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Revue de l’année 

En 2022, la Commission des OPA (la « Commission ») a rendu 21 décisions1 dans le cadre de 
16 procédures.2 

Parmi ces procédures, cinq concernent des offres publiques d’acquisition : 

• Le 14 décembre 2021, CSL Limited, Melbourne, Australie, a publié l’annonce préalable
d’une offre publique d’acquisition portant sur toutes les actions nominatives en mains du
public de Vifor Pharma AG, Saint-Gall, Suisse, groupe pharmaceutique spécialisé actif au
niveau mondial, au prix de USD 179.25 net en espèces pour chaque action.3 Le prospectus
de cette offre, dont le volume s’élevait à USD 11'636'576'2374, a été publié le 18 janvier
2022 par CSL Behring AG, Berne, Suisse, une filiale indirecte de CSL Limited.5 L’exécution
de l’offre a eu lieu le 9 août 2022.6

• Le 27 janvier 2022, Liechtensteinischen Landesbank Aktiengesellschaft AG, Vaduz, Princi-
pauté du Liechtenstein, a publié l’annonce préalable d’une offre publique mixte portant
sur toutes les actions nominatives en mains du public de Bank Linth LLB AG, Uznach,
Suisse, dont elle détenait, avec environ 75% des droits de vote, une participation de con-
trôle. L’offrant informa vouloir offrir, pour chaque action nominative de Bank Linth LLB,
cinq actions nominatives de l’offrant, plus un paiement en espèces d’un montant de
CHF 323 net (offre prévoyant un échange partiel), ou, au libre choix des destinataires de
l’offre, un montant de CHF 600 net en espèces (alternative en espèces). Le prospectus de
l’offre mixte de Liechtensteinischen Landesbank Aktiengesellschaft AG, dont le volume
s’élevait à CHF 126'521'946, fut publié le 25 février 2022.7 Le 19 mai 2022, l’offrant in-
forma avoir exécuté l’offre avec succès en date du 18 mai 2022.

• Le 2 juin 2022, GP Swiss AG, Zoug, Suisse, a publié l’annonce préalable d’une offre pu-
blique d’acquisition portant sur toutes les actions nominatives en mains du public de
Spice Private Equity AG, Zoug, Suisse, une société de capital-investissement (private equi-
ty), au prix de USD 16.25 net en espèces pour chaque action.8 Avant l’offre, dont le pros-
pectus fut publié le 14 juillet 2022, l’offrant9 détenait déjà environ 66% des droits de vote

1 Ces décisions sont disponibles à l’adresse ://www.takeover.ch/transactions/all. 
2 Les procédures relatives aux programmes de rachat exonérés en procédure d’annonce ne sont ici pas comptabilisées (cf. Circu-
laire COPA n° 1 : Programmes de rachat, du 27 juin 2013, ch. 31 ss). 
3 A ce sujet, voir la décision 802/01 du 13 décembre 2021 dans l’affaire Vifor Pharma AG. 
4 Soit CHF 10'615'233'941. 
5 A ce sujet, voir les décisions 802/01 du 13 décembre 2021, 802/02 du 14 janvier 2022, 802/03 du 12 juillet 2022 et 802/04 du 
8 août 2022 rendues dans l’affaire Vifor Pharma AG. 
6 L’offre publique d’acquisition de CSL Behring AG, Berne, aux actionnaires de Vifor Pharma AG, Saint-Gall, certes annoncée le 
14 décembre 2021, n’en reste pas moins attribuée à l’année 2022 du point de vue des statistiques (cf. également le rapport 
d’activité 2021 de la Commission, note 3). 
7 A ce sujet, voir les décision 805/01 du 26 janvier 2022 et 805/02 du 24 février 2022 dans l’affaire Bank Linth LLB AG. 
8 Les actions nominatives de Spice Private Equity AG étaient négociées en dollars étasuniens auprès de SIX Swiss Exchange. 
9 Auquel il convient d’ajouter les personnes agissant de concert avec l’offrant. 
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de la société visée. Le volume de cette offre s’élevait à USD 31'434'364.10 Le 29 septembre 
2022, l’offrant annonça avoir exécuté son offre avec succès.11 

