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CROISSANCE EXPLOSIVE, FORTE RENTABILITE, BILAN SOLIDE...
la grande majorité des sociétés Internet ont tout pour plaire. Mais, dans une
industrie multiforme ou les positions sont encore mal établies et ou les valorisations
varient du simple au double, linvestisseur doit plus que jamais rester sélectif.
A condition d"avoir les clés pour comprendre.

nternet : les petites

valeurs qui montent

HI-MEDIA

ous ne vous étes pas connecteé a
Internet récemment ? Alors, vous
faites partie d’'une espece en voie
de disparition. Notre pays compte
déja plus de 27 millions d’inter-
nautes, soit54 % des personnes dgées de plus
de 15 ans, selon I’étude Profiling 2006 d’Ip-
sos Media. Ce développement effréné ADVERLINE
d’Internet dans notrevie quotidienne se

retrouve évidemment en Bourse, ou
une trentaine de spécialistes sont
aujourd’hui cotés. Et le flot de nou-
veaux prétendants neva pas se tarir.
L’année vient a peine de débuter
que déja trois entreprises de la Net
économie (Entreparticuliers.com,
Antevenio et Autoescape) frappent

a la porte d’Alternext, suivant de
peul’arrivée de Seloger.com, Renta-
biliweb ou 1855.

Face a cette avalanche de nouveaux
venus, I'investisseur a de quoi se sen-

tir submergé. D’autant que si ces start-

up affichent un rythme de croissance
insolent et un niveau de rentabilité tout
aussi enviable, tous les modeles ne se valent
pas (lire interview page 13). Mieux vaut éga-
lement se méfier des effets de mode, suscep-
tibles de distordre les valorisations. L'exemple
des précurseurs américains le démontre : les

arbres ne montent pas jusqu’au ciel ! Depuis d'aﬁ S DUI'

un an, les géants du Web, Yahoo!, Amazon.
Sel og%com

com ou eBay, ont ainsi vu leur titre chuter de
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18426 %, Google restant une brillante excep-
tion, avec ses 150 milliards de dollars de ca-  sgLo6ER.COM
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significatif des fusions et acquisitions en 2006.

fin 2006

Lutilisation croissante d Internet a donné naissance
a de nouveaux secteurs dactivité et bouleverse les métiers
traditionnels. Preuve du potentiel du secteur, le redémarrage

Un secteur en pleine effervescence

Nombre de foyers francais équipés d'Internet -

Des marchés porteurs

Croissance de la publicité sur Internet
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Fusions a profusion
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Cest le PER moyen des valeurs Internet.
Ce niveau se justifie par la forte

croissance des sociétés.
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pitalisation boursiére. En France aussi,
Internet connait son lot de désillusions.
Regardez le parcours boursier de Rue du
Commerce, qui décide de changer son busi-
ness modelun an aprés son introduction sur
Eurolist. Jetez un coup d’ceil a Meilleurtaux,
dont la valorisation a fondu d’un tiers aprés
une révision a la baisse des prévisions.

Jeunes pousses ambitieuses

Dans cette industrie prometteuse mais mul-
tiforme, oti la moindre déception se paie au
prix fort et o les valorisations varient du
simple au double, la sélection n’est pas chose

"\ aisée. Pour se faire une idée des perspectives
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"\, de développement de chaque modéle, il

. fauten effetévaluerla solidité des barrie-

\ resal’entrée, aI’heure ot lancer un site
\ n’ajamais été aussi facile.

\ Nousavons donc regroupé cesvaleurs

\ en six sous-secteurs, non pas dans

| Pintention d’établir une classifica-

| tionstricte, mais plutot pour propo-

| ser un guide permettant de mieux

| comprendre les différents métiers,

| premiére étape avant de trouver la

| perlerare. Car une chose estsiire : le

potentiel deI’économie Internet n’est plus un
mirage. Publicité, commerce, petites an-
nonces... tous ces marchés sont révolutionnés
par ’avénement du Web, dont la part est ap-
peléea croitre encore fortement. Pour preuve,
les sociétés dites de I’ancienne économie
multiplient les acquisitions pour rattraper
leur retard (lire page 16). 1l faut dire que les
ambitions de jeunes pousses viennent, dans
bien des domaines, secouer violemment le
cocotier ou des acteurs anciens et puissants
se croyaient tranquillement installés. C’est
flagrant dans les médias, ou Publicis, TFr et
Lagardere ne peuvent plus rester les bras
croisés. D’autant que les acteurs du Net ne se
privent pas d’acquérir a prix d’or des sites
prometteurs ou des technologies de pointe.
Les rachats du leader de la téléphonie sur
Internet Skype par eBay, du site d’échange de
vidéos YouTube par Google ou du spécialiste
du marketing TradeDoubler par AOL mon-
trent a quel point des sociétés 4 peine sorties
du berceau constituent déja des cibles convoi-
tées. De quoi donner un attrait supplémen-
taire a notre sélection devaleurs montantes m

Dossier réalisé par Frédéric Cazenave,
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Les 5 derniéres opérations emblématiques du Net

Date Prédateur Proie Activité Prix Pour s’emparer
Janv.07 AOL TradeDoubler ~ Marketing en ligne 695M€ d'unsiteen
% Déc.06 Publicis Digitas Agence de pubinteractive  1300M$  plein essor ou
3; Oct.06 Google YouTube Site de partage devidéos ~ 1650M$  d'un savoir-faire
e Sept.05 eBay Skype Téléphonie sur Internet ~ 2600M$  reconnu, il faut
i | Juill. 05 News Corp. MySpace Site communautaire 580M$  payer le prix fort.
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