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Y a-t-il en Suisse un directeur, 
dont l’entreprise est en grande dif-
ficulté, aussi optimiste qu’André 
Kudelski? Pas sûr. Ce qui est cer-
tain, par contre, c’est la constance 
du responsable du groupe du 
même nom. Sa firme a beau creu-
ser ses pertes, accuser un chiffre 
d’affaires en baisse et peiner à 
trouver des relais de croissance, le 
directeur estime qu’il s’agit d’un 
mauvais moment à passer pour 
construire l’avenir. Quand se ter-
minera cette passe difficile? Per-
sonne, André Kudelski y compris, 
ne le devine.

Commençons par les chiffres. 
Hier, le groupe basé à Che-
seaux-sur-Lausanne et Phoenix 
(Arizona) a publié un chiffre d’af-
faires en baisse de 5,3% sur un an, 
à 371 millions de dollars (287,3 mil-
lions de francs). Le résultat opéra-
tionnel (EBIT) s’est lui aussi dété-
rioré, passant à -15,6 millions contre 
-13,1 millions un an plus tôt. Après 
un bénéfice net exceptionnel de 
10,6 millions en 2024 (dû à la vente 
de la filiale Skidata), la perte nette 
a été de 40,2 millions en 2025.

Si l’on prend un peu de recul, on 
constate que sur les sept dernières 
années, Kudelski n’a été que deux 
fois dans les chiffres noirs: en 
2024, donc, et en 2021 (20,4 mil-
lions). Tous les autres exercices se 

sont terminés dans le rouge. La 
vente de Skidata (pour 328,8 mil-
lions de francs) a certes permis de 
renflouer les caisses, le groupe se 
retrouvant aujourd’hui avec 
quelque 100 millions de dollars de 
trésorerie. Mais en l’espace de sept 
ans, son chiffre d’affaires a été 
divisé par plus de deux, notam-
ment à cause de la cession de Ski-
data.

«Transition délicate»
Au téléphone, André Kudelski 

concède que 2025 «n’a pas été un 
exercice simple, c’est vrai. Nous 
avions déjà annoncé que des 
efforts importants devaient être 
nécessaires l’année passée, sur les-
quels nous nous sommes concen-
trés, pour préparer les éléments 
pour la suite. Il ne fallait pas déjà 
s’attendre à des résultats écono-
miques visibles en 2025.» Le direc-
teur poursuit: «On va améliorer les 
choses pour 2026, mais sans faire 
de promesse sur un retour dans les 
chiffres noirs.» A l’automne 2024, 
André Kudelski affirmait que «le 
retour à la rentabilité est la prio-
rité absolue du groupe». 
Aujourd’hui, il demande encore 
davantage de temps et mise tou-
jours autant sur deux relais de 
croissance: la cybersécurité et l’in-
ternet des objets.

Que penser de la stratégie du 
groupe? «Il est engagé dans une 
phase de transformation de son 
modèle d’affaires à la suite de l’ap-
parition de la technologie du strea-
ming et du remplacement progres-
sif du matériel. Ainsi l’entreprise 
tente de se réorienter vers des 
marchés à plus forte croissance et 
valeur ajoutée. Cette phase de tran-

sition délicate pèse sur la rentabi-
lité du groupe depuis plusieurs 
années», note Bertrand Lemattre, 
gérant discrétionnaire à la Banque 
Bonhôte & Cie.

Le spécialiste estime que «les 
résultats 2025 se veulent toutefois 
rassurants, faisant état d’une 
croissance des nouvelles lignes de 
revenus dans la sécurité numé-
rique et d’une stabilisation du seg-
ment internet des objets via des 
partenariats stratégiques. Mais le 
chiffre d’affaires du segment de la 
cybersécurité est cependant en 
baisse de 9% par rapport à 2024.» 
Pour Bertrand Lemattre, Kudelski 
«fait face à un défi de croissance 
de ses revenus à court terme 
nécessitant de forts investisse-
ments mais grâce à la cession de la 
société Skidata, la trésorerie 
demeure solide. La direction s’at-
tend à un retour à la croissance 
grâce aux nouvelles améliorations 
de leur offre en 2026. Mais cela 
reste à confirmer.»

Dynamique «plus positive»
Pour 2026, l’entreprise n’articule 

aucun chiffre, prévoyant simple-
ment de «poursuivre la dynamique 
de transformation positive amor-
cée en 2025». André Kudelski 
affirme ne pas voir de risque pour 
la continuité de son groupe: «Il y a 
cinq ans, notre niveau d’endette-
ment était élevé, aujourd’hui, ce 
n’est plus un souci. On a une dyna-
mique qui est plus positive qu’il y 
a une année. Grâce à la qualité de 
nos technologies de pointe, le 
potentiel pour le futur nous paraît 
extrêmement intéressant, notam-
ment par le fait que plusieurs des 
technologies que nous avons déve-

loppées depuis  des années 
deviennent d’actualité dans un 
monde plus mouvementé. Pour 
moi, on est loin de faire du sur-
place, en particulier dans un 
monde où tout change.»

