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1. Objectif et hypothèses 

q Objectif: Utiliser des données historiques portant sur des 
projets comparables afin de maximiser la rentabilité espérée
en presence de risque de retard et de dépassement de coût.

q Hypothèses:
- Le produit du projet a une valeur monétisable et observable 

avant de réaliser le projet. 
- La date de démarrage du projet est flexible.
- Existence de données sur la valeur du produit, du coût et des 

retards pour des projets comparables.

q Exemples de projets pour lesquels le modèle proposé est
applicable: centrale électrique, autoroutes, ponts, ... 

2.a. Introduction

q Les projets majeurs sont cruciaux pour le développement 
économique mais se caractérisent souvent par une sous-performance 
(Merewitz, 1973).

q Ceci est particulièrement vrai pour les projets de transport et 
d’énergie, en terme de coût, de retard et de valeur (Love et al. 2019; 
Cavalieri et al 2019). 

q Cause: Le jugement humain est souvent biaisé par l’optimisme et une 
vision « trop restreinte » au projet en soi (Kahneman et Tversky, 1977, 
2013). 
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2.b. Introduction

q Lovallo et Kahneman (2003) : Prendre du recul par rapport au projet 
et regarder d’une autre point de vue (Outside View), autrement dit 
considérer des projets comparables, déjà réalisés. 

q Une mise en pratique de l’« Outside View » a été proposée par 
Flyvbjerg and COWI (2004), Flyvbjerg (2006, 2008) et Walczak and 
Majchrzak (2018): Reference Class Forecasting technique (RCF).  

3.a. Modèle de base RCF

q L’objectif du RCF est de minimiser le biais dans les estimations des 
coûts, des retards et de la valeur de projets majeurs. 

q RCF est de plus en plus appliquée dans plusieurs pays (UK, Danemark, 
Suisse, Suède, Norvège, Afrique du Sud) et a été recommandée par 
l’American Planning Association (Flyvbjerg et al., 2016). 

q En pratique, RCF a été appliquée pour mieux prendre en compte les 
dépassements de coûts et les retards. 
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3.b. Modèle de base RCF – Étapes 

q Les étapes du RCF:
1. Identifier le groupe de référence: des projets comparables au projet 

à l’étude (secteur, envergure, technologie, …). 
2. Établir les distributions des paramètres d’intérêt à partir des 

données historiques (distributions du surcoût et du retard)
3. Déduire un multiplicateur pour ajuster les paramètres du projet à la 

hausse (« Uplift ») ou à la baisse (« Downlift ») selon un certain 
niveau de risque jugé acceptable. 

q Exemple de conclusions (Ansar et al. , 2014)  :
Afin d’accepter un maximum de 20% de dépassement de coût du projet 
(un grand barrage), il est nécessaire de DOUBLER le coût estimé du 
projet. 

Surcoût ou retard observé dans le groupe de référence (%)

Probabilité

Risque de dépassement maximal

!

Coût ajusté = (1+!"#û% )* Coût estimé

Délai ajusté = (1+!&é()* ) * Délai estimé

0

3.c. Modèle de base RCF - illustration
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3.d. Modèle de base RCF - Critiques

q RCF ne peut pas être appliquée à la valeur du projet pour les raisons 
suivantes:

1) L’incertitude sur le coût et le retard se limite à la durée de 
l’exécution du projet alors que l’incertitude sur la valeur du projet 
s’étale jusqu’à la fermeture du projet. 

2) Étant donnée la longue période d’exploitation des grands projets, il 
est très difficile d’avoir assez de données sur la valeur finale délivrée 
par un projet.   

4.a. RCF dynamique – L’idée ... 

Ø Compléter le modèle RCF de base par une approche 
dynamique (approche des options réelles) appliquée à la 
valeur du projet afin de tenir compte de son niveau 
d’incertitude. 

Ø L’approche des options réelles: le projet est jugé viable 
quand la valeur du projet dépasse son coût par une 
certaine marge qui est fonction de l’incertitude 
(volatilité). 

