
Cour d'appel de Bordeaux, 21 avril 2026, 24/04249

Synthèse

Chronologie de l'affaire

Cour d'appel de Bordeaux
21 avril 2026

Cour d'appel de Bordeaux
21 novembre 2024

Tribunal de commerce de Bordeaux
13 septembre 2024

Parties appelantes

Parties intimées

Texte intégral

COUR D'APPEL DE BORDEAUX

QUATRIÈME CHAMBRE CIVILE

--------------------------

ARRÊT DU : 21 AVRIL 2026

N° RG 24/04249 - N° Portalis DBVJ-V-B7I-N6MT

Madame [V] [Z]

S.A.S. ECOLE D'OSTEOPATHIE SPECIALISEE ANIMAL (EOS)

c/

Monsieur [O] [R]

S.A.S. INSTITUT OSTEOPATHIQUE ANIMALIER (IOA)

Nature de la décision : AU FOND

Grosse délivrée le : 21 avril 2026

aux avocats

Juridiction : Cour d'appel de Bordeaux

Numéro de déclaration d'appel : 24/04249

Dispositif : Infirme la décision déférée dans toutes ses dispositions, à l'égard de toutes les parties au recours

Référence abrégée : CA Bordeaux, 21 avr. 2026, n° 24/04249

Nature : Arrêt

Décision précédente : Tribunal de commerce de Bordeaux, 13 septembre 2024

Lien Judilibre : https://www.courdecassation.fr/decision/69e860dbcdc6046d471990f6

INSTITUT OSTEOPATHIQUE ANIMALIER ( IOA)
défendu(e) par Cabinet WE RISE AVOCATS

Personne physique anonymisée

E.O.S. ANIMAL ECOLE D'OSTEOPATHIE SPECIALISEE ANIMAL

Personne physique anonymisée

19/07/2026 20:11 Cour d'appel de Bordeaux, 21 avril 2026, 24/04249 | Pappers Justice : Toutes les décisions de justice françaises gratuites

https://justice.pappers.fr/decision/a5cecd24bce8e68ced5ecd8f6829001df101ecdb?q=cour+d%27appel+de+bordeaux+et+4ème+chambre+et+RG… 1/8

https://www.courdecassation.fr/decision/69e860dbcdc6046d471990f6
https://pappers.fr/entreprise/822096673
https://justice.pappers.fr/cabinet/we-rise-avocats-834550865
https://pappers.fr/entreprise/914389846



IDPjP^\�FIMIiIH�?�Z;��^mi� � WmNH[H\l�iH\Fm�ZH����jHflH[CiH��~���¹-�����~���~~���º�f;i�ZH�/iPCm\;Z�FH��^[[HiDH�FH�
"-
��07�jmPr;\l

FIDZ;i;lP^\�FÊ;ffHZ�Fm����jHflH[CiH��~��

�**��� /�.� 

�;F;[H�½5¾�½:¾��\IH�ZH�����IriPHi������?�½�^D;ZPlI��¾��FH�\;lP^\;ZPlI��i;\E;PjH��FH[Hmi;\l�½�FiHjjH��¾�µ�½�^D;ZPlI��¾

.���.����"���
Ê"./�"*�/����.*������.���� �����¹�".º��P[[;liPDmZIH�;m�-�.�FH�½�^D;ZPlI��¾�j^mj�ZH�\m[Ii^��������������;NPjj;\l�H\�Z;

fHij^\\H�FH�j^\�iHfiIjH\l;\l�ZIN;Z�F^[PDPZPI�H\�DHllH�hm;ZPlI�;m�jPLNH�j^DP;Z�jPj�½�FiHjjH��¾�µ�½�^D;ZPlI��¾�0�

-HfiIjH\lIH�f;i��;SliH��PDOLZH�
�0�-��;r^D;l�;m�C;iiH;m�FH�
"-
��07

� /���.� 

�^\jPHmi�½"¾�½-¾��\I�ZH����.HflH[CiH������?�½�^D;ZPlI��¾��FH�\;lP^\;ZPlI��i;\E;PjH��FH[Hmi;\l�½�FiHjjH��¾�½�^D;ZPlI��¾�½�FiHjjH��¾

 ^\�iHfiIjH\lI

.���.��� ./�/0/�"./�"*�/��,0��� ������-�¹�"�º��P[[;liPDmZIH�;m�-�.�FH�½�^D;ZPlI��¾�j^mj�ZH�\m[Ii^�����~��������fiPjH�H\�Z;�fHij^\\H

FH�j^\�iHfiIjH\l;\l�ZIN;Z�F^[PDPZPI�H\�DHllH�hm;ZPlI�;m�jPLNH�j^DP;Z�jPj�½�FiHjjH��¾

-HfiIjH\lIH�f;i��;SliH��j;CHZZH����� �:µ
�-�/�jmCjlPlm;\l��;SliH��;[PZZH����� /��FH�Z;�.�-��6��-�.���5"��/.��;r^D;l�;m�C;iiH;m�FH


"-
��07

�"�*".�/�" �
������"0-� 

�Ê;MM;PiH�;�IlI�FIC;llmH�ZH��~�[;ij��~���H\�;mFPH\DH�fmCZPhmH��FHr;\l�Z;��^mi�D^[f^jIH�FH� 

�^\jPHmi��H;\µ*PHiiH��-� �"��*iIjPFH\l�

�;F;[H�.^fOPH���.." ���^\jHPZZHi�

�;F;[H�.uZrPH�/-" ������^\jHPZZHi

�\�fiIjH\DH�FH��;F;[H�½�¾�½.¾�Hl��^\jPHmi�½ ¾�;mFPlHmij�FH�WmjlPDH

hmP�H\�^\l�FIZPCIiI�

�iHMyHi�Z^ij�FHj�FIC;lj� ��^\jPHmi��HirI��"0
"/

�--�/� 

µ�iIfmlI�D^\li;FPDl^PiH

µ� fi^\^\DI� fmCZPhmH[H\l� f;i�[PjH� ?� FPjf^jPlP^\� FH� ZÊ;iiJl� ;m� NiHMMH� FH� Z;��^mi�� ZHj� f;ilPHj� H\� ;u;\l� IlI� fiI;Z;CZH[H\l� ;rPjIHj� F;\j� ZHj

D^\FPlP^\j�fiIrmHj�?�ZÊ;ilPDZH� ��~ �;ZP\I;���Fm��^FH�FH�*i^DIFmiH��PrPZH�

©©©

�7*".��
0���/���

����;�.�.��\jlPlml�"jlI^f;lOPhmH��\P[;ZPHi�¹DPµ;fiLj�IN;ZH[H\l�FI\^[[IH��"�º�HtfZ^PlH�m\�Il;CZPjjH[H\l�FÊH\jHPN\H[H\l�jmfIiPHmi�fiPrI�?

½�^D;ZPlI� �¾�� hmP� FPjfH\jH� m\H� M^i[;lP^\� H\� ^jlI^f;lOPH� ;\P[;ZPLiH� DP\h� ;\\IHj�� ?� FHjlP\;lP^\� FÊIlmFP;\lj� hmP� j^mO;PlH\l� jH� fiIjH\lHi� ?