• Le 25 juillet 2022, JBF Finance SA, Buchillon, Suisse, a publié l’annonce préalable d’une
offre publique d’acquisition portant sur toutes les actions nominatives en mains du public
de Bobst Group SA, Mex, Suisse, société spécialisée à l’échelle mondiale dans la fourniture
d’équipements. L’offrant, JBF Finance SA, une société de famille regroupant les héritiers
du fondateur, détenait une participation majoritaire dans Bobst Group SA et visait au re-
trait de la cotation de cette société.12 Le prospectus de l’offre, dont le volume s’élevait à
environ CHF 609'816'828, fut publié le 5 septembre 2022 et l’offre exécutée le
4 novembre 2022.13

• Le 5 juillet 2022, Impulsora de Marcas e Intangibles, S.A. de C.V., Monterrey, Mexique,14 a
publié l’annonce préalable d’une offre publique d’acquisition portant sur toutes les ac-
tions nominatives de Valora Holding AG, Muttenz, Suisse, au prix de CHF 260 net en es-
pèces pour chaque action. Le prospectus de l’offre fut publié le 26 juillet 2022. Le volume
de cette offre s’élevait à CHF 1'140'284'340. Elle fut exécutée le 10 octobre 2022.15

Le volume total des cinq offres susvisées s’élève à environ CHF 12.5 mia.16 

Au cours de l’année écoulée, le nombre d’autres procédures en examen d’états de fait perti-
nents du point de vue du droit des OPA,17 tels la (non-)existence de l’obligation de présenter 
une offre ou l’octroi de dérogations à cette obligation, est, une nouvelle fois, sensiblement compa-
rable à celui des années précédentes. La Commission a conduit huit procédures de ce type et ren-
du un nombre identique de décisions ;18 trois d’entre elles n’ont toutefois pas été publiées en 
2022. 

En 2022, la Commission a traité 22 programmes de rachat. Dans 19 cas, les programmes de ra-
chat ont pleinement satisfait aux conditions et charges énoncées aux chapitres 1 à 4 de la Circu-
laire COPA n° 1 : Programmes de rachat, du 27 juin 2013, qui permettent une exemption en pro-
cédure d’annonce. Dans trois cas, la Commission a exonéré les programmes de rachat au moyen 
d’une décision. 

10 Soit CHF 30'157'645. 
11 A ce sujet, voir les décisions 816/01 du 30 mai 2022 et 816/02 du 13 juillet 2022 dans l’affaire Spice Private Equity AG. 
12 Au jour de la publication du prospectus de l’offre, l’offrant, JBF Finance SA, disposait en qualité d’actionnaire majoritaire de 
Bobst Group SA d’une participation représentant environ 53.40% des droits de vote de la société visée. 
13 A ce sujet, voir les décisions 822/01 du 14 juillet 2022 et 822/02 du 2 septembre 2022 dans l’affaire Bobst Group SA. 
14 Il s’agit en l’espèce d’une filiale de Fomento Económico Mexicano, S.A.B. de C.V., Monterrey, Mexique, telle qu’évoquée dans 
l’annonce préalable (version abrégée : FEMSA). 
15 A ce sujet, voir la décision 823/01 du 25 juillet 2022 dans l’affaire Valora Holding AG. 
16 Sur un horizon de dix ans, de 2013 à 2022 inclus, le volume total atteint en 2022 se situe en quatrième position et n’a donc été 
dépassé que lors de trois autres exercices (2014, 2016 et 2017). A cet égard, voir également le tableau Volume des offres pu-
bliques d’acquisition en page 6 du présent rapport d’activité 2022. 
17 Au sujet des « autres procédures », voir les statistiques en page 5 du présent rapport d’activité 2022. 
18 A ce sujet, voir les décisions 810/01 du 8 mars 2022 dans l’affaire Santhera Pharmaceuticals Holding AG, 825/01 du 27 juillet 
2022 dans l’affaire MCH Group AG, 827/01 du 17 août 2022 dans l’affaire Dufry AG, 828/01 du 18 août 2022 dans l’affaire Addex 
Therapeutics Ltd et 833/01 du 14 novembre 2022 dans l’affaire Credit Suisse Group AG. 
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A l’instar des années précédentes, des séances de commission plénières ont été convoquées en 
2022 pour exécuter les tâches définies à l’art. 3 al. 2 du Règlement de la Commission.19 Ces 
séances ont eu lieu respectivement le 7 avril 2022 et le 4 novembre 2022. 

