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Le marché reste sélectif, tourné vers les modèles robustes et les secteurs
défensifs comme les logiciels et la santé.

Les marchés du capital-investissement ont poursuivi leur adaptation à un environnement

marqué par les tensions commerciales et une conjoncture incertaine au premier trimestre

2025. Dans ce contexte, l’Europe s’est affirmée comme l’une des zones les plus dynamiques.

La valeur des transactions a progressé de plus de 30% et le nombre d’opérations de 15% par

rapport à l’année précédente.

SMALL ET MID-CAP EN SOUTIEN, VALORISATIONS STABLES ET SORTIES
SOUTENUES

Les segments small et mid-cap, moins sensibles aux barrières douanières, continuent d’animer

le marché, tandis que les valorisations restent stables à 9,5x EV/EBITDA selon l’Argos Index –

un signe de confiance des investisseurs. L’activité de sortie demeure soutenue, notamment
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grâce au marché secondaire et à la présence d’un important stock de sociétés prêtes à être

cédées.

ÉTATS-UNIS: DEALS EN HAUSSE, SORTIES RECORDS

Aux Etats-Unis, le premier trimestre a également été marqué par une solide performance : le

volume des transactions a atteint 260 milliards de dollars (+25% sur un trimestre), porté par

l’acquisition de Walgreens Boots Alliance. L’activité de sortie a bondi de 45% à 186,6 milliards

de dollars, dépassant nettement les niveaux d’avant pandémie. Toutefois, l’incertitude liée aux

coupes budgétaires fédérales et à l’affaiblissement du crédit à la consommation pourrait

freiner le momentum observé en début d’année.

ASIE: STABILITÉ DES DEALS, SORTIES EN BAISSE.

En Asie, le tableau est plus contrasté. Le volume global des transactions est resté stable, grâce

à deux opérations majeures représentant près de 40% de l’activité. En revanche, le nombre de

sorties a chuté de moitié, malgré une augmentation significative de la taille moyenne des

distributions. La levée de capitaux a légèrement progressé à 28,2 milliards de dollars, dominée

par la Chine qui représente plus de la moitié des fonds collectés.

Dans l’ensemble, le private equity reste actif et sélectif, avec une orientation claire vers les

modèles économiques résilients et les secteurs défensifs comme les logiciels et la santé.

L’Europe, forte de ses fondamentaux solides et de la stabilité retrouvée de ses valorisations,

apparaît comme l’un des pôles les plus attractifs en ce début d’année 2025.
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David Arcauz

Managing Partner

Basé à Genève, David Arcauz dirige les investissements européens et est membre des comités

d'investissement mondial et européen. Il a travaillé chez Adams Street Partners, UBS et Swiss Life/Alpha

Associates, après avoir débuté sa carrière à la BCV. David est titulaire d’un master en droit de l’Université

de Lausanne et est titulaire du CFA. Il siège au conseil consultatif de plusieurs fonds d'investissement

privés européens.

Flexstone Partners, filiale de Natixis Investment Managers, compte parmi les principaux acteurs mondiaux

de l’investissement en actifs non cotés. Présente à New York, Paris, Genève et Singapour, la société se

distingue par son expertise dans la sélection des meilleurs gestionnaires de fonds de capital-

investissement, de dette privée, d’immobilier et d’infrastructures au service de ses clients. Au 30 juin

2025, elle gère environ 7,3 milliards de dollars d’actifs sous gestion.
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