ZÊHt;[H\�FÊ;flPlmFH�?�Z;�fi^MHjjP^\�FÊ^jlI^f;lOH�;\P[;ZPHi�

�[H�½5¾�½:¾��FPfZ`[IH�FÊ^jlI^f;lOPH�;\P[;ZH��;�D^[[H\DI�?�F^\\Hi�FHj�D^mij�?�ZÊ�"��?�D^[flHi�Fm���;^ml��~����F;\j�ZH�D;FiH�P\PlP;Z�FÊm\

D^\li;l�FH�fiHjl;lP^\�FH�jHirPDHj�FÊ;\P[;lHmiµD^\MIiH\DPHi��Hl�HZZH�Hjl�FHrH\mH�iHjf^\j;CZH�fIF;N^NPhmH�H\��~���

.HZ^\�D^\li;l�FH�li;r;PZ�?�FmiIH�P\FIlHi[P\IH�fiH\;\l�HMMHl�;m���jHflH[CiH��~�����[H�½5¾�½:¾�;�IlI�H\jmPlH�H[C;mDOIH�f;i�Z;�j^DPIlI��"��H\

hm;ZPlI�FH�M^i[;liPDH�Hl�iIMIiH\lH�fIF;N^NPhmH�

�H����[;ij��~����PZ�;�IlI�[Pj�y\�?�j^\�D^\li;l�FH�li;r;PZ�;m�jHP\�FH�ZÊ�"��

�u;\l�;ffiPj�hmH��[H�½:¾�H\rPj;NH;Pl�FÊ^mriPi�m\H�ID^ZH�FÊ^jlI^f;lOPH�IhmP\H�F;\j�Z;�iINP^\�FH�½�^D;ZPlI��¾��jmjDHflPCZH�FH�D^\DmiiH\DHi�FH

19/07/2026 20:11 Cour d'appel de Bordeaux, 21 avril 2026, 24/04249 | Pappers Justice : Toutes les décisions de justice françaises gratuites

https://justice.pappers.fr/decision/a5cecd24bce8e68ced5ecd8f6829001df101ecdb?q=cour+d%27appel+de+bordeaux+et+4ème+chambre+et+RG… 2/8

https://pappers.fr/entreprise/914389846
https://pappers.fr/entreprise/822096673
https://justice.pappers.fr/loi/LEGITEXT000006070716/article/LEGIARTI000039624832


[;\PLiH�FIZ^u;ZH�j^\�fi^fiH�fi^WHl�FH�DiI;lP^\�FÊm\�FÊIl;CZPjjH[H\l�jHD^\F;PiH�H\��O;iH\lHµ�;iPlP[H��Z;�j^DPIlI��"��ZÊ;�[PjH�H\�FH[HmiH�

f;i�ZHlliH�iHD^[[;\FIH�Fm����[;P��~����FH�DHjjHi�jHj�[;\^HmriHj�FH�FIC;mDO;NH�FH�jHj�IlmFP;\lj�Hl�M^i[;lHmij�

�H����[;P��~�������½"¾�½-¾��M^i[;lHmi�;m�jHP\�FH�Z;�j^DPIlI��"���;�fiIjH\lI�j;�FI[PjjP^\�

�H���WmP\��~�����[H�½:¾�;�jPN\I�ZHj�jl;lmlj�D^\jlPlmlPMj�FH�Z;�.�.��D^ZH�FÊ^jlI^f;lOPH�jfIDP;ZPjIH�;\P[;Z��;u;\l�j^\�jPLNH�j^DP;Z�?�½�^D;ZPlI��~¾

¹�O;iH\lHµ�;iPlP[Hº��Hl�F^\l�HZZH�Hjl�FHrH\mH�fiIjPFH\lH�

*;i�D^miiPHi�Fm����WmP\��~���;FiHjjI�?�Z;�j^DPIlI��"���HZZH�;�iIMmlI�l^mlH�;DDmj;lP^\�FH�FIC;mDO;NH�

��� *;i� ;DlHj� Htli;WmFPDP;PiHj� FHj� ��� Hl� ��� MIriPHi� �~���� Z;� j^DPIlI� �"�� ;� ;jjPN\I� Z;� j^DPIlI� �".���[H� ½:¾� Hl���� ½-¾� FHr;\l� ZH� liPCm\;Z� FH

D^[[HiDH�FH�
^iFH;mt�jmi� ZH� M^\FH[H\l�FHj�;ilPDZHj� ���~ Hl ���� �Fm�D^FH�DPrPZ�f^mi� ZHj�r^Pi�D^\F;[\Hi�j^ZPF;PiH[H\l�?� ZmP�f;uHi�m\H

j^[[H�FH�������~�Hmi^j�H\�iIf;i;lP^\�FHj�fiIWmFPDHj�jmCPj�f;i�jmPlH�FÊ;DlHj�FH�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH�D^[[Pj�?�j^\�H\D^\liH��Hl�?� lPliH

jmCjPFP;PiH�f^mi�FHj�M;Plj�FH�D^\DmiiH\DH�f;i;jPl;PiH�

*;i�WmNH[H\l�iH\Fm�ZH����jHflH[CiH��~����ZH�liPCm\;Z�FH�D^[[HiDH�FH�
^iFH;mt�;� 

µ� D^\F;[\I� j^ZPF;PiH[H\l� Z;� j^DPIlI� �D^ZH� FÊ"jlI^f;lOPH� .fIDP;ZPjIH� �\P[;Z� Hl� �[H� ½:¾� ?� f;uHi� ?� Z;� j^DPIlI� �\jlPlml� "jlI^f;lOPhmH

�\P[;ZPHi�Z;�j^[[H�FH�����~~~�Hmi^j�;m�lPliH�FH�ZÊP\FH[\Pj;lP^\�Fm�fiIWmFPDH�jmCP�f^mi�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH�

µ� D^\F;[\I� Z;� j^DPIlI� �D^ZH� FÊ"jlI^f;lOPH� .fIDP;ZPjIH� �\P[;Z� Hl� �[H� ½:¾� ?� f;uHi� j^ZPF;PiH[H\l� ?� Z;� j^DPIlI� �\jlPlml� "jlI^f;lOPhmH

�\P[;ZPHi�Z;�j^[[H�FH���~~~�Hmi^j�;m�lPliH�FH�ZÊ;ilPDZH� �~~ �Fm�D^FH�FH�fi^DIFmiH�DPrPZH�

µD^\F;[\I�Z;�j^DPIlI��\jlPlml�"jlI^f;lOPhmH��\P[;ZPHi�?�f;uHi�?����½-¾�Z;�j^[[H�FH����~~�Hmi^j�;m�lPliH�FHj�FPjf^jPlP^\j�FH�ZÊ;ilPDZH� �~~ �Fm

D^FH�FH�fi^DIFmiH�DPrPZH�

FIC^mlI�ZHj�f;ilPHj�Fm�jmifZmj�FH�ZHmij�FH[;\FHj�

µ�D^\F;[\I�j^ZPF;PiH[H\l�Z;�j^DPIlI��D^ZH�FÊ"jlI^f;lOPH�.fIDP;ZPjIH��\P[;Z�Hl��[H�½:¾�;mt�FIfH\j

