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INTRODUCTION 

Un chantier arrêté à mi-parcours. Un business plan optimiste qui s'effondre dès le premier 

trimestre réel. Un comité d'investissement qui découvre, six mois trop tard, qu'aucun 

scénario pessimiste n'avait jamais été chiffré. Ce ne sont pas des accidents isolés. Ce sont les 

symptômes récurrents d'un mal que ce livre se propose de nommer, de comprendre, et 

surtout de traiter : l'absence de méthode face à la complexité d'un projet d'investissement. 

Ce constat n'a rien d'anecdotique. Les chiffres cités dans les pages qui suivent, ceux de la 

Banque mondiale, du Project Management Institute ou de PwC, sont sans appel : la 

majorité des grands projets échouent à tenir leurs délais, leur budget ou leurs promesses de 

valeur. Et ce qui frappe le plus, une fois qu'on a interrogé des dizaines de porteurs de projet 

sur le terrain, ce n'est jamais le manque d'ambition ni le manque de capital. C'est l'absence 

d'un système. Une idée brillante, mal pilotée, produit un échec coûteux. Une idée modeste, 

rigoureusement conduite, produit un résultat. 

Ce livre est né de ce constat, et d'une conviction simple : la réussite d'un investissement 

n'est pas affaire de talent inné ou de chance, mais le résultat de l'application disciplinée de 

méthodes éprouvées et adaptables à votre secteur, qu'il s'agisse d'immobilier, d'hôtellerie, 

d'industrie ou de logistique. Ce terrain, ici, est autant celui des marchés émergents, dont le 

Maroc, que celui des grandes économies occidentales dont les études sont abondamment 

citées : les principes sont universels, leur application ne l'est jamais. 

Le Système des Investisseurs qui Réussissent, que ce Tome I met en place, repose sur une 

idée simple mais rarement appliquée avec rigueur : un projet d'investissement fonctionne 

comme une machine à dominos, ou, pour reprendre l'image qui ouvre le premier chapitre, 

comme une machine de Rube Goldberg. Une succession de mécanismes interdépendants, 

où chaque décision prise, ou non prise, dans les premières semaines détermine la trajectoire 

de tout ce qui suit. Rattraper une initiation bâclée coûte, en moyenne, bien plus cher que de 

la conduire correctement dès le départ. C'est pourquoi ce premier tome consacre l'essentiel 

de son propos à ce que nous appelons l'ingénierie de l'initiation : la capacité à structurer 

avant d'agir, à charter avant de construire, à évaluer les risques avant de les subir. 

Une bonne part des cas et des témoignages rassemblés ici proviennent de projets conduits 

dans des économies en forte transformation, le Maroc au premier chef, où l'absence de 

méthode se paie plus cher encore qu'ailleurs : accès au financement plus sélectif, délais 

administratifs à anticiper, nécessité de bâtir des partenariats locaux avant même d'en avoir 

besoin. Les principes que vous découvrirez ici ont été conçus pour résister à cette réalité de 

terrain, et non pour une salle de classe. 

L'ouvrage est structuré en quatre parties qui suivent la chronologie réelle d'un projet, 

depuis la formation du réflexe mental de l'investisseur jusqu'à la mise en pratique sur le 

terrain. La Partie I pose les fondations : la mécanique de l'échec, les biais cognitifs qui tuent 



5 
 

les projets, et les outils, VRIO, PESTEL, analyse Domino, qui permettent de juger la 

viabilité d'une idée avant d'y engager le premier dirham. La Partie II entre dans le cœur de 

l'ingénierie de l'initiation : la Charte de Projet, le Business Case, la gestion des risques, la 

planification par WBS et chemin critique. La Partie III élargit le regard vers l'humain : 

activer le capital humain, exercer un leadership sans autorité formelle, négocier avec 

méthode, et conduire le changement sans le subir. La Partie IV, enfin, confronte la théorie 

au réel, à travers des simulations de rentabilité chiffrées, des masterclasses sectorielles, et 

une synthèse d'entretiens menés avec des dirigeants et experts qui ont piloté des projets 

d'envergure au Maroc et au-delà. 

Ce livre ne s'adresse pas exclusivement aux professionnels certifiés de la gestion de projet. Il 

s'adresse à l'investisseur, au promoteur, à l'entrepreneur, au directeur de projet, au 

décideur public ou privé, qui doit transformer une intention en résultat mesurable, et qui 

n'a ni le temps ni l'envie de réinventer, projet après projet, des outils que d'autres ont déjà 

validés avant lui. Chaque chapitre combine un cadre conceptuel exigeant, des cas concrets 

issus du terrain, et une checklist opérationnelle destinée à être utilisée, annotée, mais 

jamais ignorée. 

Vous pouvez lire cet ouvrage de deux manières. En continu, comme un parcours de 

formation qui vous conduit de la naissance de l'idée jusqu'à sa mise en œuvre. Ou en 

référence, en revenant au chapitre qui correspond à la phase que vous traversez. C'est un 

système : il exige d'être compris dans sa logique d'ensemble, pour que vous puissiez 

l'adapter à votre contexte. 

Une dernière précision, avant d'entrer dans le vif du sujet : ce livre ne prétend pas 

remplacer l'expérience. Aucune méthode, aussi rigoureuse soit-elle, ne vous évitera la 

première négociation difficile, ni la première décision prise dans l'incertitude la plus totale. 

Mais elle vous évitera de partir sans carte. Elle vous donnera un langage commun, des 

repères solides, et des réflexes que d'autres investisseurs ont mis des années, parfois au prix 

d'échecs coûteux, à construire avant vous. 

Le Tome I que vous tenez entre les mains est ce point de départ : la charpente 

méthodologique sur laquelle repose tout projet d'investissement solide, de l'idée à la 

première pierre. Bonne lecture, et surtout : bonne mise en œuvre. 
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CHAPITRE 1 :  

Le Mindset de l'investisseur performant 
Construire l'architecture mentale qui sépare ceux qui réussissent de 
ceux qui recommencent 
 

1.1 La Mécanique de l'échec : Ce que les statistiques ne disent pas 

Chaque projet d'investissement commence bien avant la première dépense, la première 

signature, le premier coup de crayon sur un plan. Il commence dans la tête de l'investisseur. 

Et c'est précisément là que la majorité des projets échouent, non par manque de capital ou 

d'idée, mais par absence de méthode mentale. 

 Les chiffres sont implacables. Selon la Banque mondiale, près de 30 % des grands projets 

d'infrastructure dépassent leur budget initial de plus de 50 %. En France, selon PwC (2023), 

seuls 34 % des projets d'entreprise sont livrés dans les délais et le budget prévus. Au Maroc, 

ce taux descend à moins de 25 %. Ces statistiques ne sont pas des anomalies ponctuelles, 

elles sont les symptômes d'un problème structurel récurrent : l'application d'une approche 

intuitive à des défis qui exigent une rigueur systémique. 

 Deux décennies d'observation rapprochée de centaines de projets, de la startup 

technologique à la gigafactory industrielle, du projet hôtelier au programme immobilier, 

livrent une vérité constante : les investisseurs qui réussissent de manière répétée ne sont 

pas ceux qui ont les meilleures idées. Ce sont ceux qui ont la meilleure architecture de 

pensée. Ils abordent chaque projet avec les outils du chef de projet, une méthodologie 

rigoureuse, des objectifs clairs et une gestion professionnelle des risques. 

 

1.2 La Machine de Rube Goldberg : Comprendre la pensée systémique 

Rube Goldberg était un ingénieur-caricaturiste américain du début du XXe siècle, célèbre 

pour ses dessins représentant des machines absurdement complexes accomplissant des 

tâches élémentaires : une chaîne de réactions en cascade où une bille frappe un domino, qui 

actionne un levier, qui libère un ressort, qui allume une lumière. 

 Un projet d'investissement fonctionne selon ce principe exact. C'est un système 

d'interdépendances où chaque composante agit sur les suivantes. La phase d'initiation, celle 

que traite ce guide, est le mécanisme de départ. Si la première bille est mal positionnée, si le 

premier domino est mal calibré, la cascade entière se dérègle. C'est pourquoi les études du 

PMI (Project Management Institute) montrent que 70 % des erreurs fatales d'un projet sont 

commises et figées dans ses 20 premiers jours, bien avant que la plupart des équipes aient 

réalisé qu'un problème existait. 
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 Maîtriser la phase d'initiation ne consiste pas à tout prévoir. Il s'agit de construire 
un système où les erreurs sont détectables et corrigeables avant qu'elles ne 
deviennent irréversibles. 

  

La pensée systémique, c'est-à-dire la capacité à voir le projet comme un réseau 

d'interdépendances plutôt que comme une liste de tâches séquentielles, est la première 

compétence à développer. Elle implique de poser, dès la phase d'initiation, les questions que 

la plupart des investisseurs posent trop tard : 

 

LES QUESTIONS DE LA PENSÉE SYSTÉMIQUE, À POSER DÈS LE JOUR 1 

1 Quelles sont les dépendances critiques du projet ? 

Quels éléments, s'ils défaillent, bloquent tout le reste ? Identifiez vos Single 
Points of Failure (SPOF) avant de vous engager. 

2 Quelles sont les interactions non linéaires ? 

Un retard dans un lot peut déclencher des surcoûts dans trois autres. Avez-vous 
modélisé ces effets cascade ? 

3 Quel est le nœud de contrôle central ? 

Qui ou quoi régule le flux d'information et de décision ? Une gouvernance floue 
est le premier risque systémique. 

4 Quelle est la résilience du système ? 

Si une hypothèse clé se révèle fausse (prix des matériaux, taux d'occupation, 
délai réglementaire), le projet survit-il ? 

5 Où se situe le point de non-retour ? 

Au-delà de quel engagement financier ou contractuel le projet devient-il 
irréversible ? Ce point doit être délibéré, pas subi. 

  

1.3 Les 4 Biais cognitifs qui tuent les projets 

La finance comportementale, depuis les travaux fondateurs de Daniel Kahneman et Amos 

Tversky (Prix Nobel d'économie 2002), a identifié des dizaines de biais cognitifs affectant 

les décisions d'investissement. Parmi eux, quatre s'avèrent particulièrement destructeurs en 

phase d'initiation. Ils ne sont pas des défauts de caractère, ce sont des mécanismes 

neurologiques hérités de l'évolution, utiles dans la vie quotidienne, toxiques dans la prise de 

décision d'investissement. 

 

 BIAIS MANIFESTATION COÛT TYPIQUE ANTIDOTE 
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TERRAIN MÉTHODOLOGIQUE 

Optimisme 

excessif 

(Planning 

Fallacy) 

Budget sous-estimé de 
20-40 %. Délais 
irréalistes. Risques 
occultés par 
enthousiasme. 

Dépassement 
moyen de 28 % 
en construction 
(Oxford 
University, 2023) 

Méthode des scénarios 
(pessimiste / réaliste / 
optimiste). Reference 
Class Forecasting (RCF). 

Coût 

irrécupérable 

(Sunk Cost 

Fallacy) 

Continuer un projet 
défaillant pour 'rentabiliser 
les pertes'. Escalade 
d'engagement irrationnel. 

Perte amplifiée 

de 2 à 5x par 

rapport à l'arrêt 

précoce. 

Critères GO/NO-GO 
définis avant le 
lancement. Sessions de 
pré-mortem obligatoires. 

Excès de 

confiance 

(Overconfidence 

Bias) 

Sous-estimer la 
complexité réglementaire, 
technique ou humaine. 
'Ça ne m'arrivera pas.' 

Retards de 6 à 
18 mois sur les 
permis (en 
moyenne) pour 
projets mal 
anticipés. 

Audit indépendant pré-
engagement. Rôle de 
Devil's Advocate 
formalisé dans l'équipe. 

Biais de 

confirmation 

Ne chercher que les 
données qui valident l'idée 
initiale. Ignorer les 
signaux contraires. 

Business case 
biaisé validant 
des projets non 
viables. ROI 
surestimé de 30-
50 %. 

Analyse VRIO 
contradictoire. Exiger des 
données qui invalident 
votre hypothèse. 

  

Ces quatre biais opèrent souvent de concert. L'optimisme excessif génère un business case 

trop favorable. Le biais de confirmation sélectionne les données qui le valident. L'excès de 

confiance pousse à sous-estimer les obstacles. Et quand le projet commence à vaciller, le 

biais du coût irrécupérable empêche l'arrêt rationnel. Comprendre ce mécanisme est la 

première étape pour le neutraliser. 

  

⚠  LEÇON APPRISE, La Boucle Mortelle des Biais 

Le biais le plus difficile à combattre n'est pas celui qu'on reconnaît chez soi, c'est celui 
qu'on croit avoir surmonté. Des études montrent que les investisseurs qui ont suivi une 
formation sur les biais cognitifs présentent parfois un excès de confiance encore plus 
élevé que les non-formés. La solution n'est pas la connaissance du biais, c'est la mise en 
place de processus qui le rendent inopérant, qu'on y croie ou non. 

 

1.4  Le Modèle AIDE : L'Architecture systémique de la réussite 

L'analyse de projets réussis dans des contextes aussi variés que la gigafactory de Gotion 

Power au Maroc (200 hectares, investissement massif), les programmes de réhabilitation 

immobilière post-crise en Espagne, ou les expansions logistiques en Asie du Sud-Est révèle 
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un pattern récurrent. Les investisseurs performants opèrent selon un cadre mental 

structuré que nous formalisons sous l'acronyme AIDE : 

  

LETTRE PHASE MISSION CENTRALE OUTILS CLÉS 

A ANTICIPER Cartographier les risques et 
opportunités AVANT l'engagement 
du capital. Évaluer la viabilité 
concurrentielle. Construire des 
scénarios, pas des certitudes. 

Analyse VRIO, Analyse 
PESTEL, Étude de faisabilité, 
Matrice des risques 

I INITIER Formaliser le cadre de départ via 
une Charte de Projet rigoureuse. 
Définir scope, parties prenantes, 
critères de succès mesurables. 
C'est le document fondateur sans 
lequel tout projet dérive. 

Charte de Projet, Business 
Case, BMP, Tableau RACI 

D DÉCIDER Sélectionner le framework 
méthodologique adapté au profil 
du projet. Agile, Waterfall ou 
Hybride ? Ce choix n'est jamais 
anodin, il conditionne toute 
l'organisation du projet. 

Frameworks Agile/Scrum, 
Waterfall, PMI/PMBOK, 
Prince2 

E EXÉCUTER Déployer avec rigueur en 
maintenant la boucle Planifier-
Mesurer-Corriger. Utiliser la WBS, 
le Chemin Critique et la Valeur 
Acquise comme instruments de 
navigation en temps réel. 

WBS, CPM, EVM (CPI/SPI), 
Diagramme de Gantt, COPIL 
mensuel 

  

Ce modèle n'est pas linéaire. Il est itératif. À chaque phase, des boucles de rétroaction 

permettent d'ajuster le cap sans remettre en cause l'architecture globale. C'est la différence 

fondamentale entre un projet rigide, qui casse sous l'imprévu, et un projet résilient, qui 

s'adapte et progresse. Les quatre chapitres suivants de ce guide constituent le déploiement 

opérationnel de chacune de ces quatre phases. 

 

1.5 L'Effet Domino : Pourquoi la phase d'initiation décide tout 

En 2012, des physiciens de l'Université de Toronto ont démontré mathématiquement qu'un 

domino peut faire tomber un autre domino 50 % plus grand que lui. Positionner les 

dominos correctement, c'est créer un effet multiplicateur extraordinaire. Les mal 

positionner, c'est déclencher une cascade de destruction incontrôlable. 

 Appliqué à l'investissement, ce principe se traduit en chiffres par le PMI dans son rapport 

Pulse of the Profession 2023 : 
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PHASE DU PROJET COÛT DE 

CORRECTION D'UNE 

ERREUR 

RATIO 

Phase d'Initiation 1x Base de référence 

Phase de Planification 10x 10 fois plus coûteux 

Phase d'Exécution 100x 100 fois plus coûteux 

Phase de Clôture / Post-

livraison 

Potentiellement 

incalculable 

Réputation, contentieux, perte 

totale 

  

Cette progression géométrique explique pourquoi les investisseurs les plus expérimentés, et 

les grands programmes publics les mieux gérés, investissent massivement dans la phase 

d'initiation, souvent considérée comme 'chronophage' par les débutants pressés. En Europe, 

les programmes Horizon 2020 de la Commission Européenne imposent des phases de pré-

faisabilité allant jusqu'à 24 mois pour les grands projets d'infrastructure. En Chine, dans les 

Zones Économiques Spéciales, le standard est de 6 à 18 mois de planification avant tout 

engagement de capital. 

 En France, un cas d'école : le Grand Paris Express. Les dépassements identifiés à mi-

parcours ont tous été tracés jusqu'à des lacunes dans les études géotechniques et les 

évaluations d'impact de la phase d'initiation, réalisées des années plus tôt sous pression de 

délai politique. Chaque euro économisé sur l'initiation a coûté dix à l'exécution. 

  

★ 
RÈGLE D'OR : Chaque heure investie dans la rigueur de l'initiation vaut cent heures de 
crise managée en urgence. Ce n'est pas une métaphore, c'est une équation financière 
vérifiable sur tout projet d'envergure. 

  

1.6  Les 5 Compétences de l'investisseur performant 

L'analyse transversale des profils d'investisseurs à succès, tous secteurs et tous marchés 

confondus, révèle cinq compétences distinctives. Elles ne sont ni innées ni exclusivement 

techniques. Elles s'apprennent, se structurent et se déploient méthodiquement. Ce sont ces 

cinq compétences qui différencient l'investisseur qui réussit une fois par chance de celui qui 

réussit de manière répétée par méthode. 

  

LES 5 COMPÉTENCES FONDAMENTALES DE L'INVESTISSEUR PERFORMANT 

1 Pensée Systémique 
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Voir le projet comme un réseau d'interdépendances, pas comme une liste de tâches. 
Identifier les noeuds critiques avant qu'ils ne deviennent des goulots d'étranglement. 
Anticiper les effets cascade. C'est la compétence de l'architecte, pas du maçon. 

2 Maîtrise du Risque 

Distinguer le risque acceptable du risque fatal. Construire des plans de contingence 
avant d'en avoir besoin. Tarifer le risque plutôt que le fuir. L'investisseur performant 
ne fuit pas l'incertitude, il l'instrumentalise en avantage concurrentiel. 

3 Intelligence Relationnelle 

Naviguer les parties prenantes, négocier les partenariats, fédérer les équipes autour 
d'un objectif commun. 80 % des projets qui échouent techniquement ont un problème 
humain à la racine. La maîtrise du facteur humain est une compétence d'investisseur, 
pas seulement de manager. 

4 Rigueur Financière 

Lire un bilan, modéliser un DCF, calculer un TRI, comprendre l'impact fiscal. Pas pour 
faire le travail du CFO, pour ne jamais être la personne la moins informée dans la 
salle de négociation ou de levée de fonds. 

5 Agilité Décisionnelle 

Décider avec des données incomplètes, ajuster en cours de route sans panique, 
savoir quand pivoter et quand maintenir le cap. L'environnement évolue, marchés, 
réglementations, concurrence. Le projet doit s'adapter sans perdre son axe 
stratégique. 

  

1.7  Checklist Finale, Les 5 Commandements de l'initiation 

 

Agilité Décisionnelle 

Décider avec des données incomplètes, ajuster en cours de route sans panique, savoir quand 
pivoter et quand maintenir le cap. L'environnement évolue, marchés, réglementations, concurrence. 
Le projet doit s'adapter sans perdre son axe stratégique 

 

Avant de passer au Chapitre 2 et d'entrer dans la mécanique du Filtre VRIO, validez votre 

posture de départ. Cette checklist n'est pas un exercice académique, c'est un diagnostic de 

maturité investisseur. Si vous ne pouvez pas répondre OUI à chacun de ces cinq 

commandements, la phase d'initiation n'est pas terminée. 

  

LES 5 COMMANDEMENTS DE L'INITIATION, VALIDATION OBLIGATOIRE 

AVANT ENGAGEMENT 

1 Tu auras documenté ton Business Case avec des chiffres, pas des 

intuitions 

Pas un PowerPoint d'ambiance, un document structuré avec hypothèses chiffrées, 

analyse coût-bénéfice (BCR, VAN, TRI, Payback), risques quantifiés et critères de 
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succès SMART. Testé par un regard extérieur critique. 

2 Tu auras cartographié et neutralisé tes biais actifs 

Identifier lesquels des 4 biais (optimisme, coût irrécupérable, excès de confiance, 
confirmation) opèrent dans ton analyse. Mettre en place un processus contradictoire, 
Devil's Advocate, pré-mortem, validation indépendante. 

3 Tu auras défini tes critères d'arrêt GO/NO-GO a priori 

À quelles conditions ce projet est-il arrêté ? Qui prend cette décision ? Dans quel 
délai ? Ces critères ne se négocient pas sous la pression de l'exécution. Ils doivent 
être écrits, signés et connus de toute l'équipe. 

4 Tu auras soumis ton hypothèse à un Devil's Advocate 

Une personne dont le rôle explicite est de détruire ton hypothèse. Pas un pair 
bienveillant, un contradicteur structurel. Si ton projet survit à un pré-mortem 
rigoureux, il est robuste. Sinon, c'est maintenant qu'il faut le savoir. 

5 Tu auras alloué 15 % de contingence sur budget ET délais 

Pas 5 %, pas 10 %, 15 % minimum selon les standards PMI pour les projets en 
phase d'initiation dans des marchés émergents. Cette réserve est documentée, 
actée dans la Charte de Projet, et ses conditions d'utilisation sont définies à l'avance. 

 
 

Ce que vous savez maintenant:  

Votre projet est un système complexe, pas une idée brillante. La phase d'initiation est 
l'investissement le plus rentable de votre parcours. Les biais cognitifs ne se combattent pas par la 
volonté, ils se neutralisent par des processus rigoureux. Le Modèle AIDE est votre cadre de 
référence.     
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CHAPITRE 2 :  

Penser Projet : Les outils structurants 

 

Les trois premières sections du Chapitre 1 ont posé les bases : choix de la méthodologie, 

capacités organisationnelles, cartographie des parties prenantes. Ces deux dernières 

sections vous donnent maintenant les outils de charpente, ceux que tout investisseur doit 

maîtriser pour passer de la vision à un plan d'action exécutable et mesurable. 

 

2.1 Structurer, planifier, mesurer : les outils qui transforment une vision 
en plan 

Un projet sans WBS est une ambition. Un projet sans CPM est un planning. Un projet sans 

EVM est une prière. Ces trois outils combinés constituent le système nerveux de tout projet 

d'investissement sérieux. 

 

Les objectifs SMART : le premier filtre de toute décision de projet 

Avant même de structurer un projet, la première discipline est de s'assurer que ses 

objectifs méritent d'être poursuivis. C'est le rôle des objectifs SMART, un filtre simple mais 

redoutablement efficace pour éliminer les projets vagues avant qu'ils ne mobilisent des 

ressources réelles. 

 

Critère Ce que cela signifie Exemple concret appliqué à l'investissement 

S, 

Spécifique 
L'objectif décrit 

précisément ce qui doit 

être accompli, par qui et 

dans quel périmètre. 

« Acquérir un immeuble résidentiel de 8 appartements dans 

l'arrondissement Agdal à Rabat » 

M, 

Mesurable 
Un indicateur quantifiable 

permet de savoir si 

l'objectif est atteint. 

« Atteindre un taux d'occupation de 85 % dans les 12 premiers 

mois d'exploitation » 

A, 

Atteignable 
L'objectif est ambitieux 

mais réalisable avec les 

ressources disponibles. 

« Financer 30 % du projet en fonds propres et 70 % par crédit 

bancaire avec un apport initial de 2 MDH » 

R, Réaliste L'objectif est cohérent 

avec le contexte marché 

et les contraintes 

opérationnelles. 

« Livrer le projet en 24 mois, en phase avec les délais moyens 

de construction à Rabat » 

T, Temporel Une date limite précise « Atteindre le seuil de rentabilité (breakeven) au 18e mois 
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Critère Ce que cela signifie Exemple concret appliqué à l'investissement 

est fixée pour l'atteinte de 

l'objectif. 
d'exploitation » 

⚠  POINT CRITIQUE Un objectif formulé comme « réussir mon investissement » n'est pas un 

objectif SMART. C'est un vœu. Sans mesure, sans délai, sans critère d'atteinte, il est impossible 

de savoir si le projet réussit, et encore moins de corriger sa trajectoire en cours d'exécution. 

 

La WBS : décomposer le projet pour le rendre exécutable 

La Work Breakdown Structure (WBS), ou Structure de Découpage du Projet, est l'outil de 

charpente central de tout projet. Son principe est d'une simplicité trompeuse : décomposer 

l'objectif global en livrables, puis chaque livrable en lots de travail, jusqu'à obtenir des 

unités gérables au quotidien. 

La distinction fondamentale à retenir est celle entre le périmètre produit (ce qui sera livré : 

les caractéristiques techniques, fonctionnelles et esthétiques du livrable final) et le 

périmètre projet (tout le travail à effectuer pour produire ce livrable : études, autorisations, 

construction, tests, livraison). Une WBS solide couvre les deux périmètres sans les 

confondre. 

 

Niveau 

WBS 
Contenu Exemple : projet hôtelier 50 chambres 

Niveau 0 Objectif global du projet Hôtel 3 étoiles, 50 chambres, Marrakech, livraison T2 2027 

Niveau 1 Grands lots de travail Études & autorisations / Gros œuvre / Second œuvre / 

Équipements / Pré-ouverture 

Niveau 2 Sous-lots par domaine Gros œuvre → Fondations / Structure béton / Charpente / 

Étanchéité 

Niveau 3 Packages de travail Fondations → Terrassement / Béton de propreté / Semelles 

filantes / Poteaux RC 

 

Une bonne WBS présente quatre qualités : elle est exhaustive (aucun travail nécessaire 

n'est oublié), elle est exclusive (chaque élément n'apparaît qu'une seule fois), elle est 

orientée livrable (non pas vers les activités mais vers les résultats attendus), et elle est 

validée par les parties prenantes clés avant le démarrage de l'exécution. 

 

◉  INSIGHT CLÉ Dans les grands projets d'infrastructure africains, l'absence de WBS formalisée est 

l'une des causes les plus fréquentes de dépassement budgétaire. Selon une étude de la Banque 
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Africaine de Développement (2022), 68 % des projets d'infrastructure en Afrique subsaharienne 

présentant des dépassements de coûts supérieurs à 30 % n'avaient pas de WBS documentée au 

démarrage. 

 

La méthode du chemin critique (CPM) : identifier ce qui ne peut pas attendre 

Une fois la WBS établie, la question suivante est : dans quel ordre réaliser le travail, et 

quelles tâches sont critiques pour la date de livraison du projet ? C'est précisément ce que 

la méthode du chemin critique (Critical Path Method, CPM) permet de déterminer. 

 

Le chemin critique est la séquence d'activités la plus longue dans le réseau de tâches d'un 

projet. Tout retard sur une tâche critique se répercute mécaniquement sur la date de fin du 

projet. À l'inverse, un retard sur une tâche non critique n'impacte pas la livraison globale, 

tant qu'il reste dans la marge de flottement disponible. 

 

Concept CPM Définition Implication pratique pour l'investisseur 

Chemin critique La plus longue séquence de 

tâches interdépendantes dans le 

projet 

Ce sont les tâches à surveiller quotidiennement. 

Tout glissement ici = retard du projet 

Flottement (float) La durée maximale de retard 

qu'une tâche peut absorber sans 

impacter la livraison 

Les tâches à fort flottement offrent une flexibilité 

d'ordonnancement des ressources 

Dépendance FD 

(Fin-Début) 
La tâche B ne peut démarrer 

qu'après la fin de la tâche A 
Type de dépendance le plus courant en 

construction : fondations → structure → toiture 

Accélération 

(crashing) 
Réduire la durée d'une tâche 

critique en y ajoutant des 

ressources 

Option coûteuse mais parfois nécessaire pour 

récupérer un retard 

 

Les outils logiciels modernes, Microsoft Project, Primavera P6, Monday.com, génèrent 

automatiquement le chemin critique à partir des données d'activités et de dépendances. La 

valeur ajoutée du chef de projet n'est pas dans le calcul, mais dans l'interprétation : savoir 

quelles ressources mobiliser en priorité, quand déclencher une réunion de crise et 

comment replanifier un projet en retard sans compromettre la qualité. 

 

La méthode de la valeur acquise (EVM) : savoir où vous en êtes vraiment 

Un projet peut respecter son calendrier tout en dépassant son budget. Il peut respecter son 

budget tout en étant en retard. L'EVM (Earned Value Management) est le seul outil qui 
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mesure simultanément performance calendaire et performance budgétaire, en une seule 

lecture. 

 

Trois indicateurs suffisent pour avoir une vision complète de la santé d'un projet à n'importe 

quel moment : 

 

Indicateur Formule Interprétation 

PV, Valeur Planifiée Budget prévu × % 

d'avancement prévu 
Ce que le projet aurait dû coûter à cette date selon le 

plan initial 

EV, Valeur Acquise Budget prévu × % 

d'avancement réel 
La valeur du travail réellement accompli, exprimée en 

budget 

AC, Coût Réel Dépenses effectivement 

engagées 
Ce que le projet a réellement coûté jusqu'à cette date 

CV = EV - AC Écart de coût Positif = sous le budget · Négatif = dépassement 

budgétaire 

SV = EV - PV Écart de calendrier Positif = en avance · Négatif = en retard 

CPI = EV / AC Indice de performance coût > 1 : bon rendement · < 1 : chaque dirham dépensé 

produit moins que prévu 

SPI = EV / PV Indice de performance 

calendaire 
> 1 : en avance · < 1 : en retard par rapport au 

planning 

 

Exemple appliqué : un projet immobilier de 3 millions de dirhams, planifié sur 18 mois. Au 

6e mois, la valeur planifiée (PV) est de 900 000 DH. Le travail réellement accompli 

représente une valeur acquise (EV) de 750 000 DH, pour un coût réel (AC) de 1 050 000 

DH. Le diagnostic est immédiat : CV = -300 000 DH (dépassement budgétaire), SV = -150 

000 DH (retard). CPI = 0,71, chaque dirham dépensé ne produit que 0,71 DH de valeur. Ce 

projet nécessite une intervention corrective urgente. 

 

▶  ACTION Instaurez dès le démarrage de votre projet un reporting EVM mensuel. Ce tableau de 

bord simple, PV, EV, AC, CPI, SPI, détecte les dérives 3 à 4 semaines avant qu'elles ne deviennent 

visibles dans les comptes. Il vous donne le temps d'agir avant que la situation ne soit critique. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

Vous disposez maintenant du système de navigation complet : des objectifs SMART pour 

définir la destination, une WBS pour cartographier le chemin, un CPM pour identifier les 
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routes critiques, et l'EVM pour mesurer votre progression en temps réel. La section 

suivante complète cet arsenal avec la gestion de la qualité et la clôture de projet, les deux 

garanties que votre livrable correspondra à ce que vous aviez promis. 

 

2.2 Qualité, périmètre et clôture : tenir ses promesses jusqu'au dernier 
livrable 

 

Un projet livré dans les délais et le budget mais qui ne correspond pas aux attentes du 

client est un échec. La gestion de la qualité n'est pas une étape finale, c'est une discipline 

qui commence le premier jour et s'arrête à la remise des clés. 

 

Périmètre produit vs. périmètre projet : une distinction qui évite des conflits 

coûteux 

L'une des sources de conflit les plus fréquentes entre un maître d'ouvrage et un maître 

d'œuvre est la confusion entre ce qui devait être livré (périmètre produit) et le travail 

nécessaire pour y parvenir (périmètre projet). Clarifier cette distinction dans le contrat et 

dans la charte de projet évite des litiges coûteux en phase d'exécution. 

 

Périmètre produit Périmètre projet 

Définit les caractéristiques et spécifications du livrable 

final 
Définit l'ensemble des travaux nécessaires pour 

produire ce livrable 

Répond à la question : « Qu'est-ce qui sera livré ? » Répond à la question : « Que doit-on faire pour le 

livrer ? » 

Exemple : hôtel 50 chambres, 3 étoiles, 2 restaurants, 

piscine, parking 30 places 
Exemple : études, permis, terrassement, gros œuvre, 

second œuvre, équipement, pré-ouverture 

Validé par le client/commanditaire avant la signature 

du contrat 
Géré par le chef de projet tout au long de l'exécution 

 

Le « gold plating » est le piège symétrique : ajouter des fonctionnalités ou des finitions non 

demandées par le client, pensant lui faire plaisir. En réalité, cela crée des attentes 

nouvelles, consomme du budget non prévu et peut retarder la livraison. La règle est simple 

: livrez exactement ce qui est contractualisé, ni plus, ni moins. 

 

L'assurance qualité : planifier la conformité dès le premier jour 
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La gestion de la qualité repose sur trois niveaux complémentaires. La planification qualité, 

qui définit en amont les normes, critères d'acceptation et méthodes de contrôle applicables 

à chaque livrable. L'assurance qualité, qui vérifie en cours d'exécution que les processus 

sont bien suivis. Le contrôle qualité, qui inspecte les livrables produits pour s'assurer qu'ils 

sont conformes aux spécifications. 

 

Niveau Quand ? Qui ? Outils clés 

Planification 

qualité 
Phase de 

démarrage du 

projet 

Chef de projet + 

commanditaire 
Critères d'acceptation, Plan qualité, 

normes ISO/sectorielles 

Assurance qualité Tout au long de 

l'exécution 
Équipe projet + 

auditeurs internes 
Audits de processus, revues de phase, 

checklists 

Contrôle qualité À chaque 

livraison partielle 

et finale 

Bureau de contrôle, 

expert indépendant 
Inspections, tests, procès-verbaux de 

réception 

 

◉  INSIGHT CLÉ La norme ISO 9001:2015 fournit le cadre de référence international pour la gestion 

de la qualité dans les projets. En France, Airbus l'a intégré à l'ensemble de sa chaîne de sous-

traitance, réduisant ses taux de non-conformité de 40 % en 5 ans. Au Maroc, son adoption dans les 

grands projets d'infrastructure (autoroutes, ports, zones industrielles) devient progressivement une 

exigence contractuelle. 

 

La clôture de projet : l'étape la plus négligée et la plus précieuse 

La clôture de projet est systématiquement sous-estimée. Après des mois d'exécution 

intense, l'équipe est épuisée et pressée de passer au projet suivant. C'est précisément 

pour cette raison que la clôture doit être structurée et non laissée à l'initiative de chacun. 

 

Une clôture de projet rigoureuse comprend trois composantes essentielles : la clôture 

administrative (archivage des contrats, règlement des fournisseurs, libération des 

ressources), la clôture technique (procès-verbal de réception, levée des réserves, transfert 

de propriété) et, la plus précieuse, la capitalisation des leçons apprises. 

 

Composante Actions clés Ce qu'on perd si on l'omet 

Clôture 

administrative 
Clôturer les contrats, régler les 

fournisseurs, archiver les documents 
Litiges juridiques, dettes cachées, perte 

de documents critiques 
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Composante Actions clés Ce qu'on perd si on l'omet 

Clôture technique Procès-verbal de réception, levée des 

réserves, formation des utilisateurs 
Livrable non conforme livré, 

responsabilités floues, insatisfaction client 

Leçons apprises Rétrospective formelle, rapport de fin 

de projet, base de données des retours 

d'expérience 

Les mêmes erreurs se reproduisent sur le 

projet suivant, et s'amplifient 

 

▶  ACTION Planifiez systématiquement une rétrospective de 4 heures à J+15 après la livraison de 

chaque projet ou phase majeure. Posez trois questions : Qu'est-ce qui a bien fonctionné et doit être 

répété ? Qu'est-ce qui a mal fonctionné et doit être évité ? Qu'aurions-nous dû faire différemment ? 

Ces réponses constituent votre actif immatériel le plus précieux pour les projets suivants. 
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CHAPITRE 3 :  

Construire son Organisation :  

Les trois piliers de l'organisation qui délivre 

 

 

Tout investisseur qui a un jour réussi un projet sait que la méthode ne suffit pas. Deux 

équipes peuvent avoir exactement les mêmes outils, la même WBS, le même CPM, et 

produire des résultats radicalement différents. La différence est dans l'organisation 

humaine : comment elle est structurée, comment elle est conduite, et comment elle gère les 

inévitables transformations qui surgissent en cours d'exécution. 

 

Ce chapitre vous donne les trois piliers de l'organisation performante : le leadership qui 

aligne et mobilise, la conduite du changement qui préserve l'élan, et la négociation qui 

sécurise les intérêts à chaque étape. 

 

3.1  Le leadership de projet : diriger sans autorité formelle 

 

Le chef de projet d'investissement est rarement le chef hiérarchique de toutes les 

personnes avec lesquelles il travaille. Son levier n'est pas l'autorité, c'est l'influence. Ce 

chapitre vous apprend à construire cette influence de manière systématique. 

 

Les trois structures organisationnelles et leurs implications pratiques 

Avant de définir votre style de leadership, vous devez comprendre dans quelle structure 

organisationnelle vous opérez. Cette structure détermine le niveau d'autorité dont vous 

disposez réellement, et donc le style de leadership que vous devrez adopter. 

 

Structure 
Autorité du chef de 

projet 
Avantage Piège principal 

Fonctionnelle Faible, dépend des 

responsables de 

département 

Expertise technique forte, 

spécialisation 
Délais décisionnels, conflits de 

priorités inter-départements 

Matricielle Partagée entre chef 

de projet et 

Flexibilité des ressources, 

double expertise 
Double subordination 

génératrice de tensions, qui 
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Structure 
Autorité du chef de 

projet 
Avantage Piège principal 

hiérarchie 

fonctionnelle 
décide in fine ? 

Par projet Forte, équipe dédiée 

sous autorité directe 
Rapidité, cohésion, focus sur 

les objectifs 
Isolement, risque de 

réallocation des ressources en 

fin de projet 

 

Le leadership serviteur : la philosophie qui redéfinit le rôle du manager 

Dans les organisations de projet les plus performantes au monde, de Toyota à Wana 

Corporate au Maroc, le modèle de leadership dominant n'est pas celui du manager 

autoritaire qui donne des ordres. C'est celui du leader serviteur (servant leader) : un 

manager dont la priorité est de lever les obstacles qui empêchent son équipe de performer. 

 

Le leader serviteur ne tire pas son autorité de son titre. Il la tire de sa compétence 

démontrée, de sa disponibilité et de sa capacité à créer les conditions dans lesquelles les 

membres de son équipe peuvent donner le meilleur d'eux-mêmes. Dans le contexte d'un 

projet d'investissement, cela signifie concrètement : débloquer les autorisations 

administratives en retard, résoudre les conflits entre sous-traitants, garantir les paiements à 

temps, et protéger l'équipe des perturbations externes. 

 

« La planification reste à mon sens l'élément le plus déterminant afin de faire de l'exécution une 

démarche industrielle avec un minimum d'imprévus. Mais c'est d'accompagner les équipes, tout en 

leur donnant de l'espace pour l'action et l'initiative, qui permet d'ajuster le déroulement de nos 

projets selon l'évolution des situations. » 

— Tariq Tali | Directeur Pilotage Déploiement et Intégration, Wana Corporate 

 

Comportement organisationnel : lire les dynamiques pour mieux les piloter 

Un investisseur ou un chef de projet qui ne comprend pas le comportement organisationnel 

navigue à l'aveugle. Les décisions prises dans une organisation ne sont presque jamais 

purement rationnelles : elles sont influencées par les cultures, les jeux de pouvoir, les 

habitudes et les résistances implicites. 

