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La situation qui s’est créée en août
2013 et persiste jusqu’à au-
jourd’hui est inédite depuis l’ac-
quisition d’un cinquième des ac-
tions avec droit de vote de Roche
par Novartis en 2001. Elle pour-
rait marquer la fermeture d’une
parenthèse. Le fait que le bon de
jouissance Roche note désormais
régulièrement plus haut que l’ac-
tion avec droit de vote montre
pour le moins que les investisseurs
n’accordent plus aucune valeur
à ce dernier. Ce qui étonne un peu
moins si l’on tient compte de la
majorité de blocage de 50,1% des
familles fondatrices Hoffmann et
Oeri. La prime parfois assez subs-
tantielle (15% en mars 2011) à la-
quelle ces titres ont été négociés
auparavant atteste néanmoins
d’une certaine valeur dans le
passé, notamment pour appuyer
ou bloquer les éventuelles tenta-
tives de fusion entreprises par No-
vartis. L’intérêt pour ce scénario
manifesté par le membre du
conseil d’administration Pierre
Landolt fin septembre 2013 n’y
change rien: le président Daniel
Vasella, remplacé depuis août par
Jörg Reinhardt, avait représenté
cette stratégie. La prime était cer-
tes déjà en train de se rétrécir en

2012. Mais il a fallu que le prési-
dent annonce son départ le 23 jan-
vier 2013 pour que les cours des
deux types de titres de Roche se
rapprochent, le bon de jouissance
dépassant finalement l’action.
La décote suggère selon certains
analystes que les investisseurs an-
ticipent même l’effet dilutif d’une
cession de la part que détient No-
vartis dans Roche. Une opération
qui serait en tout cas dans l’inté-
rêt de ceux souhaitant considérer
les deux géants pharma bâlois de
manière séparée. Au lieu d’ache-
ter indirectement une participa-
tion dans Roche en acquérant des
titres Novartis.
La décote étrange pourrait donc
simplement exprimer les désirs
des investisseurs. Car les décla-
rations du président exécutif de
Novartis Joe Jimenez laissent en-
tendre qu’il n’a aucun empresse-
ment à se séparer de cette part.
«J’estime que le titre vaut plus que
le prix du marché. Qu’il atteigne
sa vraie valeur est pour nous la
condition pour en sortir», avait-
il fait savoir aux investisseurs en
novembre. Il dispose de réserves
de liquidités suffisantes pour pro-
céder à des acquisitions. Sans
compter que la recherche d’un
nouvel acquéreur pour cette part
de 33,33% des actions avec droit

de vote risque d’être difficile. Le
groupe pourrait la rendre à Roche
ou tenter de dissoudre la position
par des cessions de petits paquets
réparties sur plusieurs années, ou
la revendre en bloc. A ce sujet,
l’opération réussie de la cession de
la part de Nestlé dans Givaudan
avait marqué les esprits en décem-
bre. Mais dans le cas de Novar-
tis, la somme en jeu atteint plus
de 13 milliards de francs, contre
1,1 milliard pour Nestlé.
Le scénario d’une fusion s’éloigne
peut-être aussi parce que la situa-
tion n’est plus du tout la même
qu’en 2001. Novartis se serait
alors réuni en position de force

avec son rival tombé en difficul-
tés après avoir été le leader mon-
dial des fabricants de médica-
ments en termes de taille et de
rentabilité. Depuis lors, Roche
s’est repositionné avec succès, plu-
sieurs analystes lui donnant ac-
tuellement la préférence par rap-
port à Novartis. Une fusion
créerait certes «le champion euro-
péen de la pharma», comme l’a

formulé Pierre Landolt. Mais son
potentiel de synergies paraît limité
et se situerait principalement au
niveau des frais administratifs, no-
tamment pour obtenir les auto-
risations pour la commercialisa-
tion de nouvelles molécules.
Les ressources économisées pour-
raient être allouées à la recherche.
Cependant, réunir les deux struc-
tures n’est pas facile. Elles sont à
la fois très proches, ayant les deux
de grandes forces dans l’oncolo-
gie, mais stratégiquement très dif-
férentes. La diversification de No-
vartis (avec notamment aussi une
division génériques) contraste
avec la concentration de Roche,
où l’association étroite entre le dé-
veloppement de médicaments et
d’outils diagnostiques doit per-
mettre de toujours mieux cibler
les traitements. Ce qu’a reconnu
Joe Jimenez dans une interview
parue début décembre dans la
presse du dimanche: «J’estime que
disposer de deux groupes pharma
ayant beaucoup de succès est bé-
néfique pour la Suisse.»�

