
GROUPE KUDELSKI
RAPPORT 
DE RÉMUNÉRATION 
2025



–  2  –

1. Introduction
Le présent rapport est établi en conformité avec la 
directive concernant les informations relatives au gouver-
nement d’entreprise émise par la SIX Swiss Exchange et 
dans le respect du droit suisse des sociétés. Ce rapport 
de rémunération est audité. Sauf mention contraire, les 
informations fournies dans ce rapport reflètent la situation 
au 31 décembre 2025.

Ce rapport de rémunération fait référence aux statuts de 
Kudelski SA, qui sont accessibles à l’adresse suivante : 
https://www.nagra.com/investors/publications.

2. Approbation des rémunérations 
par l’assemblée générale
Conformément à l’article 28 des statuts, sur proposi-
tion du conseil d’administration, l’assemblée générale 
approuve chaque année et séparément le montant 
global accordé au conseil d’administration ainsi que 
celui accordé à la direction.

Le conseil d’administration propose séparément au vote 
de l’assemblée générale :

–	 le montant global maximal accordé au conseil  
d’administration pour la rémunération de ses membres 
pour la période allant jusqu’à l’assemblée générale 
ordinaire suivante ; et

– 	le montant global maximal accordé à la direction pour 
la rémunération fixe et la rémunération variable de ses 
membres pour les périodes respectives suivantes : pour 
la rémunération fixe, la période allant du début du mois 
de juillet de l’année sociale en cours jusqu’à la fin du 
mois de juin de l’année sociale suivante ; pour la  
rémunération variable, l’année sociale en cours.

Le conseil d’administration peut soumettre à l’assemblée 
générale des propositions de rémunération portant sur 
des périodes différentes et se rapportant à l’ensemble 
des membres du conseil d’administration ou de la  
direction ou à certains d’entre eux seulement.

Le vote de l’assemblée générale sur les propositions 
de rémunération a un caractère contraignant. En cas 
de rejet par l’assemblée générale d’un ou plusieurs des 
montants susmentionnés, le conseil d’administration 
soumet une proposition alternative à l’approbation de la 
même assemblée générale ou d’une assemblée générale 
ultérieure.

Les versements d’indemnités rémunérant les activités 
de membres du conseil d’administration et de la direction 
dans des entités juridiques que la société contrôle 
directement ou indirectement sont autorisés. Les rému-
nérations versées par de telles entités juridiques sont 
incluses dans le montant de la rémunération soumise 
à l’approbation de l’assemblée générale.

La société ou toute autre entité juridique que cette 
dernière contrôle directement ou indirectement peut 
verser une rémunération avant son approbation par 
l’assemblée générale, sous réserve de son approbation 
ultérieure et d’une obligation de restitution de la part 
de l’organe concerné.

Conformément à l’article 29 des statuts, si le montant 
global maximal de la rémunération de la direction déjà 
approuvé par l’assemblée générale n’est pas suffisant 
pour couvrir la rémunération de membres nommés 
postérieurement à cette approbation, la société ou les 
entités juridiques que cette dernière contrôle peuvent 
octroyer, pour la période de rémunération déjà approuvée, 
un montant additionnel à titre de rémunération et/ou de 
compensation pour des avantages auxquels le nouveau 
membre a renoncé ou dont il a été privé du fait de son 
changement d’emploi. Le montant additionnel n’excède 
pas 150% du poste remplacé ou la rémunération fixe la 
plus élevée des autres membres de la direction pro rata 
temporis pour la période allant jusqu’à la fin de la période 
pour laquelle la rémunération a déjà été approuvée.

3. Principes de rémunération
La politique de rémunération du comité de rémunération 
et de nomination a pour objectif d’aligner au mieux les 
intérêts à moyen et à long terme des organes dirigeants 
avec ceux de la société et de ses actionnaires et repose 
sur les principes suivants :

– 	cohérence de la rémunération par rapport aux tâches,  
à la charge de travail et au degré de responsabilité 
assumés ;

– 	adéquation de la rémunération avec la marche  
effective des affaires, avec les changements et l’évolution 
des marchés dans lesquels le Groupe est présent ainsi 
qu’avec la stratégie à moyen et à long terme  
du Groupe ;
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– 	appréciation globale (et non individuelle) de la rémuné-
ration afin d’encourager une vision à long terme  
des intérêts de la société ;

–	 pour les membres de la direction générale, appréciation 
de la performance personnelle en relation avec des 
objectifs à court et à long terme.

