
incompatible avec la loi relative au prix du
livre, dite « loi Lang », du 10 août 1981.
« C’est vraiment l’arrivée sur le marché d’un
acteur dominant capable de bouleverser le
modèle économique en place qui explique
cette levée de boucliers », juge Thaima Sam-
man, fondatrice du cabinet Samman.
Le 23 décembre 2014, la ministre de la
Culture de l’époque, Fleur Pellerin, s’inter-
roge à son tour sur la légalité de l’offre
proposée, entre autres, par Youboox et
demande à la médiatrice du livre, Laurence
Engel, de se saisir de la question. Sa mis-
sion ? Trouver une solution dans le cadre
juridique en vigueur pour éviter que ce qui
pourrait se transformer en contentieux
n’atterrisse sur le bureau d’un juge.
« Le ministère souhaitait que le prix unique
du livre puisse couvrir l’ensemble des activi-
tés et, de notre côté, nous ne voulions pas
aller faire trancher cette affaire devant les
tribunaux », précise l’avocate.

Se mettre en conformité
Quelques semaines plus tard, le rapport de
la médiatrice tombe : elle considère que
l’offre proposée par Youboox est compati-
ble avec la législation, sous réserve que des
modalités de mise en conformité soient
définies quant à la dimension « multi-édi-
teurs » de l’abonnement. « Il nous revenait
maintenant de faire des propositions dans le
cadre de la procédure des négociations qui
allait s’ouvrir », note Thaima Samman.
Dès lors, l’avocate et la fondatrice de You-
boox phosphorent et échafaudent plusieurs
hypothèses. Objectif : trouver une solution
technique pour que les éditeurs participent
à la fixation du prix tout en conservant une
offre simple pour le lecteur. « Pour nous
assurer le plus de chances de succès, nous
avons travaillé dans l’esprit de la loi Lang en
essayant de comprendre la démarche du
législateur et en démontrant à la médiatrice
que nous voulions garantir la diversité de
l’offre littéraire française en choisissant un
prix adapté », assure la juriste.

Participer à l’écosystème
Hélène Mérillon souhaite également mon-
trer patte blanche et convaincre les autori-
tés que son business « crée un nouvel usage
et va chercher un lectorat complémentaire à
celui qui se rend en librairie ». « Notre plus
grand concurrent, ce n’est pas le libraire du
coin mais Candy Crush, ironise-t-elle. 60 %
des utilisateurs de Youboox ont moins de
40 ans et un lecteur sur deux est un franco-
phone hors de France. Autant de profils qui
ne correspondent pas vraiment au client
type du libraire. » Surtout, les deux femmes
veulent démontrer qu’en reversant à l’édi-
teur 50 % des revenus engrangés dès la
première page lue, Youboox leur offre une
solution « vertueuse » et garantit le partage
de valeur entre auteur, éditeur et distribu-
teur prévu par la loi.
Après quelques semaines d’intenses dis-
cussions avec la médiatrice du livre, une
solution juridique est échafaudée. Si le
prix de l’abonnement mensuel ne peut pas
seulement se réduire à la somme des prix
fixés par les éditeurs, la consommation
des lecteurs doit, elle, y correspondre.
« Comme, dans une offre illimitée, cette
logique est impossible à appliquer au niveau
de la consommation individuelle, nous
avons décidé de raisonner sur une consom-
mation mutualisée en jouant sur la “sur” et
la sous-consommation de l’ensemble des
utilisateurs », raconte Thaima Samman.
Une réponse qui séduit la médiatrice du
livre, même si elle oblige Youboox à sur-
veiller chaque mois que la valeur du nom-
bre de pages lues ne dépasse pas l’ensem-
ble de ses revenus. « Dans le cas contraire,
nous pourrions soit augmenter le tarif de
notre abonnement, soit réorienter les lec-
teurs vers des ouvrages moins onéreux,
ajoute Hélène Mérillon. Avec ce principe,
le prix reste bien la pierre angulaire de
notre système et nous respectons donc
les contraintes de la loi Lang. » n
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Q uand elle lance, en octobre 2012,
son offre de lecture illimitée de
contenus écrits en streaming,
via sa plate-forme Youboox,

Hélène Mérillon affirme n’avoir rencontré
« aucune résistance ». « A l’époque, cela ne
faisait peur à personne, explique-t-elle.
Mais l’irruption d’Amazon sur ce créneau
à l’automne 2014 a tout fait exploser. » Les
syndicats de libraires et d’éditeurs s’empa-
rent alors du sujet et estiment, pour la
plupart d’entre eux, que cette offre de
lecture par abonnement multi-éditeurs est