Cession plus probable que fusion
ROCHE-NOVARTIS. Les investisseurs n’ont apparemment plus besoin des droits de vote pour bloquer des tentatives de rapprochement.
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Cette configuration suggère que Novartis pourrait vendre sa part.
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ACINO: décotation prévue des titres
Les titres de la société pharmaceutique Acino seront
décotés après la reprise en décembre de l’ensemble
des parts par le fonds Pharma Strategy Partners, dé-
tenu par l’américain Avista Capital Partners et le
britannique Nordic Capital. La décotation survien-
dra dès que le tribunal cantonal de Bâle-Campagne
aura décrété la nullité des actions nominatives en-
core en mains publiques. La date de l’opération n’a
donc pas encore été fixée, mais devra être annoncée
cinq jours à l’avance, a précisé Acino hier. Le spécia-
liste bâlois des médicaments génériques précise avoir
été libéré le 23 décembre par l’opérateur de la Bourse
suisse SIX de plusieurs obligations d’annonce, no-
tamment concernant la publication du rapport an-
nuel, les transactions de la direction et le calendrier
de l’entreprise. La banque Vontobel a parallèlement
annoncé hier qu’elle suspendait la couverture
d’Acino.

CLARIANT: finalisation d’une cession
Le chimiste Clariant a finalisé la vente de sa divi-
sion Detergents & Intermediates à la holding alle-
mande International Chemical Investors Group
(ICIG), a-t-il annoncé mardi. Le prix de vente de 58
millions de francs, dont 20 millions en numéraire,
a été confirmé. Au niveau mondial, quelque 660
employés de Clariant ont été transférés à ICIG, qui
reprend l’activité sous le nom de WeylChem, a sou-
ligné le groupe de Muttenz. «La vente de cette acti-
vité nous permet d’avancer dans le repositionne-
ment du portefeuille de l’entreprise», a souligné le
directeur général de Clariant Hariolf Kottmann. Le
chimiste veut désormais se concentrer sur les mar-
chés à forte croissance et sur des secteurs où le groupe
est compétitif. Clariant avait dévoilé en octobre 2013
la cession de son unité Detergents & Intermediates.
Cette division a enregistré en 2012 un chiffre d’af-
faires de 280 millions de francs.

NOVARTIS: plainte de Microbix
Novartis fait l’objet d’une plainte devant un tribu-
nal texan déposée par le laboratoire canadien Micro-
bix, spécialisé dans la vaccination et les techniques
de diagnostique, pour violation de brevet. Le litige
porte sur la technologie Virusmax, développée par
Microbix. Breveté en 2004, Virusmax sert à accélé-
rer la production de vaccin antigrippal cultivé dans
les oeufs et devrait représenter un chiffre d’affaires
de 4 milliards de dollars d’ici la fin de l’année.

INTERPHARMA: nouveaux membres
Interpharma annonce l’adhésion de trois nouveaux
membres à compter du premier janvier. L’arrivée
d’Alcon, division de Novartis spécialisée dans l’oph-
talmologie, de Biogen Idec, active dans le domaine
neurologique et basée à Zoug, ainsi que de l’améri-
cain Bristol-Myers Squibb, porte désormais à 17 le
nombre d’entreprises représentées par Interpharma.