Le comité de rémunération et de nomination (voir 
section 3.5.2 du rapport de gouvernement d’entreprise) 
veille à ce que la rémunération globale soit comparable 
et compétitive par rapport à celle d’un membre d’un 
organe dirigeant ayant des compétences et des respon-
sabilités similaires dans des sociétés actives dans les 
domaines de la télévision numérique, de la cybersécurité 
et de l’Internet sur le marché international, en particulier 
en Suisse ou dans des régions à fort développement 
technologique telles que la côte ouest des États-Unis et 
les pays européens. Il est également tenu compte de la 
volonté de ne pas diluer excessivement le capital de la 
société en payant en actions de la société une partie de 
la rémunération variable de certains membres du senior 
management, incluant les membres de la direction 
(cf. ci-dessous section 4.2.).

Le comité de rémunération et de nomination ne fonde pas 
son appréciation sur des benchmarks et ne recourt pas 
aux services de consultants en rémunération. Il effectue 
une appréciation générale des conditions salariales 
pratiquées par les entreprises de référence suivantes :

– 	entreprises de haute technologie cotées au Nasdaq  
ou au NYSE ;

– 	entreprises de haute technologie cotées à l’Euronext ;

– 	entreprises cotées à la Bourse suisse et faisant partie 
du Swiss Performance Index (SPI), secteur Technology ;

– 	entreprises de haute technologie détenues par des fonds 
privés avec lesquelles le Groupe est en concurrence 
notamment pour le recrutement et comparables en  
termes de complexité opérationnelle et de taille 
d’entreprise, tout en tenant compte du fait que ces 
entreprises ne sont pas dans le même secteur d’activité 
que le Groupe. La vitesse d’évolution du marché dans 
lequel opèrent ces sociétés est également un critère 
d’appréciation.

En dehors des éléments précités, le comité de rémuné-
ration et de nomination estime qu’il n’y a pas d’autres 
critères sur la base desquels il puisse comparer le Groupe 
Kudelski à d’autres entreprises, en raison d’une part de 
la diversité de ses activités et, d’autre part, de l’évolution 
rapide des marchés dans lesquels le Groupe opère 
et de l’influence qu’exercent les différents acteurs sur 
ces marchés.

Le niveau de rémunération des membres non exécutifs 
du conseil d’administration est déterminé par leur rôle 
au sein du conseil d’administration et de ses comités. 
Les éléments de la rémunération sont explicités dans 
la section 4.1.

La rémunération globale annuelle des membres de la 
direction générale comprend une part fixe et une part 
variable. La part variable de la rémunération dépend des 
résultats du Groupe (économiques et stratégiques) ainsi 
que des responsabilités assumées et de la performance 
individuelle, ce qui peut influencer de façon positive ou 
négative le niveau de rémunération de chaque membre 
de la direction générale. La part variable a pour fonction 
d’aligner les intérêts des membres de la direction 
générale sur ceux de l’entreprise et ainsi de les faire 
bénéficier ou non de la création de valeur. Cette part 
variable n’est toutefois pas exprimée en pourcentage 
de la rémunération fixe (voir également section 4.2.).

Il n’existe, à l’heure actuelle, aucune disposition 
prévoyant une prestation ou un avantage particulier, 
y compris concernant les périodes de blocage 
des actions, en cas de résiliation du contrat de travail 
d’un membre de la direction générale ou de départ d’un 
des membres du conseil d’administration. Il n’existe 
pas non plus de telles dispositions en faveur des 
membres du conseil d’administration, des membres 
de la direction générale ou en faveur d’autres personnes 
occupant des fonctions clés au sein du Groupe en cas 
de changement de contrôle de la société. Les contrats 
de travail des membres de la direction générale sont 
des contrats à durée indéterminée avec un délai de 
congé maximal de 11 mois pour la fin d’un mois, ceci 
afin d’assurer une stabilité au sein du Groupe.
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4. Éléments de la rémunération
La section 7 présente le détail des indemnités versées 
aux membres du conseil d’administration et de la  
direction générale, conformément aux exigences 
du Code des Obligations.