Comme pour les deux exercices précédents 2020 et 2021, la SIX Swiss Exchange SA a, pour 
l’exercice 2022, renoncé à des avances de liquidités déjà effectuées en faveur de la Commission. 
L’abandon de créance de la SIX Swiss Exchange SA, d’un montant de CHF 80'373, a permis à la 
Commission de clôturer l’exercice 2022 en équilibre.20 

En termes de personnel, l’ancien président, Thomas A. Müller, qui siégeait comme président de la 
Commission depuis le 1er janvier 2016, a quitté la Commission avec effet au 1er juin 2022. En sa 
qualité de président, Thomas A. Müller a notamment beaucoup œuvré à l’établissement d’une 
pratique constante dans le domaine des OPA. La Commission tient à le remercier pour son grand 
engagement et l’importante contribution qu’il a apportée au système des offres publiques 
d’acquisition en Suisse pendant plus de dix ans, d’abord comme membre puis comme président de 
la Commission. 

Le conseil d’administration de l’Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers FINMA a 
élu Mirjam Eggen, Professeure ordinaire de droit privé à l’Université de Berne et membre de la 
Commission depuis 2017, à la présidence de la Commission.21 

Pour la Commission : 

Mirjam Eggen 
Présidente 

19 Soit notamment l’adoption du rapport d’activité annuel à l’intention de l’Autorité fédérale de surveillance des marchés finan-
ciers FINMA ainsi que l’approbation du budget et des comptes annuels. 
20 Soit un excédent ou un déficit de CHF 0 et des fonds propres inchangés de CHF 495'236 ; à cet égard, voir également les 
comptes annuels 2022 de la Commission en page 8 s. du présent rapport d’activité 2022. 
21 Voir également le communiqué de presse du 2 mars 2022 de l’Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers FINMA, 
disponible sur son site Internet (« Mirjam Eggen sera la nouvelle présidente de la Commission des offres publiques d’acquisition »). 
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Statistiques 

Offres 2022 2021 2020 
Total 5 1 2 
- dont offres obligatoires 0 0 0 
- dont offres volontaires 5 1 2 
- dont offres concurrentes 0 0 0 

- dont initialement amicales22 5 1 2 
- dont initialement hostiles23 0 0 0 

- dont offres en espèces 4 0 1 
- dont offres d’échange 0 1 1 
- dont offres mixtes 1 0 0 
- dont offres avec alternative en espèces 0 0 0 

Programmes de rachat 
Total 22 20 12 
- dont exonérations en procédure d’annonce 19 15 10 
- dont exonérations par décision 3 5 2 

- dont rachats au prix du marché 18 15 10 
- dont rachats sur ligne ordinaire 4 3 3 
- dont rachats sur ligne séparée 15 12 8 

- dont rachats à prix fixe 4 4 2 
- dont rachats par options put 0 0 0 
- dont rachats par échange 0 1 0 

Autres procédures 
Total 8 8 4 
- Dérogations à l’obligation de présenter une
offre / (Non-)existence de l’obligation de
présenter une offre 8 7 4 
- Application du droit suisse des OPA 0 0 0 
- Offre potentielle 0 0 0 
- Qualification attestation d’équité (fairness
opinion)

0 1 0 

- Autres 0 0 0 

Décisions 
- Nombre total de décisions de la Commission 21 16 10 

- dont décisions publiées 17 16 10 
- dont décisions non publiées 4 0 0 

- Nombre de décisions contestées
- devant la Commission (opposition) 0 0 1 
- devant la FINMA (recours) 0 1 1 
- devant le TAF (recours) 0 0 0 