Le directeur estime qu’il y a «une 
nouvelle dynamique notamment 
dans la partie core digital security 
[la sécurisation des contenus en 
ligne, activité historique du groupe, 
ndlr]. Je suis conscient qu’au niveau 
du résultat global les résultats ne 
sont pas encore là. Mais nous avons 
pris de nombreuses initiatives, il y 
a plusieurs années, qui nous per-
mettent d’avoir des relais de crois-
sance. Et un peu paradoxalement, 
c’est dans le cadre de l’activité qui a 
été au cœur du groupe durant 
ces trente dernières années qu’on 
observe une dynamique réjouis-
sante.» Mais il faut noter que cette 
activité core digital security, qui a 
réalisé un chiffre d’affaires de 
233 millions de dollars en 2025, a 
tout de même reculé de 4 millions 
par rapport à 2024. ■
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UNE LONGUE TRAVERSÉE DU DÉSERT
      Chi�re d’a�aires et       résultat net, en millions de dollars
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UNE CHUTE NETTE SUR LA DÉCENNIE ÉCOULÉE
Cours de l’action Kudelski, en francs
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Forum Forward       
Le 5 mars à l’EPFL, 
«Le Temps» organise le 
Forum Forward, 
totalement consacré au 
numérique et s’adressant 
notamment aux PME. On y 
parlera cybersécurité, 
intelligence artificielle et 
souveraineté numérique.

Programme et inscription sur 
www.forumforward.ch

De rouge clair à rouge foncé,  
les résultats de Kudelski défilent
TECHNOLOGIE �Le groupe tech-
nologique a vu son chiffre d’af-
faires reculer en 2025, accusant 
une perte nette de plus de 40 mil-
lions de dollars. André Kudelski 
croit toujours à un redressement 
de sa société

Nvidia surpasse 
les attentes mais 
fléchit en bourse
Le géant américain 
des puces Nvidia a 
publié des 
résultats bien 
supérieurs aux 
attentes pour le 
quatrième 
trimestre de son 
exercice décalé. Le 
bénéfice net 
ressort à  
42,96 milliards de 
dollars, en hausse 
de 94% sur un an. 
Ces résultats 
stratosphériques 
de la première 
capitalisation 
mondiale n’ont pas 
calmé les doutes 
des investisseurs 
concernant l’IA. Le 
titre perdait près 
de 4% en début de 
séance à la bourse 
de New York hier 
soir. (AFP)

MAIS ENCORE

Alpiq a été plombé par 
la fermeture de Gösgen
L’énergéticien lausannois Alpiq a vu ses 
résultats s’effondrer l’an dernier, sous l’effet 
notamment de la fermeture prolongée de la 
centrale nucléaire de Gösgen, dont il détient 
40%. En 2025, le chiffre d’affaires de 
l’entreprise a reculé de 13,5% à 5,7 milliards 
de francs, a annoncé le groupe dans un 
communiqué. Le résultat avant intérêts, 
impôts, dépréciations et amortissements 
(Ebitda) a chuté de 68,8% à 433,2 millions. 
Le résultat opérationnel (Ebit) a plongé de 
76,2% à 302,8 millions. Quant au bénéfice 
net, il s’est effondré de presque 80% à 
196,9 millions. L’arrêt de la centrale de 
Gösgen a affecté la performance à hauteur 
de 149 millions. Le réacteur nucléaire a été 
déconnecté du réseau le 23 mai 2025 et il est 
pour l’instant prévu qu’il soit rebranché le 
21 mars prochain. Alpiq prévient que cet 
arrêt devrait encore affecter son résultat 
annuel en 2026. ATS

L’accord UE-Mercosur 
ratifié par deux pays
L’Uruguay et l’Argentine sont devenus hier 
les deux premiers pays à ratifier l’accord de 
libre-échange entre l’Union européenne et le 
Mercosur. Le Brésil et le Paraguay, membres 
du bloc sud-américain, doivent également, 
dans les prochains jours, ratifier le texte 
signé le 17 janvier à Asuncion. Le Parlement 
européen a, lui, saisi fin janvier la Cour de 
justice de l’Union européenne pour vérifier 
la légalité de ce traité de libre-échange, ce 
qui suspend le processus de ratification 
pendant un an et demi. Mais la Commission 
européenne a le droit, dans l’intervalle, 
d’appliquer provisoirement cet accord. AFP