 

Trois phénomènes comportementaux sont particulièrement présents dans les projets 

d'investissement au Maroc et en Afrique : la résistance passive aux changements de 
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processus (souvent non exprimée verbalement), la tendance à reporter les mauvaises 

nouvelles dans la chaîne hiérarchique (éviter le conflit avec le supérieur), et la sur-

conformité formelle (faire « comme il est dit » sans adapter aux réalités du terrain). Le 

manager qui sait lire ces signaux peut les adresser avant qu'ils ne deviennent des crises. 

 

◉  INSIGHT CLÉ Une étude de Harvard Business Review (2023) portant sur 230 projets de 

transformation organisationnelle montre que les équipes dirigées par un leader serviteur achèvent 

leurs projets 31 % plus vite que les équipes sous management directif, non pas parce qu'elles 

travaillent plus, mais parce qu'elles perdent moins de temps à naviguer dans la bureaucratie et les 

conflits interpersonnels. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

Construire une organisation performante demande du leadership. La maintenir performante 

en période de transformation demande quelque chose de plus difficile encore : la capacité 

à accompagner le changement sans perdre la cohésion. C'est l'objet de la section suivante. 

 

3.2 Conduire le changement organisationnel : les deux modèles qui 
fonctionnent 

 

Tout projet d'investissement d'envergure transforme l'organisation qui le porte. Ignorer cette 

dimension humaine du changement, c'est garantir une résistance passive qui ralentira 

l'exécution. Les meilleures méthodologies ne résistent pas à une organisation qui refuse de 

changer. 

 

Pourquoi les projets échouent par résistance au changement 

La résistance au changement n'est pas irrationnelle. Elle est humaine. Toute personne 

confrontée à un changement traverse les mêmes étapes psychologiques : déni, résistance, 

exploration progressive, puis acceptation. La vitesse à laquelle une organisation traverse 

ce cycle détermine en grande partie la réussite ou l'échec du projet. 

 

La plupart des managers traitent la résistance comme un problème à éliminer. Les leaders 

les plus efficaces la traitent comme une information à intégrer : si des personnes résistent, 

c'est souvent parce qu'elles perçoivent un risque réel que le manager n'a pas encore 

identifié. Écouter la résistance intelligemment, c'est parfois éviter une erreur de conception. 
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Le modèle ADKAR : changer personne par personne 

Développé par Jeff Hyatt (Prosci, 2003), le modèle ADKAR est le cadre le plus opérationnel 

pour accompagner le changement à l'échelle individuelle. Il repose sur une conviction 

simple : une organisation ne change que si les individus qui la composent changent. Et 

chaque individu ne change qu'en traversant cinq étapes séquentielles. 

 

Étape ADKAR Ce que cela signifie Levier managérial principal 

A, Awareness 

(Conscience) 
L'individu comprend pourquoi le 

changement est nécessaire 
Communication claire : données, chiffres, 

conséquences du statu quo 

D, Desire (Désir) L'individu veut activement participer 

au changement 
Leadership inspirant, implication dans la 

conception de la solution 

K, Knowledge 

(Connaissance) 
L'individu sait comment changer Formation, coaching, documentation des 

nouveaux processus 

A, Ability (Capacité) L'individu peut mettre en œuvre le 

changement dans la réalité 
Accompagnement terrain, feedback régulier, 

tolérance aux erreurs d'apprentissage 

R, Reinforcement 

(Renforcement) 
Les nouveaux comportements sont 

maintenus dans la durée 
Reconnaissance des succès, systèmes de 

mesure, célébration des progrès 

 

L'intérêt pratique d'ADKAR est qu'il permet de diagnostiquer précisément où un individu ou 

une équipe est bloqué dans son processus de changement, et donc d'adapter l'intervention. 

Une personne bloquée en phase A (elle ne comprend pas pourquoi changer) ne bénéficiera 

pas d'une formation (K). Elle a besoin d'une communication convaincante sur les raisons 

du changement. 

 

Le modèle de Kotter : transformer l'organisation en 8 étapes 

Si ADKAR s'adresse au changement individuel, le modèle en 8 étapes de John Kotter 

(Harvard Business School, 1995) s'adresse à la transformation organisationnelle. C'est le 

cadre de référence pour les projets qui impliquent une réorganisation structurelle, un 

changement de culture ou une transformation des processus à l'échelle de l'entreprise. 

 

Phase Étape Kotter Application à un projet d'investissement 

Créer les 

conditions 
1. Créer un sentiment 

d'urgence 
Présenter les données marché, les risques de l'inaction, les 

opportunités à saisir maintenant 
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Phase Étape Kotter Application à un projet d'investissement 

 2. Former une coalition 

de leadership 
Identifier les 5 à 8 personnes clés qui porteront le 

changement, y compris les sceptiques influents 

 3. Développer une vision 

stratégique 
Formuler en une phrase ce que l'organisation sera après la 

transformation, simple, mémorable, inspirante 

Engager et 

activer 
4. Mobiliser des 

défenseurs 
Former et outiller les ambassadeurs du changement dans 

chaque département 

 5. Lever les obstacles Identifier et supprimer les procédures, hiérarchies ou 

comportements qui bloquent l'avancement 

 6. Générer des succès à 

court terme 
Célébrer une victoire visible dans les 90 premiers jours, 

même petite, elle prouve que le changement est possible 

Ancrer le 

changement 
7. Soutenir l'accélération Capitaliser sur les succès pour aller plus loin, ne pas 

relâcher la pression après les premières victoires 

 8. Instituer le changement Modifier les processus, systèmes d'évaluation et 

comportements pour que le changement devienne la 

nouvelle norme 

 

◉  INSIGHT CLÉ Lors de la transformation digitale de plusieurs agences gouvernementales 

marocaines (2019–2023), l'échec des premières vagues de modernisation a été directement attribué 

au saut de l'étape 1 (urgence) et de l'étape 6 (succès rapides) du modèle Kotter. Les agents ne 

comprenaient pas pourquoi changer, et ils ne voyaient aucun bénéfice concret dans les premiers 

mois. La résistance passive a paralysé les déploiements. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

Votre organisation est structurée. Votre équipe est conduite. Il reste une dimension souvent 

négligée par les investisseurs : la négociation, l'art de sécuriser vos intérêts dans chaque 

transaction, contrat et partenariat. La section suivante en fait un outil stratégique. 

 

3.3 La négociation comme outil stratégique : ne jamais négocier sans 
BATNA 

 

Chaque projet d'investissement est une succession de négociations : avec les financeurs, 

les fournisseurs, les autorités, les partenaires, les clients. L'investisseur qui ne maîtrise pas 

la négociation laisse systématiquement de la valeur sur la table. 
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Deux philosophies de négociation : distributive ou collaborative ? 

Toute négociation repose sur une hypothèse fondamentale sur la valeur disponible. La 

négociation distributive (ou compétitive) part du principe que la valeur est fixe : ce que l'un 

gagne, l'autre le perd. La négociation collaborative (ou intégrative) part du principe que la 

valeur peut être élargie : en explorant les besoins réels de chaque partie, on peut trouver 

des accords où les deux parties gagnent plus que prévu initialement. 

 

Approche Logique Quand l'utiliser Risque principal 

Distributive (gagnant-

perdant) 
La valeur est fixe, 

chaque concession 

profite à l'autre 

Transactions ponctuelles 

sans relation durable, 

appels d'offres sur prix 

Détruit la relation, l'autre 

partie cherche à vous 

éliminer à la première 

occasion 

Collaborative 

(gagnant-gagnant) 
La valeur peut être 

créée, en explorant les 

intérêts réels de 

chaque partie 

Partenariats durables, 

fournisseurs stratégiques, 

financeurs de long terme 

Prend plus de temps, 

peut être perçu comme 

une faiblesse par des 

interlocuteurs compétitifs 

 

La BATNA : votre filet de sécurité dans toute négociation 

Le concept de BATNA (Best Alternative To a Negotiated Agreement, Meilleure Alternative 

en cas d'Absence d'Accord) est la contribution la plus importante de Roger Fisher et 

William Ury à la théorie de la négociation. Il désigne la meilleure option dont vous disposez 

si la négociation en cours échoue. 

 

Connaître sa BATNA avant d'entrer en négociation transforme radicalement la dynamique. 

Sans BATNA identifié, vous êtes en position de faiblesse : vous ne pouvez pas évaluer 

objectivement si une offre est bonne ou mauvaise, vous n'avez aucun point de référence. 

Avec une BATNA solide, vous pouvez fixer votre prix de réserve (le seuil en dessous 

duquel vous refusez tout accord) et négocier avec sérénité. 

 

Situation Exemple d'investisseur sans BATNA Exemple d'investisseur avec BATNA 

Négociation de 

financement 

bancaire 

Accepte un taux de 7 % faute 

d'alternative identifiée, bien que le 

marché propose 5,5 % 

A déjà obtenu une offre de 5,8 % d'une 

banque concurrente, utilise ce levier 

pour obtenir 5,5 % 

Négociation avec un 

entrepreneur 

principal 

Accepte un délai de 30 mois alors que le 

projet nécessite 24 mois 
A identifié deux autres entreprises 

capables de livrer en 24 mois, utilise 

cette alternative pour imposer le délai 

Acquisition foncière Surpaye un terrain car convaincu que A identifié trois autres terrains 
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Situation Exemple d'investisseur sans BATNA Exemple d'investisseur avec BATNA 

c'est « le seul disponible » comparables, utilise cette information 

pour négocier une baisse de 15 % 

 

Le modèle ABIDE : communiquer pour construire des accords durables 

Au-delà de la tactique de négociation, le modèle ABIDE offre un cadre pour construire des 

relations professionnelles dans lesquelles les accords sont respectés et les partenariats 

durent. Acronyme de Accorder les objectifs, Bâtir la confiance, Clarifier les Intentions, 

Définir les rôles, et pratiquer l'Empathie, il traduit en cinq comportements concrets ce que « 

bien communiquer » signifie dans un contexte de projet. 

 

Étape ABIDE Principe En pratique dans un projet d'investissement 

A, Accorder les 

objectifs 
Définir collectivement ce 

que le succès signifie 

pour chaque partie 

Lors du premier comité de projet : formaliser par écrit les 

critères de succès partagés 

B, Bâtir la 

confiance 
Intégrité + Transparence 

+ Compétence + 

Ouverture au feedback 

Honorer systématiquement ses engagements, même les 

petits. Une promesse non tenue coûte plus cher que son 

montant 

C, Clarifier les 

intentions 
Expliciter pourquoi on 

communique, pas 

seulement ce qu'on dit 

Distinguer : « Je vous signale ce retard pour décision » vs « 

Je vous informe pour votre reporting » 

D, Définir les 

rôles 
Chaque membre de 

l'équipe sait ce qu'il 

décide seul, consulte et 

exécute 

Matrice RACI documentée et partagée dès la phase de 

démarrage 

E, Empathie 

active 
Comprendre les 

contraintes de l'autre 

avant de formuler une 

demande 

Avant chaque réunion difficile : « Quelles sont les contraintes 

de mon interlocuteur que je dois intégrer ? » 

 

« J'ai instauré avec mes équipes un fonctionnement en « boucles courtes » : nous traitons les sujets 

en quasi temps réel. Ceci nous permet de livrer rapidement et de faire rapidement des changements 

quand nécessaire. Le suivi quotidien et le point d'avancement hebdomadaire nous permettent de 

livrer chaque jour. » 

— Tariq Tali | Directeur Pilotage Déploiement et Intégration, Wana Corporate 

───────────────────────────────────────────────────────── 
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Vous avez construit votre organisation, développé votre leadership et maîtrisé la 

négociation. Le chapitre suivant aborde la dimension qui fait peur à beaucoup 

d'investisseurs, et qui en distingue les plus grands : la maîtrise des risques et des finances 

de projet. 

 

3.4  L'organisation agile : s'adapter sans perdre le cap 

 

L'agilité n'est pas une méthodologie réservée aux startups technologiques. C'est une 

capacité organisationnelle que tout investisseur peut développer, et qui devient un 

avantage compétitif décisif dans des environnements où les conditions de marché 

changent plus vite que les plans. 

 

Les critères d'une transformation agile réussie 

La transformation agile d'une organisation ne se décrète pas. Elle se construit sur quatre 

conditions préalables sans lesquelles tout déploiement méthodologique est voué à l'échec : 

l'adhésion de la direction générale (la culture ne change pas si le chef n'y croit pas), la 

formation des équipes (l'agilité a un vocabulaire et des rituels spécifiques qui s'apprennent), 

la patience institutionnelle (les bénéfices d'une transformation agile sont visibles à 12–18 

mois, pas à 3 mois) et la mesure objective des résultats. 

 

Indicateur agile Ce qu'il mesure Signal d'alerte 

Vélocité d'équipe Volume de travail livré par sprint (cycle 

de 2 semaines) 
Vélocité décroissante sur 3 sprints 

consécutifs : problème de processus ou 

de motivation 

Taux de satisfaction 

client 
% de livrables acceptés sans réserve 

majeure au premier passage 
< 80 % : problème de compréhension des 

exigences ou de qualité d'exécution 

Lead time Durée entre la demande et la livraison 

d'une fonctionnalité 
Lead time croissant : la file d'attente 

grossit plus vite que l'équipe ne livre 

Net Promoter Score 

interne 
% des membres de l'équipe qui 

recommanderaient de travailler dans ce 

projet 

< 50 % : problème de climat, de 

leadership ou de charge de travail 

 

Équilibrer prédictif et agile : le modèle hybride pour les projets 

d'investissement 

La plupart des grands projets d'investissement ne sont ni purement prédictifs ni purement 

agiles. Ils bénéficient d'une approche hybride : un cadre prédictif pour les phases stables et 
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contractualisées (construction, financement, autorisations), et une agilité dans les phases 

d'exploration et d'innovation (design hôtelier, développement de nouveaux services, 

transformation digitale). 

 

Cette hybridation n'est pas un compromis. C'est une décision stratégique consciente qui 

tire parti des forces des deux approches tout en évitant leurs faiblesses respectives. Sa 

mise en œuvre exige une discipline particulière : définir avec précision quelles phases du 

projet sont gérées de quelle façon, et s'assurer que les interfaces entre les deux modes de 

gestion sont clairement documentées. 

 

◉  INSIGHT CLÉ Renault a adopté une organisation hybride pour le développement de son véhicule 

électrique Renault 5 (2024) : cadre prédictif pour l'engineering mécanique et les certifications 

réglementaires, approche agile pour le développement logiciel embarqué et les fonctionnalités 

connectées. Cette hybridation a réduit le time-to-market de 18 mois par rapport au cycle de 

développement traditionnel. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

Leadership, conduite du changement, négociation, agilité : les quatre piliers 

organisationnels sont en place. La prochaine section complète le Chapitre 2 avec un 

élément souvent oublié des guides de management de projet : l'entrepreneuriat, ou 

comment transformer l'organisation en moteur de création de valeur. 

 

3.5 L'organisation entrepreneuriale : construire pour créer de la valeur 

 

Un projet d'investissement n'est pas seulement un ensemble de tâches à accomplir. C'est 

une entreprise à construire. Cette dernière section du Chapitre 2 vous donne les éléments 

fondamentaux pour penser votre organisation comme un entrepreneur, pas seulement 

comme un gestionnaire de projet. 

 

Les compétences entrepreneuriales clés pour l'investisseur 

L'investisseur qui réussit sur le long terme combine deux profils rarement réunis : le 

rigoriste méthodologique (le chef de projet qui planifie, contrôle et mesure) et l'entrepreneur 

créateur de valeur (celui qui identifie les opportunités, prend des risques calculés et 
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construit des actifs durables). Les outils des chapitres précédents vous donnent la rigueur. 

Cette section vous donne la vision entrepreneuriale. 

 

Compétence Ce qu'elle apporte à l'investisseur Comment la développer 

Lecture de marché Identifier les opportunités avant qu'elles 

soient visibles à tous 
Veille sectorielle hebdomadaire, réseau 

professionnel actif, analyse des données 

immobilières / touristiques 

Finance 

entrepreneuriale 
Comprendre ses flux de trésorerie, son 

seuil de rentabilité et son besoin en 

fonds de roulement 

Maîtriser les 5 ratios clés + modéliser son 

projet sur un tableur avant toute décision 

d'investissement 

Réseau et 

partenariats 
Accélérer l'accès aux ressources, aux 

financements et aux clients 
Participer activement aux écosystèmes 

d'investissement locaux (CGEM, GPBM, 

clusters sectoriels) 

Gestion de 

l'incertitude 
Avancer malgré l'information 

incomplète, sans paralysie 

décisionnelle 

Pratiquer la décision en deux temps : 

décision réversible rapide / décision 

irréversible structurée 

Résilience et 

apprentissage 
Transformer les échecs partiels en 

capital expérientiel 
Tenir un journal de projet personnel, 

documenter les décisions et leurs 

résultats 

 

Le seuil de rentabilité : la première question de tout projet entrepreneurial 

Avant de lancer tout projet d'investissement, une question s'impose avec une urgence 

mathématique : à partir de quel niveau d'activité ce projet couvre-t-il ses coûts ? C'est le 

seuil de rentabilité (breakeven point), et sa maîtrise est le premier filtre d'un investisseur 

rationnel. 

 

Le seuil de rentabilité se calcule simplement : Charges fixes ÷ (Prix unitaire − Coût variable 

unitaire). Mais au-delà du calcul, son utilité est stratégique : il permet de définir la taille 

minimale du projet viable, de fixer les prix plancher en négociation commerciale, de 

déterminer le délai avant lequel l'investissement ne peut être rentable, et d'évaluer la marge 

de sécurité entre le seuil et le niveau d'activité réaliste. 

 

▶  ACTION Pour tout projet d'investissement que vous étudiez, calculez le seuil de rentabilité dans 

les 48 premières heures de l'étude de faisabilité. Si le seuil exige un niveau d'activité supérieur à ce 

que le marché peut réalistement absorber, le projet ne mérite pas d'aller plus loin, quelle que soit la 

qualité du business plan. 
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Préparer le lancement : les six décisions fondatrices 

Tout projet d'investissement se concrétise par un moment de lancement, le passage du 

mode étude au mode exécution. Ce moment est irréversible dans ses premières 

conséquences (engagements contractuels, mobilisation de capitaux, recrutements). Six 

décisions doivent être cristallisées avant ce moment. 

 

Décision 

fondatrice 
Question centrale Erreur fréquente 

Structure juridique Quelle forme légale protège au 

mieux les actifs et optimise la 

fiscalité ? 

Choisir par défaut une SARL sans analyse 

comparative des structures disponibles 

Architecture de 

financement 
Quelle combinaison fonds 

propres / dette optimise le 

rendement et limite le risque ? 

Sous-capitaliser pour préserver sa trésorerie, et ne 

pas pouvoir faire face aux imprévus 

Gouvernance Qui décide quoi, dans quels 

délais et avec quels garde-fous 

? 

Décisions par consensus informel, paralysie en cas 

de désaccord entre associés 

Modèle 

opérationnel 
Comment le projet crée-t-il et 

délivre-t-il sa valeur ? 
Copier le modèle d'un concurrent sans adapter aux 

spécificités locales du marché 

Équipe fondatrice Quelles compétences sont 

critiques dès le départ, et 

lesquelles peuvent être 

externalisées ? 

Recruter des profils similaires, s'entourer de 

personnes qui pensent différemment est une force 

Plan de sortie Dans quelles conditions et par 

quels mécanismes récupérerez-

vous votre investissement ? 

Ne pas anticiper la sortie au démarrage, se 

retrouver prisonnier d'un actif illiquide 

 

◉  INSIGHT CLÉ Costco Wholesale, l'une des chaînes de distribution les plus rentables au monde, 

a été fondée sur un modèle entrepreneurial contre-intuitif : vendre à prix coûtant et facturer l'accès 

(membership). Résultat : un taux de fidélisation de 93 %, un modèle économique quasi irréplicable 

et une rentabilité structurellement supérieure à ses concurrents. La décision fondatrice sur le modèle 

économique a tout déterminé. 
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CHAPITRE 4 : Du Concept à la Viabilité : Le filtre VRIO & 
l'Analyse Domino 

Deux outils pour répondre à la question fondamentale : ce projet 

mérite-t-il d'exister ? 

 
 

Avant de s'engager financièrement dans un projet, l'investisseur performant soumet son 

idée à un double filtre impitoyable. Le premier, l'analyse VRIO, évalue la viabilité 

concurrentielle : avez-vous un avantage réel, durable et exploitable ? Le second, l'Analyse 

Domino, cartographie les chaînes de dépendances critiques : quels éléments, s'ils défaillent, 

font tomber tout le reste ? Ensemble, ces deux outils constituent le diagnostic stratégique de 

pré-engagement. 

  

4.1  Le Modèle VRIO : Votre avantage concurrentiel est-il réel ? 

 

Développé par Jay Barney (Ohio State University, 1991) dans son article fondateur 'Firm 

Resources and Sustained Competitive Advantage', le modèle VRIO est aujourd'hui l'outil 

standard d'évaluation de la viabilité stratégique dans les meilleures écoles de management 

du monde, de Harvard à l'INSEAD en passant par HEC Paris. Il soumet chaque ressource 

ou capacité clé du projet à quatre questions séquentielles et impitoyables. 

  

Les Quatre Dimensions du VRIO 

 V, Valeur (Value) : Une ressource est précieuse quand elle confère à l'entreprise la 

capacité d'exploiter efficacement les opportunités de son environnement ou de 

neutraliser ses menaces. La valeur peut émerger de plusieurs sources : réduction des 

coûts (economies of scale, efficience opérationnelle), augmentation des revenus 

(différenciation, innovation produit), ou amélioration de l'expérience client (qualité, 

service, image de marque). La question opérationnelle est directe : cette ressource crée-

t-elle concrètement de la valeur mesurable pour l'utilisateur final ou réduit-elle 

significativement un coût structurel ? 

 Si la réponse est non, la ressource constitue un désavantage concurrentiel ou, au mieux, 

une neutralité stratégique. Il faut soit la reconvertir, soit l'abandonner pour réallouer 

les ressources vers des actifs à plus fort potentiel. 
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 R, Rareté (Rarity) : Une ressource précieuse mais largement disponible ne génère 

qu'une parité concurrentielle, tout le monde en dispose, personne n'a d'avantage. La 

rareté implique que cette ressource soit détenue par un nombre limité de concurrents. 

Elle peut être rare par nature (emplacement géographique unique, matière première 

spécifique), par construction (brevet, secret de fabrication, procédé propriétaire) ou par 

accumulation (réputation, données clients, relations institutionnelles qui prennent des 

années à construire). 

 Une ressource rare mais non précieuse n'a pas d'intérêt stratégique. Seule la 

combinaison Valeur + Rareté commence à générer un avantage concurrentiel, mais cet 

avantage reste temporaire si la ressource est imitable. 

 I, Imitabilité (Imitability) : C'est souvent le critère le plus discriminant. Une 

ressource précieuse et rare mais facilement imitable ne procure qu'un avantage 

temporaire, le temps que les concurrents la reproduisent ou la substituent. 

L'inimitabilité peut résulter de quatre mécanismes : les conditions historiques uniques 

(une entreprise fondée au bon endroit, au bon moment, avec les bonnes personnes), 

l'ambiguïté causale (les concurrents ne comprennent pas pourquoi vous êtes meilleur), 

la complexité sociale (réseau de relations, culture organisationnelle impossibles à 

copier rapidement), et les brevets ou protections légales. 

 Exemple concret : une entreprise technologique ayant investi massivement pendant dix 

ans dans une équipe de chercheurs de premier plan pour développer une IA 

propriétaire possède une ressource difficile à imiter. Les compétences accumulées, les 

algorithmes propriétaires, les données d'entraînement et la culture d'innovation 

représentent des barrières à l'imitation que l'argent seul ne peut pas contourner 

rapidement. 

 O, Organisation (Organization) : Le quatrième critère est paradoxalement le 

plus crucial, et le plus négligé. Posséder des ressources précieuses, rares et difficilement 

imitables ne suffit pas. L'organisation doit être structurée pour les exploiter 

pleinement. Cela implique : une structure formelle adaptée (répartition des 

responsabilités, lignes hiérarchiques claires), des processus opérationnels fluides 

facilitant l'utilisation des ressources, des systèmes de management alignés 

(rémunération, évaluation, développement des compétences), et une culture 

organisationnelle qui encourage l'exploitation de ces ressources plutôt qu'elle n'y fasse 

obstacle. 

 Des startups brillantes ont échoué malgré des technologies révolutionnaires, faute 

d'une organisation capable de les commercialiser à l'échelle. Des entreprises établies 

ont laissé s'évaporer des avantages compétitifs majeurs parce que leurs processus 

internes ne permettaient pas de les exploiter. L'organisation est le levier de conversion : 

sans elle, les trois premiers critères restent du potentiel inexploité. 
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La Matrice de Décision VRIO 

V R I O STATUT 

CONCURRENTIEL 

IMPLICATION STRATÉGIQUE 

NON — — — Désavantage 
concurrentiel 

Abandonner ou reconvertir la ressource 

OUI NON — — Parité concurrentielle Maintenir au moindre coût, chercher 
d'autres avantages 

OUI OUI NON — Avantage temporaire Exploiter rapidement, développer des 
ressources plus durables 

OUI OUI OUI NO

N 

Avantage inexploité Restructurer l'organisation pour libérer le 

potentiel 

OUI OUI OUI OUI Avantage 
concurrentiel durable 

Protéger, renforcer, investir en priorité 
absolue 

  

La stratégie découlant du VRIO est toujours une stratégie de différenciation ciblée : allouer 

prioritairement les investissements aux ressources qui satisfont les quatre critères, ériger 

des barrières supplémentaires contre l'imitation, développer ces ressources pour creuser 

l'écart concurrentiel, et désinvestir des ressources qui ne créent pas de valeur durable. 

  

Le VRIO en Contexte d'Investissement : Application Terrain 

 Comment appliquer le VRIO à un projet d'investissement concret ? Prenons trois cas 

typiques : 

TYPE DE 

PROJET 

RESSOURCE 

ANALYSÉE 

VRIO ? VERDICT & ACTION 

Hôtel de luxe en 

zone touristique 

Emplacement en 
front de mer unique 
(seul hôtel avec 
accès direct à la 
plage) 

V-OUI R-OUI I-
OUI O-À 
VÉRIFIER 

Avantage potentiellement 

durable SI l'organisation 
(management, service, 
marketing) est à la hauteur. 
Risque : bon emplacement mal 
exploité. 

Entrepôt 

logistique 

Proximité 

immédiate de la 

rocade autoroutière 
et du port 

V-OUI R-OUI 

I-OUI O-OUI 

Avantage concurrentiel durable. 

Investir dans la certification et la 

technologie pour renforcer la 

barrière. 

Résidence 

étudiante 

Chambres 

meublées avec 

WiFi haut débit 

V-OUI R-NON 

I-NON O-OUI 

Parité concurrentielle 
uniquement. Différencier par le 
service (conciergerie, 
communauté, événements) ou 
le prix. 
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⚠  LEÇON APPRISE, Ne Pas Confondre Unicité et Avantage 

 
Beaucoup d'investisseurs considèrent que leur projet est unique par définition, parce qu'il 
est le leur. L'analyse VRIO exige de se placer du point de vue du client et du marché, pas 
de l'investisseur. La vraie question n'est pas 'est-ce que mon projet est différent ?' mais 
'est-ce que cette différence crée suffisamment de valeur pour que des clients paient plus, 
ou plus souvent, ou plus longtemps que chez les concurrents ?' 

  

Enfin, le VRIO n'est pas un exercice ponctuel. C'est un processus continu. Un avantage 

concurrentiel qui semble durable aujourd'hui peut être rogné dans trois ans par une 

innovation technologique, un changement réglementaire, ou l'émergence d'un concurrent 

mieux capitalisé. La surveillance stratégique, avec des revues VRIO annuelles et des points 

de contrôle trimestriels, est indispensable pour maintenir la pertinence de l'avantage dans 

un environnement en évolution permanente. 

 

4.2  L'Analyse Domino : Cartographier les dépendances critiques 

Si le VRIO évalue la viabilité externe (concurrentielle et marché), l'Analyse Domino 

cartographie les dépendances internes au projet. L'objectif est d'identifier les noeuds 

critiques, ces points de défaillance unique (SPOF : Single Point of Failure) où une 

défaillance isolée peut déclencher une cascade d'échecs incontrôlables. 

 Cette technique est adaptée des méthodes d'ingénierie des systèmes complexes, notamment 

le FMEA (Failure Mode and Effects Analysis), standard dans l'industrie aéronautique, 

nucléaire et pharmaceutique depuis les années 1960. Dans ces secteurs, une défaillance non 

identifiée peut coûter des vies. Dans l'investissement, elle peut coûter le projet entier. 

  

Le Protocole d'Analyse Domino en 4 Étapes 

 PROTOCOLE D'ANALYSE DOMINO, APPLICATION PRATIQUE 

1 Cartographier toutes les composantes critiques 

Lister l'ensemble des dépendances clés du projet : financières (financement 

bancaire, fonds propres, subventions), humaines (chef de projet, entrepreneurs 

clés, experts), réglementaires (permis, autorisations, conformité), techniques 

(fournisseurs critiques, technologies), et commerciales (clients préengagés, 

partenaires stratégiques). 

2 Identifier les SPOF, Single Points of Failure 

Pour chaque composante : 'Si cet élément disparaît ou défaille, que se passe-t-il ?' 

Un SPOF est un noeud sans alternative viable à court terme. Exemples classiques : 

un seul entrepreneur capable d'exécuter un lot critique ; une seule banque 
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finançant l'intégralité du projet ; un seul permit qui conditionne tout le démarrage. 

3 Évaluer la probabilité et l'impact de chaque SPOF 

Utiliser une matrice Probabilité × Impact (de 1 à 5 sur chaque axe). Un SPOF avec 

un score combiné supérieur à 15/25 est un risque critique nécessitant un plan de 

contingence immédiat. Un score entre 8 et 15 requiert une surveillance active. En 

dessous de 8, acceptation avec monitoring. 

4 Définir un plan de contingence activable en 48h pour chaque SPOF 

critique 

Pas une réponse improvisée, un plan préparé, documenté, connu de l'équipe et 

activable immédiatement. Exemples : deuxième fournisseur présélectionné et 

qualifié, ligne de crédit de secours négociée mais non utilisée, permis alternatif en 

instruction parallèle. 

  

Exemple appliqué : Analyse Domino d'un projet Hôtelier 

 COMPOSANTE TYPE 

SPOF ? 

PROBA 

(1-5) 

IMPACT 

(1-5) 

SCORE PLAN DE 

CONTINGENCE 

Financement 

bancaire unique 

(16M MAD) 

OUI, SPOF 

critique 

2 5 10 Approcher 2 banques en 

parallèle. Négocier une 

offre de secours même 

si non utilisée. 

Permis de 

construire en 

zone sensible 

OUI, SPOF 

critique 

3 5 15 Démarrer l'instruction 6 

mois avant le besoin. 

Avocat spécialisé 

urbanisme dès J+1. 

Entrepreneur 

principal (lot gros 

œuvre) 

OUI, SPOF 

majeur 

2 4 8 Pré-qualifier 2 

entrepreneurs 

alternatifs. Clause de 

substitution dans le 

contrat. 

Chef de Projet 

(PM désigné) 

OUI, SPOF 

majeur 

1 4 4 Désigner un PM adjoint 

formé. Documenter 

toutes les décisions 

clés. 

Fournisseur 

carrelage importé 

NON, 

alternatifs 

locaux 

3 2 6 Monitoring. Identifier 2 

fournisseurs locaux de 

substitution. 

Taux d'occupation 

commercial année 

1 

NON, 

risque 

commercial 

3 3 9 Scénario pessimiste à 

50 % dans le Business 

Case. Réserve de 

trésorerie 6 mois. 
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Dans cet exemple, deux SPOF critiques émergent : le permis de construire (score 15) et le 

financement bancaire unique (score 10). Ces deux noeuds doivent être traités en priorité 

absolue, non pas parce qu'ils sont les plus probables, mais parce que leur défaillance 

compromet l'ensemble du projet sans alternative viable à court terme. 

 

 ⚠  LEÇON APPRISE, Le SPOF Invisible 

Le SPOF le plus dangereux n'est pas celui que vous avez identifié, c'est celui que 

vous n'avez pas cherché. Les projets qui explosent en cours d'exécution ont 

presque toujours un SPOF invisible que personne n'a pris le temps de 

cartographier en amont. Organisez systématiquement une session de 

brainstorming risques en équipe élargie, avec des parties prenantes extérieures. 

Les angles morts se trouvent aux marges de votre expertise habituelle. 

  

5.3 L'Environnement VUCA : Analyser dans un Monde Imprévisible 

Le VRIO et l'Analyse Domino s'appliquent dans un contexte de marché qui n'est plus stable 

et prévisible. Depuis les crises financières de 2008, la pandémie de 2020, les disruptions 

géopolitiques de 2022 et la montée en puissance de l'IA générative, l'environnement de tout 

projet d'investissement est caractérisé par le modèle VUCA : 

  

LETTR

E 

CONCEPT MANIFESTATION DANS 

L'INVESTISSEMENT 

OUTIL DE RÉPONSE 

V Volatility 

(Volatilité) 

Prix des matériaux fluctuant de 

±40 % en 18 mois (bois, acier, 

cuivre post-COVID) 

Contrats à prix fixes avec clauses 

de révision. Achats anticipés. 

U Uncertainty 

(Incertitude) 

Réglementations 

environnementales changeant 

entre le lancement et la livraison 

du projet 

Veille réglementaire active. 

Consultant juridique spécialisé dès 

l'initiation. 

C Complexity 

(Complexité) 

Projets multi-acteurs, multi-

juridictions, multi-technologies 

(ex : gigafactories) 

Gouvernance robuste. PMO dédié. 

Cartographie des 

interdépendances. 

A Ambiguity 

(Ambiguïté) 

Demande du marché difficile à 

quantifier (nouvelles tendances, 

comportements post-pandémie) 

Scénarios multiples. Prototypage. 

Étude de marché qualitative + 

quantitative. 
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Dans un environnement VUCA, les méthodes classiques d'analyse statique (Business Case 

figé au lancement, plan projet immuable) montrent leurs limites. Les outils 

complémentaires à intégrer : la planification par scénarios (développer plusieurs 

hypothèses sur l'avenir pour préparer des réponses adaptées), les revues stratégiques 

trimestrielles (mettre à jour le VRIO et la cartographie des risques), et les méthodologies 

agiles pour les composantes du projet à haute incertitude. 

  

★ 
RÈGLE D'OR ,  Le VRIO et l'Analyse Domino ne sont pas des exercices de 

démarrage que l'on archive après la réunion de lancement. Ce sont des outils 

vivants, à réviser systématiquement à chaque jalon majeur du projet. Un 

avantage concurrentiel qui semble durable au lancement peut s'éroder en 18 

mois. Un SPOF résolu en phase d'initiation peut réapparaître sous une forme 

différente en phase d'exécution. 

  

Synthèse :  

✓  CHECKLIST VRIO & ANALYSE DOMINO, VALIDATION AVANT 

ENGAGEMENT 

1 Analyse VRIO complète sur toutes les ressources stratégiques clés 
Chaque ressource est évaluée sur les 4 critères. Les ressources à avantage durable 
sont identifiées et documentées. Les ressources non stratégiques sont candidates à 
la réallocation. 

2 Analyse VRIO réalisée de manière contradictoire 
Pas en solo. Au minimum deux personnes avec des points de vue différents. 
Idéalement un expert externe qui connaît votre secteur et vos concurrents. 

3 Cartographie complète des dépendances (Analyse Domino) 
Toutes les composantes critiques du projet sont listées. Les SPOF sont identifiés et 
scorés (Probabilité × Impact). 

4 Plans de contingence définis pour tous les SPOF de score > 8 
Plans écrits, connus de l'équipe, activables en 48 heures. Pas de réponse 
improvisée, une procédure d'urgence préparée. 

5 Stratégie de surveillance VUCA définie 
Mécanisme de veille sur les facteurs environnementaux clés (réglementaires, 
marché, technologiques). Fréquence de révision du VRIO et de la cartographie des 
risques. 
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CHAPITRE 5 :  

Gouvernance et Méthodologies : Choisir son 
Arme 

Agile ou Waterfall ? Hybride ou pur ? Le choix méthodologique qui 

conditionne tout le reste 

 

 

L'un des choix les plus déterminants de la phase d'initiation est souvent le moins formalisé : 

le choix du framework méthodologique. Ce choix conditionne l'organisation du projet, les 

rôles de l'équipe, les mécanismes de décision, la réactivité face aux imprévus, et in fine, les 

chances de succès. Trop d'investisseurs choisissent leur méthodologie par défaut (« on a 

toujours fait comme ça ») ou par mode (« l'Agile, c'est ce qui se fait aujourd'hui »). Les deux 

approches sont des erreurs. 

 

5.1  Comprendre les familles méthodologiques 

L'Approche Prédictive (Waterfall) : 

L'approche prédictive, souvent appelée Waterfall ou en cascade, est fondée sur le principe 

que le projet peut être entièrement défini, planifié et exécuté de manière séquentielle : 

chaque phase est complétée avant que la suivante commence. Elle trouve ses origines dans 

l'ingénierie industrielle des années 1950 et a été formalisée dans le guide PMBOK du PMI 

(Project Management Body of Knowledge). 

 Ses caractéristiques fondamentales : livrables entièrement définis au départ, planification 

détaillée avant l'exécution, changements rigoureusement contrôlés et documentés, équipes 

spécialisées et hiérarchisées. Elle excelle dans des environnements stables, prévisibles et 

réglementés, construction, infrastructure, industries manufacturières, où le 'quoi' est clair 

et où les modifications en cours d'exécution sont coûteuses ou impossibles. 

 

 L'Approche Adaptative (Agile) : 

L'approche Agile est née dans le secteur du développement logiciel, formalisée par le 

Manifeste Agile de 2001 (signé par 17 développeurs à Snowbird, Utah). Elle repose sur 

quatre valeurs fondamentales : les individus et leurs interactions plutôt que les processus et 

les outils ; un logiciel opérationnel plutôt qu'une documentation exhaustive ; la 

collaboration avec les clients plutôt que la négociation contractuelle ; la réponse au 

changement plutôt que le suivi d'un plan. 
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 Ses caractéristiques fondamentales : livraisons fréquentes et incrémentales (sprints de 2 à 4 

semaines), feedback continu des utilisateurs, adaptation en temps réel des priorités, équipes 

pluridisciplinaires et auto-organisées. Elle excelle dans des environnements volatils, 

innovants et à forte incertitude, développement produit, projets digitaux, R&D. 

  

La Comparaison Opérationnelle 

 CRITÈRE WATERFALL 

(PRÉDICTIF) 

AGILE (ADAPTATIF) HYBRIDE 

Définition du 

livrable 

100 % défini au 
départ 

Émergent et évolutif Core fixé, détails 
flexibles 

Tolérance au 

changement 

Faible, processus 
formel requis 

Élevée, changement 
bienvenu 

Modérée selon le lot 

Gestion des 

risques 

Frontale et 
documentée 

Itérative et absorbée Zoning par type de 
risque 

Type 

d'équipe 

Spécialisée, 
hiérarchique 

Pluridisciplinaire, 
auto-organisée 

Mixte selon les lots 

Adaptation à 

l'imprévu 

Lente (processus 
de changement) 

Rapide (sprint 
suivant) 

Variable 

Risque 

principal 

Rigidité face à 
l'inattendu 

Scope creep (dérive 
des objectifs) 

Complexité de 
coordination 

Secteurs 

naturels 

Construction, 
industrie, 
infrastructure, 
défense 

Tech, produit 
numérique, R&D, 
startup 

Grands projets 

complexes multi-lots 

Référentiel 

principal 

PMBOK (PMI), 
Prince2 

Scrum, SAFe, 
Kanban 

PMI Agile Practice 
Guide 

  

La réalité du terrain est nuancée : selon le rapport State of Agile 2023 de Digital.ai portant 

sur 1 500 entreprises dans 41 pays, 58 % des organisations utilisent une approche hybride, 

combinant la rigueur structurelle du Waterfall pour les phases à faible incertitude avec la 

flexibilité de l'Agile pour les composantes innovantes ou digitales. 