Les composantes de la rémunération diffèrent selon 
que cette rémunération concerne (i) les membres non 
exécutifs du conseil d’administration ou (ii) les membres 
exécutifs du conseil d’administration et les membres 
de la direction générale.

4.1. Membres du conseil d’administration 
Conformément à l’article 30 des statuts, la rémunération 
globale des membres non exécutifs du conseil d’adminis-
tration est composée des honoraires forfaitaires annuels. 
Elle est versée en numéraire. Ces membres ont en outre 
droit à la couverture des frais encourus et des autres 
dépenses liées à l’exécution de leur tâche.

Lorsque des missions spécifiques hors de l’activité 
ordinaire du conseil d’administration sont confiées à 
certains de ses membres, les services rendus sont 
rémunérés en numéraire à des conditions correspondant 
à celles pratiquées sur le marché pour des services 
de même nature.

4.2. Membres de la direction générale
Conformément aux articles 30 al. 4, 31 et 32 des statuts 
(https://www.nagra.com/investors-media/publications) 
la rémunération globale annuelle des membres exécutifs 
du conseil d’administration ainsi que des membres de la 
direction générale se compose d’un salaire fixe et d’une 
part variable. La rémunération est versée en espèces, en 
actions et sous forme de prestations en nature, comme 
par exemple la mise à disposition d’une voiture de service 
ou le paiement de tout ou partie de la prime d’assurance 
maladie internationale, Suisse comprise. 

La part fixe de la rémunération est en principe versée 
en espèces. Le comité de nomination et de rémunération 
décide de façon discrétionnaire des modalités de paiement 
de la part variable, en tenant compte de critères tels que 
l’effet de dilution du capital-actions.

Le paiement de la part variable est effectué pour un 
maximum de 50% sous la forme d’actions au porteur de 
trois ou sept ans, au choix de la personne concernée. 
Les membres de la direction générale ont également la 
possibilité de participer au plan d’achat d’actions mis en 
place en 2004, conformément aux termes dudit plan (voir 
section 2.7 du rapport de gouvernement d’entreprise : 
Plan d’achat d’actions). 

Le total de la rémunération dépend de la performance 
individuelle des membres de la direction générale ainsi 
que de la performance (stratégique, économique et 
opérationnelle) du Groupe. Les facteurs clés de l’évolution 
de la rémunération variable incluent notamment la perfor-
mance du Groupe et de ses divisions, la tenue du budget, 
les initiatives stratégiques, l’atteinte des objectifs et la 
qualité du management du membre de la direction géné-
rale. Les objectifs du Groupe sont discutés et convenus 
entre le conseil d’administration, le comité stratégique, 
le comité de rémunération et de nomination et l’adminis-
trateur délégué et reflètent la stratégie et les orientations 
du Groupe. Ils sont arrêtés sur une base ad hoc d’année 
en année. L’administrateur délégué détermine, en accord 
avec le comité de rémunération et de nomination, les 
objectifs individuels de chaque membre de la direction  
qui reflètent à la fois les objectifs du Groupe et ceux liés  
à leurs fonctions.

Le comité de rémunération et de nomination évalue la 
réalisation des objectifs du Groupe et ceux afférant aux 
performances individuelles. Le comité de rémunération 
décide selon son appréciation discrétionnaire de la 
façon dont les éléments de performance individuelle et 
ceux afférant au Groupe doivent être pondérés pour la 
fixation de la rémunération de chacun des membres 
de la direction générale. Le comité de rémunération 
applique également à chaque objectif individuel un 
facteur de performance valorisant le fait d’atteindre, 
voire de surpasser, plusieurs objectifs tout en pénalisant 
le cas échéant un objectif non atteint. Ainsi la méthode 
déterminant la rémunération variable incite chaque 
membre de la direction générale à optimiser sa 
performance et à ne négliger aucun de ses objectifs clés.
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5. Procédure de fixation de la rémunération
L’organe compétent pour la fixation de la politique  
de rémunération et pour la fixation de la rémunération 
de chacun des membres du conseil d’administration et 
de la direction générale est le comité de rémunération 
et de nomination qui fait rapport de son activité chaque 
année au conseil d’administration. Fait exception à 
ce principe la rémunération des membres du comité 
de rémunération et de nomination qui est fixée par le 
conseil d’administration lui-même (voir section 3.5.2. 
du rapport de gouvernement d’entreprise, Comité 
de rémunération et de nomination).