���*;i�FIDZ;i;lP^\�H\�F;lH�Fm����jHflH[CiH��~�����[H�½:¾�Hl� Z;�j^DPIlI��".�^\l�iHZHrI�;ffHZ�FH�DH� WmNH[H\l�H\�jHj�DOHMj�HtfiHjjI[H\l

DiPlPhmIj��P\lP[;\l����½-¾�Hl�Z;�j^DPIlI��"��

�;�j^DPIlI��"��;�M^i[I�m\�;ffHZ�P\DPFH\l�jmi�ZH�[^\l;\l�FH�Z;�D^\F;[\;lP^\�

*;i�;DlH�FH�D^[[Pjj;PiH�FH�WmjlPDH�H\�F;lH�Fm���^Dl^CiH��~����Z;�j^DPIlI��".�Hl��[H�½:¾�^\l�M;Pl�;jjPN\Hi�Z;�j^DPIlI��"���\P[;ZPHi�H\�iIMIiI

;mt�y\j�FH�r^Pi�^iF^\\Hi�ZÊ;iiJl�FH�ZÊHtIDmlP^\�fi^rPj^PiH�FH�Z;�FIDPjP^\�F^\l�;ffHZ�

���.;PjPH�H\�iIMIiI�f;i�;DlH�Fm���^Dl^CiH��~����Z;�fiH[PLiH�fiIjPFH\lH�FH�DO;[CiH�FH�Z;�D^mi�FÊ;ffHZ�FH�
^iFH;mt�;��f;i�^iF^\\;\DH�Fm���

\^rH[CiH��~��­

µ�^iF^\\I�ZÊ;iiJl�FH�ZÊHtIDmlP^\�fi^rPj^PiH�iIjmZl;\l�Fm�WmNH[H\l�Fm�liPCm\;Z�FH�D^[[HiDH�FH�
^iFH;mt�H\�F;lH�Fm����jHflH[CiH��~���

µ�D^\F;[\I�Z;�j^DPIlI��\jlPlml�"jlI^f;lOPhmH��\P[;ZPHi�?�f;uHi�?�Z;�j^DPIlI��D^ZH�FÊ"jlI^f;lOPH�.fIDP;ZPjIH��\P[;Z�Hl��[H�½:¾�Z;�j^[[H�FH

�~~�Hmi^j�;m�lPliH�FHj�FPjf^jPlP^\j�FH�ZÊ;ilPDZH� �~~ �Fm�D^FH�FH�fi^DIFmiH�DPrPZH�

µ�D^\F;[\I�Z;�j^DPIlI��\jlPlml�"jlI^f;lOPhmH��\P[;ZPHi�;mt�H\lPHij�FIfH\j�FH�Z;�fiIjH\lH�P\jl;\DH�

�H����^Dl^CiH��~����Z;�j^DPIlI��"��;�M;Pl�fi^DIFHi�?�FHj�j;PjPHjµ;lliPCmlP^\j�jmi�ZHj�D^[flHj�FH�Z;�j^DPIlI��".�Hl�FH��[H�½:¾�

*;i� FHmt� ^iF^\\;\DHj� Fm� ���[;P� �~���� ZH� WmNH� FH� ZÊHtIDmlP^\� Fm� liPCm\;Z� WmFPDP;PiH� FH� 
^iFH;mt� ;� ^iF^\\I� Z;�[PjH� j^mj� jIhmHjliH� FHj

j^[[Hj�j;PjPHj�Hl� ;�FIjPN\I� ZH�
=l^\\PHi�FH� ZÊ^iFiH�FHj�;r^D;lj�FH�
^iFH;mt�D^[[H�jIhmHjliH� WmjhmÊ?�DH�hmÊm\H�FIDPjP^\�FIy\PlPrH� j^Pl

iH\FmH�

�"8� . �/�*-�/� /�" .�
�.�*�-/��.� 

���*;i�FHi\PLiHj�D^\DZmjP^\j�\^lPyIHj�f;i�-*5���ZH����W;\rPHi��~����;mthmHZZHj�Z;�D^mi�jH�iIMLiH�HtfiHjjI[H\l���[H�½5¾�½:¾�Hl�Z;�j^DPIlI��".

FH[;\FH\l�?�Z;�D^mi�FH� 

µ�P\yi[Hi�ZH�WmNH[H\l�iH\Fm�ZH����jHflH[CiH��~���?�ZÊIN;iF�FH��[H�½:¾�Hl�FH�Z;�j^DPIlI��".�H\�DH�hmÊPZ�;� 

µ�D^\F;[\I�j^ZPF;PiH[H\l� Z;�j^DPIlI��".�Hl��[H�½:¾�?�f;uHi�?� Z;�j^DPIlI� �"�� Z;�j^[[H�FH� ����~~~�Hmi^j�;m�lPliH�FH� ZÊP\FH[\Pj;lP^\�Fm

fiIWmFPDH�jmCP�f^mi�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH�

µ�D^\F;[\I�j^ZPF;PiH[H\l�Z;�j^DPIlI��".�Hl��[H�½:¾�?�f;uHi�?�Z;�j^DPIlI��"��Z;�j^[[H�FH���~~~�Hmi^j�;m�lPliH�FH�ZÊ;ilPDZH� �~~ �Fm�D^FH�FH

19/07/2026 20:11 Cour d'appel de Bordeaux, 21 avril 2026, 24/04249 | Pappers Justice : Toutes les décisions de justice françaises gratuites

https://justice.pappers.fr/decision/a5cecd24bce8e68ced5ecd8f6829001df101ecdb?q=cour+d%27appel+de+bordeaux+et+4ème+chambre+et+RG… 3/8

https://justice.pappers.fr/loi/LEGITEXT000006070721/article/LEGIARTI000032041571
https://justice.pappers.fr/loi/LEGITEXT000006070721/article/LEGIARTI000032041565
https://justice.pappers.fr/loi/LEGITEXT000006070716/article/LEGIARTI000045268436
https://justice.pappers.fr/loi/LEGITEXT000006070716/article/LEGIARTI000045268436
https://justice.pappers.fr/loi/LEGITEXT000006070716/article/LEGIARTI000045268436
https://justice.pappers.fr/loi/LEGITEXT000006070716/article/LEGIARTI000045268436


fi^DIFmiH�DPrPZH�

µ�FIC^mlI�ZHj�f;ilPHj�Fm�jmifZmj�FH�ZHmij�FH[;\FHj�

µ�D^\F;[\I�Z;�j^DPIlI��".�Hl��[H�½:¾�;mt�FIfH\j�

.l;lmHi�?�\^mrH;m� 

µ�?� lPliH�fiP\DPf;Z�  �FH�FIC^mlHi� Z;� j^DPIlI� �"��FH�j;�FH[;\FH�FH�F^[[;NHj�Hl� P\lIiJlj�f^mi�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH�Hl�Fm�jmifZmj�FH�jHj

FH[;\FHj

µ�?�lPliH�jmCjPFP;PiH� �F;\j�ZÊOuf^lOLjH�FÊm\H�D^\F;[\;lP^\��[HlliH�O^ij�FH�D;mjH��[H�½:¾�

µ�D^\F;[\Hi�Z;�j^DPIlI��"��?�rHijHi�?�Z;�j^DPIlI��".�Hl��[H�½:¾�Z;�j^[[H�FH���~~~�Hmi^j�;m�lPliH�FH�ZÊ;ilPDZH� �~~ �Fm�D^FH�FH�fi^DIFmiH

DPrPZH�;P\jP�hmH�ZHj�H\lPHij�FIfH\j�FH�ZÊP\jl;\DH�¹FH�fiH[PLiH�Hl�jHD^\FH�P\jl;\DHº

���*;i�FHi\PLiHj�D^\DZmjP^\j�\^lPyIHj�f;i�-*5���ZH����FIDH[CiH��~����;mthmHZZHj�Z;�D^mi�jH�iIMLiH�HtfiHjjI[H\l��Z;�j^DPIlI��"��FH[;\FH�?�Z;

D^mi�FH� 

��lPliH�fiP\DPf;Z

µ� D^\yi[Hi� ZH� WmNH[H\l� iH\Fm� f;i� ZH� liPCm\;Z� FH� D^[[HiDH� H\� F;lH� Fm� ��� jHflH[CiH� �~��� H\� DH� hmÊPZ� ;� WmNI� ZÊHtPjlH\DH� FÊ;DlH� FH

D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH�D^[[Pj�f;i��[H�½:¾�Hl�Z;�j^DPIlI��".�¡

µ�D^\yi[Hi�ZH�WmNH[H\l�iH\Fm�f;i�ZH�liPCm\;Z�FH�D^[[HiDH�H\�DH�hmÊPZ�;�iHlH\m�Z;�iHjf^\j;CPZPlI�j^ZPF;PiH�FH��[H�½:¾�Hl�Z;�j^DPIlI��".�¡

µ�iIM^i[Hi�ZH�WmNH[H\l�F^\l�;ffHZ�H\�DH�hmÊPZ�;�iHlH\m�m\�[^\l;\l�FÊP\FH[\Pj;lP^\�ZP[PlI�?�����~~~�Hmi^j�¡

µ�D^\F;[\Hi��FH�[;\PLiH�j^ZPF;PiH��Z;�j^DPIlI��".���[H�½:¾�?�rHijHi�Z;�j^[[H�FH���������Hmi^j�;m�lPliH�FH�Z;�iIf;i;lP^\�Fm�fiIWmFPDH�D;mjI

f;i�Z;�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH¡

µ�D^\F;[\Hi��FH�[;\PLiH�j^ZPF;PiH��Z;�j^DPIlI��".���[H�½:¾�?�rHijHi�Z;�j^[[H�FH���~~~�Hmi^j�;m�lPliH�FH�ZÊ;ilPDZH� �~~ �Fm�D^FH�FH�fi^DIFmiH

DPrPZH��;P\jP�hmÊ;mt�H\lPHij�FIfH\j�¡

��lPliH�jmCjPFP;PiH

µ�WmNHi�hmH�Z;�j^DPIlI��".�Hl��[H�½:¾�^\l�D^[[Pj�FHj�;DlHj�FH�D^\DmiiH\DH�f;i;jPl;PiH�?�ZÊH\D^\liH�FH�Z;�j^DPIlI��"��¡

µ�D^\F;[\Hi��FH�[;\PLiH�j^ZPF;PiH��Z;�j^DPIlI��".���[H�½:¾�?�rHijHi�Z;�j^[[H�FH���������Hmi^j�;m�lPliH�FH�Z;�iIf;i;lP^\�Fm�fiIWmFPDH�D;mjI

f;i�Z;�D^\DmiiH\DH�f;i;jPl;PiH�

��� ½-¾� \Ê;� f;j� D^\jlPlmI� ;r^D;l�� CPH\� hmÊPZ� ;Pl� iHEm� Z;� jPN\PyD;lP^\� FH� Z;� FIDZ;i;lP^\� FÊ;ffHZ� Hl� FHj� D^\DZmjP^\j� FÊ;ffHZ;\lH� f;i� ;DlH� FH

D^[[Pjj;PiH�FH�WmjlPDH�Fm����\^rH[CiH��~����iH[Pj�?�j;�fHij^\\H�

�Ê^iF^\\;\DH�FH�DZ`lmiH�;�IlI�fi^\^\DIH�ZH����MIriPHi��~���

�"/��.�
�����
���.�"  

.mi�Z;�iHjf^\j;CPZPlI�f^mi�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH 

�^uH\j�FHj�f;ilPHj 

��� �Hj� ;ffHZ;\lHj� i;ffHZZH\l� hmH� Z;� iHjf^\j;CPZPlI� f^mi� D^\DmiiH\DH� FIZ^u;ZH� jmff^jH� Z;� iIm\P^\� FH� li^Pj� IZI[H\lj�� ?� j;r^Pi� m\H� M;mlH

fi^mrIH��m\�fiIWmFPDH�Hl�m\�ZPH\�FH�D;mj;ZPlI�¡�hmH�Z;�ZPCHilI�Fm�D^[[HiDH�Hl�FH�ZÊP\FmjliPH�fHi[Hl�?�l^mlH�fHij^\\H�FH�DiIHi�m\H�H\liHfiPjH

D^\DmiiH\lH� ¡� hmH� jHmZH� Z;� FI[^\jli;lP^\� FH� fi^DIFIj� FIZ^u;mt� FPjlP\Dlj� FH� Z;� jP[fZH� D^\DmiiH\DH� Hjl� jmjDHflPCZH� FÊH\N;NHi� Z;

iHjf^\j;CPZPlI�DPrPZH��DH�F^\l�Z;�j^DPIlI��"��\H�i;ff^ilH�f;j�Z;�fiHmrH¡�ZHj�[^lPMj�iHlH\mj�f;i�ZH�liPCm\;Z�Il;\l�Hii^\\Ij�

�ZZHj�j^mZPN\H\l�hmH�ZH�D^\li;l�FH�li;r;PZ�FH��[H�½:¾�\H�D^[f^il;Pl�f;j�FH�DZ;mjH�FH�\^\µD^\DmiiH\DH�Hl�hmH�DHZZHµDP�;�^mrHil�j;�fi^fiH

ID^ZH�Ni=DH�;mt�D^[fIlH\DHj�;DhmPjHj�l^ml�;m�Z^\N�FH�j;�D;iiPLiH��hmÊHZZH�f^mr;Pl�ZPCiH[H\l�[HlliH�H\�^HmriH�;fiLj�j^\�ZPDH\DPH[H\l�

�ZZHj�j^mlPH\\H\l�hmH�Z;�j^DPIlI��"��\Ê;�W;[;Pj�H\rPj;NI�FH�M^i[;lP^\�P\PlP;ZH�H\��O;iH\lHµ�;iPlP[H��[;Pj�jHmZH[H\l�m\H�M^i[;lP^\�D^\lP\mH