 Pour un investisseur, la règle pratique est simple et efficace : appliquer le Waterfall à tout ce 

qui touche à la structure physique (construction, équipement, infrastructure) dont les 

spécifications sont fixes et les modifications post-lancement coûteuses, et l'Agile à tout ce 

qui concerne l'organisation opérationnelle, les systèmes d'information et les processus 

commerciaux dont les contours peuvent évoluer avec le marché. 
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Le Cycle PDCA : La Boucle d'Amélioration Continue 

Au-delà du choix Agile/Waterfall, un mécanisme est universel et s'applique à toutes les 

méthodologies : le cycle PDCA (Plan-Do-Check-Act), popularisé par W. Edwards Deming 

dans les années 1950. C'est la boucle d'amélioration continue qui garantit que chaque 

itération du projet apprend de la précédente. 

  

ÉTAPE ACTION DANS LE CONTEXTE PROJET 

PLAN Planifier : définir les 
objectifs et les 
méthodes 

Charte de Projet, WBS, planning détaillé, plan 
de gestion des risques 

DO Faire : exécuter le 
plan 

Exécution des lots, management de l'équipe, 
gestion quotidienne 

CHECK Vérifier : mesurer les 
résultats vs le plan 

COPIL mensuel, indicateurs EVM (CPI/SPI), 
revues de jalon 

ACT Agir : corriger les 
écarts, améliorer 

Actions correctives, mise à jour du registre des 
risques, leçons apprises 

  

 

5.2  Les Principes directeurs de la gestion de projet m oderne 

Au-delà du choix méthodologique, la gestion de projet s'appuie sur des principes directeurs 

qui transcendent les frameworks. La 7e édition du PMBOK (2021) a opéré une révolution 

conceptuelle en passant d'une approche processuelle (ce qu'il faut faire) à une approche 

basée sur des principes (comment penser et agir). Voici les huit principes les plus 

directement applicables à l'investisseur : 
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LES 8 PRINCIPES DIRECTEURS DE LA GESTION DE PROJET 

MODERNE (PMBOK 7e éd.) 

1 Être un gestionnaire diligent, respectueux et attentionné 

L'investisseur qui se comporte en propriétaire responsable, vis-à-vis de son 
équipe, de ses parties prenantes, de l'environnement et de la réglementation, 
génère un capital confiance qui vaut plus qu'une campagne marketing. 

2 Créer un environnement collaboratif pour l'équipe projet 

Les projets se réalisent par des personnes, pas par des processus. Un 
environnement de travail qui favorise la collaboration, la confiance et la prise 
d'initiative réduit les frictions et accélère la résolution de problèmes. 

3 S'engager efficacement avec les parties prenantes 

Les parties prenantes non engagées deviennent des parties prenantes 
opposantes. Un investissement de 20 % du temps en gestion des parties 
prenantes évite généralement 80 % des blocages relationnels. 

4 Se concentrer sur la valeur 

Chaque activité, chaque dépense, chaque décision doit être évaluée à l'aune de 
la valeur qu'elle crée pour le projet et ses bénéficiaires. La valeur n'est pas 
toujours financière, elle peut être stratégique, relationnelle ou réputationnelle. 

5 Penser et agir de manière systémique 

Reconnaître les interdépendances entre toutes les composantes du projet 
(Chapitre 1, Machine de Rube Goldberg). Éviter les optimisations locales qui 
dégradent la performance globale. 

6 Démontrer des comportements de leadership 

Le leadership de projet n'est pas l'autorité hiérarchique. C'est l'art d'influencer, 
d'inspirer et de faciliter, même sans pouvoir formel. Chapitre 7 de ce guide. 

7 Adapter les décisions en tenant compte du contexte 

Il n'y a pas de solution universelle. Le Waterfall qui marche brillamment pour un 
projet de construction hôtelière peut être catastrophique pour le développement 
du système de gestion hôtelière qui l'accompagne. 

8 Intégrer la qualité dans les processus et les livrables 

La qualité n'est pas un contrôle final, c'est une discipline continue. Une erreur 
détectée en phase d'exécution coûte 10 à 100 fois moins cher à corriger qu'une 
erreur découverte après la livraison. 

  

5.3  La Gouvernance de projet : L'architecture du pouvoir 

Choisir une méthodologie sans définir une gouvernance solide, c'est installer un moteur 

puissant dans une voiture sans direction. La gouvernance de projet définit qui décide quoi, 

à quel niveau hiérarchique, avec quelle information, dans quel délai, et avec quelles 

conséquences si la décision est mauvaise. Une gouvernance floue est le premier risque 

systémique de tout projet. 
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Le Triangle de Responsabilité : Sponsor, PM et Équipe 

  

RÔLE RESPONSABILITÉ 

PRINCIPALE 

NIVEAU DE 

DÉCISION 

FRÉQUENCE 

D'ENGAGEMENT 

Sponsor 

Exécutif 

(Investisseur) 

Valide les décisions 
stratégiques. Débloque les 
ressources et les 
arbitrages en dehors des 
pouvoirs du PM. 
Représente le projet 
auprès des parties 
prenantes de haut niveau. 

GO/NO-GO, 
changements de 
scope majeurs, 
budget global, arrêt 
du projet 

COPIL mensuel + 
disponibilité en cas 
d'urgence sous 48h 

Chef de Projet 

(Project 

Manager) 

Pilote opérationnel. 
Responsable du triangle 
Coûts-Délais-Qualité. 
Coordonne l'équipe, gère 
les risques opérationnels, 
rapporte au Sponsor. 

Décisions techniques, 
ressources allouées, 
ajustements tactiques 
dans le budget 
approuvé 

Quotidien avec 
l'équipe, 
hebdomadaire avec 
les parties prenantes 
clés 

Équipe Projet Exécute les livrables dans 
le respect des standards 
de qualité et des délais 
assignés. Remonte les 
problèmes et risques 
identifiés au PM. 

Décisions techniques 
locales dans leur 
domaine d'expertise 

Quotidien 

Comité de 

Pilotage 

(COPIL) 

Organe de gouvernance 
mensuel. Revue de 
performance. Prise de 
décisions qui dépassent 
les pouvoirs du PM. 
Arbitrages interservices. 

Changements 
approuvés, risques 
escaladés, validation 
des jalons majeurs 

Mensuel (ou 
exceptionnel en cas 
de crise) 

  

Un point critique souvent négligé : l'autorité du Chef de Projet doit être explicitement 

définie et documentée dans la Charte de Projet. Jusqu'à quel montant peut-il engager des 

dépenses sans validation du Sponsor ? Peut-il recruter ou remplacer des membres de 

l'équipe de manière autonome ? Peut-il modifier le planning sans validation du COPIL ? Ces 

limites doivent être claires avant le lancement, pas négociées au cas par cas pendant 

l'exécution. 

  

Les Structures Organisationnelles et leur Impact 

La structure organisationnelle dans laquelle s'inscrit le projet conditionne directement 

l'autorité et l'efficacité du Chef de Projet. Trois grandes familles existent : 

 ORGANISATION FONCTIONNELLE ORGANISATION ORIENTÉE PROJET 

Le PM a peu d'autorité formelle. Le PM a autorité totale sur les décisions et 
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Les ressources appartiennent aux 

départements fonctionnels. 

Coordination difficile entre silos. 

Adapté pour les petits projets ponctuels. 

Risque : le projet passe après les priorités 

départementales. 

ressources. 

L'équipe est dédiée à 100 % au projet. 

Communication et coordination optimales. 

Adapté pour les grands projets stratégiques. 

Risque : coût élevé, difficultés de réintégration 

post-projet. 

  

Entre ces deux extrêmes, l'organisation matricielle, la plus courante, partage l'autorité entre 

le PM et les managers fonctionnels. Dans une matrice forte, le PM a plus d'autorité et peut 

directement mobiliser des ressources. Dans une matrice faible, son pouvoir est limité et 

chaque ressource nécessite une négociation. Dans une matrice équilibrée, le pouvoir est 

partagé, ce qui exige des compétences de négociation développées. Pour les projets 

d'investissement d'envergure, privilégier une structure orientée projet ou une matrice forte 

garantit la cohérence et la rapidité de décision. 

 

Les Outils de Gouvernance Essentiels 

 LES 4 OUTILS DE GOUVERNANCE INDISPENSABLES 

1 Le Tableau RACI 

RACI = Responsible (Exécutant), Accountable (Décideur final, un seul par tâche), Consulted 
(Consulté avant décision), Informed (Informé après décision). Sans RACI, les rôles sont flous, 
les décisions bloquées et les responsabilités diluées. C'est le document qui évite la réunion 
de 2 heures pour décider qui doit décider. 

2 Le Registre des Décisions 

Toute décision majeure est datée, motivée, et signée. Pas d'historique = pas d'apprentissage. 
En cas de litige ou de changement d'équipe, le Registre des Décisions est la mémoire 
institutionnelle du projet. Essentiel pour les audits et les contentieux. 

3 Le Registre des Risques (vivant) 

Mis à jour à chaque COPIL mensuel. Chaque risque est scoré (Probabilité × Impact), possède 
un propriétaire désigné, un plan de réponse documenté et un statut actualisé (Ouvert / En 
cours de traitement / Clôturé). Un risque non mis à jour est un risque accepté par défaut. 

4 Le Tableau de Bord de Performance (Dashboard) 

Visualisation synthétique des indicateurs clés : avancement vs planning (SPI), performance 

budgétaire (CPI), jalons atteints/manqués, risques actifs. Présenté en COPIL, il doit permettre 

une décision en 15 minutes, pas une lecture de 90 minutes. 

  

⚠  LEÇON APPRISE, La Gouvernance Cosmétique 

La gouvernance n'a de valeur que si elle est réellement appliquée. Un document 
de gouvernance de 200 pages que personne ne lit, un COPIL où le chef de projet 
ne présente que de bonnes nouvelles, un registre des risques jamais mis à jour, ce 
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sont des instruments de conformité apparente, pas de gouvernance réelle. La 
gouvernance efficace est légère, claire, et appliquée sans exception. Préférez une 
page de règles connues de tous à un manuel exhaustif ignoré par tous. 

  

★ 
RÈGLE D'OR : La meilleure gouvernance est celle qui rend les bonnes 
décisions inévitables et les mauvaises décisions visibles immédiatement. Si 
votre système de gouvernance peut laisser un projet dériver pendant 3 mois 
avant que quelqu'un s'en aperçoive, il a échoué à sa mission fondamentale. 

  

 

5.4  Les objectifs SMART : L'art de la cible précise 

Quelle que soit la méthodologie choisie, les objectifs du projet doivent être formulés selon le 

cadre SMART. Ce n'est pas un outil parmi d'autres, c'est la condition nécessaire pour que 

tout le reste du système de management fonctionne. Un objectif vague génère une exécution 

vague, une mesure de performance vague, et une attribution de responsabilité vague. 

  

COMPOSANTE DÉFINITION QUESTION À SE 

POSER 

EXEMPLE APPLIQUÉ 

(PROJET HÔTELIER) 

S, Spécifique L'objectif est 

clair, précis, sans 

ambiguïté 

possible 

Qui, quoi, où, 

quand, pourquoi 

? 

'Atteindre un taux d'occupation 

de 68 % sur les 50 chambres de 

l'Hôtel XYZ à Agadir' 

M, Mesurable L'objectif peut 

être quantifié et 

suivi dans le 

temps 

Quel indicateur ? 

Quelle unité de 

mesure ? 

'Mesuré mensuellement par le 

PMS sur la base des nuitées 

vendues / nuitées disponibles' 

A, Atteignable L'objectif est 

réaliste avec les 

ressources 

disponibles 

Avons-nous les 

ressources, 

compétences et 

délais 

nécessaires ? 

'Benchmark marché : 65-72 % 

pour hôtels similaires en haute 

saison à Agadir, objectif 

crédible' 

R, Pertinent L'objectif est 

aligné avec la 

stratégie globale 

Pourquoi cet 

objectif est-il 

important 

MAINTENANT ? 

'Taux d'occupation de 68 % 

correspond au seuil de 

rentabilité d'exploitation défini 

dans le Business Case' 

T, Temporel L'objectif a une 

échéance précise 

et motivante 

À quelle date 

exacte cet 

objectif doit-il être 

atteint ? 

'À atteindre au plus tard le 31 

décembre de l'année 1 

d'exploitation (18 mois après 

ouverture)' 
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La formulation SMART s'applique à tous les niveaux du projet : les objectifs globaux du 

projet (dans la Charte), les objectifs de chaque lot (dans le WBS), les objectifs de chaque 

membre de l'équipe (dans le RACI et les fiches de poste), et les critères de succès de chaque 

jalon (dans le plan de management). Sans SMART, la gestion de projet se réduit à de la 

gestion de l'impression. 

  

Synthèse : 

✓  CHECKLIST COMPLÈTE, PARTIE I : L'ARCHITECTURE STRATÉGIQUE 

1 Mindset validé : vous abordez ce projet comme un système, pas comme une idée 

La pensée systémique est active. Les 5 questions de la Machine de Rube Goldberg ont été 

posées et répondues. Les biais cognitifs ont été identifiés et neutralisés par des processus. 

2 Analyse VRIO complète et contradictoire 

Toutes les ressources stratégiques clés ont été évaluées sur les 4 critères. Au minimum un 

regard externe critique a validé l'analyse. Les ressources à avantage durable sont 

documentées. 

3 Analyse Domino réalisée avec plans de contingence 

Tous les SPOF ont été identifiés et scorés. Les SPOF de score > 8 ont un plan de 

contingence écrit et activable en 48h. 

4 Méthodologie choisie de manière délibérée et documentée 

Le choix Waterfall / Agile / Hybride est argumenté et aligné sur les caractéristiques réelles du 

projet. Il est documenté dans la Charte de Projet. 

5 Structure de gouvernance définie et formalisée 

Sponsor identifié et signataire. Chef de Projet nommé avec autorité explicite. RACI produit. 

Calendrier COPIL établi. Tableau de bord de performance défini. 

6 Objectifs SMART validés à tous les niveaux 

Les objectifs globaux du projet, de chaque lot et de chaque jalon sont formulés en SMART. 

Les critères de succès sont mesurables et connus de toute l'équipe. 

7 Les 5 Commandements de l'Initiation (Ch.1) sont tous validés 

Business Case documenté. Biais neutralisés. Critères d'arrêt définis. Devil's Advocate 

consulté. Contingence 15 % allouée. 
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PARTIE 2 : L'Ingénierie de l'Initiation 

Construire le Moteur et les instruments opérationnels du projet 
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CHAPITRE 6 :  

La Charte de Projet : Votre boussole 
décisionnelle 

Le document qui transforme une intention floue en engagement formel 

et une vision en responsabilité 

 

Vous avez analysé la viabilité concurrentielle de votre projet (VRIO), cartographié ses 

dépendances critiques (Analyse Domino) et choisi votre framework méthodologique (Agile, 

Waterfall ou Hybride). Il est temps de formaliser tout cela dans un document unique qui va 

servir de contrat moral, de référence permanente et de boussole décisionnelle pour toute la 

durée de votre projet : la Charte de Projet. 

 Trop d'investisseurs traitent la Charte comme une formalité administrative, un formulaire à 

remplir pour satisfaire les exigences d'une banque ou d'un investisseur institutionnel. C'est 

une erreur fondamentale. La Charte de Projet bien rédigée est votre instrument de 

navigation. C'est le document auquel vous revenez quand les priorités se brouillent, quand 

l'équipe diverge sur les objectifs, quand un partenaire cherche à renégocier le scope, quand 

la pression de l'urgence pousse aux décisions improvisées. 

 

6.1  La Séquence documentaire de l'initiation 

La Charte de Projet n'arrive pas seule. Elle est l'aboutissement d'une séquence 

documentaire qui structure la phase d'initiation de manière rigoureuse. Chaque document 

prépare et légitime le suivant. Ignorer un maillon de cette chaîne, c'est fragiliser l'ensemble 

de l'édifice. 

  

DOCUMENT OBJECTIF QUI LE 

RÉDIGE ? 

QUAND ? 

Déclaration 

Préliminaire des 

Travaux (PSoW) 

Justifie l'existence du projet : besoin 
client ou opportunité de marché. 
Définit en termes larges ce que le 
projet doit livrer. 

Sponsor / 
Investisseur 

Avant tout 
engagement 

Plan de Gestion 

des Bénéfices 

(BMP) 

Décrit comment les bénéfices 
attendus seront générés, mesurés 
et maintenus dans le temps. Lien 
entre le projet et la stratégie globale. 

Sponsor + 
Analyste 
métier 

Dès la 
conception 

Analyse Coût-

Bénéfice 

Évalue la rentabilité via BCR, VAN, 
TRI et Payback. Trois scénarios : 
pessimiste, réaliste, optimiste. 

Chef de 
Projet + 
Finance 

Avant le 

Business Case 
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Business Case 

(Étude de Cas 

d'Affaires) 

Document de décision structuré en 
5 sections. Fonde le GO/NO-GO de 
l'investissement. 

Chef de 
Projet + 
Sponsor 

Avant la Charte 

Charte de Projet 

(Project Charter) 

Document fondateur officiel. 
Autorise le projet, nomme le PM, 
définit 
scope/objectifs/contraintes/critères 
de succès. 

PM + 
Sponsor 
(signataire) 

Début officiel 
du projet 

  

Cette séquence s'applique aux projets prédictifs (Waterfall). Dans une approche Agile, la 

séquence est allégée : la Charte reste obligatoire mais le Business Case peut être remplacé 

par un Product Vision Board, et les bénéfices sont mesurés itérativement via des KPI de 

sprint plutôt qu'un BMP complet. 

 

6.2  Le Business Case : L'anatomie de la décision 

Le Business Case est le document qui prouve que votre projet a une raison d'être. Il ne 

prouve pas que le projet réussira, aucun document ne peut l'affirmer avec certitude. Il 

prouve que le projet est justifié, viable et préférable aux alternatives. Bien rédigé, il est votre 

meilleur outil pour convaincre les financeurs, les partenaires et votre propre équipe. 

  

Les 5 Sections obligatoires du Business Case 

 ANATOMIE DU BUSINESS CASE, STRUCTURE COMPLÈTE 

1 Section 1 : Introduction et Contexte 

Quel problème ou quelle opportunité ce projet adresse-t-il ? Quel est l'environnement 

de marché ? Pourquoi maintenant ? Quelles alternatives ont été étudiées et pourquoi 

ont-elles été écartées ? Cette section pose le 'pourquoi' fondamental de toute 

l'analyse. 

2 Section 2 : Justification Stratégique 

Alignement avec la stratégie d'investissement globale. Lien avec les objectifs de long 

terme du portefeuille. En quoi ce projet renforce-t-il votre position concurrentielle ou 

votre avantage VRIO ? Quelle valeur stratégique crée-t-il au-delà de la rentabilité 

financière ? 

3 Section 3 : Analyse des Risques Majeurs 

Les 5 à 7 risques les plus probables ET les plus impactants. Pas une liste 

exhaustive, les risques fatals. Pour chacun : probabilité, impact, stratégie de réponse 

et responsable. Cette section doit être rédigée APRÈS l'Analyse Domino du Chapitre 

2. 
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4 Section 4 : Analyse Financière (BCR, VAN, TRI, Payback) 

Les quatre indicateurs standards appliqués aux trois scénarios (pessimiste, réaliste, 

optimiste). Les hypothèses de chaque scénario sont documentées et justifiées. Un 

projet viable doit être rentable même dans le scénario pessimiste, ou au minimum ne 

pas conduire à une perte totale irréversible. 

5 Section 5 : Recommandation et Décision GO / NO-GO 

Position claire du rédacteur. Conditions d'activation du GO (ressources, délais, 

prérequis). Conditions d'activation du NO-GO (signaux d'alarme qui invalident les 

hypothèses). Pas de zone grise, cette section aboutit à une décision documentée, 

datée et signée. 

  

Les 4 indicateurs financiers : Le Tableau de Bord du GO/NO-GO 

 

INDICATEUR FORMULE / 

PRINCIPE 

SEUIL 

MINIMUM 

INTERPRÉTATION 

PRATIQUE 

BCR (Benefit 

Cost Ratio) 

Bénéfices totaux 

actualisés ÷ Coûts 

totaux actualisés 

> 1,30 BCR de 1,42 signifie que pour 

1 MAD investi, vous recevez 

1,42 MAD de bénéfice. En 

dessous de 1,30, le projet est 

trop marginal pour les risques 

qu'il comporte. 

VAN (Valeur 

Actuelle 

Nette) 

Σ (Flux futurs ÷ 

(1+taux)^n) − 

Investissement initial 

> 0 La VAN mesure la richesse 

créée au-delà du coût du 

capital. Une VAN positive 

confirme que le projet crée de 

la valeur. Une VAN nulle ou 

négative signifie que vous 

seriez mieux servi par un 

placement financier sans 

risque. 

TRI (Taux de 

Rentabilité 

Interne) 

Taux qui annule la 

VAN (par itération) 

> Coût du 

capital + 3 à 

5 points 

Le TRI est le rendement réel 

du projet. Comparé au coût du 

capital (taux bancaire + prime 

de risque), il doit dépasser 

d'au moins 3 à 5 points pour 

justifier les risques de 

l'investissement réel vs un 

placement financier. 

Payback 

Period (Délai 

de Retour) 

Nombre d'années 

pour récupérer 

l'investissement 

initial 

< 50 % de 

la durée de 

vie de l'actif 

Pour un hôtel de 20 ans de 

vie économique, un payback 

de 9 ans est acceptable (45 

%). Un payback de 15 ans sur 
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un actif de 20 ans est trop 

risqué : une crise de marché 

dans l'intervalle peut invalider 

tout le modèle. 
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⚠  LEÇON APPRISE, La Précision Trompeuse du Business Case 

Un Business Case chiffré à deux décimales près ne donne pas une impression 

de rigueur, il donne une impression de fausse précision. La vraie rigueur d'un 

Business Case se mesure à la qualité de ses hypothèses, pas à la précision de 

ses calculs. Un modèle avec des hypothèses réalistes et des fourchettes larges 

est cent fois plus utile qu'un modèle parfait basé sur des hypothèses 

optimistes. 

 

6.3  Le Plan de Gestion des Bénéfices (BMP) : Le contrat de valeur 

Outil sous-utilisé dans l'investissement privé mais standard dans les grandes organisations 

publiques et les programmes européens : le Benefits Management Plan (BMP). Ce 

document répond à une question que peu d'investisseurs se posent en phase d'initiation : 

comment allons-nous vérifier, APRÈS la livraison, que le projet a effectivement créé la 

valeur promise ? 

 Sans BMP, l'investisseur livre un projet et passe immédiatement au suivant sans jamais 

mesurer les écarts entre les bénéfices promis et les bénéfices réels. C'est l'une des raisons 

pour lesquelles les mêmes erreurs se répètent de projet en projet : sans comparaison 

systématique entre prévisions et résultats, il est impossible d'améliorer la qualité des 

Business Cases futurs. 

  

ÉLÉMENT DU 

BMP 

CONTENU EXEMPLE CONCRET 

Bénéfices 

attendus définis 

Liste précise des bénéfices : 

financiers, stratégiques, 

opérationnels, sociaux 

Hôtel XYZ : ROI 9,48 %, 150 emplois 

créés, positionnement premium 

segment 4 étoiles 

Indicateurs de 

mesure (KPI) 

Comment chaque bénéfice sera 

mesuré objectivement 

Taux d'occupation, RevPAR, NPS 

clients, GOP Margin, emplois créés 

documentés 

Responsable des 

bénéfices 

Qui est accountable de la 

livraison de chaque bénéfice 

Directeur d'exploitation désigné, 

avec objectifs contractuels 

Calendrier de 

vérification 

Quand les bénéfices seront-ils 

mesurés et comparés aux 

prévisions 

J+6 mois, J+12 mois, J+24 mois, J+5 

ans 

Actions 

correctives 

Que faire si les bénéfices réels 

divergent des prévisions de plus 

Revue stratégique d'urgence, 

ajustement du positionnement tarifaire, 
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prédéfinies de 20 % renforcement commercial 

  

6.4  La Charte de Projet : Architecture complète 

La Charte de Projet est le document fondateur officiel qui autorise le projet à démarrer. Elle 

n'est pas un résumé du Business Case, c'est un document distinct qui traduit la décision GO 

en engagements opérationnels concrets. Elle doit être suffisamment complète pour guider le 

projet, mais suffisamment synthétique pour être relue et comprise en 15 minutes. 

La Charte de Projet ne contient pas tous les détails du projet, on est encore en 

phase d'initiation, pas de planification. Mais elle contient suffisamment de 

précisions pour aligner tous les acteurs sur les objectifs, les responsabilités et les 

critères de succès. 

  

Les 12 Éléments obligatoires d'une Charte de Projet performante 

 STRUCTURE COMPLÈTE DE LA CHARTE DE PROJET 

1 Identification du projet 

Nom officiel, code projet, date de création, version du document. Ces 

informations semblent triviales, elles sont critiques pour la traçabilité dans les 

archives et les audits. 

2 Justification (lien au Business Case) 

Synthèse en 3 à 5 lignes de la justification stratégique. Référence au Business 

Case complet archivé. Ne jamais repartir de zéro, la Charte doit s'appuyer sur 

les analyses déjà réalisées. 

3 Objectifs SMART du projet 

Maximum 5 objectifs, formulés en SMART. Chaque objectif a un indicateur de 

mesure, un responsable et une date cible. Aucun objectif vague ne doit figurer 

dans la Charte. 

4 Scope (Périmètre), IN et OUT 

Ce qui EST inclus dans le projet, avec la même rigueur : ce qui N'EST PAS 

inclus. Le OUT OF SCOPE est aussi important que le scope. Un scope mal 

délimité est la première cause de 'scope creep', la dérive incontrôlée des 

objectifs en cours d'exécution. 

5 Livrables principaux 

La liste des livrables tangibles et mesurables que le projet doit produire. Chaque 

livrable a une définition de 'Terminé' (Definition of Done) qui ne laisse pas de 

place à l'interprétation. 
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6 Jalons et calendrier indicatif 

Les 5 à 8 jalons principaux avec leurs dates cibles. Pas un planning détaillé, 

celui-ci viendra en phase de planification. Mais les jalons stratégiques doivent 

être fixés dès l'initiation pour aligner toutes les parties prenantes. 

7 Budget global et contingence 

Estimation budgétaire de haut niveau avec la réserve de contingence de 15 % 

explicitement documentée. Les conditions d'utilisation de la contingence doivent 

être définies : qui approuve son utilisation ? À partir de quel seuil ? 

8 Équipe projet préaffectée 

Nom du Chef de Projet, membres clés déjà identifiés, consultants externes 

pressentis. L'organigramme de projet de haut niveau. À ce stade, tous les rôles 

ne sont pas nécessairement pourvus, mais les rôles critiques doivent l'être. 

9 Autorité du Chef de Projet 

Définition explicite des pouvoirs du PM : jusqu'à quel montant peut-il engager 

des dépenses autonomement ? Peut-il recruter et remplacer des membres de 

l'équipe ? Peut-il modifier le planning sans validation du COPIL ? Ces limites 

doivent être écrites, pas implicites. 

10 Contraintes et hypothèses 

Les contraintes sont des faits non négociables (budget maximum, date de 

livraison imposée, normes réglementaires). Les hypothèses sont des 

estimations qui pourraient se révéler fausses (taux d'occupation prévu, prix des 

matériaux, délai d'obtention du permis). Les deux doivent être documentées. 

11 Critères de succès et critères d'arrêt 

Comment saura-t-on que le projet a réussi ? (Critères de succès SMART). À 

quelles conditions le projet sera-t-il arrêté ? (Critères d'arrêt GO/NO-GO à 

chaque jalon). Ces deux séries de critères sont le garde-fou contre les dérives 

et les engagements irrationnels. 

12 Signatures (Sponsor + PM) 

La Charte n'a de valeur juridique et organisationnelle que signée. La signature 

du Sponsor engage l'organisation à allouer les ressources. La signature du PM 

engage sa responsabilité opérationnelle. Pas de signature = pas d'engagement 

= pas de charte réelle. 

  

⚠  LEÇON APPRISE, La Charte comme Instrument Vivant 

La Charte de Projet n'est pas un document de démarrage que l'on archive après la réunion 

de lancement. C'est un instrument de gouvernance permanent. Elle doit être relue 

intégralement à chaque COPIL mensuel, pas survolée, relue. Chaque changement de 

scope, de budget ou d'objectif approuvé doit être tracé par une révision datée et versionnée 

de la Charte. Une Charte qui ne reflète plus la réalité du projet a cessé d'être une boussole. 
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★ 
RÈGLE D'OR ,  La Charte de Projet est le document le plus important que vous 

rédigerez pour votre projet. Consacrez-lui le temps qu'elle mérite, une heure de travail 

sur la Charte vaut dix heures de réunion de crise en cours d'exécution. 
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Checklist, Votre Charte est-elle Prête ? 

✓  VALIDATION FINALE DE LA CHARTE DE PROJET 

1 Sponsor identifié, disponible et signataire 

Pas une validation verbale ou par email, une signature physique ou électronique qui engage 
l'autorité et les ressources de l'organisation. 

2 Chef de Projet nommé avec autorité explicite documentée 

Les pouvoirs du PM sont écrits dans la Charte. Chacun connaît ce qu'il peut décider seul et 
ce qui nécessite une escalade. 

3 Scope IN et OUT explicitement délimités 

La liste du IN est aussi précise que la liste du OUT. Tout ce qui n'est pas dans la Charte est 
hors scope par défaut, et ce principe est connu de toute l'équipe. 

4 Critères de succès SMART définis et mesurables 

Chaque critère a un indicateur chiffré, une date cible et un responsable de mesure. Aucun 
critère subjectif ou ambigu ne doit figurer dans la Charte. 

5 Critères d'arrêt GO/NO-GO définis à l'avance 

À quelle condition ce projet est-il arrêté ? Qui prend la décision d'arrêt ? Dans quel délai ? 
Ces critères sont écrits, connus, et ne seront pas renegociés sous la pression de l'exécution. 

6 Contingence de 15 % documentée avec conditions d'utilisation 

La réserve est actée dans la Charte. Les conditions et le processus d'approbation pour son 
utilisation sont définis. Elle ne peut pas être utilisée sans validation formelle. 

7 Hypothèses et contraintes listées exhaustivement 

Chaque hypothèse critique a été identifiée. Un mécanisme de surveillance de ces hypothèses 
est en place, avec des seuils d'alerte définis si une hypothèse se révèle fausse. 
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CHAPITRE 7 : 

Maîtriser l'Incertitude : La Gestion des Risques 

Transformer l'imprévisible en avantage compétitif, de la cartographie 

à la réponse 

 

 

Le risque est inhérent à tout projet d'investissement. Ce n'est pas une exception, c'est la 

règle. La question n'est jamais 'est-ce que des risques se matérialiseront ?' mais 'sommes-

nous en position de les absorber, les dévier ou les transformer en opportunités ?' Les 

investisseurs qui réussissent de manière répétée ne sont pas ceux qui évitent les risques, ils 

sont ceux qui les gèrent mieux que les autres. 

 Ce chapitre présente une approche structurée en 6 étapes de la gestion des risques, tirée des 

meilleures pratiques du PMI (PMBOK 7e édition) et adaptée au contexte de l'investisseur 

privé. La maîtrise de ces 6 étapes est l'une des compétences les plus différenciantes que 

vous puissiez développer. 

  

7.1  Les 6 étapes de la gestion des risques 

ÉTAPE NOM OBJECTIF PRINCIPAL LIVRABLE CLÉ 

1 Planifier la gestion 
des risques 

Définir comment les risques 
seront identifiés, analysés 
et gérés tout au long du 
projet 

Plan de Gestion des Risques 

2 Identifier les 
risques 

Lister exhaustivement tous 
les risques potentiels 
(menaces ET opportunités) 

Registre des Risques initial 

3 Analyse qualitative Évaluer la probabilité et 
l'impact de chaque risque 
sur une échelle 1-5 

Matrice de Probabilité/Impact 
(Heat Map) 

4 Analyse 
quantitative 

Traduire les risques 
prioritaires en chiffres 
(MAD, jours, %) 

EMV, arbres de décision, 
simulations Monte Carlo 

5 Planifier les 
réponses 

Définir les stratégies et 
actions pour chaque risque 
priorisé 

Plans de contingence, 
propriétaires désignés 

6 Surveiller et 
contrôler 

Suivre l'évolution des 
risques, mettre à jour le 
registre, détecter les 
nouveaux risques 

Mises à jour au COPIL 
mensuel 

  

7.2  Étape 1-2 : Planifier et identifier les risques 
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La première étape, planifier la gestion des risques, définit les règles du jeu : qui est 

responsable de l'identification et du suivi des risques ? Quelle est la tolérance au risque de 

l'investisseur (appétit pour le risque) ? Quelle est l'échelle de mesure utilisée ? Quand et 

comment le registre des risques sera-t-il mis à jour ? 

 L'identification des risques est ensuite la phase la plus créative et la plus collaborative. Elle 

ne se fait jamais seul, les angles morts individuels sont trop nombreux. Les techniques les 

plus efficaces en phase d'initiation : 

  

Les 6 Techniques d'Identification des Risques 

 TECHNIQUES D'IDENTIFICATION DES RISQUES, DU PLUS SIMPLE 

AU PLUS RIGOUREUX 

1 Brainstorming structuré 

Session de 2 à 3 heures avec l'équipe projet élargie et des parties prenantes 
externes. Règle : pendant la phase de génération, aucune idée n'est jugée. La 
sélection vient après. Utiliser un facilitateur externe pour neutraliser les biais de 
hiérarchie. 

2 Analyse des documents clés (Charte, WBS, contrats) 

Lire la Charte et la WBS comme un auditeur externe : quelles hypothèses sont 
fragiles ? Quels livrables dépendent d'informations non vérifiées ? Quelles 
clauses contractuelles exposent au risque ? 

3 Entretiens avec des experts sectoriels 

Un expert qui a géré 10 projets similaires dans votre secteur a une mémoire 
institutionnelle que nulle analyse ne remplace. Interrogez-le spécifiquement sur 
les risques qui l'ont surpris dans sa carrière, pas ceux qu'il avait identifiés. 

4 Analyse SWOT appliquée au projet 

Forces = ressources qui réduisent certains risques. Faiblesses = lacunes qui 
amplifient les risques. Opportunités = risques positifs à saisir. Menaces = 
risques négatifs à gérer. L'outil est simple mais puissant quand bien appliqué. 

5 Diagramme cause-conséquence (Ishikawa) 

Pour chaque risque majeur identifié, remonter systématiquement à ses causes 
profondes : Méthode, Matériaux, Machines, Main-d'œuvre, Milieu, Management 
(les 5M + 1). Cette technique révèle les risques racines que la surface ne laisse 
pas voir. 

6 Analyse des hypothèses et contraintes 

Chaque hypothèse documentée dans la Charte est un risque potentiel : 'Si cette 
hypothèse se révèle fausse, quel est l'impact ?' Les hypothèses à fort impact 
doivent être transformées en risques formels dans le registre. 

  

Les Catégories de Risques, Taxonomie Opérationnelle 

CATÉGORIE TYPES DE RISQUES EXEMPLES CONCRETS 
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Risques 

Financiers 

Dépassement budgétaire, 
variation des taux d'intérêt, 
manque de liquidité, change 

Hausse de 35 % du coût des 
matériaux. Taux bancaire révisé 
en cours de projet. OTA modifiant 
ses commissions. 

Risques 

Réglementaires 

Permis refusés ou retardés, 
non-conformité aux normes, 
changement législatif 

Étude d'impact environnemental 
exigée non prévue. Nouvelle 
norme de construction publiée 
après démarrage. 

Risques 

Techniques 

Défaillance géotechnique, 
complexité sous-estimée, 
technologie immature 

Sous-sol rocheux non détecté. 
Système informatique 
incompatible avec les standards 
opérateurs. 

Risques Humains Chef de projet inadéquat, 
turnover équipe clé, conflit 
parties prenantes 

PM désigné quitte l'organisation. 
Conflit entre entrepreneur 
principal et sous-traitant. 

Risques 

d'Approvisionne

ment 

Délais fournisseurs, 
défaillance d'un fournisseur 
critique, qualité non conforme 

Fournisseur de carrelage en 
faillite. Délai livraison 
équipements allongé de 3 mois. 

Risques de 

Marché 

Demande inférieure aux 
prévisions, concurrence 
nouvelle, changement 
comportemental 

Ouverture d'un hôtel concurrent 
en zone. Baisse du tourisme suite 
à un événement géopolitique. 

Risques 

Environnementa

ux 

Conditions climatiques, 
catastrophes naturelles, 
découvertes archéologiques 

Arrêt de chantier 45 jours pour 
découverte de vestiges. 
Sécheresse empêchant les 
fondations. 

  

7.3  Étape 3 : Analyse Qualitative, La Heat Map 

L'analyse qualitative est le premier filtre de priorisation. Elle évalue chaque risque identifié 

sur deux axes : la probabilité d'occurrence (de 1 = très improbable à 5 = quasi certain) et 

l'impact potentiel si le risque se matérialise (de 1 = négligeable à 5 = fatal pour le projet). Le 

produit des deux scores donne le Score de Risque qui positionne chaque risque dans la Heat 

Map. 

  

ZONE SCORE PROBABILITÉ × 

IMPACT 

COULEUR ACTION REQUISE 

Risques Critiques 16-25 Ex : P=4 I=5 ou P=5 
I=4 

Rouge Action immédiate. Plan de 
contingence obligatoire. 
Revue hebdomadaire. 

Risques Majeurs 9-15 Ex : P=3 I=4 ou P=4 
I=3 

Orange Plan d'atténuation défini. 
Propriétaire désigné. 
Revue mensuelle au 
COPIL. 

Risques Modérés 4-8 Ex : P=2 I=3 ou P=3 
I=2 

Jaune Acceptation active. 
Monitoring mensuel. Seuil 
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d'alerte défini. 

Risques Mineurs 1-3 Ex : P=1 I=2 ou P=1 
I=1 

Vert Acceptation passive. 
Documentés mais non 
priorisés. 

  

Application Terrain : Heat Map du Projet Hôtel XYZ Hospitality 

 RISQUE IDENTIFIÉ P 

(1-

5) 

I (1-

5) 

SCORE ZONE STRATÉGIE DE RÉPONSE 

Dépassement budgétaire 

matériaux (+30 %) 

3 5 15 Orange Contrats à prix fixes avec clauses 

de révision. Achats anticipés des 

matériaux critiques. 

Permis de construire 

retardé ou refusé 

3 5 15 Orange Démarrage instruction 6 mois avant 

besoin. Avocat urbanisme dès J+1. 

Accidents de chantier 

graves 

2 5 10 Orange Protocole HSE strict. Assurance 

tous risques chantier obligatoire. 

Retards de construction 

> 3 mois 

3 4 12 Orange Réserves de planning. Pénalités 

contractuelles. PM adjoint. 

Défaillance entrepreneur 

principal 

2 4 8 Jaune Pré-qualification 2 entrepreneurs 

alternatifs. Clause de substitution 

contractuelle. 

Taux d'occupation année 

1 < 50 % 

3 3 9 Orange Scénario pessimiste à 50 % dans 

Business Case. Réserve trésorerie 

6 mois. 

Problèmes qualité 

matériaux 

2 4 8 Jaune Contrôle qualité à la réception. 