Le président du conseil d’administration participe, en 
qualité d’invité, à la détermination de la rémunération 
des membres du conseil d’administration, de la 
direction générale et des cadres clés de l’entreprise,  
à l’exclusion de sa propre rémunération.

Chaque année, en principe au cours du premier 
trimestre, le comité de rémunération et de nomination 
réexamine la politique de rémunération et fixe la rémuné-
ration annuelle de chacun des membres de la direction 
générale et du conseil d’administration, à l’exception 
de la rémunération des administrateurs non exécutifs 
et des membres du comité de rémunération et de nomi-
nation. Ces dernières sont fixées par le conseil d’admi-
nistration dans son ensemble lors d’une séance qui est 
généralement aussi tenue au cours du premier trimestre 
de l’année civile. À la même période, l’administrateur 
délégué discute des objectifs de performance de la 
direction générale avec ses membres. Il fait rapport 
au conseil d’administration sur les décisions prises 
lors d’une séance, qui est généralement aussi tenue 
au cours du premier trimestre. Les séances du comité 
de rémunération et de nomination ainsi que du conseil 
d’administration ont en règle générale lieu en l’absence 
des personnes dont la rémunération est débattue.

6. Données particulières concernant l’exercice 2025 
6.1. Modifications apportées à la politique  
de rémunération pendant l’exercice écoulé
Aucune modification majeure n’a été apportée à la poli-
tique de rémunération du Groupe Kudelski concernant 
l’exercice 2025. Il est à noter qu’en 2025 le paiement de 
la part variable de la rémunération des membres de la 
direction générale sera effectué entièrement en espèces 
(voir section 7).

6.2. Données particulières concernant l’exercice 2025
La rémunération de chaque membre de la direction générale 
est fixée de façon globale et la rémunération variable des 
membres de la direction générale n’est pas déterminée 
par rapport à la partie fixe de la rémunération comme 
spécifié dans la section 2. À titre indicatif, la rémunération 
variable des membres de la direction générale a repré-
senté entre 26,1% et 47,7% de la rémunération globale,  
à l’exclusion de celle de l’administrateur délégué (voir 
section 7). Ce rapport n’est pas fixe et, par conséquent, 
peut changer chaque année. Les différences de rapport 
entre la rémunération fixe et la rémunération variable 
entre les différents membres de la direction générale 
s’expliquent notamment par la fonction exercée, le statut 
au sein de l’entreprise et les pratiques en vigueur dans  
le marché à l’époque de la nomination. En 2025, certains 
membres de la direction ont reçu une prime exceptionnelle 
liée à leur performance et à leur contribution au rapport 
sur les questions non financières. 

7. Indemnités versées aux membres du conseil 
d’administration et de la direction
La somme de toutes les rémunérations versées 
directement ou indirectement par Kudelski SA ou une 
de ses filiales en 2025 et en 2024 aux anciens membres 
et aux membres en exercice du conseil d’administration 
et de la direction générale est décrite ci-dessous. 
Les rémunérations n’incluent pas les remboursements 
des frais professionnels, ni des frais de représentation 
qui ne sont pas considérés comme rémunération.