H\�^jlI^f;lOPH�;\P[;ZH�jmi�hmHZhmHj�[^Pj�H\�f;ilH\;iP;l�;rHD�Z;�j^DPIlI��hmPl^[�HtfZ^Pl;\l�m\H�DZP\PhmH�rIlIiP\;PiH��j;\j�ZPH\�;rHD�m\�fi^WHl

IFmD;lPM�

�ZZHj�\PH\l�l^mlH�M^i[H�FH�D^fPH�Fm�fi^WHl�FÊP[fZ;\l;lP^\�FH�Z;�j^DPIlI��"��
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�ZZHj�D^\lHjlH\l�f;iHPZZH[H\l�l^ml�FIl^mi\H[H\l�FH�DZPH\lLZH��FIC;mDO;NH�FÊH\jHPN\;\lj�Hl�mj;NH�FH�fi^DIFI�FIZ^u;Z�

.mi�ZH�fiIWmFPDH��ZHj�;ffHZ;\lHj�j^mZPN\H\l�hmH�Z;�j^DPIlI��"��\H�FI[^\liH�f;j�Z;�C;PjjH�FH�jHj�HMMHDlPMj�¡�hmÊPZ�iHjj^il�Fm�CPZ;\��~���fi^FmPl

f;i�ZÊP\lP[IH�hmH�ZH�FIyDPl�\ÊHjl�f;j�Fo�?�Z;�fHilH�FH�D^\li;lj�[;Pj�?�Z;�ZPN\H�Å�;mliH�iIjHirH�Æ�FH�����~���Hmi^j�H\��~���Hl�FH�Z;�[J[H�j^[[H�

FH��~���F;\j�ZHj�D;fPl;mt�fi^fiHj�¡�hmH�ZH�iIjmZl;l�Hjl�FIyDPl;PiH�FH��������Hmi^j�Hl�\^\�FH�����~~~�Hmi^j�¡�hmH�ZÊ�"��;�Hm�m\H�O;mjjH�FH�jHj

Mi;Pj�FH�fHij^\\HZj�Hl�FH�Mi;Pj�FH�iHfiIjH\l;lP^\�Hl�hmH�j^\�D^[flH��mliHj�FHllHj�;�F^mCZI�

.mi�ZH�ZPH\�FH�D;mj;ZPlI��HZZHj�M^\l�r;Z^Pi�hmÊ?�FIM;ml�FH�FI[^\liHi�m\H�M;mlH�?�ZHmi�H\D^\liH��Z;�C;PjjH�Fm�DOPMMiH�FÊ;MM;PiHj�FH�Z;�j^DPIlI��"��\H

fHml�f;j�ZmP�JliH�P[fmlIH�

��� �;� j^DPIlI� �"�� j^ZZPDPlH� Z;� D^\yi[;lP^\� Fm� WmNH[H\l� jmi� ZH� fiP\DPfH� FH� Z;� iHjf^\j;CPZPlI� Hl� j^\� P\yi[;lP^\� hm;\l� ?� ZÊIr;Zm;lP^\� Fm

fiIWmFPDH�

�ZZH�j^mlPH\l�hmH�D^\jlPlmH\l�FHj�;DlHj�FH�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH� ZÊHtfZ^Pl;lP^\�FHj�D^\\;Pjj;\DHj�Hl�Fm�j;r^PiµM;PiH��FH� ZÊ;ffi^fiP;lP^\�FH

DZPH\lLZH�Hl�FH�ZÊH[C;mDOH�M;mlPrH�FH�j;Z;iPIj�jmjDHflPCZH�FÊH\li;S\Hi�m\H�FIj^iN;\Pj;lP^\�Fm�D^\DmiiH\l�¡�hmH��[H�½:¾�Hl�Z;�j^DPIlI��".�^\l

FIl^mi\I� ZH�fi^WHl�FÊP[fZ;\l;lP^\�FÊm\�Il;CZPjjH[H\l�FH� ZÊ�"��?�½�^D;ZPlI��¾�Hl�Fm�fi^WHl�FH�M^i[;lP^\�H\�^jlI^f;lOPH�IhmP\H� ¡�hmÊHZZHj�^\l

iI;ZPjI�m\�FI[;iDO;NH�M;mlPM�FH�jHj�IlmFP;\lj�Hl�FH�j^\�fHij^\\HZ�¡�hmH�Z;�D^\DmiiH\DH�HtHiDIH�f;i�Z;�j^DPIlI��".�\ÊHjl�f;j�m\H�D^\DmiiH\DH

\^i[;ZH�[;Pj� m\H� D^\DmiiH\DH� FIZ^u;ZH� M^\FIH� jmi� ZÊHtfZ^Pl;lP^\� FH� jHj� iHjj^miDHj� Hl� FH� jHj� fi^WHlj�� H\N;NH;\l� j;� iHjf^\j;CPZPlI� DPrPZH

FIZPDlmHZZH�jmi�ZH�M^\FH[H\l�FH�ZÊ;ilPDZH� ���~ �Fm�D^FH�DPrPZ�

.mi�ZH�fiIWmFPDH��Z;�j^DPIlI��"��FH[;\FH�Z;�iIM^i[;lP^\�Fm�WmNH[H\l�F^\l�;ffHZ�hm;\l�?�ZÊIr;Zm;lP^\�Fm�fiIWmFPDH��j^mlH\;\l�hmH�ZH�liPCm\;Z�

FH�D^[[HiDH�;�j^mjµIr;ZmI�ZÊ;[fZHmi�FH�j^\�fiIWmFPDH�Hl�j^ZZPDPlH�Z;�D^\F;[\;lP^\�FH�Z;�j^DPIlI��".�Hl�FH��[H�½:¾�?�Z;�j^[[H�FH��������

Hmi^j�;m�lPliH�FH�Z;�fHilH�FH�DOPMMiHj�FÊ;MM;PiHj�FmH�;mt�IZLrHj�;u;\l�iIjPZPI�ZHmi�Dmijmj�FH�M^i[;lP^\�f^mi�f;ilPi�;m�jHP\�FH�ZÊ�".�

-If^\jH�FH�Z;�D^mi 

���.HZ^\�ZHj�FPjf^jPlP^\j�FH�ZÊ;ilPDZH� ���~ �Fm�D^FH�DPrPZ��l^ml�M;Pl�hmHZD^\hmH�FH�ZÊO^[[H��hmP�D;mjH�?�;mlimP�m\�F^[[;NH��^CZPNH�DHZmP�f;i�Z;

M;mlH�FmhmHZ�PZ�Hjl�;iiPrI�?�ZH�iIf;iHi�

�~���;�M;mlH�FH�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH�fHml�JliH�FIy\PH�D^[[H�l^ml�D^[f^ilH[H\l�hmP�jÊID;ilH�FH�Z;�D^\FmPlH�\^i[;ZH�Fm�fi^MHjjP^\\HZ�;rPjI