Fournisseurs certifiés uniquement. 

Retards 

approvisionnements 

4 3 12 Orange Double sourcing. Stocks tampons 

sur matériaux critiques. 

Conflits avec riverains / 

associations 

3 3 9 Orange Communication proactive. Réunion 

publique de concertation préalable. 

Fluctuation taux d'intérêt 

bancaire 

2 3 6 Jaune Taux fixe négocié dans l'emprunt. 

Clause de révision limitée à ±0,5 

%. 

  

Cette Heat Map révèle que le projet hôtelier présente 5 risques en zone Orange nécessitant 

un plan de contingence formalisé, et 4 risques en zone Jaune nécessitant une surveillance 
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active. Aucun risque n'atteint la zone Rouge dans ce scénario, ce qui est un signal positif que 

l'Analyse Domino de l'initiation a bien rempli son rôle de cartographie préventive. 

  

7.4  Étape 4 : Analyse quantitative, chiffrer pour décider 

L'analyse qualitative classe les risques par priorité. L'analyse quantitative les traduit en 

chiffres, en MAD, en jours, en probabilités pondérées, pour permettre une prise de décision 

financière rigoureuse. Elle s'applique aux risques classés Orange et Rouge dans la Heat 

Map. 

  

La Valeur Monétaire Attendue (EMV) 

L'EMV (Expected Monetary Value) est la technique quantitative la plus directement 

applicable en investissement. Elle calcule le coût attendu d'un risque en pondérant son 

impact financier par sa probabilité d'occurrence. 

  

Formule : EMV = Probabilité (%) × Impact financier (MAD) 

 RISQUE PROBA

BILITÉ 

IMPACT 

FINANCIER 

EMV 

Dépassement budgétaire 

matériaux +30 % 

35 % - 1 500 000 MAD - 525 000 MAD 

Permis de construire retardé 

de 4 mois 

30 % - 800 000 MAD 

(coûts fixes) 

- 240 000 MAD 

Retards construction > 3 mois 25 % - 600 000 MAD - 150 000 MAD 

Négociation fournisseur 

favorable (opportunité) 

40 % + 300 000 MAD + 120 000 MAD 

Subvention investissement 

(opportunité) 

20 % + 500 000 MAD + 100 000 MAD 

TOTAL EMV NETS   - 695 000 MAD 

  

L'EMV total de -695 000 MAD sur ce projet représente le coût attendu des risques nets. Ce 

chiffre doit être comparé à la réserve de contingence allouée (15 % de 18 millions = 2 700 

000 MAD). Dans ce cas, la contingence est largement suffisante pour absorber les risques 

quantifiés, ce qui confirme que la structure financière du projet est robuste. 
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⚠  LEÇON APPRISE, L'Illusion de la Précision Quantitative 

L'analyse quantitative des risques est un outil puissant, et une source potentielle d'illusion 

de précision. Une probabilité de 35 % sur un dépassement budgétaire est une estimation, 

pas une certitude statistique. Elle vaut ce que valent les hypothèses qui la fondent. Utilisez 

l'analyse quantitative pour ordonner vos priorités et dimensionner vos réserves, jamais 

pour vous convaincre que vous avez tout prévu. 

  

 

7.5  Étape 5 : Stratégies de réponse aux risques 

Face à chaque risque identifié et priorisé, quatre stratégies sont disponibles pour les 

menaces (risques négatifs) et cinq pour les opportunités (risques positifs). Le choix entre 

ces stratégies n'est jamais anodin, il a des implications financières, organisationnelles et 

contractuelles directes. 

  

Stratégies pour les Menaces (Risques Négatifs) 

 STRATÉGIE PRINCIPE QUAND L'UTILISER ? EXEMPLE PROJET 

HÔTELIER 

ESCALADER Transférer la gestion 

du risque à un niveau 

hiérarchique supérieur 

Risque dépassant le 

périmètre d'autorité du 

PM 

Risque réglementaire 

nécessitant l'intervention du 

ministère 

ÉVITER Modifier le plan de 

projet pour éliminer la 

cause du risque 

Risques critiques dont 

le coût de réalisation 

dépasse le bénéfice 

attendu 

Changer de site pour éviter 

une zone à risque sismique 

élevé 

TRANSFÉRER Déplacer la 

responsabilité 

financière du risque 

vers un tiers 

Risques assurables ou 

contractualisables 

Assurance tous risques 

chantier. Garanties 

décennales constructeur. 

ATTÉNUER Réduire la probabilité 

ou l'impact du risque à 

un niveau acceptable 

Risques modérés à 

élevés avec coût 

d'atténuation 

raisonnable 

Double sourcing fournisseurs. 

Protocole HSE renforcé. 

Formations équipe. 

ACCEPTER Vivre avec le risque 

sans action préventive 

proactive 

Risques mineurs ou 

coût d'atténuation > 

coût probable du risque 

Risque de conflits riverains 

mineurs, monitoring suffisant 
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Stratégies pour les Opportunités (Risques Positifs) 

 STRATÉGIE PRINCIPE EXEMPLE 

ESCALADER Partager l'opportunité avec 

des parties qui peuvent mieux 

l'exploiter 

Opportunité de zone franche fiscale 

communiquée au Sponsor pour décision 

stratégique 

EXPLOITER Garantir la réalisation 

complète de l'opportunité en 

la plaçant au cœur du plan 

Certifier l'hôtel en catégorie 5 étoiles pour 

capter un segment de marché premium 

PARTAGER Collaborer avec des 

partenaires pour maximiser 

les bénéfices mutuels 

Joint-venture avec opérateur international 

pour accéder à son réseau de distribution 

OTA 

AMÉLIORER Augmenter la probabilité ou 

l'impact d'une opportunité 

positive 

Anticiper les achats de matériaux avant une 

hausse annoncée des prix 

ACCEPTER Profiter de l'opportunité si elle 

se présente, sans action 

proactive 

Subvention régionale non sollicitée, si elle 

vient, tant mieux 

  

★ 
RÈGLE D'OR ,  Un registre des risques qui ne contient que des menaces est un registre 

incomplet. Les opportunités sont des risques positifs, des événements incertains qui, 

s'ils se matérialisent, améliorent les résultats du projet. Les identifier et les gérer 

activement est aussi important que gérer les menaces. Les investisseurs qui ne voient 

que les risques négatifs laissent de la valeur sur la table. 

  

7.6  Le Registre des Risques : Document Vivant 

Le Registre des Risques est le document central de la gestion des risques. Il n'est jamais 

figé, c'est un organisme vivant qui évolue avec le projet. À chaque COPIL mensuel, il est mis 

à jour : certains risques se matérialisent (et deviennent des problèmes à gérer), d'autres 

disparaissent (phase critique passée), et de nouveaux émergent (imprévus de l'exécution). 

  

CHAMP DU REGISTRE CONTENU REQUIS 

Risk ID Identifiant unique (ex : R-001, R-002). Facilite la traçabilité et les 
références croisées. 

Description du risque Formulation précise : 'Si [événement], alors [conséquence sur le 
projet]'. Éviter les formulations vagues. 
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Catégorie Financier, Réglementaire, Technique, Humain, Approvisionnement, 
Marché, Environnemental. 

Probabilité (1-5) Évaluation qualitative de la probabilité d'occurrence. Mise à jour à 
chaque COPIL. 

Impact (1-5) Évaluation de l'impact sur les objectifs (délais, coûts, qualité, 
scope). 

Score de risque Probabilité × Impact. Détermine la zone dans la Heat Map et la 

priorité de traitement. 

Propriétaire du risque Membre de l'équipe responsable de la surveillance et de la mise en 
œuvre de la réponse. 

Stratégie de réponse Éviter / Transférer / Atténuer / Accepter. Plus l'action spécifique 
prévue. 

Plan de contingence Actions à exécuter si le risque se matérialise. Conditions de 
déclenchement précises. 

Déclencheur (trigger) Signe avant-coureur observable que le risque est sur le 
point de se matérialiser. Seuil d'alerte. 

Statut Ouvert / En cours de traitement / Matérialisé / Clos. Mis à 
jour à chaque COPIL. 

Date de revue Prochaine date à laquelle ce risque sera réévalué. 
Maximum 30 jours entre deux revues. 

  

⚠  LEÇON APPRISE, Le Registre Cosmétique 

Un registre des risques créé au lancement et jamais mis à jour est une illusion de gestion 
des risques, pas une pratique de gestion des risques. La valeur du registre est 
proportionnelle à la rigueur de sa mise à jour. Un risque dont le statut n'a pas changé 
depuis 3 COPIL consécutifs est soit mal suivi, soit mal compris. Dans les deux cas, c'est un 
signal d'alarme sur la qualité de la gouvernance. 

  

7.7 Checklist, Votre Gestion des Risques est-elle Opérationnelle ? 

✓  VALIDATION DE LA GESTION DES RISQUES 

1 Registre des risques initial établi avec au moins 10 risques identifiés 

Moins de 10 risques dans un projet d'investissement significatif est un signal que 
l'identification a été superficielle. Tout projet réel présente plus de risques que cela. 

2 Heat Map réalisée, tous les risques scorés et positionnés 

Chaque risque a une probabilité ET un impact évalués. Les risques Orange et 
Rouge sont identifiés. Les propriétaires sont désignés. 

3 Plans de contingence formalisés pour tous les risques de score ≥ 9 

Plans écrits, documentés, connus de l'équipe. Déclencheurs (triggers) définis. 
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Conditions d'activation précises. 

4 Analyse quantitative (EMV) réalisée pour les risques Orange et Rouge 

L'impact financier attendu est chiffré et comparé à la réserve de contingence. La 
structure financière est validée comme robuste face aux risques quantifiés. 

5 Opportunités identifiées et stratégies d'exploitation définies 

Le registre contient des risques positifs (opportunités). Au moins une opportunité a 
une stratégie d'exploitation active. 

6 Mécanisme de mise à jour mensuelle au COPIL défini 

Le processus de revue du registre est formalisé. Le propriétaire de chaque risque 
sait qu'il devra rendre compte de l'évolution de 'son' risque à chaque COPIL. 
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CHAPITRE 8 :  

Maîtriser Risques & Finances  

Piloter par les chiffres 

 

Deux projets peuvent démarrer avec les mêmes fondamentaux, même secteur, même 

équipe, même marché. L'un aboutit à une réussite exemplaire. L'autre s'effondre en cours 

d'exécution. La différence, dans la grande majorité des cas, tient à deux disciplines que la 

plupart des investisseurs traitent séparément alors qu'elles sont indissociables : la gestion 

des risques et la maîtrise financière. 

Un risque non identifié devient un coût. Un coût non maîtrisé devient une crise. Une crise 

non anticipée devient un échec. Ce chapitre vous donne le système complet pour briser 

cette chaîne, avant qu'elle ne se déclenche. 

 

8.1 Identifier les risques : voir ce que la plupart des investisseurs 
ignorent 

Un risque n'est pas un problème. Un risque est un événement futur incertain qui, s'il se 

réalise, aura un impact, positif ou négatif, sur les objectifs du projet. La différence entre ces 

deux définitions sépare les investisseurs réactifs des investisseurs stratèges. 

 

La double nature du risque : menace et opportunité 

L'erreur la plus répandue en gestion des risques est de la traiter comme une discipline 

défensive, identifier ce qui pourrait mal tourner et s'en protéger. C'est nécessaire, mais 

insuffisant. Les risques positifs (opportunités) méritent la même attention que les risques 

négatifs (menaces). Un projet qui n'exploite pas ses opportunités laisse autant de valeur 

sur la table qu'un projet qui ne maîtrise pas ses menaces. 

 

Type de 

risque Définition Exemple concret en investissement 
Stratégie 

recommandée 

Menace 

(risque 

négatif) 

Événement qui, s'il 

survient, dégrade les 

objectifs du projet 

Retard de permis de construire de 4 

mois, impact : 800 000 DH de coûts 

fixes supplémentaires 

Atténuer, transférer, 

ou prévoir un plan de 

contingence 

Opportunité 

(risque 

positif) 

Événement qui, s'il 

survient, améliore les 

objectifs du projet 

Baisse inattendue du prix du béton de 

12 %, impact : économie de 350 000 

DH 

Exploiter, partager, ou 

améliorer la 

probabilité 
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Type de 

risque 
Définition Exemple concret en investissement 

Stratégie 

recommandée 

d'occurrence 

 

Les cinq sources de risque dans un projet d'investissement 

Tout projet d'investissement est exposé à cinq catégories de risques. Les connaître par 

cœur permet de structurer l'identification de manière exhaustive, et d'éviter les angles 

morts qui font échouer les projets bien planifiés. 

 

Catégorie Risques typiques Signal d'alerte précoce 

Risques 

stratégiques 
Évolution du marché, nouveaux 

concurrents, changement réglementaire, 

perte d'un partenaire clé 

Veille sectorielle : nouvelles 

réglementations, entrées de concurrents, 

variation des tendances de consommation 

Risques 

financiers 
Dépassement budgétaire, hausse des 

taux d'intérêt, retards de paiement, 

illiquidité 

CPI < 0,85 sur l'EVM mensuel, tension de 

trésorerie prévisionnelle à 60 jours 

Risques 

opérationnels 
Défaillance de fournisseur, retards de 

livraison, accidents de chantier, pénurie 

de compétences 

Retards répétés d'un sous-traitant, taux 

d'absentéisme élevé, incidents de sécurité 

Risques 

techniques 
Sols non conformes, problèmes 

d'interface entre lots, erreurs de 

conception, défauts de matériaux 

Réserves répétées du bureau de contrôle, 

divergences entre plans et réalité terrain 

Risques 

externes 
Catastrophes naturelles, instabilité 

politique, pandémie, force majeure 
Événements climatiques extrêmes prévus, 

tensions géopolitiques sur la chaîne 

d'approvisionnement 

 

« We maintain a dynamic risk register for all supply chain activities, allowing us to anticipate 

potential disruptions, be it in global shipping, material availability, or price volatility, and develop 

contingency plans in advance. When a challenge arises, we form a dedicated task force to address 

it head-on with a solution-oriented approach. » 

— Gotion Power Morocco | Direction de Projet, Gigafactory, Zone d'Accélération Industrielle, Maroc 

 

◉  INSIGHT CLÉ Selon le PMI Pulse of the Profession 2024, les organisations qui pratiquent une 

identification proactive et documentée des risques dès la phase de démarrage réduisent leurs 

dépassements budgétaires de 28 % et leurs retards de livraison de 33 % par rapport aux 

organisations qui gèrent les risques de manière réactive. 
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Identifier les risques est le premier pas. Le second, et le plus structurant, est de les évaluer 

avec rigueur pour décider lesquels méritent votre attention prioritaire. C'est l'objet de la 

section suivante. 

 

8.2 Évaluer et prioriser : la matrice qui classe vos risques par ordre 
d'urgence 

 

Vous ne pouvez pas gérer tous les risques avec la même intensité. L'outil de priorisation le 

plus puissant et le plus universel est la matrice Probabilité × Impact, un tableau de 25 

cases qui transforme une liste de risques en plan d'action hiérarchisé. 

 

Comprendre l'appétit, la tolérance et le seuil de risque 

Avant de construire votre matrice, vous devez définir trois paramètres qui varient selon 

chaque investisseur et chaque projet : l'appétit pour le risque (la quantité globale de risque 

que vous êtes prêt à assumer pour atteindre vos objectifs), la tolérance au risque (la 

variation acceptable par rapport au plan), et le seuil de risque (le niveau au-delà duquel une 

action corrective devient obligatoire). 

 

Paramètre Définition concrète Exemple appliqué 

Appétit pour le risque Niveau général de risque 

acceptable pour l'ensemble du 

projet 

Dépassement budgétaire maximum toléré : 10 % 

du budget total 

Tolérance au risque Variation acceptable sur un 

indicateur spécifique 
Retard maximum toléré sur la livraison : 3 

semaines calendaires 

Seuil de risque Niveau déclenchant une action 

corrective formelle obligatoire 
Si CPI < 0,80 ou retard > 4 semaines : comité de 

crise obligatoire sous 48h 

 

La matrice Probabilité × Impact : votre tableau de bord des risques 

La matrice probabilité/impact est l'outil standard de priorisation des risques, reconnu par le 

PMI, Prince2 et toutes les normes internationales de gestion de projet. Elle évalue chaque 

risque identifié sur deux axes : la probabilité qu'il se réalise (de Très faible à Très élevée) et 

l'impact qu'il aurait sur les objectifs si il se réalisait (de Mineur à Critique). 
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Probabilité / 

Impact 
Mineur (1) Modéré (2) 

Significatif 

(3) 
Majeur (4) Critique (5) 

Très élevée (5) 5, Surveiller 10, Surveiller 15, Traiter 20, Traiter en 

priorité 
25, 

CRITIQUE 

Élevée (4) 4, Surveiller 8, Surveiller 12, Traiter 16, Traiter en 

priorité 
20, Traiter en 

priorité 

Moyenne (3) 3, Accepter 6, Surveiller 9, Surveiller 12, Traiter 15, Traiter 

Faible (2) 2, Accepter 4, Accepter 6, Surveiller 8, Surveiller 10, Surveiller 

Très faible (1) 1, Accepter 2, Accepter 3, Accepter 4, Accepter 5, Surveiller 

 

Lecture : Score = Probabilité × Impact. Rouge (15–25) : traitement immédiat et prioritaire. 

Orange (8–14) : plan de réponse obligatoire. Vert (1–7) : surveillance et acceptation 

possible. 

 

Analyse qualitative vs. analyse quantitative : quand utiliser laquelle ? 

L'analyse qualitative (matrice probabilité/impact) est rapide et applicable à tous les projets. 

Elle classe les risques par priorité sans calcul statistique. L'analyse quantitative va plus loin 

: elle modélise l'impact financier des risques à l'aide de simulations Monte Carlo, d'arbres 

de décision ou d'analyses de sensibilité. Elle est recommandée pour les projets de grande 

envergure où l'incertitude sur les coûts ou les délais est élevée. 

 

▶  ACTION Pour votre prochain projet, commencez par une analyse qualitative complète (matrice) 

dans la première semaine du projet. Si le budget dépasse 5 millions de DH ou si plusieurs risques 

critiques (score > 15) sont identifiés, mandatez une analyse quantitative avec simulation de 

scénarios avant de signer les contrats d'exécution. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

Une fois les risques identifiés et évalués, la question décisive est : que faites-vous 

concrètement pour chacun d'eux ? La section suivante vous donne les quatre stratégies de 

réponse qui s'appliquent à tout type de risque. 

 

8.3  Les quatre stratégies de réponse aux risques : choisir la bonne 
arme 
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Face à un risque identifié, vous disposez de quatre stratégies de réponse. Chacune a un 

coût, un bénéfice et un contexte d'application optimal. Choisir la mauvaise stratégie est 

souvent aussi coûteux que d'ignorer le risque. 

 

Les quatre stratégies pour les risques négatifs (menaces) 

 

Stratégie Principe Quand l'utiliser Exemple concret 

Éviter Modifier le plan de 

projet pour éliminer 

complètement le 

risque 

Risque de probabilité ou 

d'impact trop élevé pour 

être géré autrement 

Construire sur un terrain à risque 

sismique ? Changer de site plutôt 

que de renforcer la structure 

Transférer Déplacer la 

responsabilité 

financière du risque 

vers un tiers 

Risques assurables ou 

contractuellement 

transférables 

Souscrire une assurance tous 

risques chantier / inclure des 

pénalités de retard dans les contrats 

des sous-traitants 

Atténuer Réduire la probabilité 

et/ou l'impact du 

risque à un niveau 

acceptable 

Risques gérables par des 

actions préventives 

concrètes 

Commander les matériaux critiques 

avec 8 semaines d'avance pour 

atténuer les risques de rupture de 

stock 

Accepter Reconnaître 

l'existence du risque 

sans action 

proactive, avec ou 

sans provision 

budgétaire 

Risques de faible score (< 

6) ou dont le coût de 

traitement dépasse l'impact 

potentiel 

Accepter le risque météorologique 

pour 2 journées de chantier / an, 

provisionner 3 jours de retard dans le 

planning 

 

Les quatre stratégies pour les risques positifs (opportunités) 

 

Stratégie Principe Exemple 

Exploiter Agir pour s'assurer que l'opportunité se 

réalise 
Signer un contrat de fourniture à prix fixe quand 

les prix des matériaux sont bas 

Partager S'associer avec un partenaire qui peut 

mieux exploiter l'opportunité 
Créer un joint-venture pour bénéficier de 

subventions réservées aux entreprises locales 

Améliorer Augmenter la probabilité ou l'impact de 

l'opportunité 
Accélérer les démarches administratives pour 

bénéficier d'un avantage fiscal avant expiration 

Accepter Être prêt à profiter de l'opportunité si elle 

se présente, sans action proactive 
Maintenir une capacité de financement 

disponible pour saisir une opportunité foncière 
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Le registre des risques : la mémoire vivante du projet 

Le registre des risques est le document central de la gestion des risques. Il n'est pas un 

rapport statique produit une fois en début de projet, c'est un outil vivant, mis à jour à 

chaque réunion de suivi, qui trace l'évolution de chaque risque du projet du démarrage à la 

clôture. 

 

Champ du registre Contenu Exemple 

Risk ID Identifiant unique RQ-2026-014 

Description Ce qui pourrait se passer et 

pourquoi 
Hausse du prix de l'acier de plus de 15 % due à 

tensions géopolitiques 

Probabilité Évaluation qualitative ou % Élevée (4/5), 70 % 

Impact Sur le coût / délai / qualité Majeur, surcoût estimé 420 000 DH 

Score Probabilité × Impact 16, Traiter en priorité 

Stratégie choisie Éviter / Transférer / Atténuer / 

Accepter 
Atténuer : commander 60 % du volume d'acier 

avant fin mars à prix bloqué 

Responsable Qui gère ce risque Directeur achats + validé DG 

Statut Ouvert / En cours / Clôturé En cours, commande passée à 85 % 

Date de révision Prochain point de suivi 15 mars 2026 

 

⚠  POINT CRITIQUE Un registre des risques qui n'est jamais mis à jour est plus dangereux qu'une 

absence de registre : il donne une fausse sécurité. La règle absolue est une révision formelle du 

registre à chaque comité de pilotage, minimum mensuel sur les projets < 12 mois, bimensuel sur les 

projets plus longs. 

 

Vos risques sont identifiés, évalués et traités. La finance de projet prend le relais : sans 

maîtrise des indicateurs financiers clés, même le meilleur plan de gestion des risques ne 

peut garantir la rentabilité de votre investissement. 

 

8.4  Les cinq ratios financiers essentiels de l'investisseur 

 

Un investisseur qui ne lit pas ses ratios financiers pilote à l'aveugle. Ces cinq indicateurs 

suffisent pour savoir en moins de 10 minutes si votre projet est en bonne santé financière, 
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et anticiper les difficultés avant qu'elles ne deviennent des crises. 

 

Les familles de ratios et leur lecture 

Les ratios financiers se regroupent en quatre familles, chacune mesurant une dimension 

différente de la santé financière d'un projet ou d'une entreprise. Un investisseur averti ne lit 

jamais un ratio isolément, il lit l'ensemble de la grille pour obtenir un diagnostic complet. 

 

Famille Ce qu'elle mesure Ratios clés 

Liquidité Capacité à honorer les dettes à court 

terme, survie immédiate 
Ratio de liquidité générale, ratio de 

liquidité immédiate 

Rentabilité Efficacité à générer du profit à partir des 

ressources engagées 
ROE (Retour sur Capitaux Propres), 

marge nette, EBITDA 

Endettement Niveau d'exposition au risque financier lié 

à la dette 
Ratio Dettes/Capitaux propres, ratio de 

couverture des intérêts 

Valorisation Valeur intrinsèque et attractivité du projet 

pour un investisseur externe 
VAN, TRI, Pyramide DuPont 

 

Les cinq ratios indispensables, lecture et interprétation 

 

Ratio Formule simplifiée Interprétation Signal d'alerte 

Liquidité générale Actifs courants ÷ Passifs 

courants 
≥ 1,5 : situation saine · < 1 : 

risque d'insolvabilité à court 

terme 

< 1,2 : surveiller les flux 

de trésorerie 

hebdomadairement 

Marge nette Résultat net ÷ Chiffre 

d'affaires × 100 
Exprime en % la part du CA 

qui devient profit après toutes 

charges 

< seuil sectoriel de 

référence : réviser la 

structure de coûts 

ROE (DuPont) Résultat net ÷ Capitaux 

propres × 100 
Mesure la rentabilité pour 

l'actionnaire · > 15 % : 

performance solide 

< coût du capital : le 

projet détruit de la valeur 

pour l'investisseur 

Dettes / Capitaux 

propres 
Total dettes ÷ Total 

capitaux propres 
< 1 : financement 

majoritairement sur fonds 

propres · > 2 : levier élevé 

Trop élevé : la moindre 

baisse de revenus 

menace la solvabilité 

Couverture des 

intérêts 
EBITDA ÷ Charges 

d'intérêts 
> 3 : confort · Entre 1,5 et 3 : à 

surveiller · < 1,5 : risque de 

défaut 

< 2 : la banque peut 

renégocier les 

conditions du crédit 
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La pyramide DuPont : décomposer le ROE pour identifier le levier d'action 

La pyramide DuPont est l'outil d'analyse financière le plus puissant pour comprendre d'où 

vient, ou ne vient pas, la rentabilité d'un projet. Elle décompose le ROE en trois 

composantes : la marge nette (efficacité commerciale), la rotation des actifs (efficacité 

opérationnelle) et le levier financier (structure de financement). 

 

Sa force est de pointer précisément le facteur limitant : si votre ROE est insuffisant, est-ce 

parce que vos marges sont trop faibles ? Parce que vos actifs sont sous-utilisés ? Ou parce 

que votre structure de financement est trop conservatrice ? Chaque diagnostic appelle une 

action différente. 

 

◉  INSIGHT CLÉ Analyse DuPont appliquée à l'hôtellerie marocaine : un hôtel 4 étoiles à Marrakech 

avec un RevPAR (Revenue per Available Room) de 450 DH mais un taux d'occupation de 58 % 

pourrait améliorer son ROE de 40 % simplement en portant son taux d'occupation à 72 %, sans 

modifier ses prix ni sa structure de coûts. Le levier n'est pas sur la marge, il est sur la rotation des 

actifs. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

Les ratios mesurent la santé passée et présente. Deux indicateurs, la VAN et le TRI, 

permettent d'évaluer la rentabilité future d'un investissement avant même d'engager le 

premier dirham. C'est l'objet de la dernière section de ce chapitre. 

 

8.5 Décider d'investir : VAN, TRI et financement structuré 

La question la plus importante en investissement n'est pas « combien cela va rapporter ? » 

mais « ce projet crée-t-il plus de valeur que ce que je pourrais faire avec le même capital 

ailleurs ? » La VAN et le TRI sont les deux outils qui répondent à cette question de manière 

rigoureuse. 

 

La Valeur Actuelle Nette (VAN) : le verdict mathématique de la rentabilité 

La VAN est la somme de tous les flux de trésorerie futurs d'un projet, ramenés à leur valeur 

actuelle en les actualisant au taux de rendement que l'investisseur exige. Son interprétation 

est simple et binaire : 
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Résultat 

VAN 
Signification Décision recommandée 

VAN > 0 Le projet génère plus de valeur que le coût du capital 

investi. Il crée de la richesse nette. 
Investir, le projet est rentable aux 

conditions actuelles 

VAN = 0 Le projet couvre exactement le coût du capital. Ni 

création ni destruction de valeur. 
Neutre, décision basée sur des 

critères stratégiques non financiers 

VAN < 0 Le projet détruit de la valeur. Les flux futurs ne 

compensent pas le capital investi. 
Ne pas investir dans ces conditions, 

revoir le modèle économique ou le 

taux de financement 

 

Exemple concret : un investisseur envisage l'acquisition d'un immeuble commercial à 

Casablanca pour 8 millions de DH. Les loyers annuels nets projetés sont de 640 000 DH 

pendant 15 ans, avec une valeur de revente estimée à 9,5 millions de DH. Le taux 

d'actualisation retenu (coût d'opportunité du capital) est de 7 %. La VAN calculée est 

positive à +1,2 million de DH : le projet crée de la valeur au-delà du coût du capital. La 

décision d'investir est financièrement justifiée. 

 

Le Taux de Rendement Interne (TRI) : l'indicateur du rendement réel 

Le TRI est le taux d'actualisation pour lequel la VAN est égale à zéro. Concrètement, c'est 

le taux de rendement annualisé que génère votre investissement sur sa durée de vie. La 

règle de décision est directe : si le TRI est supérieur au coût de votre capital (taux que vous 

payez pour financer le projet), l'investissement est rentable. Si le TRI est inférieur, vous 

auriez mieux fait de placer votre capital ailleurs. 

 

Situation TRI calculé Coût du capital Décision 

Projet immobilier Rabat 9,2 % 6,5 % (crédit 

bancaire + fonds 

propres) 

✓ Investir, TRI > coût du capital 

de 2,7 points 

Projet hôtelier Tanger 5,8 % 7,0 % (financement 

mixte) 
✗ Ne pas investir, le projet détruit 

de la valeur dans ces conditions 

Projet logistique Kenitra 11,4 % 6,5 % ✓ Investir, projet très attractif, 

marge de sécurité élevée 

 

⚠  POINT CRITIQUE Le TRI présente une limite importante : sur certains projets aux flux de 

trésorerie complexes (investissements en plusieurs phases, sorties temporairement négatives en 

milieu de projet), il peut exister plusieurs solutions mathématiques, ou aucune. Dans ce cas, utiliser 
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le TRI Modifié (TRIM) ou se concentrer sur la VAN comme critère décisionnel principal. 

 

Le financement structuré et les PPP : mobiliser des capitaux sans alourdir la 

dette publique 

Pour les projets d'infrastructure ou d'investissement d'envergure, autoroutes, hôpitaux, 

zones industrielles, énergies renouvelables, le financement classique (fonds propres + 

crédit bancaire) atteint rapidement ses limites. Les Partenariats Public-Privé (PPP) offrent 

une alternative structurée qui permet de mobiliser des capitaux privés pour financer des 

projets d'intérêt public tout en répartissant les risques de manière contractuelle. 

 

Modèle PPP Structure Secteurs types Avantage principal 

BOT (Build–

Operate–Transfer) 
Le privé finance, construit et 

exploite. Transfère l'actif à 

l'État en fin de concession. 

Autoroutes, ports, 

aéroports 
Le risque d'exploitation est 

supporté par le privé, l'État 

récupère l'actif en bon état 

DBOM (Design–

Build–Operate–

Maintain) 

Contrat intégré couvrant 

toutes les phases du cycle 

de vie 

Hôpitaux, écoles, 

systèmes de 

transport 

Responsabilité unique pour 

toutes les phases, 

accountability claire 

Concession de 

service 
L'État délègue l'exploitation 

d'un service existant à un 

opérateur privé 

Distribution d'eau, 

collecte des déchets, 

parkings 

Bénéfice immédiat de 

l'expertise privée sans 

transfert de propriété de l'actif 

PPP à paiement 

de disponibilité 
Le gouvernement paie 

selon la disponibilité de 

l'infrastructure, non selon 

l'usage 

Prisons, 

commissariats, 

laboratoires publics 

Élimine le risque de demande 

pour le privé, modèle 

prévisible pour les deux 

parties 

 

Au Maroc, le modèle PPP a été formalisé par la loi 86-12 relative aux contrats de 

partenariat public-privé. Des projets emblématiques, le tramway de Casablanca, plusieurs 

autoroutes et le programme INDH, illustrent la capacité du pays à mobiliser des 

financements privés sur des infrastructures stratégiques. Le projet Noor (énergie solaire) 

représente quant à lui l'un des PPP les plus importants du continent africain, avec plus de 9 

milliards de dollars mobilisés. 

 

« Our motivation stems from three key strategic pillars: Morocco's strategic geographic location 

offering access to European and African markets, the visionary industrial and green energy policy 

aligned with the 'Morocco Offer', and the competitive operational ecosystem with a skilled 

workforce. The clear political will, stable investment climate, and targeted incentives provided a 
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confident and secure framework for a long-term commitment of this scale. » 

— Gotion Power Morocco | Direction de Projet, Gigafactory 200 ha, Zone d'Accélération Industrielle, Maroc 

 

◉  INSIGHT CLÉ Le projet Gautrain en Afrique du Sud (liaison ferroviaire rapide Johannesburg–

Pretoria, 2006–2010) est l'un des PPP les plus cités comme modèle réussi en Afrique. Le 

consortium privé a investi 1,8 milliard de dollars sur la base d'un accord de concession de 20 ans 

avec paiement de disponibilité par le gouvernement provincial du Gauteng. Résultat : infrastructure 

livrée dans les délais, taux de satisfaction des usagers de 94 %, et transfert progressif des risques 

d'exploitation au secteur privé, un modèle directement applicable aux grandes zones économiques 

marocaines. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

La machine de Rube Goldberg avait une pièce maîtresse qui, si elle manquait, bloquait tout 

le mécanisme. Dans tout projet d'investissement, cette pièce maîtresse est la maîtrise des 

risques et des finances.  
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CHAPITRE 9 :  

Planification de Précision : WBS et Chemin 
Critique 

Décomposer la complexité, identifier le chemin qui décide tout, 

mesurer en temps réel 

 

 

Si la Charte de Projet est la boussole, la Work Breakdown Structure (WBS) est la carte 

détaillée qui permet d'y naviguer. Et la méthode du Chemin Critique (CPM) identifie la 

route que vous ne pouvez pas vous permettre de quitter. Ensemble, ces deux outils 

transforment une vision stratégique, 'construire un hôtel de 50 chambres en 24 mois', en un 

plan d'action opérationnel avec des responsabilités claires, des jalons vérifiables et des 

séquences logiques. 

 Ce chapitre complète la triade de planification avec la Méthode de la Valeur Acquise (EVM), 

l'outil de suivi de performance qui, une fois le projet en exécution, vous dira en temps réel si 

vous êtes sur la bonne trajectoire, ou si des actions correctives urgentes s'imposent. 

9.1  La Work Breakdown Structure (WBS) : Décomposer la Complexité 

La WBS est une décomposition hiérarchique exhaustive de l'ensemble des livrables du 

projet en éléments plus petits, plus gérables, assignables individuellement et mesurables 

objectivement. C'est l'outil fondamental de planification sans lequel aucune estimation 

réaliste de coûts, de délais ou de ressources n'est possible. 

  

Les 5 Règles de Construction d'une WBS Efficace 

  RÈGLES FONDAMENTALES DE LA WBS 

1 Règle des 100 % : la WBS doit capturer 100 % du travail 

Tout ce qui n'est pas dans la WBS n'existe pas pour l'équipe projet. Tout ce qui est 
dans la WBS doit être justifié par un livrable. La WBS ne liste pas des activités, elle 
décompose des livrables. Un livrable est un résultat tangible et mesurable, pas une 
action. 

2 Décomposition jusqu'au niveau de 'package de travail' 

Chaque élément de la WBS est décomposé jusqu'à atteindre le 'Work Package' : un lot 
de travail qui peut être assigné à un responsable unique, estimé avec une précision 
acceptable (±10 %) et suivi de manière indépendante. En pratique, un Work Package 
représente 8 à 80 heures de travail. 

3 Structure logique et mutuellement exclusive 

Chaque élément de la WBS appartient à une et une seule catégorie parent. Pas de 
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chevauchement entre lots. La logique de décomposition doit être cohérente dans toute 
la WBS (par phase, par livrable ou par localisation). 

4 Codification systématique 

Chaque élément est codé hiérarchiquement (1.0, 1.1, 1.1.1...). Ce code permet la 
traçabilité dans le budget, le planning et les rapports. Sans codification, la WBS reste 
un document, avec codification, c'est un système de gestion. 

5 Le Dictionnaire WBS complète la WBS 

Pour chaque Work Package : description détaillée, responsable, critère d'acceptation 
(Definition of Done), ressources requises, durée estimée, budget alloué. C'est le 
document qui élimine les ambiguïtés et évite les divergences d'interprétation. 

  

WBS Simulée : Projet Hôtel XYZ Hospitality, 50 Chambres 

 

COD

E 

WBS 

LIVRABLE / WORK 

PACKAGE 

DURÉE 

EST. 

RESPONSABLE CRITÈRE DE DONE 

1.0 INITIATION & FAISABILITÉ 45 j Chef de Projet Business Case signé. Charte 
approuvée. 

1.1 Étude de faisabilité complète 30 j Consultant 
externe 

Rapport validé par Sponsor. 
BCR/VAN/TRI calculés. 

1.2 Obtention des permis de 
construire 

15 j Juriste + 
Architecte 

Permis PC reçu et archivé. 
Délai d'appel expiré. 

2.0 FONDATIONS & GROS 
ŒUVRE 

165 j Entrepreneur 
principal 

Réception technique signée. 
PV de réception. 

2.1 Études géotechniques 10 j Bureau d'études 
sol 

Rapport géotechnique validé 
par architecte. 

2.2 Terrassement et nivellement 15 j Sous-traitant 
terrassement 

Nivellement validé. Cotes 
conformes au plan. 

2.3 Fondations béton armé 20 j Entreprise BTP Coulage terminé. Contrôle 
béton OK (compression). 

2.4 Structure béton armé (2 
étages) 

40 j Entreprise BTP Chape béton terminée. 
Contrôle béton OK. 

2.5 Murs de façade et cloisons 30 j Entreprise BTP Maçonnerie réceptionnée. 
Étanchéité vérifiée. 

2.6 Toiture et étanchéité 15 j Couvreur 
spécialisé 

Test d'étanchéité réalisé et 
conforme. 

3.0 SECOND ŒUVRE 150 j Chef de Projet Tous lots terminés. 
Réception provisoire. 

3.1 Plomberie (canalisations + 
réseau) 

30 j Plombier agréé Test de pression réseau OK. 
Plans as-built livrés. 

3.2 Électricité et réseau 
informatique 

15 j Électricien 
certifié 

Conformité électrique 
attestée. Fibre testée. 

3.3 Finitions et peinture 25 j Peintre Finitions validées par 
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architecte. Sans défaut 
visible. 

3.4 Carrelage et dallage 
intérieur/extérieur 

45 j Carreleur Pose terminée. Planéité et 
jointures conformes. 

3.5 Menuiserie intérieure et 
extérieure 

35 j Menuisier Toutes portes/fenêtres 
posées et fonctionnelles. 

4.0 ESPACES COMMUNS & 
LOISIRS 

90 j Chef de Projet Réception de tous les 
espaces communs. 

4.1 Construction piscine (400 
m²) 

25 j Pisciniste certifié Test d'étanchéité. Traitement 
eau conforme. 

4.2 Aménagement jardin (500 
m²) 

15 j Paysagiste Plantations réalisées. 
Irrigation opérationnelle. 

4.3 Court de tennis (300 m²) 10 j Prestataire sport Surface homologuée. 
Éclairage installé. 

4.4 Parking 60 places + voirie 15 j Voirie 
spécialisée 

Marquage au sol. 
Signalisation posée. 

5.0 ÉQUIPEMENTS & 
OUVERTURE 

60 j Directeur hôtel 
désigné 

Hôtel opérationnel. 
Ouverture commerciale. 

5.1 Mobilier et décoration 50 
chambres 

25 j Designer 
d'intérieur 

Chambres meublées. 
Validation esthétique. 

5.2 Système PMS hôtelier 
(logiciel) 

15 j DSI / Intégrateur PMS installé. Formation 
équipe réception. 

5.3 Recrutement et formation 
personnel 

30 j DRH désigné 60 ETP recrutés. Formation 
initiale terminée. 

5.4 Tests opérationnels et 
réception finale 

20 j Chef de Projet + 
Maître d'œuvre 

PV de réception définitive 
signé. Garanties actives. 