Aucune action au porteur n’a été allouée dans la partie 
de rémunération variable des membres de la direction 
générale pour les exercices 2025 et 2024. 
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EXERCICE 2025 RÉMUNÉRATION 
FIXE EN ESPÈCES 

CHF

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE 

EN ESPÈCES
CHF

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE  

EN ACTIONS  
KUDELSKI 
(NOMBRE)

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE 

EN ACTIONS 
KUDELSKI 

CHF

AUTRES
CHF

* TOTAL
2025
CHF

KUDELSKI ANDRÉ 565 304 – – – – 565 304
Président – –

SMADJA CLAUDE 155 000 – – – 7 544 162 544
Vice-président
DASSAULT LAURENT 60 000 – – – 2 163 62 163
Membre

FOETISCH PATRICK 65 000 – – – 61 510 ** 126 510
Membre

KUDELSKI MARGUERITE 70 000 – – – 4 489 74 489
Membre

LESCURE PIERRE 151 870 – – – 6 544 158 414
Membre

ROSS ALEC 90 000 – – – 5 870 95 870
Membre

HENGARTNER MICHAEL 60 000 – – – 3 798 63 798
Membre

TOTAL DES MEMBRES
DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION 1 217 174 – – – 91 919 1 309 093

CONSEIL 
D’ADMINISTRATION

*	 Cette section inclut les charges sociales.
**	 Rémunérations perçues dans le cadre de ses mandats d’avocat effectués pour diverses sociétés du Groupe.
***	 Cette section inclut les prestations de service et en nature ainsi que les charges qui fondent ou augmentent des droits à des prestations de prévoyance.
****	 Mme Nancy Goldberg n’est plus membre de la direction depuis le 17 janvier 2025.

Deux des membres de la direction reçoivent leur rémunération en USD. Un des membres de la direction a perçu une partie de sa rémunération 2025 
en USD avec un taux de change de 0,8296 utilisé pour la rémunération payée en 2025.

DIRECTION

EXERCICE 2025 RÉMUNÉRATION 
FIXE EN ESPÈCES 

CHF

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE 

EN ESPÈCES
CHF

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE  

EN ACTIONS  
KUDELSKI 
(NOMBRE)

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE  

EN ACTIONS  
KUDELSKI 

CHF

AUTRES
CHF

*** TOTAL
2025
CHF

KUDELSKI ANDRÉ 
CEO

599 337 1 705 231 147 179 2 451 747

AUTRES MEMBRES**** 1 167 333 722 065 55 350 1 944 748

TOTAL DIRECTION 1 766 670 2 427 296 202 529 4 396 495
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EXERCICE 2024 RÉMUNÉRATION 
FIXE EN ESPÈCES 

CHF

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE 

EN ESPÈCES
CHF

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE  

EN ACTIONS  
KUDELSKI 
(NOMBRE)

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE 

EN ACTIONS 
KUDELSKI 

CHF

AUTRES
CHF

* TOTAL
2024
CHF

KUDELSKI ANDRÉ 564 292 – – – – 564 292 
Président – –

SMADJA CLAUDE 155 000 – – – 7 544 162 544
Vice-président
DASSAULT LAURENT 120 000 – – – 5 562 125 562 
Membre

FOETISCH PATRICK 65 000 – – – 139  807 ** 204 807
Membre

KUDELSKI MARGUERITE 60 000 – – – 3 798 63 798
Membre

LESCURE PIERRE 152 072 – – – 6 694 158 691
Membre

ROSS ALEC 90 000 – – – 5 870 95 870
Membre

HENGARTNER MICHAEL 60 000 – – – 3 798 63 798 
Membre

TOTAL DES MEMBRES
DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION 1 266 363 – – – 172 999 1 439 362

CONSEIL 
D’ADMINISTRATION

*	 Cette section inclut les charges sociales.
**	 Rémunérations perçues dans le cadre de ses mandats d’avocat effectués pour diverses sociétés du Groupe.
***	 Cette section inclut les prestations de service et en nature ainsi que les charges qui fondent ou augmentent des droits à des prestations de prévoyance.

Deux des membres de la direction reçoivent leur rémunération en USD. Un des membres de la direction a perçu une partie de sa rémunération 2024 
en USD avec un taux de change de 0,88076 utilisé pour la rémunération payée en 2024.