Le rendement admissible 
des immeubles sera précisé
Le rendement net admissible pour les 
immeubles d’habitation ou à usage 
commercial doit être clarifié. Le Conseil 
fédéral a mis en consultation jusqu’au 5 juin 
une modification de l’ordonnance 
correspondante. Le projet prévoit un 
mécanisme liant explicitement le 
rendement admissible au taux d’intérêt de 
référence. Jusqu’à un taux de référence de 
2%, le supplément maximal est fixé à 2 
points de pourcentage, codifiant ainsi la 
jurisprudence du Tribunal fédéral. A partir 
d’un taux de référence de 2,25%, le 
supplément admissible pour calculer le 
rendement maximal diminue 
progressivement. Il est réduit de 0,25 point 
de pourcentage à chaque fois que le taux de 
référence augmente de 0,75 point. Dans la 
tranche supérieure, dès 6%, le supplément 
atteint 0,5 point de pourcentage et reste 
ensuite stable. ATS
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Chiffres clés en CHF 2025 2024 Variation

Total du bilan 7 024 019 262 6 705 136 270 +5%

Engagements totaux
envers la clientèle

6 389 624 318 5 896 815 138 +8%

Créances sur la clientèle 5 805 344 548 5 644 610 397 +3%

Fonds propres 516 027 353 492 445 174 +5%

Résultat net de l’activité
bancaire ordinaire

125 259 870 124 824 497 0%

Charges d’exploitation 85 856 797 82 398 340 +4%

Bénéfice 27 632 179 29 349 078 -6%

Votre Banque au fil du temps

BPS (SUISSE) – Résultats de l’exercice 2025

• Troisième meilleur bénéfice de tous
les temps.

• Au cours des trois dernières années, trois
records historiques ont été atteints.

Lugano, le 24 février 2026

En2025, année de son30ème anniversaire d’activité,
BPS (SUISSE) a présenté des résultats solides dans
un contexte de forte volatilité macroéconomique,
confirmant la capacité d’adaptation de la structure,
favorisée par la diversification du modèle d’entre-
prise.

Personnel
L’effectif de la Banque compte 378 collaborateurs.

Numérisation et multicanalité
En 2025, la numérisation s’est considérablement
accélérée.
Lemodèle de distribution favorise la liberté de choix
du client en lui offrant les canaux les plus appropriés
pour interagir avec la Banque. Le canal traditionnel
– basé sur des conseils personnalisés – reste privi-
légié pour l’ouverture d’une relation, la définition des
objectifs, les demandes de crédit et les discussions
de fond.

Activité commerciale
Le réseau d’agences se compose de 21 unités

opérationnelles, dont unedans laPrincipauté deMo-
naco, et d’uneunité virtuelle appeléeDirect Banking,
ainsiqued’unbureaudereprésentationàVerbier (VS).
Les dépôts des clients ont atteint CHF 6 389 mios
(+8% par rapport à l’année précédente), marquant
ainsi un record historique pour notre Banque. Les
dépôts directs se sont élevés à CHF 3 693 mios
(+8%), tandis que les dépôts indirects ont aug-
menté pour atteindre CHF 2 695 mios (+9%). La
progression a été importante, répartie de façon
égale entre les différentes catégories, impliquant les
clientèles privée, commerciale et institutionnelle, et
soutenue par un afflux important de nouveaux
fonds. L’effet des marchés financiers a été positif,
contrairement à l’impact du taux de change du franc
suisse.

Activité de crédit
Les prêts aux clients ont augmenté de 3% pour at-
teindreCHF5805mios. L’augmentationest dueaux
prêts hypothécaires, qui s’élèvent àCHF5366mios
(+4%), tandis que les autres prêts s’élèvent à
CHF 439 mios (-13%). Le portefeuille de crédits a
confirmé de faibles niveaux de risque, reflétant une
gestion dynamique mais basée sur les critères de
prudence.

Compte de résultat
Le Compte de résultat met en évidence la stabilité
des recettes nettes, qui sont restées au niveau le
plus élevé de l’exercice précédent. L’augmentation
des coûts, liée à un programme d’investissement

plus intensif, a affecté le résultat final, entraînant une
légère baisse.
Le Résultat opérationnel, net d’amortissements et
de provisions, s’est élevé à CHF 33 mios (-10%),
tandis que le Bénéfice s’est établi à CHF 27,6 mios
(-6%).

Groupe BPER Banca
Au cours de la période considérée, l’actionnaire
unique, BancaPopolare di Sondrio, a été racheté par
BPER Banca, avec effet à partir du mois de juillet
2025. Le projet de la nouvelle société mère est de
fusionner les deux établissements financiers italiens
au cours du premier semestre de l’exercice 2026.
Faire partie du troisième groupe bancaire italien
offre de belles perspectives de renforcement de la
présencedeBPS (SUISSE) enSuisse et dans la Prin-
cipauté de Monaco, ce qui conforte – sans la modi-
fier – sa stratégie dedéveloppement sur lesmarchés
qu’elle couvre.

Volet culturel 2025
Le rapport annuel 2025 comprend un volet culturel
consacré à Fosco Maraini (1912-2004) anthropo-
logue, photographe, orientaliste et écrivain.

Banca popolare di Sondrio (SUISSE)
www.bps-suisse.ch

Vous nous trouvez en Suisse Romande à
Neuchâtel, Martigny, Verbier et Vevey.