22 Le rapport du conseil d’administration recommande d’accepter l’offre ou renonce à formuler une recommandation. 
23 Le rapport du conseil d’administration recommande de refuser l’offre. 
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Offres publiques d’acquisition 

Programmes de rachat 
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Emoluments 
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Comptes annuels 2022 de la Commission 

Compte de résultat 2022 
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Bilan au 31 décembre 2022 
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Aperçu général des avances de SIX : 

2022 2021 
Solde initial des avances de SIX en début d’année CHF 0 CHF 0 
+ Avances de SIX en cours d’année CHF 505'35724 CHF 752'57125 
./. Renonciation de SIX aux avances à hauteur de la perte annuelle CHF 80'373 CHF 752'571 
= Solde final du compte d’avances en fin d’année CHF 424’984 CHF 0 

24 L’avance effectuée à la date de référence du 10 janvier 2022 s’élevait à CHF 505'357 ; celle à la date de référence du 10 juillet 
2022 s’élevait à CHF 0 (montant total des avances pour 2022 : CHF 505'357 + CHF 0 = CHF 505'357). 
25 L’avance effectuée à la date de référence du 10 janvier 2021 s’élevait à CHF 483'217 ; celle à la date de référence du 10 juillet 
2021 s’élevait à CHF 269'354 (montant total des avances pour 2021 : CHF 483'217 + CHF 269'354 = CHF 752'571). 
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Annexe aux comptes annuels 2022 
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Rapport de l’organe de révision 



–– 

13 
 

Composition personnelle de la Commission des OPA 
au 31 décembre 2022 

Prof. Dr. Mirjam Eggen, Présidente 
Avocate, LL.M. 
Professeure ordinaire en droit privé à l’Université de Berne (www.ziv.unibe.ch) 

Présidente de la Commission des OPA depuis le 1er juin 2022 
Membre depuis le 1er août 2017 

Prof. Dr. Jean-Luc Chenaux, Vice-Président 
Avocat, associé du cabinet Kellerhals Carrard à Lausanne depuis 2011 
(www.kellerhals-carrard.ch) 
Professeur de droit commercial à l’Université de Lausanne 

Vice-président de la Commission des OPA depuis le 1er septembre 2017 
Membre depuis le 1er septembre 2015 

Lionel Aeschlimann 
Associé gérant de Mirabaud SCA et CEO de Mirabaud Asset Management 
(www.mirabaud.ch) 
Membre du conseil de fondation de Avenir Suisse 

Membre depuis le 1er janvier 2012 

Prof. Dr. Franca Contratto 
Avocate, LL.M. 
Professeure ordinaire en droit privé, droit commercial et droit économique, avec 
spécialisation en droit des marchés financiers, à l'Université de Lucerne 
(www.unilu.ch)  

Membre depuis le 1er septembre 2015 

Beat Fellmann 
Chief Financial Officer (CFO) auprès de Valora AG (www.valora.com) 

Membre depuis le 1er janvier 2014 
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Dr. Thomas Vettiger 
Managing Partner de IFBC AG à Zurich (www.ifbc.ch) 
Membre du conseil d’administration et président de l’Audit Committee de Investis 
Holding SA 
Chargé d’enseignement en Corporate Finance à l’Université de Zurich 

Membre depuis le 1er septembre 2015 

Hans-Peter Wyss 
Propriétaire de fcs company gmbh (www.fcscompany.ch) 
Vice-président du conseil d’administration de NBK Banque Privée Suisse SA 
Membre du conseil d’administration de Crypto Finance SA 
Membre du conseil d’administration de Senn Chemicals SA 

Membre depuis le 1er novembre 2021 
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Composition personnelle du secrétariat de la Commission des OPA 
au 31 décembre 2022 

Georg Gotschev 
Dr. iur., avocat 

Marie Jenny 
Dr. iur., LL.M. (Harvard), avocate 

Marc D. Nagel 
lic. oec. HSG et lic. iur. HSG, avocat 

Lukas Roos 
Dr. iur., avocat 
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