INNOVATION//Mise en cause
pour l’offre de lecture illimitée
en streaming qu’elle propose
via sa plate-forme numérique,
Hélène Mérillon a dû trouver
une parade juridique.
Récit d’une négociation
serrée menée par son avocate,
Thaima Samman.
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Faciliterles
participations
minoritaires

N ombreuses sont les situations où
l’entrée d’un actionnaire significatif
mais minoritaire est importante pour

une société cotée, que cette entrée passe par
l’acquisition de titres existants ou par une
souscription à des titres nouveaux.
Les investisseurs des pays émergents sont
attirés par cette formule, qui permet à l’émet-
teur d’accueillir un partenaire pour son
développement international, tout en conser-
vant son indépendance. Or la pratique
récente montre que le cadre juridique est mal
adapté à ces opérations, par excès de forma-
lisme et de rigidité.
Pour les prises de participation par augmenta-
tion de capital, la voie de l’opération réservée,
qui nécessite d’être approuvée par une assem-
blée générale extraordinaire convoquée spécia-
lement, rend ces opérations lourdes et longues à
mettre en œuvre.
La loi permet aux sociétés cotées de demander à
leurs actionnaires d’autoriser le conseil d’admi-
nistration à réaliser des émissions de titres de
capital par une offre au public ou dans le cadre
d’un placement privé avec une protection contre
un prix d’émission trop bas (décote maximum
de 5 % par rapport aux trois dernières séances
de Bourse).
L’Autorité des marchés financiers a tradition-
nellement adopté une pratique restrictive en
souhaitant que ces opérations fassent l’objet
d’un véritable placement plutôt qu’une émission
au profit d’un seul souscripteur ou d’un nombre
très limité d’investisseurs choisis. Si l’on com-
prend les hésitations devant une émission au
profit d’un actionnaire existant (qui n’aurait pu
prendre part au vote si l’émission lui avait été
explicitement réservée), la pratique doit être
libéralisée pour pouvoir être utilisée pour faire
entrer un ou quelques investisseurs : la dilution
des actionnaires sera la même, quel que soit le
nombre des souscripteurs.
La loi devrait également permettre que les
délégations au conseil d’administration puis-
sent porter sans restriction sur des titres ayant
des caractéristiques particulières. Le forma-
lisme actuel (description de l’avantage et, au
moins, des catégories de bénéficiaires) l’empê-
che en pratique.
Cet assouplissement devrait également faciliter
la recapitalisation de sociétés en difficulté, et
réduire le coût des augmentations de capital, en
assurant à un investisseur garant un pourcen-
tage minimum de l’émission.
Le règlement général de l’AMF devrait égale-
ment assouplir les offres d’acquisition partielles
de titres existants. Actuellement limitées à 10 %
du capital, elles doivent s’inscrire dans le
formalisme et le calendrier d’une offre publique
totale, ce qui en rend l’utilisation théorique.
En permettant une taille plus importante (par
exemple 15 ou 20 % du capital et des droits de
vote), et en adoptant le formalisme allégé des
offres de désintéressement pour les titres de
créances, elles permettraient d’augmenter la
sécurité juridique des constructions de position
et d’en faire profiter tous les actionnaires. n
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Charles Bélard est nommé directeur
juridique, économique et financier de
Voies Navigables de France // Thomas
Bourdeaut rejoint Scotto & Associés en
qualité d’associé // Philippe Logak est
désormais associé chez Gide.

En partenariat avec Nomination.fr

FRANÇOIS LHOSPITALIER, DIRECTEUR JURIDIQUE, FÉDÉRATION FRANÇAISE DE TENNIS
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François Lhospitalier change du tout au tout. Directeur juridique de Virgin Mobile chez
Numéricable SFR, il rejoint la Fédération française de tennis pour s’occuper du pan juridi-
que de ses activités business, et notamment de l’organisation d’événements comme Roland-
Garros, le BNP Paribas Masters, la Davis Cup et la Fed Cup. « En tant que business partner, il
s’attachera à accompagner les différentes directions métiers dans leurs choix et leur développe-
ment », précise la FFT. n

= LA PERSONNALITÉ DE LA SEMAINE

HÉLÈNE MÉRILLON, à gauche, cofondatrice et présidente de Youboox, et son avocate, Thaima Samman,
fondatrice du cabinet Samman, se sont évertuées à démontrer que le business de Youboox crée un nouvel usage
et va chercher un lectorat complémentaire à celui qui se rend en librairie. Photos Hervé Thouroude – Bernard Lachaud

P
A

RIT É GARA
N

T
IE

NUMÉRO

06 // LES ECHOS BUSINESS le journal du board Lundi 7 mars 2016 Les Echos

direction
juridique