  

Cette WBS couvre 26 livrables organisés en 5 niveaux de décomposition, pour une durée 

totale estimée de 510 jours calendaires (sur le chemin critique). La WBS complète avec le 

Dictionnaire WBS représente le référentiel de planification sur lequel toutes les estimations 

de coût, de délai et de ressources seront construites. 

  

9.2  La Méthode du Chemin Critique (CPM) : Le GPS du Projet 

La méthode du Chemin Critique, Critical Path Method (CPM), est l'outil standard mondial 

pour identifier les activités qui déterminent la durée totale du projet. Développée dans les 

années 1950 par DuPont et Remington Rand pour la gestion des projets industriels 

complexes, elle reste aujourd'hui la méthode de référence pour tout projet d'envergure. 

  

Le Principe Fondamental 

Le Chemin Critique est la séquence d'activités la plus longue du réseau projet, celle qui 

définit la durée minimale possible de livraison. Toute activité sur le Chemin Critique a une 
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marge nulle (flottement = 0) : un seul jour de retard sur une activité critique = un jour de 

retard sur la date de livraison finale, sans exception et sans récupération possible sauf 

mesures correctives coûteuses. 

 Les activités hors Chemin Critique disposent d'une marge (float), un nombre de jours de 

retard qu'elles peuvent accumuler sans impacter la date de livraison globale. Gérer 

correctement les marges, c'est savoir où vous pouvez vous permettre du retard et où vous ne 

le pouvez absolument pas. 

  

Les Types de Dépendances entre Activités 

 TYPE DÉFINITION NOTATIO

N 

EXEMPLE PROJET 

HÔTELIER 

Fin à Début (FD) L'activité B ne peut 

démarrer qu'après la fin de 

A. Le plus courant. 

A → B Coulage fondations doit être 

terminé avant la construction 

de la structure. 

Début à Début 

(DD) 

B ne peut démarrer 

qu'après le démarrage de 

A. 

A ══ B L'installation électrique peut 

démarrer dès le début des 

finitions (en parallèle). 

Fin à Fin (FF) B ne peut se terminer 

qu'après la fin de A. 

A ══ B La réception technique peut 

se terminer seulement après 

la fin des tests. 

Début à Fin (DF) B ne peut se terminer 

qu'après le démarrage de 

A. Rare. 

A → B La formation du personnel 

peut se terminer seulement 

après l'ouverture des 

recrutements. 

  

Chemin Critique du Projet Hôtel XYZ Hospitality 

 Dans le projet hôtelier simulé, le Chemin Critique passe par la séquence suivante (durée 

cumulée des activités à marge nulle) : 

 CHEMIN CRITIQUE, SÉQUENCE DES ACTIVITÉS À MARGE NULLE 

Étude de faisabilité (30j) → Obtention PC (15j) → Études géotechniques (10j) → 

Terrassement (15j) → Fondations béton (20j) → Structure béton (40j) → 

Murs/Façades (30j) → Toiture (15j) → Second œuvre combiné (150j) → 

Équipements/Ouverture (60j) 

DURÉE TOTALE SUR LE CHEMIN CRITIQUE : 385 jours ouvrés ≈ 18 mois 
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Toute compression de délai sur ce projet doit s'attaquer aux activités du Chemin Critique, 

pas aux activités périphériques. Accélérer la pose de carrelage (qui a une marge de 15 jours) 

ne raccourcira pas la livraison d'un seul jour. Accélérer les études géotechniques de 3 jours 

raccourcira la livraison finale de 3 jours. 

  

⚠  LEÇON APPRISE, Le Chemin Critique Change en Cours de Projet 

La plupart des chefs de projet savent où est le Chemin Critique au moment du 

lancement. Moins de 30 % le réévaluent régulièrement pendant l'exécution. Or, le 

Chemin Critique évolue à chaque changement de scope, à chaque retard ou 

accélération d'une activité, à chaque modification de dépendance. Recalculez-le tous 

les mois, c'est votre radar de navigation réel. 

  

★ 
RÈGLE D'OR ,  Une activité sur le Chemin Critique n'est jamais une activité 

'normale'. C'est une activité critique qui mérite votre attention prioritaire, votre 

meilleur ressource disponible et un monitoring hebdomadaire. Traitez-la 

différemment, ou payez-en le prix en retard de livraison. 

  

9.3  Les Outils de Planification : Du Gantt au Réseau PERT 

Le Chemin Critique est calculé grâce à des outils de représentation et d'analyse du réseau 

projet. Chaque outil a ses forces et ses limites, le choix dépend de la complexité du projet et 

des besoins de communication. 

  

OUTIL DESCRIPTION FORCES LIMITES USAGE 

RECOMMANDÉ 

Diagramme 

de Gantt 

Représentation 

calendaire des 

tâches sur une 

barre horizontale 

Visibilité 

immédiate. 

Communication 

intuitive avec tous 

les niveaux. 

Ne montre pas les 

dépendances ni le 

Chemin Critique 

sans logiciel 

dédié. 

Rapports de suivi, 

communication 

parties prenantes, 

jalons 

Réseau 

PERT / 

CPM 

Diagramme de 

réseau montrant 

les dépendances 

et les marges 

Identification du 

Chemin Critique. 

Calcul des 

marges. Vision 

systémique. 

Moins lisible pour 

les non-initiés. 

Demande une 

planification 

détaillée. 

Planification 

détaillée, analyse 

des délais, 

optimisation 

Simulation 

Monte 

Analyse 

probabiliste de la 

Quantifie 

l'incertitude. 

Complexe à 

mettre en œuvre. 

Grands projets 

(>50 MMAD). 
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Carlo distribution des 

délais et coûts 

Génère des 

intervalles de 

confiance. 

Demande des 

données 

historiques. 

Contexte très 

incertain. 

  

Logiciels de Planification Recommandés 

 LOGICIEL NIVEAU PRIX 

INDICATIF 

FORCES PRINCIPALES 

Microsoft Project Intermédiaire 

à avancé 

Abonnement 

M365 

Standard industrie. CPM intégré. EVM 

natif. Compatible avec la plupart des 

grandes organisations. 

Primavera P6 

(Oracle) 

Expert Licence 

coûteuse 

Référence pour les grands projets 

d'infrastructure. Gestion multi-projets. 

Utilisé dans le BTP international. 

ProjectLibre Débutant à 

intermédiaire 

Open source 

(gratuit) 

Alternative à MS Project. CPM 

fonctionnel. Idéal pour débuter sans 

investissement logiciel. 

Smartsheet Intermédiaire Abonnement 

SaaS 

Collaboration en temps réel. Interface 

intuitive. Bonne intégration avec les 

outils Google/Microsoft. 

Asana / 

Monday.com 

Débutant Freemium / 

SaaS 

Gestion de tâches agile. Idéal pour les 

projets digitaux et les équipes 

distribuées. CPM limité. 

  

9.4  La Valeur Acquise (EVM) : Mesurer la Performance Réelle 

Une fois le projet en phase d'exécution, vous avez besoin d'un instrument de mesure de 

performance qui combine à la fois le respect du planning ET le respect du budget en un seul 

indicateur. C'est exactement ce que fait la méthode de la Valeur Acquise (EVM, Earned 

Value Management). 

  

L'EVM répond à la question fondamentale que tout investisseur devrait se poser à chaque 

COPIL : 'Pour le travail que nous avons réellement accompli, sommes-nous dans les délais 

et dans le budget, ou sommes-nous en train de glisser sans nous en apercevoir ?' 

  

Les 3 Variables Fondamentales 
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 VARIABLE ACRONYME DÉFINITION EXEMPLE 

NUMÉRIQUE 

Valeur Planifiée PV (Planned 

Value) 

Valeur budgétée du travail 

qui DEVAIT être accompli à 

la date d'analyse 

À M+6, 8 000 000 

MAD de travail étaient 

planifiés 

Valeur Acquise EV (Earned 

Value) 

Valeur budgétée du travail 

qui A ÉTÉ réellement 

accompli 

En réalité, 7 000 000 

MAD de travail a été 

exécuté 

Coût Réel AC (Actual Cost) Montant réellement 

dépensé pour accomplir le 

travail exécuté 

7 700 000 MAD ont été 

réellement dépensés 

  

Les Indicateurs de Performance EVM 

 INDICATEUR FORMULE VALEUR EXEMPLE INTERPRÉTATION 

Écart de Coût 

(CV) 

EV − AC 7 000 000 − 7 700 000 

= −700 000 MAD 

Négatif : dépassement 

budgétaire de 700 000 

MAD 

Écart de Délai 

(SV) 

EV − PV 7 000 000 − 8 000 000 

= −1 000 000 MAD 

Négatif : en retard par 

rapport au planning 

Indice de 

Performance 

Coût (CPI) 

EV ÷ AC 7 000 000 ÷ 7 700 000 

= 0,91 

< 1 : Pour 1 MAD 

dépensé, seulement 

0,91 MAD de valeur 

produite 

Indice de 

Performance 

Délai (SPI) 

EV ÷ PV 7 000 000 ÷ 8 000 000 

= 0,875 

< 1 : Le projet 

n'avance qu'à 87,5 % 

du rythme planifié 

Estimation à 

Achèvement 

(EAC) 

Budget Total 

÷ CPI 

18 000 000 ÷ 0,91 = 19 

780 220 MAD 

Projection du coût final 

réel : dépassement 

prévu de 1,78 MMAD 

Variance à 

Achèvement 

(VAC) 

Budget − 

EAC 

18 000 000 − 19 780 

220 = −1 780 220 

MAD 

Dépassement 

budgétaire projeté si la 

tendance continue 

  

Dans cet exemple, à M+6, le projet hôtelier présente un CPI de 0,91 et un SPI de 0,875, tous 

deux inférieurs à 1. Le projet est à la fois en retard et au-dessus du budget. Si ces tendances 
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persistent, le coût final sera d'environ 19,78 MMAD au lieu de 18 MMAD prévus. Le signal 

est clair : des actions correctives immédiates s'imposent. 

  

Tableau d'interprétation rapide des indicateurs EVM 

 CPI SPI SITUATION ACTION RECOMMANDÉE 

> 1,0 > 1,0 Sous budget ET en avance 

sur le planning 

Féliciter l'équipe. Vérifier que la qualité n'est 

pas sacrifiée. Capitaliser sur les pratiques 

efficaces. 

> 1,0 < 1,0 Sous budget MAIS en 

retard 

Analyser les causes du retard. Ressources 

supplémentaires sur Chemin Critique. 

Budget OK, priorité délais. 

< 1,0 > 1,0 Au-dessus du budget 

MAIS en avance 

Analyser les causes du dépassement. 

Reforecast budgétaire. Délais OK, priorité 

coûts. 

< 1,0 < 1,0 Au-dessus du budget ET 

en retard 

Situation critique. Réunion d'urgence. Plan 

d'action correctif immédiat. Information 

Sponsor requis. 

< 0,80 n/a CPI critique, alerte rouge Convocation COPIL extraordinaire. 

Reforecast complet. Décision GO/NO-GO à 

réévaluer. 

n/a < 0,80 SPI critique, alerte rouge Analyse Chemin Critique urgente. 

Ressources additionnelles. Évaluer l'impact 

sur la date de livraison. 

  

★ 
RÈGLE D'OR ,  Un projet avec CPI et SPI tous deux supérieurs à 0,9 est sous 

contrôle. Si l'un des deux passe sous 0,8, c'est une alerte rouge qui justifie 

une réunion d'urgence, pas un email, pas un rapport. Une réunion avec les 

parties prenantes clés et un plan d'action documenté dans les 48 heures. 

  

9.5  Checklist Finale,  

Vous avez maintenant les trois instruments fondamentaux de l'ingénierie de l'initiation. 

Avant de passer à la Partie III (Le Facteur Humain), validez que chacun de ces instruments 

est opérationnel : 
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 ✓  VALIDATION COMPLÈTE, PARTIE II : L'INGÉNIERIE DE L'INITIATION 

1 Business Case documenté avec 3 scénarios et 4 indicateurs 

BCR, VAN, TRI et Payback calculés en scénarios pessimiste, réaliste et optimiste. 

Recommandation GO/NO-GO signée. 

2 BMP (Plan de Gestion des Bénéfices) rédigé 

Bénéfices attendus définis avec KPI de mesure. Responsables désignés. Calendrier de 

vérification post-livraison établi. 

3 Charte de Projet signée par le Sponsor 

Les 12 éléments obligatoires sont présents. Scope IN et OUT définis. Autorité du PM 

documentée. Critères de succès et d'arrêt validés. 

4 Registre des Risques initial avec Heat Map 

Au moins 10 risques identifiés. Tous scorés et positionnés. Plans de contingence pour tous 

les risques de score ≥ 9. Propriétaires désignés. 

5 WBS complète avec Work Packages codifiés 

100 % du scope décomposé. Chaque Work Package a un responsable, une durée estimée et 

un critère de Done. Dictionnaire WBS rédigé. 

6 Chemin Critique identifié et validé 

Le Chemin Critique est calculé et documenté. Les activités critiques (marge = 0) sont 

identifiées et leurs responsables alertés de leur statut critique. 

7 Mécanisme EVM défini pour le suivi de l'exécution 

Les trois variables (PV, EV, AC) seront collectées mensuellement. Les seuils d'alerte (CPI < 

0,9 et SPI < 0,9) sont documentés et connus de l'équipe. 
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CHAPITRE 10 :  

Exécuter sur le Terrain : Construction et 
hôtellerie en pratique 

 

Les trois premiers chapitres ont posé les fondations intellectuelles de l'investissement 

réussi : méthode, organisation, finances et risques. Ce quatrième chapitre descend là où se 

joue la réalité, sur le chantier, dans le hall d'hôtel, face aux sous-traitants, aux autorités 

locales et aux clients exigeants. Deux secteurs servent ici de terrain d'illustration : la 

construction, qui reste le socle physique de la plupart des projets d'investissement 

tangibles, et l'hôtellerie, qui représente l'un des secteurs les plus complexes à 

opérationnaliser, et l'un des plus rentables lorsqu'il est bien géré. 

Ce que vous apprendrez dans ce chapitre : comment choisir le bon contrat de construction 

pour ne pas porter seul tous les risques, comment piloter un chantier sans être ingénieur, 

comment concevoir un modèle économique hôtelier qui maximise la rentabilité par 

chambre, et comment deux investisseurs marocains, l'un revenant de l'international, ont 

transformé une vision en réalité concrète. 

 

10.1 Choisir son contrat de construction : l'architecture contractuelle 
qui protège l'investisseur 

Le contrat n'est pas une formalité administrative. C'est la structure qui détermine qui supporte quel 

risque à chaque phase du projet. Un mauvais choix contractuel peut transformer un projet rentable 

en gouffre financier dès le premier imprévu de chantier. 

 

Les trois grands modèles de livraison en construction 

Il existe trois modèles de livraison contractuelle dans la construction, chacun offrant un 

équilibre différent entre contrôle, flexibilité et répartition des risques. Le choix entre ces 

modèles est l'une des décisions les plus importantes que prend un maître d'ouvrage avant 

même que le premier coup de pelle soit donné. 

 

Modèle Fonctionnement Avantage principal 
Risque principal pour 

l'investisseur 

DBB, Design-

Bid-Build 

(traditionnel) 

L'investisseur commande 

d'abord la conception, puis 

lance un appel d'offres sur la 

base des plans complets, puis 

Contrôle maximum sur la 

conception. Mise en 

concurrence transparente 

sur la base d'un dossier 

Durée plus longue (phases 

séquentielles). Risques 

d'interface entre concepteur 

et constructeur supportés 
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Modèle Fonctionnement Avantage principal 
Risque principal pour 

l'investisseur 

signe un contrat de travaux 

séparé. 
complet. par l'investisseur. 

CMAR, 

Construction 

Management 

at Risk 

Un gestionnaire de 

construction intervient dès la 

phase de conception comme 

consultant, puis assume la 

responsabilité financière d'un 

Prix Maximum Garanti (GMP) 

pour l'exécution. 

Démarrage anticipé des 

travaux. Le GMP plafonne 

le risque financier. 

Expertise du constructeur 

intégrée dès la 

conception. 

Évaluation de l'offre GMP 

complexe, il faut analyser 

les hypothèses, allocations 

et contingences, pas 

seulement le montant final. 

DBOM, 

Design-Build-

Operate-

Maintain 

Une seule entité assume la 

conception, la construction, 

l'exploitation et la maintenance 

sur 10 à 30 ans. L'investisseur 

définit des critères de 

performance. 

Responsabilité unique. 

Accountability claire. 

Optimisation du cycle de 

vie car le constructeur 

supporte aussi les coûts 

de maintenance. 

Moins de contrôle sur la 

conception. Engagement 

contractuel long terme, 

sortie anticipée coûteuse. 

 

Les types de contrats et la répartition des risques 

Au-delà du modèle de livraison, le type de contrat détermine précisément comment les 

coûts et les aléas sont partagés entre le maître d'ouvrage et l'entrepreneur. Quatre types 

de contrats dominent le marché de la construction : 

 

Type de contrat Principe L'investisseur supporte L'entrepreneur supporte 

Forfaitaire 

(Lump Sum) 
Prix global et définitif fixé en 

début de projet 
Risque de conception (si 

plans mal faits, les TS 

coûtent cher) 

Risque de production, tout 

dépassement de coût de 

réalisation 

Coût majoré 

(Cost+) 
Remboursement des 

dépenses réelles + 

honoraires 

Presque tous les risques 

de coût, modèle exposant 
Risque de réputation, 

pression sur l'efficacité 

Prix Maximum 

Garanti (GMP) 
Plafond budgétaire fixé, 

économies partagées si 

coût < GMP 

Risques au-dessus du 

GMP si mal négocié 
Risque de dépassement 

du GMP, intérêt aligné à 

optimiser 

Unité de prix Paiement au métré ou à 

l'unité de travail réalisée 
Risque volumétrique (si 

quantités > estimées) 
Efficacité d'exécution par 

unité 

 

◉  INSIGHT CLÉ Les grands projets d'infrastructure au Maroc, autoroutes (ADM), zones 

industrielles (MEDZ), complexes touristiques, utilisent quasi systématiquement des contrats à prix 

forfaitaire pour les lots de gros œuvre et CMAR pour les lots techniques complexes. Cette 

combinaison protège l'investisseur sur les coûts de structure tout en bénéficiant de l'expertise du 

constructeur dès la phase de conception des systèmes critiques. 
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Le cycle de vie d'un projet de construction : les sept phases que tout 

investisseur doit connaître 

Un projet de construction ne commence pas quand les terrassiers arrivent sur site. Et il ne 

se termine pas quand le bâtiment est livré. Connaître les sept phases du cycle de vie 

permet de comprendre à quel moment chaque décision est encore réversible, et à quel 

moment elle devient irréversible et coûteuse. 

 

Phase Contenu Décisions critiques 
Ce qu'on ne peut plus changer 

après 

1. Faisabilité Étude de marché, 

analyse financière 

préliminaire, choix 

du site 

Aller/ne pas aller. Budget 

d'études. Modèle 

économique retenu. 

Le concept de base et la vocation du 

projet 

2. 

Conception 

préliminaire 

Avant-projet 

sommaire (APS), 

dossier de permis, 

sélection des 

prestataires 

Choix du modèle de 

livraison et du type de 

contrat. Sélection du bureau 

d'études. 

L'implantation sur le terrain et les 

surfaces principales 

3. 

Conception 

détaillée 

Avant-projet 

détaillé (APD), 

plans d'exécution, 

spécifications 

techniques 

Choix des matériaux, 

systèmes techniques, 

niveaux de finition. 

La structure portante et les réseaux 

encastrés 

4. Appel 

d'offres 
Consultation des 

entreprises, 

analyse des offres, 

attribution des 

marchés 

Sélection des entrepreneurs. 

Négociation des contrats. 
Le cadre financier d'exécution 

5. 

Construction 
Exécution des 

travaux, contrôle 

qualité, gestion des 

aléas 

Décisions de reprise, 

arbitrages coût/délai/qualité 

en temps réel. 

Quasi rien, mais chaque changement 

coûte 3 à 10× plus cher qu'en phase 

de conception 

6. Mise en 

service 
Tests, réceptions, 

levée des réserves, 

formation des 

exploitants 

Acceptation ou refus des 

réserves. Déclenchement 

des garanties. 

La responsabilité des constructeurs 

(garantie décennale) 

7. 

Exploitation 
Opération, 

maintenance, 

optimisation, 

extension ou 

cession 

Stratégie d'exploitation et de 

valorisation de l'actif. 
— 
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⚠  POINT CRITIQUE Une modification de conception effectuée en phase 5 (construction) coûte en 

moyenne 7 fois plus cher qu'une modification équivalente effectuée en phase 3 (conception 

détaillée). Investir dans la qualité de la conception, et dans le temps nécessaire pour la finaliser 

avant de lancer les appels d'offres, est le meilleur retour sur investissement en construction. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

La structure contractuelle est posée. Le cycle de vie est compris. Le chapitre suivant 

aborde l'outil qui détermine si le projet sera livré dans les délais, ou non : la maîtrise du 

chemin critique sur un chantier réel. 

 

10.2 Planifier et contrôler un chantier : du planning à l'exécution sans 
dérive 

 

Un planning de chantier n'est pas un document administratif. C'est l'outil de pilotage quotidien du 

chef de projet. Un chantier sans planning rigoureux est un chantier qui accumule les retards 

silencieusement, jusqu'au jour où il est trop tard pour rattraper. 

 

Le chemin critique sur un chantier : les tâches qui ne peuvent pas attendre 

Dans un projet de construction, le chemin critique est la séquence d'activités dont la durée 

cumulée détermine la date de livraison. Contrairement aux projets logiciels où les itérations 

sont possibles, dans la construction, la physique impose une logique séquentielle stricte : 

on ne peut pas couler la dalle avant les fondations, installer les cloisons avant la structure, 

poser les finitions avant les cloisons. 

 

Trois règles opérationnelles gouvernent la gestion du chemin critique en construction : 

 

Règle Application terrain Erreur fréquente 

Toute ressource 

supplémentaire doit aller 

aux tâches critiques 

Avant d'ajouter une équipe, vérifier qu'elle 

intervient sur le chemin critique, pas sur 

une tâche à fort flottement 

Ajouter des équipes sur des 

tâches secondaires pour « 

montrer de l'activité » sans 

impact sur la date de livraison 

Un retard sur le critique est 

un retard du projet, sans 

exception 

Activer immédiatement le plan de 

récupération (heures supplémentaires, 

sous-traitance d'appoint, décision de 

Attendre le rapport mensuel pour 

constater un retard de 3 

semaines déjà accumulé 
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Règle Application terrain Erreur fréquente 

crashing) 

Surveiller les chemins sub-

critiques, ils peuvent 

devenir critiques 

Un chemin à 2 jours de flottement devient 

critique dès le moindre aléa 
Ignorer les chemins proches du 

critique jusqu'à ce qu'ils 

dépassent 

 

La gestion des jours calendaires vs. jours ouvrables : un détail qui coûte cher 

L'un des pièges les plus fréquents dans les contrats de construction marocains est la 

confusion entre jours calendaires et jours ouvrables. Un délai contractuel de « 180 jours » 

peut représenter 6 mois calendaires ou seulement 150 jours ouvrables réels, selon que le 

contrat intègre ou exclut les vendredis, les jours fériés et les périodes de forte chaleur 

estivale réduisant la productivité sur chantier. 

 

En contexte marocain, cette distinction est particulièrement critique pour plusieurs raisons : 

les chantiers de Marrakech et du Sud réduisent leurs horaires de travail en juillet-août 

(chaleur > 40°C), le repos hebdomadaire est le vendredi dans la plupart des entreprises du 

BTP, et les fêtes religieuses (Aïd Al-Adha, Aïd Al-Fitr) génèrent 4 à 7 jours calendaires 

d'arrêt non anticipés par les plannings importés de pratiques européennes. 

 

« The most challenging aspect is rarely just one element in isolation, but rather the intricate 

coordination of teams during the execution phase. In a hotel construction project of this scale, 

you're orchestrating a symphony of dozens of specialized contractors, architects, structural 

engineers, MEP specialists, interior designers, craftsmen, suppliers. The real difficulty lies in 

ensuring that these teams work in harmony rather than at cross-purposes. » 

— SARAINC Hotel Marrakech | Investisseur et Maître d'Ouvrage, Projet Hôtelier, Marrakech 

 

Lean Construction : éliminer le gaspillage pour accélérer la livraison 

Le Lean Construction, adaptation des principes Lean manufacturiers au secteur de la 

construction, est l'une des approches les plus efficaces pour réduire les délais et les coûts 

sans réduire la qualité. Son principe fondateur est la chasse systématique aux huit types de 

gaspillage présents sur tout chantier. 

 

Type de 

gaspillage 
Sur un chantier Action Lean corrective 
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Type de 

gaspillage 
Sur un chantier Action Lean corrective 

Surproduction Bétonner une zone avant que les 

réservations de passages de câbles 

soient validées 

Séquencer le travail par flux tiré : on ne produit 

que ce qui est requis pour la tâche suivante 

Attente Équipes d'électriciens bloquées 

pendant 3 jours en attente de la 

livraison de câbles 

Planification du Just-In-Time : coordination 

livraisons / avancement validée 72h à l'avance 

Transport inutile Matériaux déposés loin de leur zone 

d'installation et déplacés plusieurs 

fois 

Plan d'installation de chantier (PLAN) optimisé 

dès la phase préparatoire 

Défauts Maçonnerie hors-aplomb 

nécessitant reprise, coût × 3 du 

travail initial 

Points de contrôle qualité à chaque phase, pas 

seulement en fin de lot 

Stocks excessifs Surstockage de carrelage bloquant 

des zones de travail 
Commandes fractionnées alignées sur le 

planning d'avancement hebdomadaire 

Mouvements 

inutiles 
Ouvriers qui cherchent leurs outils, 

traversent le chantier pour des 

informations 

Boîtes à outils standardisées, briefings 

quotidiens de 10 minutes (Daily Huddle) 

Traitement 

excessif 
Rapports administratifs 

hebdomadaires de 20 pages non lus 

par la direction 

Reporting visuel simple : tableau Kanban de 

chantier visible de tous en temps réel 

 

◉  INSIGHT CLÉ L'application du Lean Construction sur le projet de la ligne TGV Al-Boraq (Tanger-

Casablanca) a permis de réduire les délais de coordination entre lots de 35 %, grâce à l'introduction 

de réunions de coordination quotidiennes de 15 minutes et de tableaux de pilotage visuels sur site 

remplaçant les rapports écrits hebdomadaires. 

 

Le chantier avance. Le bâtiment prend forme. Maintenant commence une autre dimension 

du projet, souvent négligée par les investisseurs en construction : transformer l'actif 

immobilier en machine à revenus. C'est la vocation du management hôtelier. 

 

4.3  Le modèle économique hôtelier : comprendre la logique d'un actif 
périssable 

 

Une chambre d'hôtel invendue ce soir est une perte irrécupérable. On ne peut pas stocker une nuit 

d'hôtel comme on stocke un article de commerce. Cette contrainte fondamentale est le point de 

départ de toute la stratégie économique hôtelière. 
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La segmentation hôtelière : choisir son positionnement avant de construire 

La décision la plus stratégique dans un investissement hôtelier n'est pas la localisation ni le 

budget de construction, c'est le positionnement. Un hôtel bien positionné dans un segment 

adapté à sa destination génère un RevPAR supérieur à un hôtel luxueux dans le mauvais 

marché. 

 

Segment Caractéristiques 
RevPAR moyen 

Maroc* 
Investisseur cible 

Luxe & 

Palace 
Service ultra-personnalisé, 

architecture signature, F&B 

premium. Ex : La Mamounia, 

Royal Mansour Marrakech 

650–1 200 DH Institutionnels, family offices, 

promoteurs expérimentés avec 

marque internationale 

Upscale (4 

étoiles) 
Service complet, design soigné, 

clientèle affaires & loisirs haut de 

gamme 

350–550 DH PME et investisseurs 

intermédiaires avec opérateur 

hôtelier en gestion 

Midscale (3 

étoiles) 
Confort standardisé, bon rapport 

qualité/prix, clientèle mixte 
180–280 DH Premier investissement hôtelier, 

modèle économique le plus 

accessible 

Economy / 

Budget 
Prix minimal, services essentiels, 

rotations rapides 
80–140 DH Investisseurs cherchant un volume 

élevé avec marges réduites 

Boutique & 

Riad 
Petit (8–30 chambres), identité 

culturelle forte, expérience 

authentique 

400–900 DH Entrepreneurs souhaitant valoriser 

le patrimoine architectural 

marocain 

 

*Estimations basées sur les données STR (Smith Travel Research) et les rapports du 

Ministère du Tourisme Maroc 2023–2024. 

 

Les trois indicateurs clés de la performance hôtelière 

Trois indicateurs suffisent pour évaluer la performance d'un hôtel en 60 secondes. Tout 

investisseur hôtelier doit les connaître par cœur, ils sont le langage universel du secteur, de 

Marrakech à Singapour. 

 

Indicateur Formule Ce qu'il mesure 
Benchmark sectoriel 

Maroc 2024 

Taux d'occupation 

(TO) 
Chambres vendues ÷ 

Chambres disponibles × 

100 

L'efficacité de 

remplissage de l'hôtel 
National : 52 % · 

Marrakech : 61 % · 

Agadir : 58 % 

ADR, Average Daily Revenus chambres ÷ Le tarif moyen 3 étoiles Marrakech : 
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Indicateur Formule Ce qu'il mesure 
Benchmark sectoriel 

Maroc 2024 

Rate Chambres vendues réellement encaissé par 

chambre vendue 
~230 DH · 5 étoiles : 

~850 DH 

RevPAR, Revenue 

per Available Room 
TO × ADR  ou  Revenus 

chambres ÷ Chambres 

disponibles 

La performance 

combinée : mesure 

réelle de la rentabilité 

par chambre 

Seuil de viabilité 

opérationnelle : > 150 

DH pour un 3 étoiles 

 

Le RevPAR est l'indicateur roi car il combine deux leviers souvent antagonistes : le taux 

d'occupation et le tarif moyen. Un hôtel peut augmenter son TO en baissant ses prix, le 

RevPAR révèle immédiatement si cette stratégie crée ou détruit de la valeur. L'objectif de 

tout revenue manager est de maximiser le RevPAR, pas le TO. 

 

◉  INSIGHT CLÉ Marriott International a démontré dans ses propriétés africaines que pour un hôtel 

4 étoiles à Casablanca, une hausse de 10 % du RevPAR via l'optimisation des prix (yield 

management) génère un impact sur le résultat d'exploitation 5 fois supérieur à une hausse 

équivalente du taux d'occupation. La raison : les coûts variables liés à chaque chambre vendue 

(nettoyage, amenities, énergie) représentent seulement 15 à 20 % du tarif chambre. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

Le modèle économique est compris. La question suivante est : comment maximiser ce 

RevPAR au quotidien ? C'est l'objet du revenue management, l'une des disciplines les plus 

sophistiquées du secteur des services. 

 

10.4  Le revenue management : vendre la bonne chambre au bon client 
au bon prix 

Le revenue management n'est pas du pricing opportuniste. C'est une discipline data-driven qui 

optimise les revenus en temps réel en ajustant les prix en fonction de la demande prévisible, de la 

concurrence, de la saisonnalité et du profil client. Un hôtel sans revenue manager structuré laisse 

entre 15 et 25 % de ses revenus potentiels non réalisés. 

 

Les cinq leviers du revenue management hôtelier 
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Le revenue management s'appuie sur cinq leviers complémentaires. Leur maîtrise 

combinée est ce qui distingue un hôtel moyenne performance d'un hôtel haute 

performance, à qualité de produit égale. 

 

Levier Principe Application concrète 

Segmentation 

client 
Identifier et servir 

différemment les segments à 

valeur différente (loisirs, 

affaires, groupes, long séjour) 

Tarifs dédiés par segment · Conditions d'annulation 

différenciées · Packages sur-mesure par profil 

Yield 

management 

des prix 

Ajuster les tarifs en temps réel 

en fonction du taux de 

remplissage prévisionnel et de 

la concurrence 

Prix dynamiques : +20 % en période de salon/congrès · 

Promotions ciblées 3 semaines avant les creux 

saisonniers 

Gestion de la 

distribution 
Optimiser le mix entre canaux 

de vente pour maximiser la 

marge nette 

Objectif : 60 % réservations directes (sans commission) 

· 40 % OTA (Booking, Expedia) · Fermeture des OTA 

en période haute 

Contrôle des 

durées de 

séjour 

Privilégier les séjours longs en 

basse saison, flexibilité en 

haute saison 

Restriction de durée minimale (3 nuits) pendant les 

fêtes · Promotions séjour long en janvier-février 

Overbooking 

maîtrisé 
Vendre légèrement au-delà de 

la capacité pour compenser 

les no-shows prévisibles 

Taux d'overbooking calibré à l'historique des no-shows : 

typiquement 3–8 % selon l'établissement 

 

OTA vs. vente directe : le coût caché des canaux de distribution 

L'un des enjeux économiques les plus importants pour un hôtel est la structure de ses 

canaux de vente. Chaque canal a un coût de distribution différent, et une marge nette très 

différente pour l'hôtelier. 

 

Canal 
Commission 

moyenne 

Marge nette pour 

l'hôtel (sur 200 

DH/nuit) 
Avantage stratégique 

Réservation directe (site 

web + téléphone) 
0 % (coût marketing 

intégré ~3–5 %) 
190–194 DH Données client 

propriétaires · 

Fidélisation directe · 

Upsell possible 

GDS (Global Distribution 

Systems) 
10–15 % 170–180 DH Accès clientèle affaires 

et agences de voyage 

internationales 

OTA, Booking.com, Expedia 15–25 % 150–170 DH Volume élevé · Visibilité 

internationale · Mais 

dépendance croissante 
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Canal 
Commission 

moyenne 

Marge nette pour 

l'hôtel (sur 200 

DH/nuit) 
Avantage stratégique 

Tour-opérateurs (contrats 

allotement) 
25–35 % 130–150 DH Volume garanti en 

basse saison · Mais 

marges très réduites 

 

« The best project managers I've worked with are less like schedulers and more like diplomats who 

can navigate between different stakeholders, anticipate friction points, and keep everyone aligned 

around the shared vision. Our approach combines establishing standards before we broke ground, 

a comprehensive quality framework with brand positioning, technical specifications, material 

standards, and sustainability criteria. » 

— SARAINC Hotel Marrakech | Investisseur et Maître d'Ouvrage, Projet Hôtelier, Marrakech 

 

▶  ACTION Définissez votre stratégie de distribution dès la phase de conception de votre projet 

hôtelier, idéalement 12 mois avant l'ouverture. Cela signifie : choisir votre PMS (Property 

Management System), signer vos contrats OTA, lancer votre site de réservation directe, et former 

votre équipe revenue management avant le premier client. Un hôtel qui ouvre sans stratégie de 

distribution laisse ses premiers mois d'exploitation au hasard. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

Le revenue management optimise les revenus au quotidien. Mais la vision à long terme 

d'un investisseur hôtelier va au-delà de la performance opérationnelle : elle inclut la 

valorisation de l'actif, les stratégies de sortie et le développement du patrimoine hôtelier 

dans la durée. 

 

10.5  Développer et valoriser un actif hôtelier sur le long terme 

Un hôtel est à la fois une entreprise à exploiter et un actif immobilier à valoriser. Les investisseurs 

les plus sophistiqués gèrent simultanément ces deux dimensions, l'une génère les revenus 

opérationnels, l'autre crée la plus-value patrimoniale. 

 

Le cycle de développement d'un actif hôtelier : sept étapes 

De l'identification du site à la cession de l'actif, un projet hôtelier traverse sept étapes dont 

chacune crée ou détruit de la valeur selon les décisions prises. Comprendre ce cycle 



101 
 

permet de prendre les bonnes décisions au bon moment, et d'anticiper la sortie dès le 

démarrage. 

 

Étape 
Durée 

typique 
Actions clés Valeur créée / risque principal 

1. Identification 

& Due 

Diligence 

2–4 mois Étude de marché, analyse 

de la concurrence, due 

diligence juridique et 

technique du foncier 

Fondation, une erreur ici est irréversible. 

Vérifier : servitudes, risques 

environnementaux, droits à construire 

2. 

Programmation 

& Conception 

4–8 mois Définition du programme (nb 

chambres, services), choix 

du positionnement, sélection 

de l'opérateur ou de la 

marque 

La décision sur le positionnement marque 

détermine la valeur de l'actif pour les 20 

prochaines années 

3. Permis & 

Autorisations 
3–12 

mois 
Dépôt du permis de 

construire, étude d'impact, 

autorisations sectorielles 

(CRT, Ministère) 

Risque de blocage administratif : intégrer 

une provision de 6 mois dans le planning 

4. Construction 18–36 

mois 
Exécution selon les sections 

4.1 et 4.2 de ce chapitre 
Dépassement budgétaire et retard : les deux 

menaces majeures. Provisions : 10–15 % du 

budget travaux 

5. Pré-

ouverture 
3–6 mois Recrutement, formation, soft 

opening, référencement 

OTA, relations presse 

Pré-ouverture bâclée = premières critiques 

négatives sur Tripadvisor = impact durable 

sur le RevPAR 

6. Exploitation 

& Optimisation 
3–7 ans Revenue management, 

gestion des coûts, 

fidélisation, rénovations 

partielles 

Le RevPAR croît avec la maturité, les 3 

premières années sont souvent les moins 

rentables 

7. Valorisation 

& Sortie 
À partir 

de l'an 5 
Cession de l'actif, 

refinancement, ouverture à 

de nouveaux investisseurs, 

franchise de la marque 

Valeur de cession = RevPAR × 

multiplicateur sectoriel (typiquement 10–15× 

le revenu annuel des chambres) 

 

Les stratégies de valorisation et de sortie 

Contrairement à l'immobilier résidentiel, la valorisation d'un actif hôtelier ne dépend pas 

seulement du marché foncier local. Elle est directement corrélée à la performance 

opérationnelle : un hôtel bien managé, avec un RevPAR en croissance régulière, se 

valorise comme un multiple de ses revenus, pas comme un prix au mètre carré. 

 

Stratégie de sortie Mécanisme Pour quel investisseur Horizon typique 

Cession directe de Vente du bâtiment et du Investisseur souhaitant À partir de l'an 5–7, 
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Stratégie de sortie Mécanisme Pour quel investisseur Horizon typique 

l'actif fonds de commerce à un 

investisseur institutionnel ou 

opérateur 

récupérer son capital et 

réaliser sa plus-value 
après stabilisation du 

RevPAR 

Sale & Leaseback Vente de l'actif immobilier 

tout en conservant 

l'exploitation via un bail 

commercial longue durée 

Investisseur qui veut 

continuer à exploiter 

sans immobiliser du 

capital dans l'immobilier 

An 3–5, libère du capital 

pour de nouveaux 

investissements 

Refinancement 

(recapitalisation) 
Hypothèque sur l'actif 

valorisé pour lever de la 

dette et financer de 

nouveaux projets 

Investisseur en 

croissance souhaitant 

utiliser la valeur créée 

sans céder l'actif 

À partir de l'an 5, 

lorsque la valorisation 

dépasse 

significativement la dette 

résiduelle 

Franchise de marque Accorder à des tiers le droit 

d'exploiter sous sa marque 

et son système de gestion 

Investisseur ayant 

développé un concept 

distinctive (riad, 

boutique-hôtel marocain) 

À partir de l'an 7–10, 

après validation du 

concept sur plusieurs 

établissements 

 

◉  INSIGHT CLÉ Hilton Worldwide et Marriott International ont construit leur domination africaine 

non pas en possédant des hôtels mais en gérant ceux des autres via des contrats de management 

fee et des accords de franchise. En 2024, Hilton gère 130 propriétés en Afrique dont moins de 5 % 

lui appartiennent. Cette stratégie d'asset-light permet une expansion rapide avec un capital minimal, 

un modèle que les opérateurs hôteliers marocains émergents peuvent adapter à l'échelle nationale. 

