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Structure de l'opération 100% numéraire 

Métriques Non Communiqué 

Secteur d'activité Services aux entreprises : études marketing 

Rôle d'AP Management Conseil exclusif des cédants 

L'acheteur : BNP Paribas Développement   

 Métiers :  Investissements minoritaires dans les PME dans 
le cadre d’opérations de capital-développement et  de LBO. 

  Investissement annuel : 50 M€. 

 Nombre de participations : 320. 

  Implantations : France 

La cible :  MSM   

 MSM est un leader français des études marketing qualitatives 
en France. 

 Elle a réalisé un Chiffre d'Affaires de 4,2 M€ en 2005 et 
compte 30 personnes. 

 Elle est implantée en région parisienne à Levallois-Perret. 

Intérêt de l'opération   

 MSM a affiché près de 5 Meuros de chiffre d'affaires à fin mai 2006, pour une marge d'Ebit supérieure à 20 %. La société, qui 
réalise chaque année près de 200 études pour des grands groupes fidèles comme Nestlé, P&G ou L'Oréal, se situe dans les dix 
premiers intervenants de son secteur. Sa fondatrice, souhaitait au moment de se retirer, examiner les deux voies de sortie 
industrielle et financière. 

 BNP Paribas Développement s'est associé, en minoritaire, à la transmission de MSM. Il s'est adjugé 25 % de l'institut d'études 
marketing qualitatives, créé en 1986. 

 Les dirigeantes de MSM, associées aux principaux cadres, ont repris le solde. 

La mission d'AP Management   
 AP Management a engagé un dual track qui a fait émerger plusieurs solutions de cession, notamment une proposition d’acquisition 

de la part d’un grand groupe de communication anglo-saxon désireux de renforcer son activité d’études qualitatives. 

 En parallèle et compte tenu du haut niveau de rentabilité de la cible ainsi que de la fragmentation du marché propice à la 
consolidation, plusieurs fonds de private equity se sont mobilisés et finalement, BNP Paribas Développement, moyennant un effet 
de levier bancaire raisonnable, s’est adjugé un quart du capital de la holding de reprise de MSM, aux côtés des dirigeantes et des 
cadres.   

 AP Management, à l’issue de ce double process, a pu faire ressortir le meilleur prix de cession pour la fondatrice qui a opté 
finalement pour le scénario financier plutôt qu’industriel puisqu’il permettait à ses principaux cadres, en s’impliquant au capital aux 
côtés d’un fonds d’investissement,  de bénéficier de la création de valeur à venir, dans la continuité. 

BNP Paribas entre au capital de MSM   