SCHINDLER: contrat majeur en Chine
Schindler Chine, filiale du groupe Schindler, a passé
un contrat avec Ping An Insurance Group pour
l’équipement du Ping An Finance Center, à Shenz-
hen, dans la province de Guangdong, indique le spé-
cialiste des ascenseurs. Aucune information finan-
cière n’est précisée. Le bâtiment, un immeuble de
115 étages et 660 mètres de haut, contiendra des bu-
reaux et des surfaces pour commerces de détail. Il
sera le plus grand de Chine. Schindler y installera
33 ascenseurs à haute performance à deux étages.
«Le Ping An Finance Center est le bâtiment le plus
haut à la construction duquel nous ayons participé.
Ce projet est un des plus fascinants de l’histoire du
groupe», se félicite Thomas Oetterli, membre de la
direction du groupe et responsable de la filiale chi-
noise. Les travaux ont commencé en décembre de
l’année dernière et sont prévus pour durer jusqu’en
avril 2015. 

UNE CESSION DE LA PART QUE DÉTIENT NOVARTIS

DANS ROCHE SERAIT DANS L’INTÉRÊT DES

INVESTISSEURS SOUHAITANT CONSIDÉRER LES DEUX

GÉANTS PHARMA BÂLOIS DE MANIÈRE SÉPARÉE.

L’élargissement de la gamme
PHARMALP. La start-up
issue de Phythoark
annonce de nouveaux
produits pour 2014.

FRANÇOIS PRAZ

Créée en avril 2012 à Conthey,
Pharmalp, s’est hissée en septem-
bre au 70e rang du top 100 des
meilleures start-up de Suisse, tous
domaines confondus. La société
a annoncé hier le lancement d’une
nouvelle gamme de cinq produits
à base de plantes alpines qui seront
commercialisés dès ce printemps.
Ceux-ci pourront être prescrits
dans le cadre de la réduction des
irritations de la peau qui décou-
lent des traitements radio-oncolo-
giques ou des expositions prolon-
gées au soleil. Certains de ces
extraits ont également démontré
leur efficacité du point de vue de
la prévention de la récurrence des
infections vaginales. «Notre vo-

lonté consiste à accompagner les
personnes qui désirent se respon-
sabiliser vis-à-vis de leur santé en
leur proposant des produits natu-
rels et efficaces qui agissent à la fois
sur les symptômes et sur leurs ori-
gines pour éviter leur réappari-
tion», explique Philippe Meuwly,
cocréateur et CEO de Pharmalp.
Tous ces nouveaux produits sont
élaborés dans le cadre du Phy-
thoark, centre valaisan de recher-
che, de développement et d’implé-
mentation axé sur l’exploitation
des plantes. Cette structure fait
elle-même partie du réseau de dé-
veloppement économique The
Ark. Avec ses partenaires Medi-
plant et Alchilab, Pharmalp ex-
trait et transforme les principes ac-
tifs des plantes. La HES-SO Valais
lui fait aussi bénéficier de son ex-
pertise scientifique. Les produits
finis sont quant à eux condition-
nés par la Fondation Polyval qui
possède l’accréditation de Swiss-
medic.

Jusque-là, Pharmalp proposait
déjà quatre produits positionnés
entre le pharmaceutique, le cos-
métique et la nutrition. Cette ca-
ractéristique explique que cette
jeune société n’ait pas à intégrer
les normes purement pharmaceu-
tiques, ce qui lui permet des pha-
ses de certification et de mise sur
le marché raccourcies. Les pro-
duits actuels sont de type probio-
tique, ce qui signifie qu’ils intè-
grent de «bonnes» bactéries en vue
d’améliorer le confort digestif
(ballonnements, diarrhées) pour
deux des produits et de renfor-
cer le système immunitaire pour
le troisième. Ces solutions prophy-
lactiques et thérapeutiques sont
actuellement disponibles dans
toutes les pharmacies et drogue-
ries de Suisse, ainsi qu’au Luxem-
bourg.
«Grâce à ces produits entièrement
développés et produits dans notre
pays, nous allons réaliser une avan-
cée significative en vue de notre