DIRECTION

EXERCICE 2024 RÉMUNÉRATION 
FIXE EN ESPÈCES 

CHF

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE 

EN ESPÈCES
CHF

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE  

EN ACTIONS  
KUDELSKI 
(NOMBRE)

RÉMUNÉRATION 
VARIABLE  

EN ACTIONS  
KUDELSKI 

CHF

AUTRES
CHF

*** TOTAL
2024
CHF

KUDELSKI ANDRÉ 
CEO

612 795 2 749 708 214 797 3 577 300 

AUTRES MEMBRES 1 629 400 1 923 310 64 511 3 617 221

TOTAL DIRECTION 2 242 195 4 673 018 279 308 7 194 521
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8. Prêts et crédits aux membres du conseil 
d’administration et de la direction
Conformément à l’article 33 des statuts, des prêts à un 
membre du conseil d’administration ou de la direction 
peuvent être accordés aux conditions du marché et ne 
peuvent, au moment de leur octroi, excéder le total de 
la rémunération annuelle la plus récente du membre 
concerné. En outre, conformément à l’article 28 al. 6 
des statuts, la société ou toute autre entité juridique que 
cette dernière contrôle directement ou indirectement 
peut verser une rémunération avant son approbation par 
l’assemblée générale, sous réserve de son approbation 
ultérieure et d’une obligation de restitution de la part de 
l’organe concerné. 

Aux 31 décembre 2025 et 2024, aucun prêt, aucune 
sûreté et aucun crédit n’ont été accordés aux membres 
du conseil d’administration ou de la direction générale, 
ni à leurs proches. Aucune avance n’a été accordée aux 
membres du conseil d’administration ou de la direction.

Les informations concernant les participations du Conseil 
d’administration et de la direction figurent à la note 43  
des comptes consolidés.

9. Prestations de prévoyance en dehors de  
la prévoyance professionnelle aux membres 
du conseil d’administration et de la direction
Conformément à l’article 34 des statuts, la société ou 
les entités juridiques contrôlées par la société peuvent 
octroyer des prestations de prévoyance en dehors de la 
prévoyance professionnelle de la société ou des entités 
juridiques contrôlées par la société aux membres du 
conseil d’administration et de la direction, dont le montant 
ne peut pas excéder, pour une période de rémunération 
annuelle donnée, le total de la rémunération annuelle la 
plus récente du membre concerné. En outre, la société 
ou les entités juridiques contrôlées par la société peuvent 
octroyer des rentes à d’anciens membres du conseil 
d’administration ou de la direction au titre de prévoyance 
en dehors de la prévoyance professionnelle de la société 
ou des entités juridiques contrôlées par la société. Pour 
chaque personne concernée, le montant versé à ce titre 
ne peut pas excéder, pour une période annuelle, 30% du 
dernier salaire de base annuel de la personne concernée 
avant son départ à la retraite. En lieu et place d’une rente, 
la société peut verser la prestation de prévoyance sous 
forme de capital. Dans ce cas, le capital est calculé selon 
les méthodes de calcul actuariel reconnues.

Aux 31 décembre 2025 et 2024, aucune prestation de 
prévoyance en dehors de la prévoyance professionnelle 
n’a été accordée aux membres du conseil d’administration 
ou de la direction, ni à leur proches.
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10. Fonctions exercées auprès d’autres entreprises par les membres 
du conseil d’administration et de la direction

Il est à noter que depuis le 27 mars 2025, aucun membre de la direction, à l’exception du CEO, 
n’a de mandat dans des sociétés tierces au Groupe Kudelski.

2   Ces fonctions ne constituent qu’un seul mandat  
en vertu de l’article 18 des statuts de Kudelski SA  
comme reproduit à la section 3.3 du rapport  
de gouvernement d’entreprise.

ANDRÉ KUDELSKI 

–	 Publicis Groupe SA1, (société cotée), admi-
nistrateur référent du conseil d’administration, 
membre du comité de rémunération, membre 
du comité de nomination et membre du comité 
d’audit et des risques financiers

–	 Montreux Media Venture SA, président
–	 Restaurant de l’Hôtel de Ville de Crissier SA, 

président

–	 Sunset Music SA, administrateur

LAURENT DASSAULT 

Fonctions exercées dans des sociétés apparte-
nant au Groupe Industriel Marcel Dassault SAS2 :

	– Arqana SAS, conseiller auprès du directoire
	– Artcurial Développement Sàrl, co-gérant
	– Financière Louis Potel & Chabot SAS, censeur
	– Immobilière Dassault SA, président honoraire
	– Groupe Industriel Marcel Dassault SAS, 

membre du conseil de surveillance

Fonctions exercées dans des sociétés tierces  
au Groupe Industriel Marcel Dassault :

