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DAVID GUINARD
Cofondateur de Cléry

"LaFrance a tout
pour reussir

Aprés avoir fait fortune dans I'€nergie solaire
avec son ami Robin Ucelli, I'entrepreneur engagé
David Guinard gére aujourd'hui son patrimoine
en fonction de ses convictions écologiques.

Il explique au Revenu comment il choisit ses
investissements, défend les atouts de la France
et prend position pour une fiscalité plus juste.

Votre avis sur le climat éco-
nomique et politique actuel ?
Je suis agacé par le fait que
nos dirigeants et les écono-
mistes sont incapables de
mener une réflexion sereine
et constructive sur la marche
des affaires. Le climat ac-
tuel, trés pesant, ne facilite
pas notre travail d’investis-
sement. Heureusement, les
entreprises savent s’adapter.
Les pires situations créent
des opportunités,a condition
de se montrer résilient. C’est
mon optimisme naturel qui
parle. Bien siir, tout n’est pas
rose. Le manque de dialogue
me frappe. Tout comme le
nombre de sujets a traiter
d’urgence: notre dette pu-
blique abyssale, le déséqui-
libre des retraites, la fiscalité
pas assez juste, les services
publics a la dérive.

Réussir est-il un tabou

en France?

On aime le dire. Je n’en suis
pas certain. Je suis passé en
quelques années de l'incer-
titude professionnelle au

succes, mais le regard des
autres, de mes proches, de
mes amis, n’a pas changé.
L'image de I’entrepreneur
évolue favorablement en
France. Il y a de la bienveil-
lance, voire de I'appréciation
positive pour celui qui crée
son entreprise. Arrétons de
nous autoflageller.

Quelle est la principale moti-
vation d'un entrepreneur?

Certains répondent «gagner
del’argent» a cette question.
En ce qui me concerne, ce
n’était pas ma motivation
premiére, pour moi, gagner
de I’argent est plus un corol-
laire de la réussite. J’ai créé
Photosol en 2008 avec Robin
Ucelli, rencontré en école
de commerce, pour étre in-
dépendant, libre. Le salariat
avec ses contraintes ne me
convenait pas. Pour étre effi-
cace, j’ai besoin d’organiser
les projets de maniere auto-
nome et responsable. Partir
d’une feuille blanche était
aussi trés exaltant. Photosol
est le fruit de nos lectures et

de nos réflexions surla baisse
durable du cott de produc-
tion des panneaux solaires
et de ses effets sur le prix de
I’énergie. Le sujet était connu
des politiques. Mais ils n’ar-
rivaient pas a faire avancer
le dossier. Les entrepreneurs
sont souvent plus efficients
et rapides pour réaliser des
changements positifs.

Faut-il mieux faire connaitre
le monde de I'entreprise?

La culture entrepreneuriale
ne se diffuse pas assez. Le
stage de découverte en troi-
siéme est une bonne chose,

mais il faudrait aller plus
loin. Le manque de connais-
sance des politiques sur le
monde de ’entreprise inter-
pelle. On devrait imposer a
tous les députés et sénateurs
de participer eux aussi a un
stage de troisieme dans une
PME avant de commencer a
siéger. U'image galvaudée du
patron qui s’enrichit sur le
dos de ses salariés demeure
trop répandue. Le succes
ne peut étre que collectif
et impose le partage de la
valeur entre toutes les par-
ties prenantes. Les méca-
nismes d’intéressement et
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David Guinard au Yard,
son restaurant et sa cave
avins naturels dans le

XI° arrondissement, a Paris.

de participation des salariés
aux résultats de leur société
pourraient étre améliorés.

Conseillez-vous aux jeunes
entrepreneurs de quitter la
France?