internationalisation», souligne
Philippe Meuwly qui bénéficie
d’une expérience de 12 ans dans
le domaine de la recherche en bio-
logie végétale et de quelque 15 ans
dans l’industrie pharmaceutique.
«Nous devrions atteindre le seuil
de rentabilité en 2015. A l’inverse
d’une majorité de start-up, nous
avons cependant vocation à durer.
Pour ce faire, nous n’investissons
pas en propre dans des équipe-
ments lourds et coûteux. Nous mi-
sons sur les compétences existan-
tes en créant des partenariats avec
les Hautes Ecoles pour nos projets
de recherche. Nos actionnaires, qui
sont tous des privés, appuient cette
stratégie». L’entreprise emploie ac-
tuellement sept collaborateurs et
réalisera un chiffre d’affaires pré-
visionnel estimé à cinq millions de
francs dans les trois prochaines an-
nées. La base de cette croissance
reposera sur la mise sur le marché
d’une dizaine de nouveaux pro-
duits avant 2015.�

Les circuits
électroniques
révolutionnaires
conçus à l’EPFZ
Les chercheurs sont
parvenus à fabriquer 
un système ultra-flexible
transférable sur n’importe
quel support. Y compris
une lentille de contact.
Etude remarquée par
Nature Communications.

Fabriquer un circuit électronique
transparent, ultra-léger et suffi-
samment flexible pour continuer
à fonctionner sur une lentille de
contact ou enroulé sur un cheveu
humain, c’est désormais possible,
assurent des chercheurs de l’Ecole
polytechnique fédérale de Zurich
(EPFZ). 
Film plastique, feuille d’arbre,
peau humaine, textiles et même
papier-bulle d’emballage: cette
technique permet de transférer
des systèmes électroniques flexi-
bles sur n’importe quel support,
tout en adaptant leur épaisseur et
leurs propriétés à l’usage auquel
on le destine, selon ces travaux
publiés dans la revue Nature
Communications. 
Cette méthode consiste à créer le
réseau électronique sur une dou-
ble couche de films polymères,
«qui peuvent ensuite être dissous
sélectivement pour enlever le
support de fabrication, permet-
tre le transfert et l’adhésion sur
presque n’importe quelle surface
ainsi que le retrait après usage»,
écrivent-ils. 
Pour preuve, les ingénieurs ont
transféré dans leur laboratoire
une membrane équipée de tran-
sistors transparents et de détec-
teurs sur une lentille de contact
plastique disponible dans le com-
merce, le tout pour une épaisseur
à peine supérieure à un micron
(un dixième de millimètre). 
Les transistors étaient toujours
fonctionnels après apposition de
la lentille de contact sur un oeil
artificiel et les détecteurs pour-
raient ainsi servir à mesurer la
pression intra-oculaire, en cas de
glaucome par exemple, estiment-
ils. 
«Cette lentille de contact intelli-
gente n’est qu’un des multiples
exemples des possibilités de ce
type de système. Des capteurs so-
laires ultra-légers, des dispositifs
implantables, des peaux intelli-
gentes et des textiles électroni-
ques pourraient également figu-
rer parmi les applications
futures», conclut l’étude. – (ats)

SIKA: le groupe reprend
la totalité du capital 
de Dyflex Japan
Sika a annoncé hier le rachat des
24,5% du capital restant dans Dy-
flex Japan, portant ainsi sa part à
100% de la société japonaise. Le
groupe de spécialités chimiques a
repris la participation qui lui man-
quait avec effet au 7 janvier, selon
son communiqué publié après la
clôture, qui ne précise pas le prix
de la transaction. Le rachat com-
plet de Dyflex renforce la position
de Sika dans l’industrie japonaise
de la construction, selon le com-
muniqué. Sika possède depuis
1932 une filiale au Japon, pays
dans lequel la société zougoise in-
dique participer à de nombreux
projets importants. Cette opéra-
tion confirme son intérêt pour le
marché japonais, souligne égale-
ment le communiqué. Dyflex,
fondée en 1964, est leader sur le
marché japonais de l’étanchéité
liquide, indique Sika. Depuis l’ac-
quisition de la majorité de son ca-
pital par Sika en 2010, de nom-
breuses activités de ventes croisées
et des synergies ont été dévelop-
pées entre les deux groupes. 
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