 

« This hotel project in Marrakech is where my professional ambitions align perfectly with my 

personal values. I envision creating a space that showcases Moroccan craftsmanship and design to 

the world, that employs and trains local talent, and that contributes to the economic vitality of my 

hometown. It's about building a bridge between the global standards I've learned abroad and the 

authentic cultural richness that makes Marrakech extraordinary. » 

— SARAINC Hotel Marrakech | Investisseur et Maître d'Ouvrage, Projet Hôtelier, Marrakech 

 

▶  ACTION Avant de définir votre budget de construction hôtelier, définissez d'abord votre stratégie 

de sortie. Cette décision détermine le niveau de qualité requis (un actif destiné à la cession à un 

opérateur international doit respecter des standards de marque), le mode de financement optimal 

(dette long terme vs. fonds propres) et la durée de détention cible. Un hôtel conçu pour être revendu 

dans 7 ans et un hôtel conçu pour rester dans un patrimoine familial ne se construisent pas de la 

même façon. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 
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La construction livre le bâtiment. Le revenue management optimise les revenus. La 

stratégie d'actif maximise la valeur patrimoniale. 
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PARTIE 3 : Le Leadership et la négociation 

L'HUMAIN AU CŒUR DE LA PERFORMANCE 
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Les techniques, les outils, les méthodologies, tout cela peut être maîtrisé. Ce qui fait la 

différence entre un chef de projet médiocre et un leader de haut niveau, c'est une seule 

chose : sa capacité à agir sur l'humain. À influencer sans imposer. À négocier sans 

écraser. À conduire le changement sans briser les équipes. 

Cette troisième partie est le cœur vivant de cet ouvrage. Car les projets ne sont pas des 

machines, ce sont des aventures humaines, avec leurs frictions, leurs résistances, leurs 

peurs et leurs ambitions. Ignorer cela, c'est s'exposer à l'échec, même avec le meilleur plan 

de projet du monde. 

Trois chapitres, trois disciplines de haut vol. Le Leadership 4.0, qui redéfinit l'autorité à l'ère 

de l'intelligence émotionnelle. L'Art du Deal, qui transforme chaque négociation en création 

de valeur mutuelle. Et enfin le Change Management, l'art le plus difficile : faire adopter à 

des êtres humains une nouvelle réalité qu'ils n'ont pas choisie. 

  



106 
 

CHAPITRE 11 :  

Activer le Capital Humain 

La RH qui crée de la valeur 

 

Il existe une croyance répandue parmi les investisseurs : les ressources humaines sont un 

centre de coût, pas un centre de profit. Cette croyance est fausse, et coûteuse. Les 

organisations qui ont compris que la RH est une discipline stratégique de création de valeur 

surperforment systématiquement celles qui la traitent comme une fonction administrative. 

 

Ce chapitre vous donne les cinq disciplines RH qui ont un impact direct et mesurable sur la 

performance de votre projet d'investissement : la planification des effectifs, le recrutement 

stratégique, l'intégration et le développement, le management de la performance, et la 

rémunération incitative. Pour chacune, un indicateur de ROI. Pour chacune, une action 

concrète que vous pouvez déployer demain. 

 

11.1  L'évolution de la GRH : du contrôle à la création de valeur 

La gestion des ressources humaines a traversé trois âges depuis la révolution industrielle. 

Comprendre cette évolution, c'est comprendre pourquoi certaines pratiques RH sont obsolètes, et 

quelles pratiques créent réellement de la valeur dans les projets d'investissement contemporains. 

 

Trois âges de la GRH : un siècle de transformation 

L'histoire de la gestion du travail est celle d'un passage progressif du contrôle vers 

l'engagement. Chaque ère a produit un modèle de management cohérent avec ses 

croyances sur la nature humaine, et les organisations qui n'ont pas mis à jour ces 

croyances paient aujourd'hui le prix d'un management inadapté. 

 

Ère Période 
Vision dominante du 

travailleur 
Outil de gestion 

central Résultat typique 

Administration 

du personnel 
1850–1950 Ressource 

interchangeable à 

contrôler et superviser 

Règlement intérieur, 

sanctions disciplinaires, 

chronométrage 

(taylorisme) 

Conformité mais sans 

engagement, 

productivité limitée par 

la surveillance 

Gestion des 

Ressources 

1950–2000 Asset à développer 

pour optimiser la 

Entretien annuel, 

formation technique, 

Performance 

individuelle améliorée, 
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Ère Période 
Vision dominante du 

travailleur 
Outil de gestion 

central 
Résultat typique 

Humaines productivité description de poste mais encore peu de 

cohérence stratégique 

Capital 

Humain 

Stratégique 

2000–

aujourd'hui 
Source d'avantage 

concurrentiel durable 

et différenciateur clé 

Talent management, 

culture 

organisationnelle, 

expérience 

collaborateur 

Engagement fort, 

rétention des talents, 

innovation et agilité 

organisationnelle 

 

La planification des effectifs : prévoir les compétences avant d'en avoir 

besoin 

La planification des effectifs, ou Workforce Planning, est la discipline qui répond à une 

question que peu d'investisseurs se posent au bon moment : « De quelles compétences 

mon projet aura-t-il besoin dans 12, 24 et 36 mois, et comment les acquérir de manière 

optimale ? » 

 

Sans planification des effectifs, les projets d'investissement recrutent en réaction : quand 

une compétence manque, on cherche en urgence, souvent trop tard et trop cher. Avec une 

planification rigoureuse, les équipes sont constituées progressivement, les formations 

démarrent avant le besoin, et les profils rares sont sourcés en avance de phase. 

 

Étape Action concrète Horizon temporel 

Analyse des besoins 

futurs 
Cartographier les phases du projet et les 

compétences critiques à chaque étape 
18–36 mois avant la phase 

concernée 

Audit des 

compétences 

actuelles 

Identifier les écarts entre compétences 

disponibles et besoins projetés 
Continu, mis à jour à chaque 

trimestre 

Décision 

make/buy/borrow 
Pour chaque compétence critique : former en 

interne, recruter, ou externaliser ? 
12–18 mois avant le besoin 

Plan de 

développement 
Programmes de formation, plans de succession, 

mobilité interne 
Déployé 6–12 mois avant le 

besoin 

Suivi des indicateurs 

RH 
Taux de vacance, délai de recrutement, rétention 

des talents clés, coût par embauche 
Mensuel, intégré au tableau de 

bord projet 

 

◉  INSIGHT CLÉ OCP Groupe, numéro un mondial des engrais phosphatés, planifie ses besoins en 

compétences à horizon 5 ans en cohérence avec sa feuille de route industrielle. Cette anticipation lui 
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a permis de créer l'Université Mohammed VI Polytechnique, la première entreprise africaine à 

obtenir l'accréditation CLIP (Corporate Learning Improvement Process) en 2016. Résultat : OCP 

forme ses propres ingénieurs spécialisés en chimie des phosphates, profil inexistant sur le marché 

externe. 

 

Les principes essentiels du management d'équipe dans un projet 

d'investissement 

Un chef de projet d'investissement n'est jamais le meilleur technicien de son équipe. Son 

rôle est de créer les conditions dans lesquelles chaque membre de l'équipe peut donner le 

meilleur de lui-même. Cinq principes suffisent à définir un management d'équipe efficace 

dans ce contexte. 

 

Principe Ce que cela signifie en pratique Erreur managériale typique à éviter 

Clarifier les 

attentes 
Chaque membre de l'équipe sait 

exactement ce qu'on attend de lui, KPI, 

délais, niveau de qualité requis 

Croire que les attentes sont 

implicitement comprises parce qu'elles 

ont été mentionnées une fois 

Connecter les 

tâches aux 

objectifs 

Chaque collaborateur comprend comment 

son travail contribue au succès global du 

projet 

Assigner des tâches sans en expliquer 

l'importance stratégique, le salarié perd 

le sens 

Promouvoir 

l'autonomie 
Déléguer avec des objectifs clairs et des 

ressources suffisantes, sans micro-

management 

Contrôler chaque étape au lieu de 

contrôler les résultats, détruit l'initiative 

et ralentit l'exécution 

Reconnaître sans 

attendre 
Valoriser les contributions immédiatement et 

spécifiquement, pas uniquement lors de 

l'entretien annuel 

Différer toute reconnaissance à 

l'évaluation annuelle, démotivation 

progressive garantie 

Gérer ses propres 

limites 
Reconnaître ce qu'on ne sait pas, solliciter 

l'expertise de l'équipe, l'humilité managériale 

comme force 

Prétendre maîtriser tous les sujets, perd 

la confiance des experts de son équipe 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

La planification des effectifs prévoit les besoins. Il faut maintenant trouver les personnes, et 

les trouver bien. Le recrutement stratégique est la discipline qui fait la différence entre une 

équipe performante et une équipe qui survit. 

 

11.2  Recruter stratégiquement : attirer les bons profils sans se tromper 
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Recruter la mauvaise personne sur un poste clé d'un projet d'investissement coûte en moyenne 1,5 

à 3 fois le salaire annuel du poste, entre les coûts directs du recrutement, la perte de productivité 

pendant la période de vacance, et l'impact sur la cohésion de l'équipe. Le recrutement n'est pas une 

tâche administrative. C'est une décision d'investissement. 

 

Le recrutement à l'ère du digital : ce qui a changé 

Le marché du recrutement a été structurellement transformé par deux évolutions 

simultanées : la numérisation des candidatures (90 % des candidats utilisent un 

smartphone dans leur recherche d'emploi) et la transparence radicale (les entreprises sont 

notées sur Glassdoor, LinkedIn et les réseaux sociaux en temps réel). Ces deux évolutions 

ont inversé le rapport de force : ce sont désormais les meilleurs candidats qui choisissent 

les entreprises, et non l'inverse. 

 

Pour un projet d'investissement, cela signifie concrètement : votre marque employeur 

précède votre offre d'emploi. Un candidat qui ne trouve pas d'information positive sur votre 

organisation, ou pire, qui trouve des avis négatifs, ne postulera pas, ou se désistement en 

cours de processus. Construire sa réputation d'employeur est devenu un prérequis au 

recrutement de qualité. 

 

Canal Forces Profils adaptés À éviter pour 

LinkedIn Réseau professionnel 

mondial, sourcing actif de 

profils passifs, référence 

pour les cadres 

Cadres, managers, profils 

techniques spécialisés, 

experts internationaux 

Ouvriers spécialisés, profils 

terrain sans présence digitale 

Plateformes 

d'emploi 

(Rekrute, Bayt, 

Indeed Maroc) 

Volume de candidatures, 

couverture nationale, coût 

modéré 

Profils intermédiaires, 

jeunes diplômés, postes à 

fort volume 

Postes de direction, signal 

faible de qualité pour les 

profils senior 

Cooptation 

(referral) 
Qualité élevée des 

candidats, intégration 

facilitée, rétention 

supérieure 

Tous profils, 

particulièrement efficace 

pour les compétences 

rares 

Postes nécessitant une 

diversité de profils, risque 

d'homogénéité 

Cabinets 

spécialisés 
Accès aux profils passifs, 

expertise sectorielle, 

garantie de résultat 

Postes de direction, 

profils rares, 

recrutements 

internationaux 

Recrutements de volume, coût 

disproportionné (15–25 % du 

salaire annuel) 

Partenariats 

universités 
Vivier de talents, stage-

to-hire, prix compétitif 
Jeunes diplômés, 

alternants, profils en 

formation 

Postes nécessitant une 

expérience immédiatement 

opérationnelle > 3 ans 
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L'entretien de recrutement : de la conversation à la décision structurée 

L'entretien non structuré, une conversation libre autour du CV, a une validité prédictive de 

la performance future de 14 %. L'entretien structuré basé sur les comportements passés 

(méthode STAR : Situation, Tâche, Action, Résultat) atteint une validité de 61 %. La 

différence entre ces deux chiffres représente l'écart entre un recrutement basé sur l'instinct 

et un recrutement basé sur des données. 

 

Type d'entretien 
Validité 

prédictive 
Principe Exemple de question 

Non structuré 

(conversationnel) 
14 % Questions libres, improvisation, 

jugement intuitif 
« Parlez-moi de vous. 

Comment décririez-vous votre 

style de travail ? » 

Structuré 

comportemental 

(STAR) 

61 % Questions identiques pour tous 

les candidats sur des 

comportements passés 

vérifiables 

« Décrivez une situation où 

vous avez dû livrer un projet 

sous forte contrainte de délai. 

Qu'avez-vous fait exactement 

? » 

Études de cas / Mise 

en situation 
54 % Simulation d'une situation réelle 

du poste 
« Vous recevez demain ce 

rapport de dépassement 

budgétaire. Quelles sont vos 

trois premières actions ? » 

Tests de compétences 

techniques 
40–55 % Évaluation objective d'une 

compétence mesurable 
Test de modélisation 

financière sur 60 minutes / 

Test de planification sur MS 

Project 

 

⚠  POINT CRITIQUE Le biais de similarité, tendance à préférer les candidats qui nous ressemblent, 

est le biais cognitif le plus dévastateur en recrutement. Il produit des équipes homogènes qui 

reproduisent les mêmes erreurs sans le regard critique nécessaire à l'amélioration. Le remède : 

impliquer au moins deux personnes aux profils différents dans chaque décision de recrutement, et 

utiliser une grille d'évaluation standardisée. 

 

« L'OCP investit massivement dans la formation et le développement des compétences, en 

privilégiant la promotion interne. La création de l'Université Mohammed VI Polytechnique illustre 

parfaitement cette volonté stratégique de cultiver l'excellence humaine. C'est cette architecture 

complète et cohérente qui fait que nos équipes ne travaillent pas simplement pour l'OCP, mais avec 

l'OCP, dans une dynamique collective porteuse de sens et d'engagement durable. » 

— El Basraoui Mohamed Amine | Analyst Management & Payroll TMCA OE, Office Chérifien des Phosphates 

(OCP) 
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Trouver les bonnes personnes est un défi. Les garder, et les rendre opérationnelles 

rapidement, en est un autre. L'intégration structurée est l'investissement le plus rentable de 

la gestion des talents. 

11.3  Intégrer et développer : les 90 premiers jours qui déterminent tout 

 

 

Les 90 premiers jours d'un nouveau collaborateur dans un projet d'investissement sont les plus 

déterminants de toute sa trajectoire. Un onboarding structuré réduit le délai avant pleine productivité 

de 60 % et multiplie par 2,5 la probabilité que le collaborateur soit encore présent à 12 mois. 

 

Le programme d'intégration structuré : semaine par semaine 

L'onboarding ne se limite pas à la remise du badge et du PC. C'est un programme planifié 

qui permet au nouveau collaborateur de comprendre l'organisation, d'établir les relations 

nécessaires à son efficacité et d'atteindre sa pleine contribution le plus rapidement 

possible. Sur un projet d'investissement où chaque semaine compte, un onboarding non 

structuré coûte des semaines de productivité. 

 

Période Objectif prioritaire Actions concrètes Indicateur de succès 

Semaine 1, 

Acculturation 
Comprendre 

l'organisation, le 

projet et les 

personnes clés 

Remise du kit d'intégration · 

Réunions de présentation avec 

chaque membre de l'équipe · Visite 

du chantier ou des opérations 

Le collaborateur peut 

expliquer les objectifs 

du projet avec ses 

propres mots 

Mois 1, 

Compréhension 
Maîtriser les 

processus, outils et 

méthodes de travail 

du projet 

Formation sur les outils (PM 

software, reporting, ERP) · 

Participation aux réunions de suivi · 

Premier livrable autonome 

Le collaborateur rend 

son premier rapport de 

suivi sans assistance 

Mois 2, 

Contribution 
Produire de la valeur 

de manière 

croissante et 

autonome 

Première responsabilité réelle sur 

une tâche critique · Feedback 

structuré du manager · Identification 

des premières difficultés 

Feedback 360° 

informel : comment 

l'équipe perçoit la 

contribution du 

nouveau ? 

Mois 3, 

Intégration 

complète 

Être pleinement 

autonome et intégré 

à la culture du projet 

Bilan formel des 90 jours · Définition 

des objectifs du semestre · Plan de 

développement personnel 

Le collaborateur peut 

coacher un futur 

nouveau sur ses 

propres processus 

 

Le développement des compétences : l'investissement qui se rembourse 



112 
 

La formation est souvent perçue comme un coût variable facilement compressible en 

période de tension budgétaire. C'est une erreur de calcul. L'ATD (Association for Talent 

Development) démontre que les organisations qui investissent massivement dans la 

formation génèrent 24 % de marges bénéficiaires plus élevées que celles qui ne le font 

pas. La formation n'est pas un avantage social. C'est un levier de performance 

économique. 

 

Type de 

formation 
Modalité ROI mesuré 

Application en projet 

d'investissement 

Technique / 

Métier 
Présentiel ou e-

learning ciblé sur 

une compétence 

opérationnelle 

précise 

Court terme : +15 à 30 % de 

productivité sur la 

compétence ciblée 

Formation CPM/MS Project pour 

les chefs de lots construction · 

Revenue management pour les 

équipes hôtelières 

Managériale Coaching, 

mentorat, 

formation en 

leadership 

Moyen terme : -40 % 

turnover des managers 

formés (McKinsey 2023) 

Formation leadership serviteur 

pour les chefs de projet · Gestion 

de conflits pour les coordinateurs 

terrain 

Culture et 

valeurs 
Ateliers internes, 

immersion, rituels 

organisationnels 

Long terme : +31 % 

engagement, -25 % 

absentéisme 

Ateliers d'alignement sur les 

valeurs du projet en phase de 

démarrage 

Cross-

fonctionnelle 
Rotation de 

postes, projets 

transversaux, co-

animation 

Long terme : amélioration 

de la collaboration et de la 

vision systémique 

Faire travailler ensemble les 

équipes finance et construction, 

compréhension mutuelle des 

contraintes 

 

◉  INSIGHT CLÉ Huawei déploie chaque année un programme de formation de 3 semaines pour 

100 % de ses ingénieurs dans le monde, indépendamment de l'ancienneté ou du grade. Cette 

discipline de développement continu est l'une des raisons pour lesquelles Huawei dépose 4 fois plus 

de brevets que ses concurrents directs. Le développement des compétences n'est pas une 

récompense pour les bons collaborateurs, c'est la condition nécessaire à la compétitivité future de 

l'organisation. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

Les collaborateurs sont intégrés et développés. La question suivante est : comment 

mesurer, évaluer et améliorer leur performance de manière juste et efficace ? C'est l'objet 

du management de la performance. 

 



113 
 

11.4 Manager la performance : évaluer avec justice pour améliorer avec 
impact 

 

L'entretien annuel d'évaluation tel qu'il est pratiqué dans la majorité des organisations est l'un des 

outils RH les moins efficaces qui existent. Il arrive trop tard, couvre trop de sujets à la fois, et produit 

rarement un changement de comportement. Ce que les meilleurs projets d'investissement font à la 

place : un système de feedback continu et d'objectifs partagés. 

 

La cascade d'objectifs : aligner chaque collaborateur sur la stratégie du projet 

Le premier défi du management de la performance est l'alignement : s'assurer que chaque 

collaborateur travaille dans la même direction que le projet, et que cette direction est claire, 

mesurable et régulièrement mise à jour. Le système OKR (Objectives and Key Results), 

popularisé par Google et Intel, offre la structure la plus efficace pour cet alignement. 

 

Niveau Objective (O) Key Results (KR) 
Exemple 

appliqué 

Direction de 

projet 
Livrer la phase 1 du projet 

dans les délais et le budget 
KR1 : 100 % des lots de gros œuvre 

réceptionnés à J+180 KR2 : CPI ≥ 0,95 

sur l'ensemble de la phase KR3 : Zéro 

accident de chantier sur la période 

Communiqué en 

réunion de 

lancement, 

visible sur le 

tableau de bord 

du projet 

Chef de lot 

(ex : 

second 

œuvre) 

Coordonner les sous-

traitants pour livrer le 

second œuvre à J+300 

KR1 : 100 % des plans d'exécution 

validés avant le démarrage de chaque lot 

KR2 : Taux de conformité qualité > 95 % 

à la réception KR3 : Délai moyen de 

traitement des TMA (travaux modificatifs) 

< 5 jours ouvrables 

Déclinaison des 

OKR direction, 

actualisé à 

chaque réunion 

hebdomadaire 

Ingénieur 

suivi 

travaux 

Assurer la conformité et la 

traçabilité des travaux sous 

sa responsabilité 

KR1 : 0 réserve non levée à J+7 après 

chaque réunion de contrôle KR2 : 100 % 

des attachements signés dans les délais 

contractuels KR3 : Rapport hebdomadaire 

transmis avant chaque vendredi 17h 

Suivi individuel 

hebdomadaire, 

mentionné dans 

le bilan mensuel 

 

Le feedback continu : pourquoi l'entretien annuel ne suffit pas 

Un collaborateur qui attend 12 mois pour savoir si son travail est satisfaisant navigue à 

l'aveugle. Les études les plus récentes sur la performance montrent qu'un feedback 

régulier, idéalement hebdomadaire sur les points d'amélioration, mensuel sur la 

progression générale, produit une amélioration de performance 3 à 4 fois supérieure à 

l'entretien annuel seul. 
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Outil Fréquence Durée Objectif 
Ce qu'il ne 

remplace pas 

Check-in 

hebdomadaire 
Chaque 

semaine 
15–20 

min 
Débloquer les obstacles, 

ajuster les priorités de la 

semaine 

La profondeur d'un 

entretien de 

développement 

Feedback 

situationnel 
Immédiatement 

après un 

événement 

5–10 

min 
Renforcer un comportement 

positif ou corriger une 

déviation avant qu'elle 

s'installe 

La perspective long 

terme 

Entretien mensuel Chaque mois 45–60 

min 
Bilan de la progression vers 

les OKR, identification des 

besoins de développement 

La vision 

stratégique de 

carrière 

Évaluation 360° Semestrielle ou 

annuelle 
— Vision complète (manager, 

pairs, subordonnés, clients 

internes) 

Le suivi 

opérationnel 

quotidien 

Entretien annuel Une fois par an 90–120 

min 
Bilan global, décision de 

rémunération, plan de 

développement long terme 

Aucune des 

fréquences ci-

dessus 

 

« Sur le terrain, les dispositifs comme les briefings sécurité, les réunions d'équipes et les feedbacks 

réguliers permettent d'instaurer un véritable climat de confiance et de fédérer les équipes autour 

d'objectifs partagés et concrets. Nos collaborateurs se sentent valorisés lorsque leur évolution 

professionnelle est prise en charge de manière structurée et ambitieuse. » 

— El Basraoui Mohamed Amine | Analyst Management & Payroll TMCA OE, Office Chérifien des Phosphates 

(OCP) 

 

⚠  POINT CRITIQUE Le feedback uniquement descendant (manager → collaborateur) est incomplet 

et biaisé. Un manager qui ne reçoit jamais de feedback de son équipe accumule des angles morts 

qui détériorent progressivement son efficacité. L'évaluation 360°, qui collecte les retours de toutes 

les parties prenantes autour d'un collaborateur, est l'outil qui corrige ce biais, à condition d'être 

conduite dans un cadre de sécurité psychologique où chacun peut s'exprimer honnêtement. 

 

───────────────────────────────────────────────────────── 

 

Performance mesurée, alignement assuré. Il reste la question que tout collaborateur se 

pose, souvent en silence : est-ce que je suis payé à ma juste valeur ? La réponse à cette 

question détermine la rétention des talents, et par conséquent, la continuité de votre projet. 
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11.5  Rémunération et rétention : payer juste pour garder les meilleurs 

La rémunération n'est pas une variable d'ajustement budgétaire. C'est un signal. Elle communique à 

chaque collaborateur la valeur que l'organisation lui accorde réellement, au-delà de ce qu'on lui dit. 

Une structure de rémunération bien conçue attire les talents, retient les meilleurs et aligne les 

intérêts individuels sur les objectifs collectifs du projet. 

 

Les trois composantes d'une rémunération globale compétitive 

La rémunération d'un collaborateur ne se réduit pas à son salaire de base. Elle comprend 

trois composantes complémentaires qui, ensemble, forment la proposition de valeur de 

l'employeur. Chaque composante répond à un besoin différent et produit un impact différent 

sur la motivation et la rétention. 

 

Composante Éléments 
Impact sur la 

motivation Impact sur la rétention 

Rémunération fixe 

(base salariale) 
Salaire de base · Avantages 

en nature (voiture, 

logement, mutuelle) · 

Compléments statutaires 

Socle de sécurité 

psychologique, son 

absence génère du 

stress, mais sa seule 

présence ne motive pas 

durablement 

Faible à moyen : le 

salaire fixe seul ne 

retient pas les meilleurs 

si le reste n'est pas 

attractif 

Rémunération 

variable à court 

terme 

Prime de performance 

individuelle · Prime d'équipe 

· Prime de projet (à la 

livraison) 

Élevé : crée un lien 

direct et immédiat entre 

effort et récompense 

Moyen : efficace si le 

versement est prévisible 

et cohérent avec la 

performance réelle 

Rémunération 

variable à long terme 
Intéressement et 

participation · Actions ou 

stock-options · Plan 

d'épargne entreprise 

Moyen : mobilise surtout 

les profils senior avec un 

horizon d'investissement 

long 

Très élevé : les plans 

long terme créent une « 

golden cage » efficace 

pour les talents clés 

 

Le benchmarking salarial : construire une grille basée sur le marché 

Comment savoir si vous payez au bon niveau ? La réponse est dans les données du 

marché. Le benchmarking salarial consiste à comparer les rémunérations pratiquées dans 

votre organisation avec celles offertes par des employeurs comparables (secteur, taille, 

localisation) pour des postes similaires. 

 

Au Maroc, plusieurs sources de données permettent ce benchmarking : les enquêtes de 

rémunération de Heidrick & Struggles, Mercer et Towers Watson (pour les cadres 

internationaux), les données GPBM et CGEM pour les secteurs réglementés, et les 
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rapports annuels des groupes cotés (OCP, Maroc Telecom, Attijariwafa Bank) pour les 

benchmarks de référence dans leurs secteurs respectifs. 

 

Étape du 

benchmarking 
Action Outils recommandés 

1. Définir les 

postes benchmark 
Identifier les 10–15 postes clés dont la 

rémunération est stratégique 
Descriptions de poste 

standardisées (méthode Hay ou 

points) 

2. Collecter les 

données marché 
Se procurer des données de rémunération 

comparables pour ces postes 
Enquêtes Mercer Maroc · LinkedIn 

Salary · Associations 

professionnelles sectorielles 

3. Positionner 

votre grille 
Décider de votre positionnement cible (médiane 

marché, 3e quartile, etc.) 
Analyse par percentile : P25 / P50 / 

P75 du marché 

4. Identifier les 

écarts 
Comparer votre grille actuelle aux données 

marché poste par poste 
Tableau d'écart : surpayé / aligné / 

sous le marché 

5. Ajuster et 

communiquer 
Corriger les sous-positionnements critiques · 

Communiquer la politique salariale 
Plan d'ajustement sur 12–24 mois · 

Guide de communication 

managériale 

 

L'équité interne et externe : les deux axes d'une rémunération juste 

Une politique salariale performante doit respecter deux équilibres simultanément. L'équité 

externe garantit que vous êtes compétitif par rapport au marché, et donc capable d'attirer 

de nouveaux talents. L'équité interne garantit que les écarts de rémunération entre 

collaborateurs au sein de votre organisation sont perçus comme légitimes et proportionnels 

aux responsabilités et contributions, et donc que vous retenez vos talents actuels. 

 

Une organisation qui maximise l'équité externe sans attention à l'équité interne crée des 

situations où des collaborateurs expérimentés et loyaux se retrouvent payés moins que de 

nouveaux recrutés pour le même poste, et quittent l'organisation. Une organisation qui 

maximise l'équité interne sans benchmarking externe perd progressivement ses meilleurs 

éléments attirés par des offres du marché supérieures. 

 

◉  INSIGHT CLÉ Costco Wholesale, l'une des chaînes de distribution les plus rentables au monde, 

pratique une politique de rémunération délibérément supérieure à la médiane du marché de la 

grande distribution (salaire moyen 18 % au-dessus du secteur). En échange, Costco affiche un taux 

de turnover de 6 % contre 65 % pour la moyenne sectorielle. Le coût additionnel de masse salariale 

est intégralement compensé par les économies sur le recrutement, la formation et la productivité des 
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équipes stables. Le ROI d'une politique salariale généreuse est mesurable, et positif. 

 

Aligner la rémunération sur les objectifs du projet 

Dans un projet d'investissement, les systèmes de rémunération variable doivent être 

conçus pour aligner les intérêts individuels sur les objectifs collectifs du projet. Cela signifie 

que la prime ne doit pas récompenser uniquement la performance individuelle sur un silo, 

elle doit inclure des indicateurs de performance collective du projet. 

 

Type de prime Déclencheur 
Montant 

typique 
Impact comportemental 

Prime de livraison de 

phase 
Réception sans réserve 

majeure d'une phase du 

projet dans les délais et 

budget 

1 à 3 mois de 

salaire selon le 

niveau de 

responsabilité 

Aligne toute l'équipe sur la 

livraison, favorise la coopération 

inter-lots 

Prime de 

performance 

individuelle (MBO) 

Atteinte des objectifs 

SMART définis en début de 

période 

5 à 20 % du 

salaire annuel 

selon le niveau 

Stimule l'effort individuel, risque 

de compétition si mal conçue 

Prime d'équipe 

(project bonus) 
Performance globale du 

projet : CPI, SPI, 

satisfaction client 

2 à 5 % de la 

masse salariale 

de l'équipe 

projet 

Renforce la solidarité, chacun a 

intérêt à aider les autres à 

performer 

Intéressement long 

terme (si applicable) 
Rentabilité globale de 

l'investissement à horizon 

3–5 ans 

Variable, peut 

inclure 

participation au 

capital ou aux 

profits 

Rétention maximale des profils 

clés, aligne horizon individuel et 

horizon projet 

 

« La politique de rémunération d'OCP combine une rémunération de base, une part variable liée à 

la performance individuelle et collective, et une gamme diversifiée d'avantages sociaux, complétée 

par une offre sociale incluant l'aide à l'accession à la propriété, des actions d'animation 

socioculturelle et sportive, ainsi que des infrastructures sociales sur les différents sites. Cette 

stratégie globale vise à faire de l'OCP un employeur de référence au Maroc et en Afrique. » 

— El Basraoui Mohamed Amine | Analyst Management & Payroll TMCA OE, Office Chérifien des Phosphates 

(OCP) 

 

▶  ACTION Dès le démarrage de votre projet d'investissement, définissez trois éléments de 

politique RH qui ne peuvent pas attendre : (1) La grille de rémunération des 5 postes les plus 

critiques, benchmarkée sur le marché ; (2) Le système de prime de livraison de phase, communiqué 
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à toute l'équipe dès la réunion de lancement ; (3) Le budget de formation annuel exprimé en % de la 

masse salariale (recommandé : 2–4 %). Ces trois décisions prises en amont évitent 80 % des 

conflits RH qui ralentissent les projets. 

 

Les cinq disciplines du capital humain, planification, recrutement, intégration, performance, 
rémunération, constituent le dernier pilier du système 
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CHAPITRE 12 :  

Leadership 4.0 : Influencer sans Autorité 

 

 

Il y a une croyance solidement ancrée dans la culture managériale traditionnelle : le pouvoir 

vient du titre. Chef de projet, directeur, vice-président, autant de badges censés conférer 

l'autorité naturelle sur les équipes. Cette croyance est non seulement fausse, elle est 

dangereuse. 

Dans les organisations modernes, la majorité des chefs de projet pilotent des équipes 

pluridisciplinaires sans avoir d'autorité hiérarchique directe sur elles. L'ingénieur qui 

travaille sur votre projet répond à un directeur technique. Le commercial qui doit vous 

fournir des données répond au directeur commercial. Vous, vous n'êtes personne dans leur 

organigramme. Et pourtant, vous devez obtenir leur engagement, leur énergie, et leurs 

meilleurs efforts. 

C'est ici que le Leadership 4.0 entre en scène. Il ne s'agit plus de commander. Il s'agit 

d'influencer, de mobiliser, d'inspirer. Et cela repose sur une compétence que l'école 

n'enseigne pas : l'intelligence émotionnelle. 

12.1 Les Quatre Piliers de l'Intelligence Émotionnelle en Action 

Le concept d'intelligence émotionnelle (IE) a été popularisé dans les années 90, 

notamment par Daniel Goleman, mais ses racines théoriques remontent aux travaux de 

Salovey et Mayer dans les années 80. L'idée centrale est simple et révolutionnaire : dans 

les environnements de travail complexes, le quotient émotionnel (QE) prédit mieux la 

performance que le quotient intellectuel (QI). Les études longitudinales de Goleman sur des 

managers issus de grandes entreprises montrent que 90 % des leaders performants 

possèdent une intelligence émotionnelle élevée. 

Pour un chef de projet, l'IE n'est pas un accessoire psychologique, c'est un instrument de 

précision opérationnelle. Elle se décompose en quatre compétences interdépendantes : 

Pilier 1, La Conscience de Soi (Self-Awareness) 

C'est le point de départ de tout le reste. Savoir identifier ses propres émotions au moment 

où elles surviennent, comprendre comment elles influencent ses décisions, et reconnaître 

ses déclencheurs émotionnels. Un chef de projet qui ne réalise pas qu'il est en train de 

prendre une décision sous l'effet du stress ou de la colère va générer des erreurs que toute 

« La tâche du leader n'est pas de mettre de la grandeur dans les gens, mais de la faire 
jaillir, car elle est déjà là. » 
— John Buchan 
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l'équipe paiera. La conscience de soi, c'est cette capacité à s'observer soi-même avec la 

même lucidité qu'on observe les autres. 

En pratique, cela se traduit par des exercices simples mais puissants : tenir un journal de 

bord émotionnel après chaque réunion difficile, solliciter activement du feedback à 360°, ou 

pratiquer quelques minutes de réflexion avant de répondre à un email tendu. Ce n'est pas 

de la psychologie soft, c'est de la gestion de risque humain. 

Pilier 2, La Maîtrise de Soi (Self-Management) 

Une fois qu'on se connaît, encore faut-il se gérer. La maîtrise de soi inclut la régulation 

émotionnelle, ne pas exploser face à un retard inattendu,, l'adaptabilité face à l'incertitude, 

et la capacité à maintenir un état d'esprit orienté vers la solution plutôt que vers le 

problème. C'est ce que les militaires américains appellent le 'composure under fire'. 

L'exemple le plus éloquent vient du monde hospitalier. Des études conduites par la Harvard 

Medical School ont démontré que les chirurgiens capables de maintenir leur calme sous 

pression opératoire obtiennent des taux de complication significativement inférieurs à leurs 

pairs techniques équivalents. En gestion de projet, c'est exactement la même logique : 

quand la crise frappe, ce n'est pas le planning qui sauve l'équipe, c'est le leadership du 

chef de projet. 

Pilier 3, La Conscience Sociale (Social Awareness) 

Après avoir appris à se connaître et à se gérer, le leader développe sa capacité à lire les 

autres. Il s'agit d'écouter au-delà des mots, percevoir les tensions non exprimées dans un 

silence de réunion, détecter l'anxiété derrière l'enthousiasme feint, identifier qui dans 

l'équipe est en train de se décrocher avant que cela ne devienne visible. Les signaux non 

verbaux, posture, intonation, contact visuel, transportent souvent plus d'information que les 

mots prononcés. 

Voici un cas concret, tiré du terrain : une collaboratrice réputée pour sa bonne humeur et 

son enthousiasme éclate soudainement en sanglots pendant une réunion, après une 

remarque apparemment anodine sur 'l'efficacité à améliorer'. Le chef de projet, surpris, 

découvrira plus tard que cette personne a un besoin fort de reconnaissance. Sans ce 

soutien, elle percevait toute remarque neutre comme une critique personnelle. La 

conscience sociale aurait permis de détecter ce besoin bien avant la crise, et de l'adresser 

discrètement. 

Pilier 4, La Gestion des Relations (Relationship Management) 

C'est le niveau le plus sophistiqué de l'IE. Il s'agit d'utiliser les trois premiers piliers non pas 

pour gérer sa propre vie émotionnelle, mais pour influencer positivement les dynamiques 

collectives. Entretenir des relations de confiance, gérer les conflits sans les laisser 

dégénérer, inspirer et motiver, collaborer efficacement même avec des personnes difficiles. 

C'est ici que le leadership se distingue véritablement du simple management. 
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Une phrase synthétise cette compétence : 'Ce n'est pas la personne, c'est la situation.' 

Lorsque quelque chose ne va pas, le leader émotionnellement intelligent ne dit pas 'Tu as 

mal fait.' Il dit : 'Je ne suis pas satisfait de la situation, voyons ensemble comment avancer.' 

Cette nuance n'est pas sémantique, elle est structurellement différente. La première 

formule ferme les portes. La seconde ouvre le dialogue. 

🇺🇸 USA 

Google a investi des millions dans son programme 'Project Oxygen', qui a identifié 
les 10 comportements des meilleurs managers. Le premier d'entre eux n'est pas 
la maîtrise technique, c'est d'être 'un bon coach'. L'intelligence émotionnelle est 
au cœur des critères de promotion chez Amazon, Microsoft et Salesforce. 

 

🇯🇵 Japon 

Le concept japonais de 'Ma' (l'espace entre les mots, le silence chargé de sens) 
illustre une conscience sociale culturellement ancrée. Les managers japonais sont 
formés à lire les signaux non verbaux dès leur jeune âge dans les entreprises. 
Toyota intègre l'intelligence émotionnelle dans ses formations de leadership avec 
des modules spécifiques sur la 'présence attentive'. 

 

🇫🇷 France 

L'École des Ponts ParisTech et HEC Paris ont progressivement intégré des 
modules de leadership émotionnel dans leurs MBA. En 2023, une étude de 
l'ANDRH révèle que 78 % des DRH français considèrent l'IE comme 'très 
importante' dans leurs critères de promotion interne, contre 42 % seulement en 
2015. 

 

12.2 Connaître son Équipe : La Science des Profils de Personnalité 

L'intelligence émotionnelle ne se limite pas à la gestion des situations, elle commence par 

une compréhension structurée des individus. Pour cela, les outils d'évaluation de la 

personnalité constituent des instruments précieux, à condition d'en comprendre la portée et 

les limites. 

Trois outils dominent le paysage professionnel : 

Myers-Briggs (MBTI) 

Ce test, développé dans les années 1940 sur la base des théories de Carl Jung, reste le 

plus répandu dans les entreprises mondiales. Il catégorise les individus selon quatre axes : 

Extraversion/Introversion, Intuition/Sensation, Pensée/Sentiment, Jugement/Perception. Il 

génère 16 profils distincts. Son intérêt pour le chef de projet : comprendre comment chaque 

membre de l'équipe traite l'information et prend des décisions. Un profil 'INTJ' (architecte) 

ne réagira pas aux mêmes stimuli qu'un profil 'ESFP' (animateur). Adapter sa 

communication en conséquence n'est pas une forme de manipulation, c'est du respect de 

l'autre. 

L'Ennéagramme 

Ce modèle identifie neuf types de personnalités, chacun avec ses motivations profondes, 

ses forces et ses peurs fondamentales. Là où le MBTI décrit des comportements, 



122 
 

l'Ennéagramme explore les motivations. Pourquoi ce collaborateur a-t-il besoin d'être le 

meilleur (Type 3, Le Battant) ? Pourquoi cet autre craint-il par-dessus tout de perdre le 

contrôle (Type 6, Le Loyaliste) ? Ces clés permettent d'anticiper les réactions au 

changement, au stress, ou aux situations d'incertitude, des constantes dans tout projet 

d'investissement. 