Non. Je ne comprends pas
les leaders d’opinion qui
conseillent aux jeunes di-
plomés de partir. La fiscalité
francaise sur les entreprises
est moins élevée qu'on ne le
ditsouventet le cadre général
dans lequel nous pouvons
créer des entreprises est trés
favorable. Le millefeuille ad-
ministratif est une réalité,

Dates clés

18 mai 1980

Nait & Moulins (03).

2000-2004

HEC Paris. Rencontre

avec Robin Ucelli. Début
d'une amitié qui se poursuit
encore aujourd’hui.

2004-2005

Premiére aventure
entrepreneuriale dans

le domaine du tourisme
et des loisirs, qui échoue.

2006-2007

Consultant junior en
stratégie, chez Accenture.

2007-2008

Analyste financier, chez
Allianz Global Investors.

2008-2022

Cofondateur avec Robin
Ucelli de Photosol, devenu
un producteur de référence
d'énergie photovoltaique

en Europe et aux Etats-Unis.

2022

Cession de la majorité du
capital de Photosol. Ce qui
permet a ses fondateurs

de créer Cléry, une structure
d'investissement, Cléry
investit dans des projets a
impact (associés a de forts
potentiels de performance),
ayant du sens pour la planéte
et la société.

mais, en tant qu’entrepre-
neur, j’ai eu plus de difficultés
a gérer des filiales en Italie et
aux Etats-Unis qu’en France.
Nous n’avons plus de gouver-
nement ou par alternance
depuis la dissolution de juin
2024 mais le pays tourne. Le
principal frein demeure la
taille limitée de notre mar-
ché, en comparaison avec les

Etats-Unis. Dans les éner-
gies renouvelables, le marché
n’est pas unifié en Europe,
ce qui empéche d’avoir une
vraie politique industrielle
pérenne et exportatrice.

Quelle a été votre premiére
pensée en vendant votre
entreprise?

Le jour de la signature chez
les avocats dans une immense
piece avec une quarantaine
de personnes autour de la
table, je me suis dit «une par-
tie de ma vie se referme», un
sentiment d’aboutissement,
mais aussi de fin. D’ou la créa-
tion dans la foulée de notre
family office, Cléry, a travers
lequel nous menons désor-
mais nos nouveaux projets,
tant patrimoniaux qu’'entre-
preneuriaux, grace au produit
de la cession, soit plusieurs
centaines de millions d’euros.

Que cherchez-vous quand
vous investissez: protection,
fructification, transmission,
valeur extra-financiére...?
C’est notre responsabilité
d’utiliser I’argent que nous
avons gagné pour améliorer
lasociété. Les entreprises que
nous financons doivent contri-
buer au développement du
bien commun dans la santé

ou la transition écologique.
Bien siir,nous avons aussi une
approche rationnelle, voire
patrimoniale. I’idée n’est
pas d’investir 100 % dans des
activités qui demain peuvent
ne plus rien valoir.

Quels sont les piliers d'une
bonne diversification?

Apres la vente de la majorité
du capital de Photosol en
2022, nous avons privilégié,
dans un contexte incertain, le
cash et les produits financiers
défensifs. 20 % sont investis
dans 'immobilier, de I'hétel-
lerie et de la parahotellerie
principalement, dans la li-
gnée des Jardins de Coppélia
a Honfleur, notre premier
hétel ouvert en 2019. Rénover
une demeure de charme, lui
apporter le confort moderne
dans le respect des normes
environnementales, puis I'ex-
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ploiter au quotidien m’amuse
davantage que le résidentiel
ou la gestion d’entrepots.

Le reste est investi en actifs
cotés ou non cotés ?

Oui. Notre objectif de ren-
dement -10 % par an -
implique de prendre des
risques. Nous investissons
massivement dans le private
equity, parce que c’est le
monde dont nous sommes
issus et que nous avons un
peu de défiance a I’égard
de la Bourse. Le court-ter-
misme des investisseurs de
marché me perturbe, car il
peut nuire aux objectifs de
long terme. La création de
valeur me semble aussi plus
forte dans les start-up, parce

qgu’elles sont plus agiles que
les grosses entreprises pour
gérer des évolutions rapides.