Hl� hmP�� M;mjj;\l� ZÊIhmPZPCiH�F;\j� ZHj� iHZ;lP^\j� D^\DmiiH\lPHZZHj�� i^[fl� ZÊIN;ZPlI�FHj� DO;\DHj�hmP�F^Pl� HtPjlHi� H\liH� ZHj� D^\DmiiH\lj�F;\j�m\

jujlL[H�FÊID^\^[PH�ZPCiH�

�����Z�Hjl�D^\jl;\l�hmH�ZÊ;ffi^fiP;lP^\�FÊP\M^i[;lP^\j�D^\yFH\lPHZZHj�;ff;ilH\;\l�?�m\H�j^DPIlI�D^\DmiiH\lH�;ff^ilIHj�f;i�m\�;\DPH\�j;Z;iPI�

[J[H�\^\�lH\m�?�m\H�DZ;mjH�FH�\^\µD^\DmiiH\DH��D^\jlPlmH�m\�;DlH�FH�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH�

.mi�ZH�NiPHM�M^\FI�jmi�m\�FIl^mi\H[H\l�FÊm\�fi^WHl�FÊP[fZ;\l;lP^\�Hl�FH�f;ilH\;iP;l 

�����H�D^\li;l�FH�li;r;PZ�FH��[H�½:¾��D^\DZm�;rHD�Z;�j^DPIlI��"��?�HMMHl�;m���jHflH[CiH��~����\H�[Hll;Pl�f;j�?�j;�DO;iNH�m\H�^CZPN;lP^\�FH

\^\µD^\DmiiH\DH��[;Pj� m\H�^CZPN;lP^\�FH�FPjDiIlP^\� jmi� ZHj� P\M^i[;lP^\j� jH� i;ff^il;\l� ;mt� ;DlPrPlIj� FH� Z;� j^DPIlI�� ;mthmHZZHj� HZZH� ;mi;Pl

;DDLj�?� ZÊ^DD;jP^\�Hl�F;\j� ZH�D;FiH�FH�jHj� M^\DlP^\j��H\�DH�D^[fiPj� ZHj�[IlO^FHj�Hl�fi^DIFIj�lHDO\PhmHj�fi^fiHj�?� ZÊH\liHfiPjH¡��[H�½:¾

jÊP\lHiFPj;\l�;P\jP�FH�FIr^PZHi��j;mM�P\FPD;lP^\�D^\li;PiH�IDiPlH�FH�Z;�FPiHDlP^\��l^mlH�P\M^i[;lP^\�Hl�l^ml�F^Dm[H\l�D^\DHi\;\l�ZÊH\liHfiPjH��?

ZÊHtDHflP^\�FHj�P\M^i[;lP^\j�^m�F^Dm[H\lj�hmP�jHi;PH\l�FIW?�F;\j�ZH�F^[;P\H�fmCZPD�

�����;�j^DPIlI��"��;�D^[[m\PhmI�H\�fPLDH���m\�F^jjPHi�DiII�H\�^Dl^CiH��~���hmP�fiIjH\lH��jmi����f;NHj�iHDl^µrHij^��j^mj�M^i[H�FH�yDOPHi

*^sHi�*^P\l�P\lPlmZI�Ê�^i[;lP^\�*^jlµ�i;Fm;lH�H\�^jlI^f;lOPH�;\P[;ZHÊ 

µZÊIhmPfH�fIF;N^NPhmH�DO;iNIH�FH�Z;�M^i[;lP^\�jmfIiPHmiH�Hl�-Ì
�FH�ZÊ�"��¹F^\l��[H�½:¾º�

µZH�fmCZPD�;mhmHZ�jÊ;FiHjjH�DHllH�M^i[;lP^\� 

µ^jlI^f;lOHj�;\P[;ZPHij�- ��

µ^jlI^f;lOHj�;\P[;ZPHij�FH�ZÊ�"��f^jlµ��L[H�;\\IH�

µ^jlI^f;lOHj�;\P[;ZPHij�Pjjmj�FÊ;mliHj�ID^ZHj�

µHl�rIlIiP\;PiHj�^jlI^f;lOHj�

F;\j� ZH�D;FiH�FÊm\H� M^i[;lP^\�D^[fZLlH�FH���~�OHmiHj�FIFPIHj�?� Z;�fiPjH�H\�DO;iNH�Fm�DOHr;Z�FH� jf^il��^m�m\H� M^i[;lP^\�D^\lP\mH� ¹m\H

jH[;P\H�f;i�[^Pj�fH\F;\l����[^Pjº�H\�rmH�FH�Z;�jfIDP;ZPj;lP^\�H\�^jlI^f;lOPH�IhmP\H�Fm�DOHr;Z�FH�jf^il�

µZ;�Z^D;ZPj;lP^\�FH�Z;�M^i[;lP^\ �ZH�*`ZH�M^i[;lP^\�i^u;\\;Pj�FH�Z;�yZPLiH�IhmP\H��j^mj�M^i[H�FH�D;[fmj�jfIDP;ZPjI�F;\j�Z;�j;\lI�IhmP\H��F;\j

m\H�fHijfHDlPrH�FH�fi^tP[PlI�;rHD�ZH�[PZPHm�fi^MHjjP^\\HZ�Z^D;Z�¹\^l;[[H\l�Z;�DZP\PhmH�rIlIiP\;PiH�½�l;CZPjjH[H\l��¾º�Hl�FÊm\H�ju\HiNPH�;rHD
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FPMMIiH\lHj�M^i[;lP^\j�¹[;iIDO;ZHiPH��FH\lPjlHiPH���.5º�

µZH� D^\lH\m� FH� Z;� M^i[;lP^\� FH� ��~� OHmiHj� ¹;rHD� ZHj� H\jHPN\H[H\lj� lOI^iPhmHj� jmi� ��~� OHmiHj�� ZÊ;ffZPD;lP^\� fi;lPhmH� jmi� �~~� OHmiHj

jfIDP;ZPjIH�F;\j�Z;�[;\PfmZ;lP^\�Fm�DOHr;Z�FH�jf^il��ZH�jl;NH�FÊ^CjHir;lP^\�DZP\PhmH�FH��~�OHmiHj�H\D;FiI�f;i�ZHj�rIlIiP\;PiHj�FH�Z;�DZP\PhmH

½�l;CZPjjH[H\l��¾��ZÊIlmFH�Fm�li;r;PZ�Fm�DOHr;Z�jmi��~~�OHmiHjº�

µZÊP[fZ;\l;lP^\� Z^D;ZH� FÊm\H� HtlH\jP^\� FH� ZÊ�"�� ?� ½�^D;ZPlI� �¾�� D^[f^il;\l� m\H� P\lINi;lP^\� ;F[P\Pjli;lPrH� FH� ZÊ�"�� F;\j� ZH� FPjf^jPlPM

;F[P\Pjli;lPM�D^[[m\�Fm�*`ZH�IhmP\�i^u;\\;Pj�

����*;i�ZmPµ[J[H��DH�F^Dm[H\l�FH�fiIjH\l;lP^\�\H�D^\lPH\l�;mDm\H�P\M^i[;lP^\�D^\yFH\lPHZZH�jmi�ZHj�j;r^PiµM;PiH��ZHj�[IlO^FHj�Hl�fi^DIFIj

lHDO\PhmHj�fi^fiHj�?�Z;�j^DPIlI��"���[;Pj�jHmZH[H\l�FHj�P\FPD;lP^\j�NI\Ii;ZHj�jmi�ZH�r^Zm[H�O^i;PiH�FH�ZÊH\jHPN\H[H\l�H\rPj;NI�jmi�ZH�*`ZH

i^u;\\;Pj�� Hl� jmi� ZHj� lOI[;lPhmHj�hmP� jHi;PH\l�IlmFPIHj� ¹lHZj�hmH�FP;N\^jlPDj�� iIfHiDmjjP^\j�Hl�NHjlP^\�FHj�f;lO^Z^NPHj�^jlI^µ;ilPDmZ;PiHj�

[mjDmZ^µlH\FP\HmjHj��Hl�\Hmi^Z^NPhmHj��NHjlP^\�FH�Z;�Di^Pjj;\DH�Fm�WHm\H�DOHr;Z��iIfHiDmjjP^\j�FHj�f;lO^Z^NPHj�Z^D^[^liPDHj�jmi�ZH�jOI[;

D^if^iHZ���º��j;\j�;mDm\�FIl;PZ�\P�iH\r^P�?�m\�D^\lH\m�FHj�D^mij�

�����Z�iHjj^il�FHj�IDO;\NHj�FH�D^miiPHZj�rHijIj�;m�FIC;l�hmH�DH�yDOPHi�*^sHi�*^P\l��D^\Em�f;i��[H�½:¾��;�IlI�li;\j[Pj�Hl�f;il;NI�f;i�DHllH

FHi\PLiH�ZH����^Dl^CiH��~���H\�P\lHi\H��?�FHjlP\;lP^\�FH����½�¾�½�¾�¹�"�º�

�H�[J[H�yDOPHi�;�H\jmPlH�IlI�li;\j[Pj�?��[H�½
¾�½�¾��FH�ZÊ"MyDH�FH�/^miPj[H��^[[m\;ml;PiH�½�^D;ZPlI��¾��lZ;\lPhmH��hmP�Il;Pl�DO;iNIH�Fm

fi^WHl�FH�FIrHZ^ffH[H\l�FH� Z;�yZPLiH�IhmP\H�� Hl�hmP�� F;\j� ZH� D;FiH�FH�DHllH�[PjjP^\��FHr;Pl�fi^[^mr^Pi� ;mfiLj�FH� Z;�-INP^\��hmPl;P\H� ZH

fi^WHl�FÊP[fZ;\l;lP^\�FH�Z;�DZP\PhmH�rIlIiP\;PiH��hmPl^[�F;\j�ZH�f;uj�i^u;\\;Pj��H\�D^mij�FÊIlmFH�FHfmPj�^Dl^CiH��~�~�

�[H�½�¾�;�H\jmPlH�li;\j[Pj�DH�yDOPHi�?��hmPl^[�¹½�¾�½�¾º�ZH����^Dl^CiH��~���;rHD�ZHj�yDOPHij��^i[;lP^\�
�*./�Hl�-INP^\�ID^ZH�rIl^��;P\jP

hmÊ?����½,¾�½�¾�¹IZm� ^mrHZZH��hmPl;P\Hº�

�^[flH� lH\m� FHj� D^[fIlH\DHj� FH� Z;� -INP^\� H\�[;lPLiH� FH� M^i[;lP^\�� Hl� F;\j� m\H� ^flPhmH� FH� iHDOHiDOHj� FH� f^jjPCZHj� y\;\DH[H\lj�� PZ

jH[CZ;Pl�P\lIiHjj;\l�?��[H�½�¾�FH�j^mZPN\Hi�;mfiLj�FHj�IZmj�hmH�ZH�fi^WHl�FÊP\lIiJl�NI\Ii;Z�FÊP\jl;ZZ;lP^\�FH�DZP\PhmH�rIlIiP\;PiH�f^ilI�f;i

�hmPl^[�¹hmP�Il;Pl�H\�D^\DmiiH\DH�;rHD�FÊ;mliHj�H\�DH�hmP�D^\DHi\H�ZÊ;DhmPjPlP^\�FÊm\H�fi^fiPIlI�imi;ZH�FH��~�O;�;mfiLj�FH�Z;�.���-º��jHi;Pl

;jj^DPI�?�FHj�M^i[;lP^\j�jmi�Z;�j;\lI�;\P[;ZH�¹[;iIDO;ZHiPH��FH\lPjlHiPH��ID^ZH�FÊ;jjPjl;\l�rIlIiP\;PiH��Hl�^jlOI^f;lOPH�;rHD��"�º�iIm\PHj�j^mj

M^i[H�FH�D;[fmj�

����Z�\ÊHjl�\mZZH[H\l�Il;CZP�hmH��[H�½:¾�;Pl�D^\jHirI�DH�F^Dm[H\l�Z^ij�FH�j^\�FIf;il�FH�Z;�j^DPIlI��"���Hl�PZ�\H�iHjj^il�f;j�FHj�fi^FmDlP^\j

hmH�Z;�j^DPIlI�hmÊHZZH�;�DiIIH�¹�".º��jH�j^Pl�;ffi^fiPIH�FHj�P\M^i[;lP^\j�D^\yFH\lPHZZHj�iHZ;lPrHj�?�j;�D^\DmiiH\lH��\P�hmÊHZZH�H\�;Pl�M;Pl�mj;NH�

���� �Z� \H� fHml� JliH� mlPZH[H\l� j^mlH\m� hmH��[H� ½:¾� ^m� Z;� j^DPIlI� �".� ;Pl� D^[[Pj� m\� FIl^mi\H[H\l� Fm� fi^WHl� �"�� FÊP[fZ;\l;lP^\� Hl� FH

M^i[;lP^\�H\�^jlI^f;lOPH�IhmP\H�

�\�HMMHl��PZ�iHjj^il�FH�ZÊ;llHjl;lP^\�FIZPriIH�f;i����½0¾��FPiHDlHmi�FH�ZÊ"MyDH�FH�/^miPj[H�¹fPLDH����FHj�;ffHZ;\lHjº��hmH����½8¾�¹FPiHDlHmi�FH

ZÊ�"�º�� jIFmPl� f;i� ZÊP\jl;ZZ;lP^\� FÊ�hmPl^[�� ;r;Pl� fi^f^jI� m\H� M^i[;lP^\� D^\lP\mH� f^jlµNi;Fm;lH� H\� ^jlI^f;lOPH� ;\P[;ZH� jmi� ZH� D;[fmj

i^u;\\;Pj�� ;rHD� m\H� jfIDP;ZPj;lP^\� m\PhmH[H\l� IhmP\H�� Hl� IN;ZH[H\l� ?� FHjlP\;lP^\� FH� fi^MHjjP^\\HZj� j^mO;Pl;\l� jH� jfIDP;ZPjHi� m\

^jlI^f;lOPH¡�hmH�Z^ij�FH�Z;�rH\mH�FÊ�hmPl^[�H\��~����FHj�IDO;\NHj�fmiH[H\l�P\M^i[;lPMj�;r;PH\l�Hm�ZPHm�H\liH�ZH�fiIjPFH\l�FÊ�hmPl^[�¹½�¾�½�¾º