DISC 

Peut-être le plus actionnable pour le contexte opérationnel : Dominance, Influence, 

Stabilité, Conformité. Ce modèle est centré sur les comportements observables et la 

réaction au stress. Il est particulièrement utile pour composer des équipes complémentaires 

: un profil 'D' (dominant, décideur) couplé à un profil 'S' (stable, méthodique) et un profil 'C' 

(analytique, précis) constitue une équipe équilibrée pour piloter une phase d'initiation. 

Précaution essentielle : ces données de profil sont confidentielles. Elles ne se partagent 

qu'entre le chef de projet et la personne concernée, dans une relation de confiance. Les 

utiliser pour étiqueter ou catégoriser publiquement les membres de l'équipe aurait l'effet 

inverse de celui recherché. 

12.3 Du Leadership Situationnel au Leadership Serviteur 

La théorie classique du leadership situationnel, développée par Paul Hersey et Ken 

Blanchard dans les années 1970, postule qu'il n'existe pas un seul style de leadership 

efficace, l'efficacité dépend du contexte et du niveau de maturité de l'équipe. Cette vision 

reste pertinente, mais elle n'est plus suffisante. 

Le Leadership 4.0, adapté aux environnements agiles et aux projets complexes, intègre 

une dimension supplémentaire : le leadership serviteur (Servant Leadership), théorisé par 

Robert Greenleaf en 1970. L'idée centrale renverse la pyramide traditionnelle : le leader 

n'est pas au sommet pour être servi, il est à la base pour servir son équipe. 

Concrètement, cela se traduit par six comportements clés : 

 Écouter d'abord, avant de décider, avant d'agir, avant de parler. 

 Empathiser authentiquement, comprendre la réalité de l'autre, pas la réalité qu'on lui 
prête. 

 Guérir les blessures organisationnelles, identifier et adresser les tensions avant 
qu'elles ne deviennent des crises. 

 Construire une communauté, créer un sentiment d'appartenance plus fort que la 
simple appartenance fonctionnelle. 

 S'engager sur la croissance des individus, investir dans leur développement, même 
s'ils vous quittent ensuite. 

 Concevoir les systèmes, faire en sorte que l'équipe fonctionne bien même en votre 
absence. 

Ce dernier point est fondamental dans le contexte des projets d'investissement : un leader 

serviteur construit des processus et une culture d'équipe qui survivent à sa propre absence. 

C'est la marque des vrais leaders, et la condition de la scalabilité d'un projet. 
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12.4 Les Six Styles de Leadership : Choisir le Bon Outil 

Daniel Goleman a identifié six styles de leadership, chacun adapté à un contexte précis. 

Les erreurs de leadership surviennent presque toujours quand un leader utilise un style 

inadapté à la situation. Voici une lecture opérationnelle de ces six styles : 

Style Quand l'utiliser Risque si mal utilisé 

Autoritaire 🎯 Vision claire nécessaire, équipe 
perdue 

Déresponsabilise si surutilisé 

Affiliatif 🤝 Réparation de liens brisés, tension 
élevée 

Permissivité, évitement du difficile 

Démocratique 🗳️ Décisions complexes, forte expertise 
équipe 

Lenteur, paralysie décisionnelle 

Coaching 📈 Développement long terme des 
talents 

Trop lent en urgence opérationnelle 

Coercitif ⚡ Crise majeure, redressement urgent Démotivation profonde si prolongé 

Pacesetter 🏃 Équipe d'experts autonomes et 
motivés 

Épuisement, exclusion des moins 
rapides 

 

⚡ LEÇON APPRISE, L'ILLUSION DU STYLE UNIQUE 

Le piège le plus fréquent chez les chefs de projet en phase d'initiation : adopter un style de 
leadership et s'y tenir coûte que coûte. Un manager coercitif en toute circonstance finira par vider 
l'équipe de son énergie. Un manager affiliatif permanent évite les conversations difficiles jusqu'à ce 
que les problèmes explosent. La maîtrise du Leadership 4.0, c'est la fluidité stylistique, savoir 
changer de registre en fonction du contexte, de l'individu, et de l'étape du projet. 

 

12.5  Gérer les Conflits : Transformer la Friction en Carburant 

Les conflits dans une équipe projet sont inévitables. La question n'est pas de les éviter, 

c'est impossible et contre-productif,, mais de les gérer avec intelligence. Patrick Lencioni, 

dans son modèle des cinq dysfonctionnements d'une équipe, place le conflit au cœur de la 

dynamique d'équipe : une équipe qui n'a pas de conflits n'a pas de vrais débats, et une 

équipe sans vrais débats prend de mauvaises décisions. 

Cinq approches de gestion des conflits coexistent, avec des effets très différents : 

 La collaboration, traiter le problème directement, chercher la solution gagnant-
gagnant. C'est le gold standard, mais elle exige du temps et de la confiance 
préexistante. 

 Le compromis, chacun cède quelque chose. Efficace à court terme, mais risque de 
laisser les deux parties insatisfaites. 

 L'accommodation, l'une des parties cède. Approprié si l'enjeu est faible pour soi, 
mais érosif si répété. 

 L'évitement, ignorer le conflit. Ne fonctionne que pour les tensions mineures à durée 
limitée. 



124 
 

 La compétition, imposer sa solution. Nécessaire en urgence absolue, mais 
destructeur de confiance à long terme. 

La technique de la désescalade mérite une mention spéciale. Face à un conflit en 

escalade, le leader émotionnellement intelligent nomme d'abord l'émotion : 'Je sens que 

cette situation est très frustrante pour toi, et je comprends pourquoi.' Cette validation 

émotionnelle désamorce la réactivité et ouvre l'espace pour une résolution rationnelle. Les 

neurosciences confirment ce mécanisme : quand l'amygdale (le centre émotionnel du 

cerveau) est en surchauffe, le cortex préfrontal (le centre rationnel) ne peut pas fonctionner 

normalement. La désescalade remet le cerveau en mode résolution de problème. 

 

✅ CHECKLIST, Les 7 Commandements du Leadership 4.0 

☐  Je connais les profils de personnalité (MBTI, DISC ou Ennéagramme) de chaque membre clé de 

mon équipe 

☐  J'adapte mon style de communication aux préférences individuelles, pas à mes propres habitudes 

☐  Je pratique l'écoute active : je parle moins de 40 % du temps dans les réunions d'équipe 

☐  J'adresse les conflits en moins de 48 heures, avant qu'ils ne dégénèrent 

☐  Je célèbre les victoires individuelles autant que les succès collectifs 

☐  Je donne du feedback régulier, spécifique et constructif, pas seulement en fin de phase 

☐  Je maintiens mon calme (composure) même sous pression, et j'en fais un standard d'équipe 
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CHAPITRE 13 :  

L'Art du Deal : Stratégies de Négociation 
Commerciale 

 

« Toute négociation est une exploration de l'espace de valeur possible entre deux parties. 
Le meilleur négociateur n'est pas celui qui prend le plus, c'est celui qui agrandit cet 
espace. » 
— Roger Fisher, Getting to Yes 

 

Il existe une confusion répandue et coûteuse dans les organisations : la confusion entre 

vendre et négocier. La vente, c'est identifier un besoin et démontrer comment votre solution 

y répond. La négociation commence ensuite, quand les deux parties sont d'accord sur le 

principe d'un accord et doivent en définir les termes. Mélanger ces deux processus est une 

faiblesse fréquente, elle conduit soit à des concessions prématurées, soit à des blocages 

inutiles. 

Dans le contexte de la phase d'initiation d'un projet d'investissement, la négociation est 

omniprésente : avec les prestataires et fournisseurs, avec les partenaires financiers, avec 

les équipes internes pour l'allocation de ressources, avec les autorités pour les 

autorisations. Chaque accord mal négocié en amont se paie en surcoûts, délais ou 

tensions pendant l'exécution. 

Ce chapitre vous donne les clés pour aborder chaque table de négociation avec une 

préparation de haut niveau et une stratégie claire. 

13.1  La Géographie de la Négociation : Comprendre l'Espace de Jeu 

Toute négociation se déroule dans ce que les théoriciens appellent la ZOPA, Zone of 

Possible Agreement. C'est l'espace qui existe entre le prix maximal que vous êtes prêt à 

payer (ou la concession maximale que vous êtes prêt à faire) et le prix minimum que l'autre 

partie accepterait (ou la concession minimale qu'elle attend). Si cet espace n'existe pas, il 

n'y a pas de négociation possible, il y a simplement une transaction ou une rupture. 

La ZOPA est rarement connue avec certitude au départ. La compréhension progressive de 

la ZOPA est justement l'enjeu des premières phases d'une négociation : écouter, 

questionner, et déduire. Agir prématurément, faire une offre finale trop tôt, c'est 

potentiellement se priver d'une partie de la valeur disponible. 

Les Trois Modèles Dominants 

1. Le Modèle à Quatre Résultats (Stark & Flaherty) 

Toute négociation produit l'un de ces quatre résultats : gagnant-gagnant, gagnant-perdant, 

perdant-perdant, ou absence de résultat. Seul le scénario gagnant-gagnant est durable. 
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Les autres détruisent de la valeur, ou créent des relations qui se retourneront contre vous 

dans les phases suivantes du projet. 

2. Le Modèle Circonstanciel 

L'approche s'adapte à la nature de l'objet négocié, au contexte et à l'interlocuteur. Elle peut 

être positionnelle, on négocie le partage d'une valeur fixe, comme un prix, ou collaborative, 

on cherche à créer ensemble plus de valeur. La négociation collaborative exige une relation 

de confiance préalable et une flexibilité sur les variables. Elle est plus complexe mais 

produit les meilleurs accords. 

3. La Négociation sur les Principes (Fisher & Ury) 

Développée à Harvard dans les années 80, cette méthode est devenue le gold standard 

académique et professionnel. Elle repose sur quatre principes : séparer les personnes du 

problème, se concentrer sur les intérêts plutôt que les positions, générer des options 

mutuellement bénéfiques, et insister sur l'utilisation de critères objectifs. C'est un 

changement de paradigme complet par rapport au marchandage traditionnel. 

13.2  Le Pouvoir en Négociation : Ce que l'École ne Vous a Pas Appris 

Le pouvoir est l'élément le plus mal compris, et le plus déterminant, en négociation. La 

croyance commune est que le pouvoir appartient à la partie la plus grande, la plus riche, ou 

la plus urgente. C'est faux. Le pouvoir en négociation est relatif, dynamique, et souvent 

perçu plutôt que réel. 

Dix formes de pouvoir sont identifiables dans une relation de négociation : le pouvoir de 

position (votre titre, votre statut), le pouvoir de connaissance (vous en savez plus que 

l'autre), le pouvoir de caractère (votre réputation d'intégrité), le pouvoir de récompense 

(vous pouvez donner quelque chose), le pouvoir de sanction (vous pouvez nuire), le 

pouvoir de charisme (votre capital de sympathie), le pouvoir de désintérêt (vous n'avez pas 

besoin d'un accord à tout prix), et même, paradoxalement, le pouvoir d'impuissance (les 

contraintes que vous invoquez pour limiter vos concessions). 

Ce dernier point mérite d'être souligné : le pouvoir perçu peut produire les mêmes effets 

que le pouvoir réel, à condition qu'il soit reconnu par l'autre partie. Un chef de projet qui 

entre en négociation avec un fournisseur en montrant qu'il a plusieurs alternatives 

sérieuses, même si elles ne sont pas toutes aussi attractives en réalité, change 

fondamentalement l'équilibre de la table. 

Gérer le Déséquilibre de Pouvoir 

Que faire quand vous êtes en position de faiblesse ? La réponse structurée passe par 

quatre leviers : 

 Renforcez votre BATNA, identifiez et développez vos alternatives jusqu'à ce qu'elles 
soient crédibles. 

 Collectez de l'information, la connaissance est le grand égalisateur de pouvoir. 
Connaître le marché, les prix des concurrents, les contraintes de l'autre partie réduit 
dramatiquement le déséquilibre. 
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 Choisissez le bon moment et le bon lieu, négocier dans l'urgence, ou sur le terrain 
de l'autre, vous désavantage systématiquement. 

 Travaillez en équipe, un négociateur solo est exposé à la pression individuelle. Une 
équipe de négociation répartit les rôles (le conciliateur, le dur, l'expert technique) et 
réduit le risque de concessions émotionnelles. 

🇨🇳 Chine 

La culture de négociation chinoise repose sur le concept de 'Guanxi' (réseau de 
relations) et sur la patience stratégique. Les négociateurs chinois sont formés à 
jouer sur la durée, à utiliser les silences comme pression, et à aborder les sujets 
de prix uniquement après avoir établi une relation solide. Comprendre cette 
logique permet aux investisseurs étrangers d'éviter les erreurs classiques : aller 
trop vite au chiffre, ou interpréter les silences comme de l'indifférence. 

 

🇩🇪 Allemagne 

Le modèle allemand valorise la préparation technique exhaustive. Dans une 
négociation B2B, arriver sans données précises, sans comparatif marché, sans 
analyse technique détaillée est perçu comme un manque de sérieux rédhibitoire. 
Les ingénieurs allemands négocient souvent sur des paramètres techniques 
avant d'aborder les paramètres commerciaux. La leçon : la crédibilité technique 
est le premier levier de pouvoir en Allemagne. 

 

🇲🇦 Maroc 

Dans le contexte marocain des projets d'investissement, la dimension 
relationnelle prime souvent sur la logique purement transactionnelle. 
L'établissement d'une confiance personnelle, au-delà du strict cadre 
professionnel, conditionne fréquemment la qualité des accords obtenus. Les 
grands projets structurants (immobilier, hôtellerie, infrastructure) voient leurs 
négociations se dérouler sur des mois, avec des espaces informels (déjeuners, 
événements sectoriels) jouant un rôle décisif. 

 

13.3  Le BATNA : Votre Bouclier Stratégique 

Le BATNA, Best Alternative to a Negotiated Agreement, est sans doute le concept le plus 

puissant de la théorie de la négociation. Développé par Roger Fisher et William Ury dans 

'Getting to Yes', il représente votre meilleure alternative réaliste si aucun accord n'est 

conclu lors de cette négociation. 

Sa fonction est triple. D'abord, il vous protège des mauvais accords : si l'accord proposé est 

inférieur à votre BATNA, vous vous retirez. Ensuite, il vous donne du pouvoir : plus votre 

BATNA est fort, moins vous avez besoin d'un accord à tout prix. Enfin, il clarifie votre 

stratégie : vous savez exactement jusqu'où vous pouvez aller, ce qui vous libère de 

l'anxiété décisionnelle en pleine négociation. 

La construction d'un BATNA suit une démarche en quatre étapes : d'abord dresser une liste 

exhaustive de toutes les actions possibles si aucun accord n'est trouvé, puis sélectionner 

les plus réalistes et les plus prometteuses, les développer en scénarios concrets avec des 

chiffres, et enfin identifier laquelle est la meilleure, celle-ci devient votre BATNA. 

Erreur critique à éviter : confondre BATNA et liste de souhaits. Un BATNA doit être concret 

et immédiatement activable. Dire 'si ça ne marche pas avec eux, je trouverai quelqu'un 
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d'autre' n'est pas un BATNA, c'est une illusion de confort. Un BATNA solide, c'est 'si cet 

accord n'est pas conclu à ces conditions, j'active cet accord alternatif déjà négocié avec ce 

fournisseur X à ce prix Y dans ce délai Z'. 

Anticiper le BATNA de l'Autre Partie 

Le travail de préparation ne s'arrête pas à votre propre BATNA. Estimer le BATNA de 

l'autre partie est tout aussi crucial. Si vous savez que votre interlocuteur n'a pas d'autre 

option sérieuse, son BATNA est faible,, vous pouvez maintenir vos positions avec plus de 

fermeté. Si son BATNA est fort, vous savez qu'il a les moyens de se retirer et devrez être 

plus créatif sur les variables d'accord. 

Information est le grand égalisateur : plus vous en savez sur les alternatives de l'autre 

partie, plus votre stratégie de négociation sera précise. Les sources d'information : le 

marché, les concurrents, le réseau sectoriel, les appels d'offres publiés, et parfois 

simplement la capacité à bien écouter l'autre pendant les premières phases de la 

négociation. 

13.4  La Préparation : L'Avantage Décisif 

Les négociateurs amateurs arrivent à la table et improvisent. Les négociateurs experts 

arrivent avec un plan complet, et restent suffisamment flexibles pour le modifier. La 

préparation est l'investissement avec le meilleur retour sur investissement en négociation. 

Le document central de cette préparation est ce qu'on appelle l'accord-cadre interne, un 

document confidentiel qui définit votre position cible, vos lignes rouges, vos variables de 

flexibilité, et vos arguments clés. Il doit répondre à six questions : 

 Quel est mon objectif optimal (scénario idéal) ? 

 Quel est mon seuil minimum acceptable (ligne rouge) ? 

 Quelles sont les variables clés sur lesquelles je peux jouer (prix, délais, volume, 
modalités de paiement, services inclus) ? 

 Quel est mon BATNA et à quel moment dois-je l'activer ? 

 Quel est le BATNA probable de l'autre partie ? 

 Quels sont les arguments objectifs (benchmarks, données marché) qui soutiennent 
ma position ? 

La première offre mérite une attention particulière. Elle joue un rôle d'ancrage cognitif, elle 

établit le point de référence mental à partir duquel toutes les discussions ultérieures seront 

évaluées. La recherche en psychologie comportementale (notamment les travaux de Daniel 

Kahneman sur les biais cognitifs) confirme cet effet d'ancrage : la première offre influence 

l'accord final bien au-delà de ce que les parties réalisent consciemment. Conclusion 

pratique : votre première offre doit être ambitieuse mais défendable, et elle ne doit jamais 

être présentée comme une offre finale. 

13.5  Le Modèle A.B.I.D.E : La Séquence Gagnante 

Le modèle A.B.I.D.E structure la conduite opérationnelle d'une négociation en cinq phases 

séquentielles : 
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Étape Nom Objectif & Actions Clés 

A ASSESS (Évaluer) Analyser le contexte, collecter les informations sur l'autre 
partie, estimer son BATNA, définir vos objectifs SMART. 

B BUILD 
(Construire) 

Établir la relation et la confiance. Questions ouvertes, écoute 
active, identification des intérêts réels au-delà des positions 
affichées. 

I IDENTIFY 
(Identifier) 

Cartographier les zones de convergence et de divergence. 
Identifier les variables de flexibilité et les contraintes absolues. 

D DEVELOP 
(Développer) 

Générer des options créatives. Combiner les variables (prix, 
délais, volume, services) pour créer des propositions qui 
maximisent la valeur mutuelle. 

E EXECUTE 
(Conclure) 

Présenter l'accord de façon structurée, gérer les objections, 
formaliser les engagements. Mettre en écriture même les 
accords verbaux. 

 

13.6  Les Bonnes Pratiques du Négociateur d'Excellence 

Au-delà des modèles et des outils, la négociation est une discipline comportementale. Voici 

les pratiques qui différencient systématiquement les meilleurs négociateurs : 

Parler peu, écouter beaucoup 

La règle d'or : parler moins de 40 % du temps lors d'une séance de négociation. Plus l'autre 

partie parle, plus elle révèle d'informations sur ses contraintes, ses priorités, et ses 

alternatives. Chaque information est un levier potentiel. Les négociateurs inexpérimentés 

remplissent les silences, les experts les utilisent comme outil de pression douce. 

Présenter les raisons avant les solutions 

Erreur classique : annoncer d'abord votre proposition, puis justifier. L'autre partie a déjà 

commencé à formuler ses objections pendant que vous parliez. La bonne séquence : 

exposer le raisonnement, établir le contexte, valider les faits, puis présenter la proposition. 

Elle arrive alors comme une conclusion logique plutôt que comme une demande. 

Maîtriser ses émotions 

Un comportement calme et mesuré signale la force, même en situation de faiblesse réelle. 

La colère, l'impatience, ou la joie excessive trahissent des informations que l'autre partie 

exploitera. Comme le dit Chris Voss, ancien négociateur en chef du FBI : 'Le calme est une 

arme.' 

Valoriser avant de concéder 

Ne jamais céder sans rien obtenir en retour. Chaque concession doit être présentée 

comme coûteuse pour vous et valorisée comme avantageuse pour l'autre partie. Et chaque 

concession obtenue doit être reconnue et intégrée dans la comptabilité mentale de l'accord. 

⚡ LEÇON APPRISE, LA CONCESSION GRATUITE 
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Le piège le plus coûteux en négociation commerciale : céder sous la pression sans contrepartie. 
'D'accord, je vous fais ce prix.' Point. Cette phrase, prononcée sans condition, envoie deux signaux 
désastreux : votre prix initial était excessif, et vous êtes susceptible de céder encore si on insiste. 
Toute concession doit être conditionnelle : 'Si vous vous engagez sur le volume X, alors je peux 
ajuster le prix à Y.' La conditionnalité préserve la valeur et la crédibilité. 

 

✅ CHECKLIST, Les 8 Commandements du Négociateur Expert 

☐  J'ai défini mon BATNA avec précision AVANT d'entrer en négociation 

☐  J'ai estimé le BATNA probable de l'autre partie 

☐  J'ai préparé un accord-cadre interne avec objectif optimal et ligne rouge 

☐  Ma première offre est ambitieuse, défendable, et non présentée comme finale 

☐  Je parle moins de 40 % du temps, j'écoute et je questionne 

☐  Je ne concède qu'avec contrepartie, toute concession est conditionnelle 

☐  Je maintiens mon calme face à la pression émotionnelle adverse 

☐  Tout accord verbal est suivi d'une confirmation écrite dans les 24 heures 
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CHAPITRE 14 :  

Conduire le Changement : Transformer la 
Résistance en Adhésion 

 

« Les gens ne résistent pas au changement. Ils résistent à être changés. » 
— Peter Senge, La Cinquième Discipline 

 

La plupart des projets d'investissement échouent non pas sur le plan technique, mais sur le 

plan humain. Les études du Project Management Institute (PMI) révèlent de manière 

constante que 70 % des transformations organisationnelles n'atteignent pas leurs objectifs, 

non pas à cause de mauvais plans, mais à cause d'une gestion insuffisante du facteur 

humain. La résistance au changement n'est pas de la mauvaise volonté, c'est une réponse 

neurologique normale à la menace de l'inconnu. 

Comprendre pourquoi les humains résistent est la première condition pour les faire 

adhérer. Puis vient le choix des outils : les modèles de gestion du changement, Lewin, 

ADKAR, Kotter, Bridges, Kubler-Ross, sont les grilles de lecture qui permettent de 

transformer une résistance diffuse en un processus manageable. Ce chapitre vous en 

donne une lecture opérationnelle, calibrée pour la phase d'initiation de projets 

d'investissement. 

14.1  Pourquoi les Humains Résistent : La Neurologie du Changement 

La résistance au changement a une base neurologique bien documentée. L'amygdale, le 

système d'alarme émotionnel du cerveau, perçoit les changements importants comme des 

menaces potentielles. Elle déclenche une réaction de stress (cortisol, adrénaline) qui réduit 

la capacité de raisonnement analytique et augmente les comportements défensifs. Cela 

n'est pas une faiblesse humaine, c'est un mécanisme de survie. 

Dans un contexte organisationnel, cette réaction se traduit par cinq types de 

comportements résistants : 

 La résistance active, opposition ouverte, sabotage discret, grèves 

 La résistance passive, procrastination, questions interminables, compliance sans 
engagement 

 Le conformisme, faire semblant d'adhérer sans vraiment changer 

 L'attentisme, 'attendons de voir si ça tient vraiment' 

 La résignation, 'je ne peux rien y faire, autant subir' 

Chacun de ces comportements appelle une réponse managériale différente. Les traiter tous 

de la même façon, avec la même communication descendante, est une erreur qui amplifie 

la résistance plutôt que de la réduire. 
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14.2  Le Modèle en Trois Étapes de Lewin : La Fondation 

Kurt Lewin, psychologue social germano-américain, a développé dans les années 1940 le 

premier modèle structuré de gestion du changement. Sa simplicité est trompeuse, sa 

profondeur est immense. 

Étape Action Ce qui se passe concrètement 

1. DÉCONGELER Créer l'urgence du 
changement 

Montrer les limites de la situation actuelle. 
Remettre en question les habitudes. Créer 
une dissatisfaction constructive avec le statu 
quo. 

2. CHANGER Introduire la nouvelle réalité Formations, nouvelles procédures, 
réorganisation des équipes. Phase de 
vulnérabilité maximale, la plus risquée. 

3. STABILISER Ancrer le changement Institutionnaliser les nouvelles pratiques dans 
les processus, les évaluations de 
performance, et la culture. Célébrer les 
succès. 

 

La leçon la plus négligée du modèle de Lewin : la phase de stabilisation est aussi 

importante que les deux premières. La majorité des organisations investissent tout leur 

énergie dans la phase de changement, et abandonnent trop tôt le travail d'ancrage. 

Résultat : les équipes retournent progressivement à leurs anciennes habitudes, et le 

changement n'a été qu'un épisode. 

14.3  Le Modèle ADKAR : Diagnostiquer et Corriger 

Développé par Jeff Hiatt, fondateur de Prosci, en 2003, ADKAR est l'outil le plus 

opérationnel disponible pour gérer la dimension humaine du changement. Son intelligence : 

il traite simultanément la dimension organisationnelle (que faut-il changer ?) et la dimension 

humaine (comment chaque individu va-t-il vivre ce changement ?). 

L'acronyme structure cinq conditions nécessaires, et séquentielles, à un changement 

réussi. Si l'une d'elles manque, le changement échoue, quelle que soit la qualité du plan 

technique : 

 A, Awareness (Conscience) : La personne comprend pourquoi le changement est 
nécessaire. Sans 'pourquoi' clair, il n'y a pas d'engagement, seulement de la 
compliance de façade. 

 D, Desire (Désir) : La personne veut activement participer au changement. La 
conscience ne suffit pas, un collaborateur peut comprendre la nécessité du 
changement et quand même choisir de ne pas s'y engager. 

 K, Knowledge (Connaissance) : La personne sait comment changer. Formation, 
coaching, documentation, les moyens de développer cette connaissance sont 
nombreux mais doivent être adaptés. 

 A, Ability (Capacité) : La personne peut effectivement mettre en œuvre le 
changement. Savoir ne suffit pas, il faut pratiquer, expérimenter, échouer et 
réessayer dans un environnement sécurisé. 
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 R, Reinforcement (Renforcement) : Le changement est maintenu dans le temps 
grâce à des systèmes de reconnaissance, d'évaluation et de célébration des 
succès. 

L'usage diagnostique d'ADKAR est particulièrement puissant : face à une résistance, posez 

la question 'à quelle lettre d'ADKAR est-ce que ça bloque ?' Un collaborateur qui résiste 

parce qu'il ne comprend pas le pourquoi (A) nécessite une intervention de communication. 

Un collaborateur qui résiste parce qu'il n'a pas les compétences (A bis) nécessite une 

formation. Ces deux cas appellent des réponses radicalement différentes, confondre les 

diagnostics, c'est appliquer le mauvais remède. 

14.4  Le Modèle à 8 Étapes de Kotter : L'Architecture du Changement 

John Kotter, professeur à Harvard et pionnier de la gestion du changement, a développé 

son modèle en 8 étapes dans 'Leading Change' (1995), puis l'a actualisé dans 'Accelerate' 

(2014) pour intégrer la dimension de vitesse imposée par les environnements VUCA. Ce 

modèle est aujourd'hui le plus utilisé dans les grandes transformations organisationnelles 

mondiales. 

Sa structure en deux phases reflète deux logiques différentes : les quatre premières étapes 

créent le mouvement ; les quatre suivantes l'ancrent. 

Phase 1, Créer le Mouvement 

Étape 1 : Créer un sentiment d'urgence 

C'est la condition sine qua non. Sans urgence perçue, les équipes restent dans leur zone 

de confort. L'urgence ne signifie pas la panique, c'est la conviction collective que ne pas 

changer maintenant coûtera plus cher que de changer. Les données du marché, les 

menaces concurrentielles, les opportunités à saisir sont les matériaux de cette urgence. 

Étape 2 : Former une coalition puissante 

Le changement ne se déploie pas depuis un bureau de direction. Il se propage à travers 

des réseaux d'influence. Identifier les leaders informels, ceux que les autres écoutent 

vraiment, et les intégrer dans la coalition de changement est plus puissant que toute 

directive descendante. Apple sous Steve Jobs, Amazon sous Bezos, Danone sous 

Emmanuel Faber : toutes les grandes transformations ont reposé sur une coalition 

d'ambassadeurs du changement, pas seulement sur le leadership du sommet. 

Étape 3 : Développer une vision stratégique 

La vision doit être suffisamment claire pour guider les décisions quotidiennes, suffisamment 

inspirante pour motiver l'effort, et suffisamment simple pour être mémorisable en deux 

minutes. Si vous ne pouvez pas expliquer le but du changement en deux minutes de façon 

convaincante, vous n'avez pas encore de vision, vous avez une liste de tâches. 

Étape 4 : Mobiliser des défenseurs du changement 

Communiquer la vision est nécessaire mais insuffisant. Il faut des porteurs actifs, des 

champions du changement qui incarnent la nouvelle façon de travailler et inspirent leurs 
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pairs par l'exemple. Ces champions ne sont pas nécessairement les managers, souvent ce 

sont les experts reconnus, les personnalités respectées, les 'early adopters' naturels. 

Phase 2, Ancrer le Changement 

Étape 5 : Permettre l'action en éliminant les obstacles 

La résistance a souvent une cause structurelle que les individus ne contrôlent pas : 

processus obsolètes, systèmes d'information inadaptés, structures hiérarchiques qui 

bloquent l'innovation. Identifier et éliminer ces obstacles systémiques est du ressort du 

leadership, pas de l'équipe. 

Étape 6 : Générer des succès à court terme 

Les victoires rapides, visibles, mesurables, attribuables aux efforts du changement, sont le 

carburant émotionnel de la transformation. Elles prouvent que le changement fonctionne, 

récompensent les efforts, et maintiennent la motivation des équipes dans les phases de 

turbulence. La fréquence recommandée : une victoire visible par trimestre au minimum. 

Étape 7 : Soutenir l'accélération 

L'erreur fatale la plus fréquente : déclarer victoire trop tôt. Les premières améliorations 

créent une tentation de relâchement. Kotter est formel : ce moment est le plus dangereux. 

La résistance refoulée resurface dès que la pression se relâche. L'accélération doit être 

maintenue jusqu'à ce que le changement soit structurellement ancré. 

Étape 8 : Institutionnaliser le changement 

Le changement est réussi quand il devient 'la façon dont on fait les choses ici'. Cela passe 

par l'intégration dans les systèmes d'évaluation de performance, les processus de 

recrutement, les programmes de formation, et le discours culturel de l'organisation. Un 

changement qui ne survit pas au départ de ses champions n'est pas un changement réussi, 

c'est un projet terminé. 

🇬🇧 Grande-

Bretagne 

Le National Health Service (NHS) britannique a utilisé le modèle de Kotter pour 
piloter sa transformation numérique post-COVID. La coalition de champions du 
changement a intégré des médecins, infirmiers, et administrateurs, pas seulement 
des managers. En 18 mois, l'adoption des outils de télémédecine est passée de 8 
% à 71 % des consultations. Leçon clé : la légitimité des pairs surpasse celle de la 
hiérarchie. 

 

🇸🇬 Singapour 

Le gouvernement singapourien a appliqué une version étatique du modèle 
ADKAR pour piloter la transformation digitale de ses administrations publiques 
dans le cadre du programme 'Smart Nation'. L'emphasis sur le 'Knowledge' et 
l'Ability', avec des programmes de formation massifs (SkillsFuture) touchant plus 
d'un million de travailleurs, est considérée comme le facteur le plus déterminant 
de la réussite du programme. 

 

14.5  Le Modèle de Transition de Bridges : La Dimension Psychologique 
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William Bridges apporte une contribution essentielle et souvent négligée : la distinction 

entre 'changement' (l'événement externe) et 'transition' (le processus psychologique interne 

que chaque individu doit traverser pour s'adapter). On peut changer un processus en une 

journée, la transition psychologique qui permet à l'équipe de vraiment l'adopter prend des 

mois. 

Le modèle de Bridges identifie trois phases psychologiques : 

Phase 1, La Fin (The Ending) 

Tout changement commence par une fin : la fin d'une façon de travailler, d'un rôle, d'une 

identité professionnelle. Cette phase génère du deuil, même pour des changements 

positifs. Ignorer ces pertes, les minimiser ('c'est pour le mieux'), ou pire les ridiculiser, crée 

une résistance souterraine qui peut durer des années. Reconnaître et honorer ce qui se 

termine, même symboliquement, est un acte managérial puissant. 

Phase 2, La Zone Neutre (The Neutral Zone) 

C'est la phase la plus périlleuse et la moins bien gérée : l'entre-deux, où l'ancienne façon 

de faire est abandonnée mais la nouvelle n'est pas encore maîtrisée. La productivité 

baisse, l'anxiété monte, les tensions s'exacerbent. La tentation du leadership est de 

raccourcir cette phase à tout prix, c'est une erreur. La zone neutre est aussi l'espace de la 

créativité et de l'innovation : les équipes qui y naviguent bien génèrent souvent des 

améliorations que personne n'avait anticipées. 

Phase 3, Le Nouveau Départ (The New Beginning) 

L'adoption réelle des nouveaux comportements, la redéfinition des rôles, et la 

reconstruction d'une identité professionnelle adaptée à la nouvelle réalité. Cette phase peut 

être fragilisée par une mauvaise gestion des deux précédentes. Si les équipes n'ont pas eu 

l'espace pour faire leur deuil (Phase 1) et naviguer l'incertitude (Phase 2), elles arrivent en 

Phase 3 épuisées et peu engagées. 

14.6  Les Modèles Complémentaires : Nudge, Kubler-Ross 

La Théorie du Nudge (Thaler & Sunstein) 

Développée au début des années 2000 par Richard Thaler (Prix Nobel d'Économie 2017) 

et Cass Sunstein, la Nudge Theory propose une approche radicalement différente du 

changement : plutôt que d'imposer ou de convaincre, on configure l'environnement de 

décision pour rendre le comportement souhaité plus facile, plus naturel, plus attractif. C'est 

l'architecture du choix. 

Concrètement, un 'nudge' peut être : modifier l'ordre de présentation des options (l'option 

souhaitée en premier), utiliser le nom de la personne dans les communications pour créer 

un sentiment de connexion personnelle, montrer combien de collègues ont déjà adopté le 

nouveau comportement (normes sociales), ou rendre visible le coût de ne pas s'engager 

('ce que vous perdez si vous n'adoptez pas ce nouveau processus'). 
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Attention à la limite éthique : le nudge doit toujours préserver la liberté de choix. S'il 

manipule sans transparence, il détruit la confiance dès que les collaborateurs s'en 

aperçoivent, et ils s'en aperçoivent toujours. 

Le Modèle de Kubler-Ross : La Courbe du deuil 

Initialement développé pour comprendre les réactions des patients face au diagnostic d'une 

maladie grave, le modèle d'Elisabeth Kubler-Ross a été transposé avec succès dans le 

contexte des transformations organisationnelles. Il identifie cinq étapes émotionnelles 

traversées par les individus face au changement : le déni, la colère, le marchandage, la 

dépression, et l'acceptation. 

L'apport majeur de ce modèle pour le chef de projet : comprendre qu'une équipe qui 

exprime sa colère face à un changement est en réalité en train d'avancer dans son 

processus d'adaptation. La colère vaut mieux que le déni. Elle signifie que la réalité du 

changement a été intégrée. Le rôle du leader n'est pas d'étouffer cette colère, c'est de 

créer un espace sûr pour qu'elle s'exprime et se transforme. 

Important : les individus ne traversent pas nécessairement ces étapes dans l'ordre, ni à la 

même vitesse. Certains passent directement du déni à l'acceptation. D'autres restent 

bloqués dans la colère ou le marchandage. Le leader émotionnellement intelligent adapte 

son accompagnement à la position de chaque individu sur cette courbe, et non à la position 

moyenne de l'équipe. 

14.7  L'Agent de Changement : Votre Rôle Stratégique 

Dans tout processus de changement, il existe des agents de changement, des individus qui 

comprennent la nécessité du changement, qui y adhèrent profondément, et qui influencent 

positivement leurs pairs. Ces agents ne sont pas nécessairement en position de pouvoir 

hiérarchique. Ils sont reconnus par leurs collègues pour leur compétence, leur intégrité, ou 

leur capacité à inspirer. 

Le chef de projet doit identifier ces agents dès le lancement du projet et les intégrer 

activement dans la démarche de changement. Leur rôle : poser des questions qui font 

réfléchir, maintenir une attitude positive sans nier les difficultés, favoriser la persévérance 

face aux obstacles, et relayer les signaux de blocage vers le leadership. 

Mais le chef de projet lui-même est le premier agent de changement. Son comportement 

est observé, analysé, imité. Si il dit 'on change' tout en continuant ses propres habitudes, 

ses réunions inchangées, ses rapports dans l'ancien format, ses décisions dans l'ancienne 

logique, le message envoyé est clair : le changement est pour les autres. Et la résistance 

est garantie. 

⚡ LEÇON APPRISE, LES 70 % QUI ÉCHOUENT 

Les études McKinsey et BCG sur les transformations organisationnelles sont unanimes 
depuis 20 ans : 70 % des programmes de changement n'atteignent pas leurs objectifs. 
La cause principale ? Pas les budgets, pas les plans, pas les outils. C'est le manque 
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d'engagement du leadership intermédiaire (les managers de proximité) et l'absence 
d'une stratégie structurée de gestion de la résistance. Le changement n'échoue pas en 
haut, il échoue au milieu. Investir dans les middle managers est le meilleur ROI d'un 
programme de transformation. 

 

✅ CHECKLIST, Les 9 Commandements du Change Management 

☐  J'ai défini clairement la 'grande opportunité' qui justifie le changement (vision Kotter 

Étape 1) 

☐  J'ai identifié et mobilisé ma coalition de champions du changement, y compris les 

leaders informels 

☐  J'ai diagnostiqué où chaque équipe/individu se situe sur le modèle ADKAR 

☐  J'ai planifié des 'quick wins' visibles dans les 90 premiers jours 

☐  J'ai reconnu et honoré ce qui 'se termine' pour les équipes concernées (modèle 

Bridges) 

☐  J'ai mis en place un système de feedback régulier pour détecter la résistance 

souterraine 

☐  J'ai éliminé les obstacles structurels (processus, systèmes) qui bloquent l'adoption 

☐  Je maintiens la pression et la visibilité sur le changement même après les premières 

victoires 

☐  Le changement est intégré dans les systèmes d'évaluation de performance et de 

recrutement 
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Conclusion :  L'Humain, Variable Stratégique Numéro Un 

Ces trois chapitres partagent une conviction centrale : dans les projets d'investissement, 

les variables humaines sont aussi stratégiques que les variables financières, techniques ou 

opérationnelles. Les ignorer, c'est accepter par avance un risque d'échec dont on ne 

mesurera l'ampleur qu'une fois le projet en crise. 

Le Leadership 4.0 vous a donné les outils pour influencer sans autorité formelle, en 

développant votre intelligence émotionnelle, en adaptant votre style, et en construisant des 

relations de confiance qui survivent à la pression. L'Art du Deal vous a montré que chaque 

négociation est une opportunité de créer de la valeur, à condition d'y entrer préparé, 

stratégique, et maître de vos émotions. Et le Change Management vous a offert les 

modèles pour transformer la résistance inévitable en énergie collective, en comprenant le 

parcours psychologique des individus plutôt qu'en le niant. 