Investissez-vous dans

la défense?

Non. Nous évitons aussi les
énergies fossiles et la fast
fashion, des secteurs d’acti-
vité qui ne sont pas en adé-
quation avec notre position-
nement. Nous assumons le
fait de passer a coté d’oppor-
tunités de marché.

L'assurance vie luxembour-
geoise est peu présente
dans votre patrimoine...

Mes collaborateurs essaient
de me convaincre du bienfait
de ces contrats. Je résiste
parce que mon patrimoine

s’est constitué, pour I’essen-
tiel, en France et je souhaite
qu’il y reste. J’ai demandé a
mes équipes de ne pas travail-
ler avec les paradis fiscaux.
Notre exposition au dollar
approche 20 %, mais les actifs
demeurent principalement
en France.

Les crypto-actifs, vous

en pensez quoi?
Aujourd’hui, nous n’en avons
pas. Nous venons de 'indus-
trie. Nous aimons la pierre, la
terre agricole, les machines
industrielles. Les crypto-
actifs ne reposent sur aucun
bien tangible. Et investir
dans un dispositif qui ren-
force le réchauffement cli-
matique me perturbe.

Que faites-vous lorsque

vous ne travaillez pas ?

Etant donné mon engagement
dans les énergies renouve-
lables et la transition écolo-

Les 3 valeurs de Cléry

1. LESPRIT COLLABORATIF

Lallocation d'actif
de David

Actifs cotés et divers
Immobili
v 2%
Private equity ‘ ‘
et actifs tifs Cash et quasi cash
31% = 22%

gique, vous ne serez pas étonné
d’apprendre que j’apprécie
les randonnées, les sorties en
pleine nature et les activités
enpleinair. De préférenceala
montagne, je suis un passionné
de ski. Le goiit du sport, du dé-
passement de soi plus que de
la compétition, est partagé par
bon nombre de collaborateurs
de notre family office.

“Les valeurs et convictions des hommes et des femmes
qui constituent Cléry sont alignées. Nous avons choisi

de recruter des collaborateurs de confiance croisés au
cours de précédentes vies professionnelles, et également
de nous enrichir de nouveaux profils, avec qui nous
partageons une relation sincére et les mémes convictions.
Nos collaborateurs sont des experts, mais également

des alliés de confiance avec lesquels nous avons béti

une vision commune.’

2. INVESTIR AVEC DU SENS POUR LE LONG TERME

“Chaque décision d'investissement est guidée par

la volonté de contribuer positivement a la société.
Nous privilégions des projets qui visent non seulement
a générer des rendements financiers, mais aussi

a créer un impact social et environnemental durable.
Nous favorisons des projets pérennes, innovants,
capables d'avoir un impact a long terme”’

3. PRAGMATISME ET EXPERIENCE

“Loin des idéologies et des effets de mode,

les équipes de Cléry fondent leurs analyses

de maniére réfléchie, documentée, Les projets
auxquels nous nous intéressons sont ancrés dans

la réalité, porteurs de sens et solides économiquement.
Nous investissons dans ce que nous croyons.”
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Aidez-vous vos parents ?
Mes parents se sont serré la
ceinture pour me permettre
d’aller au bout de ma scola-
rité. Cela m’a semblé un juste
retour des choses que de les
faire bénéficier aussi de la
vente de Photosol. Ils n’ont
pas changé leurs habitudes
de vie pour autant. Mais je
pense que cela leur a enlevé
un poids, une inquiétude
quant au financement d’une
éventuelle dépendance dans
quelques années.