	– Vivendi SE (Société Européenne cotée  
à Euronext Paris), membre du conseil de 
surveillance et membre du comité d’audit

	– 21 Invest SA, membre du conseil  
de surveillance

	– FLCP et Associés SASU, membre du conseil 
de surveillance

	– La Maison SA, membre du comité  
de surveillance

	– Lepercq, de Neuflize & Co. Inc., administrateur
	– L. REAL ESTATE SCA SICAR, président du 

comité d’investissement 
 PATRICK FOETISCH 

	
	– AMRP Handels AG, président
	– Alpcom SA, administrateur
	– Bernard Nicod Holding SA, administrateur
	– BN Family Office SA, administrateur
	– Campak AG, administrateur
	– Edel Immobilien AG, administrateur
	– Fineges Société Anonyme de Participations SA, 

administrateur
	– Liauba SA, administrateur
	– Tavana AG, président

CLAUDE SMADJA 

	– Smadja & Smadja Strategic Advisory SA,  
administrateur

1   Entreprise tierce dont les titres de participation  
sont cotés en bourse.

ALEC ROSS 
	
	– Amplo, Board partner
	– Bonfiglioli, membre du conseil de surveillance
	– Collective Global, Board Partner 
	– 	Pelliconi, membre du conseil  

de surveillance	
	– Telerivet Inc., membre  

du conseil d’administration
	– Liquid Ventures, membre du conseil  

d’administration
	– Kyan Health, membre du conseil  

d’administration 

MICHAEL HENGARTNER 
	
	– Novalis Biotech Fund, conseiller scientifique 

et membre du conseil consultatif
	– Novartis Bioventures Ltd.,  

président du conseil d’administration
	– Aseptuva AG, membre du conseil consultatif

MARGUERITE KUDELSKI

	– AudioTechnology Switzerland SA,  
présidente du conseil d’administration

	– Bovay & Partenaires SA,  
présidente du conseil d’administration

	– Wire Art Switzerland SA,  
membre du conseil d’administration

PIERRE LESCURE 

	– ANNAROSE PRODUCTIONS Sàrl,  
président-directeur général

	– Mediawan SAS, membre  
du conseil de surveillance

	– Mediawan Holding SAS, membre  
du conseil de surveillance
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  PricewaterhouseCoopers SA, Avenue de la Rasude 5, 1006 Lausanne 
  +41 58 792 81 00 

www.pwc.ch PricewaterhouseCoopers SA est membre du réseau mondial PwC, un réseau de sociétés juridiquement autonomes et 
indépendantes les unes des autres. 

Rapport de l’organe de révision à l’Assemblée générale de 
Cheseaux-sur-Lausanne, Kudelski SA 

Opinion d’audit 

Nous avons effectué l’audit du rapport de rémunération de Kudelski SA (la société) pour l’exercice clos le 
31 décembre 2025. Notre audit s’est limité aux indications selon les art. 734a-734f CO dans les sections 7, 8 et 10 
du rapport de rémunération. 

Selon notre appréciation, les indications selon les art. 734a-734f CO dans le rapport de rémunération (sections 
7, 8 et 10) sont conformes à la loi suisse et aux statuts. 

Fondement de l’opinion d’audit 

Nous avons effectué notre audit conformément à la loi suisse et aux Normes suisses d’audit des états financiers 
(NA-CH). Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces dispositions et de ces normes sont plus 
amplement décrites dans la section « Responsabilités de l’organe de révision relatives à l’audit du rapport de 
rémunération » de notre rapport. Nous sommes indépendants de la société, conformément aux dispositions 
légales suisses et aux exigences de la profession, et avons satisfait aux autres obligations éthiques 
professionnelles qui nous incombent dans le respect de ces exigences. 

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion 
d’audit. 

Autres informations 

La responsabilité des autres informations incombe au Conseil d’administration. Les autres informations 
comprennent les informations présentées dans le rapport de gestion, à l’exception des sections 7, 8 et 10 dans le 
rapport de rémunération, des comptes consolidés, des comptes annuels et de nos rapports correspondants. 