Ø Cette marge est d’autant plus élevée que l’incertitude est 
plus grande afin de minimiser le risque que la valeur du 
projet chute après sa réalisation. 
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t=0
(maintenant)

t=t*
(projet débute)

Durée estimée: D
Coût estimé: I

t=t*+D+d
(projet exécuté)

t=t*+D+d+T
(projet cloturé)

Exécution

• retard: d
• surcoût: i

Conception

• Durée: D
• Coût: I
• Valeur 
actuelle : P0

Opération

• Valeur du produit P 
(incertaine)

4.b. RCF dynamique – Aperçu 

RCF dynamique: Gérer l’incertitude du produit dès la phase de 
conception

RCF

Approche d’options réelles

P*

Estimation de la 
distribution du coût 

et de la durée 
du groupe 

représentatif

Estimation 
de la valeur du produit

du projet 
(Processus stochastique)

Estimation 
(traditionnelle) du coût 
et de la durée du projet

Ajustement du coût et 
de la durée du projet 

selon le niveau de 
risque accepté

Modèle d’options réelles

Seuil d’investissement 
(dépend de la volatilité 
de la valeur du produit)

Investir quand la valeur 
observée atteint le seuil 

d’investissement

Investir si la valeur du projet 
dépasse son coût 

(incertitude de la valeur ignorée)

RCF-Approche 
traditionnelle 
(coût; durée)

RCF-Approche 
Dynamique

(coût; durée; valeur)

Sélection de projets 
comparables au 
projet à l’étude

4.c. RCF dynamique – Aperçu 
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4.d. RCF dynamique – Résolution du modèle OR dans un cas particulier

Ø Valeur de l’output suit un mouvement Brownien géométrique avec un taux de 
croissance ! et un écart-type ":

Ø Taux d’actualisation         ;    

Ø Coefficient qui dépend du processus stochastique et du taux d’actualisation 

(Lois normales mI, "#,%&, "&)

(Lois exponentielles '#, '&)
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Scénario 1 Scénario 2 Scénario 3

P1*

Le seuil d’investissement 
est atteint

P2*

Si coût et délai ajustés à la hausse 
le seuil, plus élevé, serait atteint 
plus tard 

4.e. RCF dynamique – Illustration

Sc. 1

Sc. 2

Sc. 3
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5.a. Discussions

v Si le projet est économiquement très bien justifié  (p bien supérieur à p*), 
appliquer RCF de base ne devrait pas affecter la date optimale du projet. Les 
conséquences seront limitées à la révision du budget de et de l’échéancier, s’il y a 
lieu. 

v Si le projet est juste optimale (p au voisinage de p*) et si RCF indique un surcoût ou 
un retard significatif, la date du projet devrait être révisé. Il est nécessaire 
d’observer la valeur du projet et de réétudier la décision d’investir. 

Valeur du projet

P*2P*1
Conséquence de l’ajustement du 

coût et du retard (uplift)

Valeur du projet

P*2P*1
Conséquence de l’ajustement du 

coût et du retard (uplift)

5.b. Discussions

v L’hypothèse que l’output suit un mouvement Brownien géométrique est forte mais 
nécessaire pour avoir des solutions analytiques aux fins de la présentation et de 
l’interprétation des résultats. 

v En pratique, si la valeur de l’output du projet suit d’autres processus, il est possible 
de résoudre le modèle par simulation de Monte Carlo. 

v C’est un travail en développement  … Prochaine étape:  Ajuster la capacité du 
projet.  
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6. Conclusion
v RCF est de plus en plus appliquée dans le monde. Son application est jugée 

nécessaire pour limiter le biais des estimations. 

v L’application de la RCF se base sur l’obtention de données ayant trait aux coûts et 
retards de projets comparables.

v Étendre la collecte de données pour inclure l’évolution de la valeur (ou la 
demande) de l’output des projets permet d’optimiser la date des projets par 
rapport aux risques de la demande (risque de marché). 

v Elle permet aussi « d’absorber » le risque suite à l’ajustement à la hausse du coût 
ou/et du retard dans le cadre de l’application du RCF. 

v L’extension proposée demeure cohérente avec l’approche RCF de base puisqu’elle 
vise à minimiser les biais (sentiments, intérêt, etc.) en se basant sur des 
paramètres déterminés à partir de données sur des projets comparables. 
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