Ces trois compétences ne s'apprennent pas dans les livres. Elles se développent sur le 

terrain, dans les réunions difficiles, dans les négociations tendues, dans les moments de 

crise où l'équipe vous regarde pour savoir quoi faire. Ce livre est un accélérateur, mais 

l'apprentissage réel, c'est vous qui le ferez, un projet à la fois. 
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PARTIE 4 :  

La mise en pratique  
& retours d’expérience 

LE TERRAIN, LÀ OÙ TOUT SE JOUE 

 

 

 

 

  



140 
 

 

 

Les trois premières parties de cet ouvrage vous ont donné le cadre, les outils et la boîte à 

outils humaine. La quatrième partie fait quelque chose de fondamentalement différent : elle 

vous emmène sur le terrain. 

Parce que les concepts ne valent que ce que vaut leur application. Parce que la théorie 

financière ne tient qu'à condition d'être confrontée à la réalité d'un marché, d'un secteur, 

d'un investisseur avec ses contraintes et sa psychologie. Et parce que rien ne remplace la 

parole de ceux qui ont traversé l'épreuve du projet, ceux qui ont pris les décisions difficiles, 

assumé les erreurs, et construit quand même. 

Ce sont ces trois dimensions que cette partie finale explore : les modèles financiers qui 

transforment une intuition en décision, les masterclasses sectorielles qui donnent chair à la 

méthode, et les voix des experts qui vous transmettent ce que l'expérience, et seulement 

l'expérience, peut enseigner. 
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CHAPITRE 15 : 

Business Case : Simulations de Rentabilité 
 

 

Un Business Case n'est pas un document bureaucratique que l'on rédige pour cocher une 

case avant de lancer un projet. C'est l'instrument de la pensée rigoureuse : il force 

l'investisseur à confronter son intuition aux chiffres, son enthousiasme aux risques, et sa 

vision aux contraintes de la réalité financière. Quand il est bien construit, il devient le GPS 

décisionnel de tout le projet. 

Ce chapitre démystifie les outils financiers qui alimentent un Business Case robuste, VAN, 

TRI, DCF, analyse de scénarios, et les rend accessibles à tout décideur, qu'il soit ingénieur, 

manager ou entrepreneur. L'objectif n'est pas de former des financiers, mais de former des 

décideurs qui ne signent plus les yeux fermés. 

15.1  Anatomie d'un Business Case : Les Cinq Sections 
Incontournables 

Toute étude de cas d'affaires sérieuse s'articule autour de cinq sections qui forment un 

raisonnement progressif. Chaque section répond à une question fondamentale que le 

décideur se posera inévitablement : 

 

Section Question centrale Contenu clé 

1. Introduction De quoi s'agit-il ? Contexte, description du projet, 
périmètre, parties prenantes clés 

2. Justification Pourquoi ce projet ? Opportunité identifiée, alignement 
stratégique, urgence, bénéfices 
attendus 

3. Analyse des 
risques 

Qu'est-ce qui peut 
mal tourner ? 

Matrice des risques, probabilités, 
plans de mitigation 

4. Coûts & 
Bénéfices 

Est-ce rentable ? VAN, TRI, DCF, payback period, 
analyse de scénarios 

5. 
Recommandation 

Faut-il y aller ? Décision GO/NO-GO argumentée, 
conditions de réussite, prochaines 
étapes 

« L'investisseur intelligent n'est pas celui qui fait les meilleurs pronostics. C'est celui qui 
comprend précisément ce qu'il risque, et accepte de l'assumer. » 
— Benjamin Graham, L'Investisseur Intelligent 
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Ce que la plupart des équipes oublient : le Business Case n'est pas un document à rédiger 

une fois. C'est un document vivant, à réviser à chaque jalon majeur du projet. La VAN 

calculée en phase d'initiation avec les données disponibles sera très différente de celle 

calculée six mois plus tard, une fois les devis réels obtenus. Traiter le Business Case 

comme un snapshot figé, c'est se priver de l'un de ses apports les plus précieux : la 

détection précoce des dérives. 

15.2  La VAN : La Reine des Métriques d'Investissement 

La Valeur Actuelle Nette (VAN), ou Net Present Value (NPV) en anglais, est le standard 

universel d'évaluation des projets d'investissement. Sa logique est simple mais puissante : 

un euro aujourd'hui vaut plus qu'un euro demain, car l'euro d'aujourd'hui peut être investi et 

générer un rendement. La VAN ramène donc tous les flux financiers futurs d'un projet à 

leur valeur en euros d'aujourd'hui, et en fait la somme algébrique. 

Formule : VAN = Σ (CF_t / (1+r)^t), Investissement initial 

Où CF_t = flux de trésorerie à la période t, r = taux d'actualisation (coût du capital), t = 

période 

Règle d'or : si la VAN est positive, le projet crée de la valeur. Si elle est négative, il en 

détruit. Si elle est nulle, le projet rembourse exactement le coût du capital, ni plus, ni moins. 

Le Taux d'Actualisation : La Variable la Plus Sensible 

Le taux d'actualisation 'r' est souvent la variable la plus débattue, et la plus manipulée, 

dans les Business Cases. Il représente le coût d'opportunité du capital : ce que 

l'investisseur aurait gagné en plaçant cet argent dans l'alternative la plus rentable de risque 

équivalent. Pour un projet immobilier standard au Maroc, ce taux oscille généralement 

entre 8 % et 12 %. Pour un projet hôtelier ou industriel à forte composante technologique, il 

peut atteindre 15 % à 20 %, reflétant un risque plus élevé. 

Attention au biais optimiste : les équipes projet ont naturellement tendance à utiliser un taux 

d'actualisation trop bas pour obtenir une VAN positive qui 'justifie' un projet dans lequel 

elles ont déjà investi émotionnellement. Un bon commissaire aux comptes ou un comité 

d'investissement expérimenté teste systématiquement la VAN avec un taux 2 à 3 points 

supérieur à celui retenu dans le cas central. 

 

4,76 

VAN positive 

Exemple illustratif : pour une obligation à 100 remboursable à 
110 dans un an, avec un taux d'actualisation de 5 %, la VAN est 
de +4,76. Ce projet vaut donc la peine d'être réalisé. Le principe 
s'applique identiquement à n'importe quel projet 
d'investissement, quelle que soit son envergure. 

 

15.3  Le TRI : Le Taux qui fait parler les chiffres 
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Le Taux de Rendement Interne (TRI), ou Internal Rate of Return (IRR), répond à une 

question différente de la VAN mais complémentaire : quel est le taux de rendement 

annualisé que ce projet génère sur le capital investi ? C'est le taux d'actualisation qui rend 

la VAN égale à zéro. 

Sa force réside dans son caractère intuitif : un projet avec un TRI de 15 % génère un 

rendement de 15 % par an sur le capital investi. Un décideur peut facilement le comparer à 

son coût de capital (disons 10 %) et conclure immédiatement que le projet crée 5 points de 

valeur annuelle. 

Règle d'utilisation : investir si TRI > Coût d'opportunité du capital. Se retirer si TRI < Coût 

du capital. 

Mais le TRI a ses angles morts. Premier piège : pour des projets aux flux de trésorerie 

irréguliers ou changeant de signe plusieurs fois (investissement initial, puis revenus, puis 

un réinvestissement massif, puis de nouveaux revenus), il peut exister plusieurs TRI 

mathématiquement valables, ce qui rend le chiffre impossible à interpréter. Second piège : 

le TRI favorise les petits projets à fort rendement sur le capital investi, même si la VAN 

absolue créée est modeste. Un projet de 1 million avec TRI 30 % crée moins de valeur 

absolue qu'un projet de 10 millions avec TRI 18 %. Pour les investisseurs avec un 

important capital à déployer, la VAN reste le meilleur arbitre final. 

15.4  L'Analyse de Scénarios : La Méthode des trois futurs 

Tout Business Case sérieux présente trois scénarios, optimiste, central, et pessimiste. 

Cette approche n'est pas du pessimisme, c'est de l'honnêteté intellectuelle. Elle répond à la 

question que tout investisseur doit se poser avant de signer : 'Dans le pire cas 

raisonnablement probable, est-ce que ce projet me ruine, ou est-ce que je perds seulement 

un peu ?' 

 

Scénario Hypothèses VAN indicative TRI Décision 

🟢 

Optimiste 

Prix vente +15%, délais 
respectés, taux plein 

Élevée (+++) 18-22% GO ferme 

🟡 Central Prix marché, délais 
+10%, taux 85% 

Positive (+) 12-15% GO 
conditionnel 

🔴 

Pessimiste 

Prix -10%, délais 
+25%, taux 70% 

Faible ou nulle 8-10% GO avec 
conditions 
strictes 

💀 

Catastrophe 

Crise marché, coûts 
+30%, taux 60% 

Négative (–) < Coût 
capital 

NO-GO 

 

La discipline de l'analyse de scénarios impose une question clé avant toute décision : si le 

scénario pessimiste se réalise, avons-nous la capacité financière d'absorber les pertes et 
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de continuer ? Si la réponse est non, le projet ne devrait pas être lancé, quelle que soit 

l'attractivité du scénario optimiste. 

15.5  La Méthode DCF : Valoriser un actif dans le temps 

La méthode des Flux de Trésorerie Actualisés (Discounted Cash Flow, DCF) est l'approche 

la plus complète pour valoriser un projet sur plusieurs années. Là où la VAN simplifie en 

agrégeant les flux, le DCF les modélise année par année, revenus, charges d'exploitation, 

investissements de remplacement, valeur terminale, et les actualise individuellement. 

C'est l'outil de référence pour les projets à cycles longs : immobilier locatif, hôtellerie, 

infrastructure industrielle, énergie renouvelable. Un projet hôtelier sur 15 ans, par exemple, 

génère des flux très différents en année 1 (phase de rodage, taux d'occupation faible), en 

année 5 (maturité opérationnelle), et en année 15 (actif amorti, valeur de cession). Le DCF 

capture cette dynamique temporelle que la VAN simple ne peut pas représenter fidèlement. 

Limite essentielle : plus l'horizon de projection est long, plus les hypothèses se fragilisent. 

Les flux de trésorerie projetés à 10 ou 15 ans reposent sur des hypothèses de prix, de taux 

d'occupation, d'évolution des coûts et de conditions macro-économiques qui sont 

fondamentalement incertaines. La valeur terminale, la valeur de revente estimée de l'actif 

en fin de période, représente souvent 50 à 70 % de la valeur totale calculée, ce qui en fait 

le paramètre le plus sensible et le plus contestable. 

15.6  Le Seuil de Rentabilité : La Ligne de survie 

Le seuil de rentabilité (Break-Even Point) répond à la question la plus directe : combien 

dois-je vendre, ou quel taux d'occupation dois-je atteindre, pour couvrir toutes mes charges 

? En dessous de ce seuil, je perds de l'argent. Au-dessus, j'en gagne. 

Pour un hôtel de 100 chambres avec des charges fixes annuelles de 5 millions de dirhams 

et une contribution marginale par chambre-nuit de 500 dirhams, le seuil de rentabilité est de 

10 000 nuitées vendues par an, soit un taux d'occupation de 27 %, calculé en divisant 5 

000 000 par 500 puis par 365. Toute nuitée vendue au-delà de ce seuil génère une marge 

nette de 500 dirhams. 

Le seuil de rentabilité est l'un des chiffres les plus parlants pour les non-financiers de 

l'équipe : il traduit l'enjeu financier en objectifs opérationnels concrets. C'est le pont entre la 

finance et le terrain. 

15.7  Simulation intégrée : Cas pratique développement immobilier 

Appliquons les outils sur un cas simplifié mais représentatif : un projet de développement 

d'une résidence de 20 appartements en périphérie d'une grande ville. 

Paramètre Valeur retenue Fourchette testée 

Investissement total 
(terrain + construction) 

15 000 000 MAD 14 à 17 M MAD 

Prix de vente moyen / 900 000 MAD 750 000 à 1 000 000 MAD 
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appartement 

Revenus totaux bruts 18 000 000 MAD 15 à 20 M MAD 

Délai de vente estimé 24 mois 18 à 36 mois 

Taux d'imposition sur le 
gain 

15% — 

Taux d'actualisation 
retenu 

10% 8 à 14% 

 

Résultat Scénario optimiste Scénario central Scénario 
pessimist
e 

Gain brut 5 000 000 MAD 3 000 000 MAD 500 000 MAD 

Gain après impôt 4 250 000 MAD 2 550 000 MAD 425 000 MAD 

ROI sur capital investi 28,3% 17,0% 2,8% 

VAN (taux 10%) Positive +++ Positive + Quasi nulle 

TRI estimé 22% 15% 8% 

Délai de récupération < 24 mois 28 mois 36+ mois 

 

Conclusion de la simulation : dans le scénario central, le projet est viable et rentable. Dans 

le scénario pessimiste (chute des prix et allongement des délais), la marge est très faible 

mais le projet reste positif. Seul un scenario de catastrophe combinant dépassement massif 

de coûts ET chute des prix AND blocage des ventes générerait une perte nette. C'est 

précisément ce type d'analyse qui permet de décider en connaissance de cause, pas en 

espérant que 'ça va marcher'. 

⚡ LEÇON APPRISE, L'OPTIMISME BIAISÉ DU PROMOTEUR 

L'une des erreurs les plus coûteuses en investissement immobilier : surestimer 
systématiquement les prix de vente et sous-estimer les délais de 
commercialisation. Les études de la Banque Mondiale sur les projets immobiliers 
émergents montrent que 65 % des promoteurs dépassent leur délai prévisionnel 
de vente d'au moins 30 %. La règle des praticiens : pour valider votre Business 
Case, appliquez automatiquement -10 % aux prix de vente estimés et +25 % aux 
délais prévus. Si le projet reste viable dans ces conditions, il est réellement 
solide. 

 

✅ CHECKLIST, Les 8 Points d'un Business Case Irréfutable 

☐  L'investissement initial est chiffré avec des devis réels (pas des estimations desk) 

☐  Les trois scénarios (optimiste / central / pessimiste) sont documentés et argumentés 
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☐  La VAN est calculée avec un taux d'actualisation conservateur (pas 'optimisé' pour rendre 

le projet vert) 

☐  Le TRI est comparé explicitement au coût du capital et aux alternatives d'investissement 

☐  Le seuil de rentabilité opérationnel est traduit en objectifs compréhensibles par l'équipe 

terrain 

☐  La valeur terminale (DCF) est justifiée par des comparables de marché récents 

☐  L'analyse de sensibilité teste au minimum ±15% sur les variables critiques (prix, délais, 

coûts) 

☐  La recommandation GO/NO-GO est tranchée, pas de recommandations 'sous réserve' 

vagues 
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CHAPITRE 16 :  

Masterclass Sectorielle : Immobilier, Hôtellerie et 
Logistique 

 

 

Chaq

ue 

secteur a sa propre grammaire, ses indicateurs clés, ses cycles, ses pièges spécifiques, et 

ses facteurs de succès non transférables d'un autre domaine. Un investisseur qui maîtrise 

la finance générale mais ignore les spécificités sectorielles commettra des erreurs qu'aucun 

Business Case ne pourra corriger. Ce chapitre est une masterclass condensée sur trois 

secteurs clés : l'immobilier, l'hôtellerie, et la logistique. 

16.1  Masterclass Immobilier : L'Art du Projet de Développement 

 

La Tétrade du Promoteur Performant 

Tout projet immobilier repose sur quatre variables interdépendantes que le promoteur doit 

maîtriser simultanément. Ignorer l'une d'elles revient à construire une table à trois pieds. 

Variable Question stratégique Erreur classique 

🏢 Localisation Où construire pour maximiser la 
valeur ? 

Privilégier le foncier bon marché sans 
analyse de la demande réelle 

📐 Programme Quels produits (surface, standing, 
mix) ? 

Copier le dernier projet à succès sans 
adapter au marché local 

💰 Montage financier Quelle structure de capital optimale 
? 

Trop d'apport equity, ou trop de dette 
avec des covenants contraignants 

⏱️ Timing Quand lancer pour être dans le 
bon cycle ? 

Lancer à la fin d'un cycle haussier et 
livrer en période de correction 

 

Les Indicateurs Clés de Performance Immobilière 

Un investisseur immobilier professionnel raisonne avec quatre métriques permanentes : 

 Le Taux de Capitalisation (Cap Rate) = Revenu Net d'Exploitation / Valeur de l'actif. 
Indicateur clé pour l'immobilier locatif : plus il est élevé, plus l'actif est rentable par 
rapport à son prix. Un Cap Rate de 6 % signifie que l'actif génère 6 % de son prix 
d'achat en revenus nets annuels. 

 Le Cash-on-Cash Return = Flux de trésorerie annuel net / Apport en fonds propres. 
Mesure le rendement réel sur le capital propre investi, en tenant compte de l'effet de 
levier de la dette. 

« Le diable est dans les détails. Mais la valeur aussi. » 
— Proverbe de la pratique de l'investissement 
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 Le Loan-to-Value (LTV) = Montant du prêt / Valeur de l'actif. Mesure le levier 
financier. Un LTV de 70 % signifie que la banque finance 70 % et vous 30 %. Plus 
le LTV est élevé, plus l'effet de levier amplifie les gains, mais aussi les pertes. 

 Le Payback Period = Nombre d'années pour récupérer l'investissement initial. 
Simple mais essentiel pour calibrer le besoin de liquidités à moyen terme. 

 

🇦🇪 

Dubai 

Le marché immobilier de Dubaï a développé des innovations de montage 
qui font école : le 'escrow account' obligatoire pour les projets sur plan 
protège les acheteurs et sécurise la liquidité du promoteur. En 2023, les 
transactions immobilières à Dubaï ont dépassé 100 milliards de dirhams 
emiratis, dont 65 % en off-plan. Le modèle de pré-commercialisation 
avant construction, adossé à des garanties bancaires, est désormais 
adopté par des promoteurs marocains et africains. 

🇫🇷 

France 

Le marché immobilier français illustre les risques du cycle : après une 
hausse continue de 2015 à 2022, les taux directeurs de la BCE ont 
provoqué en 2023-2024 une correction de 10 à 15 % dans les grandes 
métropoles. Les promoteurs qui avaient lancé des projets à des prix de 
revient calculés sur des taux bas se sont retrouvés avec des marges 
négatives. Leçon : le montage financier doit intégrer des stress tests sur 
la remontée des taux, pas seulement la situation au moment du 
lancement. 

🇲🇦 

Maroc 

Le Maroc connaît une dynamique immobilière portée par trois moteurs : la 
classe moyenne émergente, les MRE (Marocains Résidant à l'Étranger), 
et le tourisme résidentiel. Les villes secondaires, Marrakech, Tanger, 
Agadir, enregistrent des taux d'absorption plus rapides que Casablanca 
pour les produits de standing intermédiaire. Le programme 'Villes Sans 
Bidonvilles' et les incitations fiscales pour le logement social constituent 
des opportunités pour les investisseurs à comprendre et exploiter dans 
leurs montages. 

 

⚡ LEÇON APPRISE, LE MIRAGE DE LA VALEUR FONCIÈRE 

L'erreur numéro un des promoteurs débutants : acheter un terrain à bas prix dans une 
zone 'prometteuse' sans avoir mené d'étude de marché rigoureuse sur la demande 
solvable et les délais d'absorption. Un terrain bon marché peut générer un projet 
invendable si la zone manque d'infrastructures, de transports, ou si le pouvoir d'achat 
des ménages cibles ne correspond pas au prix de sortie nécessaire à la rentabilité du 
projet. La vraie valeur foncière se mesure non pas au prix d'achat, mais à la VAN qu'elle 
permet de générer. 

 

16.2  Masterclass Hôtellerie : L'Économie de l'Expérience 

 

La Chaîne de Valeur Hôtelière : Un Système Intégré 

L'industrie hôtelière est souvent mal comprise par les investisseurs non-spécialistes qui la 

réduisent à de l'immobilier avec un service. C'est une erreur fondamentale. L'hôtellerie est 

une industrie de service à très haute intensité opérationnelle, avec une caractéristique 
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unique : le produit est périssable. Une chambre non vendue ce soir est définitivement 

perdue. On ne peut pas stocker les nuitées. 

Cette caractéristique crée une pression permanente sur le Revenue Management, l'art 

d'optimiser les prix en temps réel pour maximiser le RevPAR (Revenue Per Available 

Room), indicateur central de performance hôtelière. 

 

Les KPIs fondamentaux de l'Hôtellerie 

 

Indicateur Formule Interprétation 

Taux 
d'occupation 
(TO) 

Chambres vendues / 
Chambres disponibles × 100 

Mesure l'efficacité commerciale. > 
70% = bonne performance 

ADR (Average 
Daily Rate) 

Revenus chambres / 
Chambres vendues 

Prix moyen réel par chambre 
vendue. À maximiser 

RevPAR ADR × Taux d'occupation ou 
Revenus / Chambres dispo 

Le KPI ultime : croise prix et 
volume. À comparer au CompSet 

GOP (Gross 
Operating Profit) 

Revenus – Charges 
opérationnelles directes 

Rentabilité avant frais fixes (loyer, 
frais de siège, amortissements) 

EBITDA Margin EBITDA / Revenus totaux × 
100 

Benchmark : 20-35% pour un hôtel 
bien géré 

 

Les 'Moments de vérité' : Là où se gagne la fidélité 

Jan Carlzon, ancien PDG de SAS Airlines et pionnier du management de l'expérience 

client, a introduit le concept de 'moments de vérité' : chaque interaction entre un client et un 

collaborateur est une opportunité de construire ou de détruire la relation. Pour un hôtel, ces 

moments sont : l'accueil à la réception (les 90 premières secondes), la réponse à une 

demande particulière, la résolution d'un problème, et le départ (check-out). La formation 

des équipes à exceller sur ces moments spécifiques génère un ROI mesurable en termes 

de fidélité et de recommandation. 

Les établissements leaders, Ritz-Carlton, Four Seasons, Accor Premium, ont formalisé 

cette approche dans des standards opérationnels précis, formés et audités en continu. Le 

Ritz-Carlton, par exemple, autorise chaque collaborateur à dépenser jusqu'à 2 000 dollars 

(sans approbation managériale) pour résoudre un problème client, et en faire une 

expérience mémorable. C'est la traduction opérationnelle de la conviction que la fidélité 

d'un client vaut bien plus que 2 000 dollars. 

 

La Révolution du Revenue Management Digitale 
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L'économie hôtelière a été bouleversée par deux révolutions digitales successives. La 

première : l'apparition des OTA (Online Travel Agencies), Booking.com, Expedia, Airbnb, 

qui ont redistribué le pouvoir de distribution au détriment des hôtels indépendants. La 

seconde : le Big Data et l'IA, qui permettent désormais aux systèmes de Revenue 

Management de prédire la demande et d'ajuster les prix à la chambre près, en temps réel, 

en intégrant des dizaines de variables (météo, événements locaux, niveau de remplissage 

des concurrents, délai avant la date d'arrivée). 

Pour l'investisseur hôtelier en phase d'initiation, la conclusion pratique est claire : le choix 

du système de management (gestion directe, franchise, management contract) et du 

partenaire technologique de Revenue Management est aussi stratégique que le choix de 

l'architecture. Un hôtel technologiquement en retard peut perdre 15 à 20 points de RevPAR 

par rapport à un concurrent équipé. 

 

🇨🇭 Suisse Le groupe Kempinski, basé à Genève, gère ses Revenue 
Management avec des algorithmes propriétaires capables de 
traiter 10 millions de données-points quotidiens pour optimiser le 
pricing sur ses 77 établissements dans 34 pays. Le résultat : un 
RevPAR systématiquement 12 à 18% supérieur à la moyenne de 
son segment. L'investissement dans la technologie est considéré 
comme 'aussi important que la rénovation des chambres'. 

🇸🇬 

Singapour 

Marina Bay Sands, avec ses 2 561 chambres, réalise un RevPAR 
parmi les plus élevés d'Asie grâce à une gestion intégrée resort : 
hôtel, casino, convention center, musée, et sky park. Ce modèle 
d'intégration verticale de l'expérience, où chaque élément alimente 
le trafic des autres, génère des synergies impossibles à reproduire 
avec un hôtel isolé. Leçon pour les investisseurs : penser 
'écosystème' plutôt que 'chambre'. 

🇲🇦 Maroc Le plan 'Vision 2030' du Maroc fixe l'objectif de 26 millions de 
touristes et 120 milliards de dirhams de recettes touristiques. La 
montée en gamme est au cœur de la stratégie : développer des 
hébergements 4 et 5 étoiles dans les villes secondaires (Oujda, 
Béni Mellal, Guelmim) est devenu une priorité d'investissement 
soutenue par des incitations fiscales directes. Pour un investisseur 
hôtelier, ce contexte macro-économique favorable doit cependant 
être pondéré par une analyse rigoureuse de la demande locale 
réelle avant tout engagement. 

 

16.3  Masterclass Logistique & Supply Chain : L'investissement 
invisible 

 

Pourquoi la logistique est devenue stratégique ? 

La logistique était autrefois considérée comme une fonction support, un centre de coût à 

minimiser. La crise du COVID-19 et les perturbations des supply chains mondiales de 2020 
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à 2023 ont brutalement révélé sa dimension stratégique. Des usines ont dû s'arrêter faute 

de composants. Des chaînes de distribution ont été désorganisées pendant des mois. Des 

milliards de dollars de valeur ont été détruits, non pas parce que la demande avait disparu, 

mais parce que la logistique avait lâché. 

Pour le chef de projet en phase d'initiation, la logistique n'est pas un détail opérationnel à 

régler plus tard. C'est une variable stratégique à intégrer dès la conception du projet, qu'il 

s'agisse d'un projet industriel, immobilier, hôtelier, ou de distribution. 

 

Les quatre principes du Supply Chain Management résilient 

L'expérience internationale de grands projets d'investissement, notamment les 

gigafactories et les zones industrielles, fait converger vers quatre principes fondamentaux : 

 La Gestion Intégrée : Un bureau de gestion de projet dédié (PMO) supervisant 
SIMULTANÉMENT les achats, la logistique, et la construction. La silotisation de ces 
fonctions est la première source de délais. 

 Le Dual Sourcing : Pour tout composant ou matériau critique, maintenir au minimum 
deux fournisseurs qualifiés. L'optimisation du coût sur un fournisseur unique est une 
économie qui peut coûter cher en cas de défaillance. 

 Le Risk Register Dynamique : Un registre des risques supply chain mis à jour en 
continu, anticipant les disruptions possibles (délais de livraison, volatilité des prix, 
disponibilité des capacités de transport). 

 La Localisation Progressive : Identifier et qualifier des fournisseurs locaux pour les 
composants non-critiques réduit les délais, la dépendance aux flux internationaux, 
et renforce la résilience de la chaîne. 

 

L'infrastructure logistique du territoire est une variable à intégrer dès la sélection du site. La 

proximité d'un port international (Tanger Med pour le Maroc), d'une zone franche, ou d'un 

réseau autoroutier dense n'est pas un avantage marginal, c'est un avantage compétitif 

structurel qui se traduit en jours de délai, en coûts de transport, et en fiabilité de la chaîne. 

🇩🇪 Allemagne Le modèle logistique allemand, basé sur une intégration poussée 
entre industrie et réseau de transport (Mittelstand + infrastructure 
ferroviaire + autoroutes), est considéré comme le plus efficace 
d'Europe. La localisation d'un projet industriel à proximité d'un hub 
ferroviaire ou autoroutier peut réduire les coûts logistiques de 8 à 15 
% et les délais d'approvisionnement de 20 à 30 %. C'est du Business 
Case, pas de la géographie. 

🇨🇳 Chine Le modèle chinois des 'clusters industriels', regrouper les fournisseurs 
autour des usines d'assemblage dans des zones dédiées (Shenzhen 
pour l'électronique, Dongguan pour les équipements), a réduit les 
délais de livraison de composants à moins de 24 heures dans certains 
secteurs. Ce modèle influence directement les décisions de 
localisation des gigafactories dans les pays émergents, dont le Maroc. 

🇲🇦 Maroc Tanger Med est aujourd'hui classé parmi les 20 premiers ports 
mondiaux pour la performance logistique. Son hub de déconsolidation 
et ses zones franches adjacentes ont transformé la compétitivité 
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logistique du nord du Maroc. La Zone d'Accélération Industrielle (ZAI) 
de Kénitra illustre la vision intégrée : concentrer constructeurs 
automobiles, équipementiers, et logisticiens dans un périmètre limité 
pour réduire les coûts et délais de la supply chain à leur minimum. 

 

✅ CHECKLIST  Les 10 Questions Incontournables de la Masterclass 

Sectorielle 

☐  IMMOBILIER : Ai-je analysé la demande solvable réelle sur ma zone de chalandise (pas 

juste la demande théorique) ? 

☐  IMMOBILIER : Mon taux de pré-commercialisation cible est-il atteignable avant le 

premier tirage de crédit de construction ? 

☐  IMMOBILIER : Ai-je budgétisé un délai de commercialisation +25% par rapport à mon 

estimation initiale ? 

☐  HÔTELLERIE : Mon RevPAR cible est-il cohérent avec le CompSet (5 hôtels 

concurrents comparables) de ma zone ? 

☐  HÔTELLERIE : Mon modèle de management (gestion directe / franchise / management 

contract) est-il adapté à mes compétences opérationnelles ? 

☐  HÔTELLERIE : Ai-je intégré la saisonnalité dans mes projections de flux de trésorerie 

(mois creux vs mois peak) ? 

☐  LOGISTIQUE : La localisation de mon projet intègre-t-elle une analyse de l'accès aux 

infrastructures de transport ? 

☐  LOGISTIQUE : Mes fournisseurs critiques ont-ils un dual sourcing validé (pas juste 

planifié) ? 

☐  TOUS SECTEURS : Mon Business Case a-t-il été challengé par un expert sectoriel 

externe à l'équipe projet ? 

☐  TOUS SECTEURS : Mes hypothèses financières sont-elles basées sur des données 

marché réelles et datées de moins de 6 mois ? 
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CHAPITRE 17 :  

Regards d'Experts : Synthèse des Interviews 
Stratégiques 
 

 

Les chapitres précédents vous ont donné les outils. Ce chapitre final vous donne quelque 

chose que les outils ne peuvent pas remplacer : la parole de ceux qui ont réellement 

construit. Les cinq interviews réalisées pour cet ouvrage couvrent des secteurs, des 

géographies et des défis radicalement différents. Mais de leur confrontation émergent des 

convergences profondes, des universaux du leadership et de la gestion de projet qui 

transcendent les frontières sectorielles. 

Ce chapitre ne se veut pas une retranscription exhaustive. Il en extrait l'essence, identifie 

les patterns récurrents, et formule les leçons de terrain que cette synthèse permet de tirer. 

17.1  Les Cinq convergences : Ce que les experts s'accordent à dire 

Cinq secteurs, cinq projets, cinq réalités différentes. Et pourtant, cinq convergences 

profondes émergent de la synthèse de ces entretiens. Ces convergences ne sont pas des 

coïncidences, ce sont des vérités de terrain. 

Convergence 1  La phase d'initiation détermine tout 

Quel que soit le secteur, tous les experts insistent sur le même point : les décisions prises 

(ou non prises) dans les premières semaines et les premiers mois d'un projet ont un impact 

disproportionné sur son destin. Un concept mal défini, un montage financier fragile, un 

positionnement flou, ces failles initiales ne se corrigent pas facilement en cours de route. 

Elles s'amplifient. Investir du temps, de l'argent et de l'énergie dans une phase d'initiation 

rigoureuse n'est pas un luxe, c'est la décision la plus rentable que vous prendrez. 

Convergence 2  Le partenariat local comme facteur de succès 

De Gotion Power à Wana Corporate, tous les experts qui ont opéré dans des contextes 

multi-culturels ou multi-géographiques convergent : arriver avec des solutions toutes faites, 

sans s'appuyer sur la connaissance locale, est une recette d'échec. Le partenariat local, 

avec des entreprises, des talents, des institutions, n'est pas une obligation réglementaire. 

C'est un avantage compétitif. La connaissance du terrain ne s'achète pas, elle se construit 

par la relation. 

Convergence 3  L'agilité sans chaos 

« La sagesse, c'est l'expérience accumulée, la nôtre et celle des autres. Les livres 
transmettent la méthode. Les experts transmettent la vérité. » 
— Peter Drucker 
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La capacité d'adaptation est universellement citée comme une compétence critique. Mais 

tous les experts font une distinction capitale : l'agilité ne signifie pas l'absence de rigueur. 

Elle signifie la capacité à maintenir cap et méthode tout en ajustant la trajectoire. Les 

équipes qui confondent flexibilité et improvisation finissent dans le chaos. Les équipes qui 

savent quand tenir ferme et quand pivoter, et pourquoi, sont celles qui réussissent. 

Convergence 4  L'Humain reste la variable déterminante 

Malgré l'omniprésence de la technologie, de l'IA et des algorithmes dans tous les secteurs 

couverts, aucun expert ne remet en cause la centralité de l'humain. Le DRH du grand 

groupe industriel le formule le mieux : 'l'IA est un outil au service de l'humain, et en aucun 

cas un substitut.' Les projets sont construits par des êtres humains, pour des êtres 

humains. La qualité du leadership, la solidité des équipes, et la maturité des relations 

partenariales restent les premiers déterminants du succès, avant les outils et les méthodes. 

Convergence 5  La vision long terme avec des jalons courts 

Yang Chen de Gotion l'exprime avec une clarté parfaite : maintenir la vision à long terme 

fermement en vue tout en découpant le chemin en jalons à court terme clairs et 

atteignables. C'est la dialectique fondamentale du chef de projet : voir loin et agir proche. 

La vision sans les jalons, c'est du rêve. Les jalons sans la vision, c'est de la tactique sans 

stratégie. Les deux ensembles, c'est la méthode des projets qui réussissent. 

 

17.2  Synthèse Finale : La Matrice de l'investisseur complet 

Au terme de ce voyage à travers douze chapitres, quatre parties, et la parole de cinq 

experts, voici la synthèse ultime : le profil de l'investisseur-chef de projet complet, tel que 

les meilleures pratiques mondiales et l'expérience terrain le définissent. 

Dimension Ce que vous devez 
maîtriser 

Ce que vous devez éviter 

Stratégique Vision VRIO, analyse 
compétitive, choix du 
framework 

Agir sans diagnostic, copier 
sans adapter 

Financière VAN, TRI, DCF, analyse de 
scénarios, seuil de rentabilité 

Optimisme biaisé, 
hypothèses non testées 

Organisationnelle WBS, gestion des risques, 
planification de précision 

Sur-planifier sans marge de 
contingence 

Humaine Leadership 4.0, IE, 
négociation, change 
management 

Ignorer les résistances, 
sous-estimer les conflits 

Sectorielle Connaissance des KPIs et 
cycles de son secteur 

Appliquer des recettes 
universelles sans adaptation 

Relationnelle Partenariats, réseaux, 
relations institutionnelles 

Arriver seul avec des 
solutions pré-fabriquées 
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Épilogue : Ce que ce livre n'a pas pu vous donner  

 

 

« On ne comprend vraiment quelque chose qu'en le faisant. Lisez tout ce 
que vous voulez, vous ne deviendrez chef de projet qu'en pilotant un 
projet. » 
— Expérience collective 

 

Ce livre vous a donné un cadre. Une méthode. Des outils. La parole de ceux qui ont 

construit. Mais il y a une chose que ce livre ne peut pas vous donner, et que personne ne 

peut vous donner à votre place : le vécu. 

La première fois que vous devrez annoncer un dépassement budgétaire à un comité 

d'investissement. La première fois qu'une équipe vous résistera avec l'énergie du 

désespoir. La première fois qu'une négociation s'effondrera sur un malentendu culturel que 

vous n'aviez pas anticipé. La première fois que le chantier s'arrêtera à cause d'une décision 

que vous aurez prise en toute bonne foi. 

Ces moments-là ne s'apprennent pas dans les livres. Ils se vivent. Et c'est dans ces 

moments, pas dans les formations, pas dans les certifications, pas dans les lectures, que 

vous deviendrez réellement chef de projet. 

Ce livre est un accélérateur. Il vous évite de réinventer la roue, de répéter les erreurs déjà 

documentées, de chercher à tâtons des réponses que des décennies d'expérience ont déjà 

formulées. Il vous donne un avantage de départ. La suite, le reste, vous appartient. 

Lancez-vous. Et apprenez en chemin. 
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★ ★ ★ 

✅ CHECKLIST FINALE : L'Investisseur complet : 12 Engagements 

☐  Je construis chaque Business Case avec des données marché réelles, des scénarios multiples, 

et un taux d'actualisation conservateur 

☐  Je consacre au minimum 15% du budget-temps du projet à la phase d'initiation 

☐  Je formalise une Charte de Projet avant tout engagement de ressources significatif 

☐  Mon registre de risques est vivant : mis à jour à chaque jalon, pas archivé après l'initiation 

☐  Je pratique le leadership adaptatif : je change de style selon le contexte, l'individu, et la phase du 

projet 

☐  Je prépare chaque négociation stratégique avec un BATNA clair et un accord-cadre documenté 

☐  J'identifie les agents de changement dans mon équipe avant de lancer toute transformation 

☐  Je connais les KPIs spécifiques de mon secteur et je les suis au quotidien, pas en fin de mois 

☐  Je construis des partenariats locaux avant d'avoir besoin de les activer 

☐  Je décompose ma vision long terme en jalons trimestriels mesurables et célébrés 

☐  Je donne du feedback régulier, en face-à-face, basé sur des faits, pas des perceptions 

☐  Je traite chaque erreur comme une leçon documentée, et j'en partage l'enseignement avec 

l'équipe 

 

 

  



157 
 

 

SOURCES ET RÉFÉRENCES 

Les données, statistiques et cadres conceptuels mobilisés tout au long de cet ouvrage 

s'appuient sur les études, rapports et ouvrages de référence suivants, ainsi que sur des 

entretiens originaux menés spécifiquement pour ce livre. Le lecteur souhaitant approfondir 

un point précis est invité à se référer directement à ces sources. 

Études et rapports institutionnels 

— Banque mondiale — données sur les dépassements budgétaires des grands projets 

d'infrastructure. 

— PwC, France (2023) — étude sur la part des projets d'entreprise livrés dans les délais et le 

budget prévus. 

— Project Management Institute (PMI) — Pulse of the Profession, 2023. 

— Project Management Institute (PMI) — Guide PMBOK (Project Management Body of 

Knowledge). 

— Harvard Business Review (2023) — étude portant sur 230 projets de transformation 

organisationnelle et l'impact du leadership serviteur. 

— McKinsey & Company et Boston Consulting Group (BCG) — études sur les 

transformations organisationnelles et les taux d'échec des programmes de changement. 

Cadres théoriques et ouvrages de référence 

— Barney, J. (1991), « Firm Resources and Sustained Competitive Advantage », Journal of 

Management — fondement du modèle VRIO. 

— Fisher, R. et Ury, W., Getting to Yes: Negotiating Agreement Without Giving In — 

fondements du BATNA et de la négociation raisonnée. 

— Lewin, K. — modèle de changement en trois étapes (Décristallisation – Changement – 

Recristallisation). 

— Hiatt, J., Prosci (2003) — modèle ADKAR de conduite du changement individuel. 

— Kotter, J., Harvard Business School (1995), Leading Change — modèle de conduite du 

changement organisationnel en huit étapes. 

— Bridges, W., Managing Transitions — modèle de transition psychologique du 

changement. 

— Kübler-Ross, E. — courbe du deuil, appliquée à la gestion du changement 

organisationnel. 

— Goleman, D. — travaux sur l'intelligence émotionnelle et les styles de leadership. 

 

  



158 
 

 