Notre opinion d’audit sur le rapport de rémunération ne s’étend pas aux autres informations et nous 
n’exprimons aucune forme d’assurance que ce soit sur ces informations. 

Dans le cadre de notre audit du rapport de rémunération, notre responsabilité consiste à lire les autres 
informations et, ce faisant, à apprécier si elles présentent des incohérences significatives par rapport aux 
l'information financière auditée dans le rapport de rémunération ou aux connaissances que nous avons acquises 
au cours de notre audit ou si elles semblent par ailleurs comporter des anomalies significatives. 

Si, sur la base des travaux que nous avons effectués, nous arrivons à la conclusion que les autres informations 
présentent une anomalie significative, nous sommes tenus de le déclarer. Nous n’avons aucune remarque à 
formuler à cet égard. 
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Responsabilités du Conseil d’administration relatives au rapport de rémunération 

Le Conseil d’administration est responsable de l’établissement d’un rapport de rémunération conformément aux 
dispositions légales et aux statuts. Il est en outre responsable des contrôles internes qu’il juge nécessaires pour 
permettre l’établissement d’un rapport de rémunération ne comportant pas d’anomalies significatives, que 
celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs. Il est également responsable de la définition des 
principes de rémunération et de la fixation des rémunérations individuelles. 

Responsabilités de l’organe de révision relatives à l’audit du rapport de rémunération 

Notre objectif est d’obtenir l’assurance raisonnable que les indications selon les art. 734a-734f CO contenues 
dans le rapport de rémunération ne comportent pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de 
fraudes ou résultent d’erreurs, et de délivrer un rapport contenant notre opinion d’audit. L’assurance 
raisonnable correspond à un niveau élevé d’assurance, mais ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé 
conformément à la loi suisse et aux NA-CH permettra de toujours détecter toute anomalie significative qui 
pourrait exister. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et elles sont considérées 
comme significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre à ce que, prises individuellement ou collectivement, 
elles puissent influencer les décisions économiques que les utilisateurs du rapport de rémunération prennent en 
se fondant sur celui-ci. 

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément à la loi suisse et aux NA-CH, nous exerçons notre jugement 
professionnel tout au long de l’audit et faisons preuve d’esprit critique. En outre : 

• nous identifions et évaluons les risques que le rapport de rémunération comporte des anomalies 
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, concevons et mettons en œuvre des 
procédures d’audit en réponse à ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et appropriés 
pour fonder notre opinion d’audit. Le risque de non-détection d’une anomalie significative provenant de 
fraudes est plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut 
impliquer la collusion, la falsification, des omissions volontaires, de fausses déclarations ou le contournement 
de contrôles internes. 

• nous acquérons une compréhension du système de contrôle interne pertinent pour l’audit afin de concevoir 
des procédures d’audit appropriées aux circonstances, mais non dans le but d’exprimer une opinion sur 
l’efficacité du système de contrôle interne de la société. 

• nous évaluons le caractère approprié des méthodes comptables appliquées et le caractère raisonnable des 
estimations comptables ainsi que des informations y afférentes. 

Nous communiquons au Conseil d’administration ou à sa commission compétente, notamment l’étendue des 
travaux d’audit et le calendrier de réalisation prévus et nos constatations d’audit importantes, y compris toute 
déficience majeure dans le système de contrôle interne relevée au cours de notre audit. 

Nous remettons au Conseil d’administration ou à sa commission compétente une déclaration, dans laquelle 
nous attestons avoir respecté les règles d’éthique pertinentes relatives à l’indépendance, et leur communiquons 
toutes les relations et les autres éléments qui peuvent raisonnablement être considérés comme susceptibles 
d’avoir une incidence sur notre indépendance ainsi que, le cas échéant, les mesures visant à éliminer les 
menaces ou les mesures de protection prises. 
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PricewaterhouseCoopers SA 

  

  

Corinne Pointet Chambettaz Nicolas Daehler 
Experte-réviseuse agréée Expert-réviseur agréé 
Réviseuse responsable   
  

Lausanne, le 13 mars 2026 
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