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Abstract

This book deals specifically with the valuation of Internet start-ups after the burst of dot-com
bubble. The objective is to contribute to the development of this field of study by filling some
of the existing gaps. Indeed, it is a relatively recent subject, and the research devoted to it is

still limited.

It has been found that the valuation of an Internet start-up does not only depend on its stage of
development, but also on five qualitative factors: the team, the business model, the market,
the risk, and the exit options. In fact, venture capitalists base their valuation on the perceived

growth potential of the company.

Subsequently, this book addresses the issue of intangible assets. In fact, an Internet company
derives most of its value from its intellectual capital, brand equity, and website. These
intangible assets, as well as their accounting treatment, are deeply analyzed. It has been
noticed the misclassification of their expenses can have a considerable impact on the valua-

tion of the company.

The discounted cash flow valuation method, which is based on financial projections, and the
relative valuation method, which is based on comparables, are identified and examined in-

depth. Their analysis is crucial to determine how to properly value an Internet start-up.



Ce livre traite le sujet de la valorisation des start-up Internet, et ce, apres [’éclatement de la
bulle du secteur. L’ objectif est de contribuer au développement de ce champ d’étude, qui est

relativement récent, et dont les travaux de recherche sont limités.

1l a été constaté que la valeur d’une start-up Internet ne dépend pas seulement de son stade
de développement, mais également de cing criteres qualitatifs: l'équipe, le modele d'entre-
prise, le marché, les risques, et les options de sortie. 1l s’avére en effet que les capital-

risqueurs évaluent une entreprise en fonction de son potentiel de croissance.

Une société Internet tire [’essentiel de sa valeur de ses immobilisations incorporelles : son
capital intellectuel, sa marque, et son site. Le traitement comptable de ces immobilisations est
donc analysé en détail. 1l a notamment été remarqué qu’une mauvaise classification des
dépenses liées a ces immobilisations peut avoir un impact considérable sur la valorisation de

[’entreprise.

La méthode d’évaluation par I’actualisation des flux de trésorerie et la méthode d’évaluation
par comparaison sont étudiés dans ce livre. Leur analyse permet de déterminer la meilleure

fagon d’évaluer la juste valeur d’une start-up Internet.
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