Célibataire sans enfants,
comment avez-vous

préparé votre succession ?
Mes deux nieces que j'adore
hériteront d’une partie de
mon patrimoine, mais une
partie trés minoritaire. Le
reste servira a financer la
lutte contre le réchauffement
climatique, et notamment ses
conséquences pour les popula-
tions les plus fragiles; je pense,
en effet, que ces enjeux, qui
seront majeurs dans quelques
décennies, devront s’appuyer
sur des fondations philanthro-
piques, qui se créent mainte-
nant. Pour accroitre 'impact
de cet engagement dans le-
quel je me lance, j’aimerais
réunir d’autres personnes qui
voudraient ceuvrer pour une
société plus durable.

Comprenez-vous ce débat sur
la taxation des plus riches?

Sil'on avait une baisse du cout
du travail et en paralléle une
taxation accrue des plus aisés,
je pense que tout le monde
pourrait se mettre d’accord.
Mais le débat manque de sé-
rénité. Le sujet n'est travaillé
que sous I’angle de la polé-
mique et de la politique. Alors
qu’il devrait étre traité sur
le plan technique et écono-
mique. Alors que je partage
en grande partie son constat
de départ, je trouve que toutes
les interventions de Gabriel
Zucman sont décevantes par
rapport a ’enjeu sur lequel
il a pourtant travaillé des

années. Il faut souligner sa
méconnaissance du monde
de P’entreprise et de l'inves-
tissement. Contrairement a
ce qu’il affirme, les holdings
ne sont pas des véhicules de
contournement de I'imp6t et
sont bien soumis a une im-
position (qui peut étre jugée
insuffisante, et donc soumise a
débat, mais devrait en tout état
de cause étre prise en compte
dans son calcul de «taxe dif-
férentielle»). Il faut, en outre,
intégrer le fait qu'une start-up
peut valoir aujourd’hui un
milliard et demain zéro. Enfin,
fixer a 100 millions d’euros de
patrimoine, le seuil de taxa-
tion n’a aucun sens. On est
donc pauvre a 99 millions?
Lhéritage représente un autre
sujet clé dans un contexte
d’augmentation des inéga-
lités et de paupérisation de
certaines populations. Les
successions demeurent moins
taxées que les retraites, elles-
mémes moins taxées que les
investissements et le travail.
Cela devrait étre I'inverse.

Etes-vous optimiste

pour demain?

Le réchauffement climatique
va s'imposer comme le sujet

clé du XXI* siecle. Ses im-
pacts humains, économiques
et politiques demeurent
sous-estimés. Je ne suis pas
pour autant un ardent par-
tisan de la décroissance ou
de I’écologie punitive. J’ai

David Guinard

estun amateur de
vin nature, sans
sulfitesajoutés:

confiance dans ’entrepre-
neuriat et 'innovation. Les
entreprises ont un role a jouer
pour avancer ensemble vers
un monde meilleur. ®

PROPOS RECUEILLIS PAR

La philosophie d'investissement

En mettant I'accent sur |'éthique, I'impact et la durabilité, Cléry
considére que l'investissement peut étre a la fois rentable et
bénéfique pour la société dans son ensemble. Cléry soutient
des entrepreneurs engagés et responsables, et des sociétés

qui font écho a ces valeurs et a celles des partenaires.

Six participations de Cléry qui illustrent cette volonté de réaliser
des changements positifs -2 la fois sur les problématiques
sociétales et sur les défis pour la planéte - tout en ayant

comme objectif un rendement financier sain a long terme:

. Culinaries: négoce, stockage et production de vins nature.

« Terroirs d'avenir: produits frais vendus au juste prix
permettant a chacun de vivre dignement.

InHeart: conception d'un jumeau numérique du ceeur.

Primaa: améliore le diagnostic du cancer, grace a des

logiciels d'intelligence artificielle capables de détecter
différents biomarqueurs de la maladie

Bout’ a Bout': secteur de I'sconomie circulaire, fait

du lavage de contenants en verre réemployable
et de I'animation de la filiére réemploi.

Bio & Lo: micro-laiteries permettant aux éleveurs

de transformer le lait en yaourts fermiers sur place.
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