Hl� �"��� ÊHjjH\lPHZZH[H\l� ;rHD� �[H� ½:¾� hm� iHfiIjH\l;PH\l� ZHj� D^[fIlH\DHj� lHDO\PhmHj� jmi� ZÊ^jlI^f;lOPH� ;\P[;ZHÊ¡� Hl� hmÊ?� ZÊPjjmH� FH� DHl

IDO;\NH��iPH\�\Ê;r;Pl�IlI�;DlI�[;ZNiI�ZÊP\lIiJl�FÊ�hmPl^[�f^mi�ZÊ^jlI^f;lOPH�

��� ½0¾� ;W^mlH� hmH� ZH� �� FIDH[CiH� �~���� ��� ½8¾� ;� fiIjH\lI� ?� ZÊ^MyDH� FH� /^miPj[H� m\� fi^WHl� FÊID^ZH� FH� FH\lPjlHiPH� f^mi� m\H� iH\liIH� H\

jHflH[CiH��~����hmP�\Ê;�f;j�IlI�D^\DiIlPjI¡�hmH�Fmi;\l� Z;�[J[H�fIiP^FH�� PZ� ;� P\M^i[I��[H� ½�¾�hmH��[H� ½6¾�\H� li;r;PZZHi;Pl�fZmj� jmi� ZH

fi^WHl��hmPF^[�Hl��^i[;lP^\�f^jlµNi;FH��Hl�hmH����½-¾�Z;�iH[fZ;DHi;Pl¡�hmH�ÊFLj�Z^ij�����½8¾�;�i^[fm�ZH�D^\l;Dl�FIy\PlPrH[H\lÊ�

�����Z�;ff;i;Sl�;P\jP�hmH�ZH�fi^WHl�FH�Z;�j^DPIlI��"��FÊ;jjmiHi�F;\j�ZH�f;uj�i^u;\\;Pj�m\H�M^i[;lP^\�D^\lP\mH�jfIDP;ZPjIH�H\�IhmPl;lP^\�IhmP\H

jmi� m\� D;[fmj� iHNi^mf;\l� FPMMIiH\lj� lufHj� FÊH\jHPN\H[H\lj� \ÊIl;Pl� f;j� ;C^mlP� \P� ;ffi^M^\FP�� Hl� \Ê;r;Pl� f;j� FIf;jjI� ZH� jl;FH� FÊm\

½�l;CZPjjH[H\l��¾�f^P\l�Hl�FÊIDO;\NHj�FH�D^miiPHZj�?�rPjIH�P\M^i[;lPrHj�;rHD�ZÊ"MyDH�FH�l^miPj[H�FH�½�^D;ZPlI��¾¡�Hl�hmÊPZ�\ÊHjl�WmjlPyI�FÊ;mDm\

D^ol�� P\rHjlPjjH[H\l��fmCZPDPlI�^m�iHDimlH[H\l�H\N;NI�F;\j� ZH�D;FiH�FH� Z;�y\;ZPj;lP^\�FH�DH�fi^WHl��\P�FÊm\�D^\li;l�^m�;r;\lµD^\li;l�;rHD

�hmPF^[��\P�[J[H�FH�\IN^DP;lP^\j�H\�D^mij�;rHD�DHllH�j^DPIlI�H\�rmH�FH�Z;�D^\DiIlPj;lP^\�FÊm\�f;ilH\;iP;l�

�Z�F^Pl�JliH�FH�fZmj�iHZHrI�hmH�ZHj�IDO;\NHj�jmi�DH�fi^WHl�;r;PH\l�IlI�P\lHii^[fmj�f;i��"��FHfmPj���[^Pj�Z^ijhmH��[H�½:¾��hmP�\ÊIl;Pl�lH\mH

f;i� ;mDm\H�DZ;mjH�FH�\^\µD^\DmiiH\DH�;fiLj� Z;�y\�FH� j^\�D^\li;l�� ;� DiII� j;�fi^fiH� j^DPIlI��".��F^\l� ZÊ^CWHl� Hjl�FPjlP\Dl�Fm�fi^WHl� �"�

fmPjhmÊPZ�Hjl�FHjlP\I�?�m\�Dmijmj�FÊH\jHPN\H[H\l�?�Z;�M^Pj�P\PlP;Z�jmi���;\j�Hl�D^\lP\mH��Hl�hmH�Z;�jfIDP;ZPj;lP^\�?�D^[flHi�FH�Z;��L[H�;\\IH�\H

D^\DHi\H�f;j�jHmZH[H\l�ZH�jHDlHmi�IhmP\�[;Pj�IN;ZH[H\l�ZH�jHDlHmi�D;\P\�

�����Z�\ÊHjl�F^\D��H\�FIy\PlPrH��WmjlPyI�FÊ;mDm\�;NPjjH[H\l�M;mlPM��?�DH�lPliH��;m�lPliH�FH�Z;�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH�P[fml;CZH�?��[H�½:¾�^m�?�Z;

j^DPIlI��".�

�^\DHi\;\l�ZH�FIC;mDO;NH�FH�j;Z;iPIj 

�~���\�f;NH����FH�jHj�D^\DZmjP^\j��Z;�j^DPIlI��"��j^mlPH\l�hmH�Z;�j^DPIlI��".�Ê;�FIC;mDOI�m\H�C^\\H�f;ilPH�FH�j^\�IhmPfH�fIF;N^NPhmHÊ�
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*^mi� ;ml;\l�� HZZH� \H� DPlH� ;mDm\� \^[� FH� j;Z;iPI�� \P� ZHmi� \^[CiH�� \P� ZHmi� hm;ZPyD;lP^\�� Hl� \H� WmjlPyH� f;i� ;mDm\H� fPLDH� hmH� ZHj� FIf;ilj� FH

DHil;P\j� j;Z;iPIj� ;mi;PH\l� IlI� fi^r^hmIj� f;i� FHj� j^ZZPDPl;lP^\j� ^m� fiHjjP^\j�� ^m� ;DlHj� D^\li;PiHj� ;mt� mj;NHj� \^i[;mt� Fm� D^[[HiDH�

P[fml;CZHj�;mt�;ffHZ;\lHj�

�Z�\ÊHjl�fi^FmPl�f;i��"��;mDm\H�D^[f;i;Pj^\�H\liH�ZÊIl;l�FH�jHj�HMMHDlPMj�;r;\l�Hl�;fiLj�Z;�DiI;lP^\�FH�Z;�j^DPIlI��".�

�Hj�jHmZHj�iIMIiH\DHj�?�m\�D^miiPHZ�FÊm\H�[LiH�FÊIlmFP;\lH�^m�?�ZÊH[fZ^P�fiIlH\Fm[H\l�P\O;CPlmHZ�Fm�r^Pr^PH[H\l�H\liH�FHj�M^i[;lHmij��"�

f^jlmZ;\l�f^mi�m\�H[fZ^P�;mfiLj�FH�ZÊ�".�Hl��[H�½:¾�\H�j;mi;PH\l�D^\jlPlmHi�Z;�fiHmrH�jmMyj;\lH�FÊ;DlHj�FH�j^ZZPDPl;lP^\�fiI;Z;CZH�;mfiLj�FH

fHij^\\HZj��"���F;\j�FHj�D^\FPlP^\j�M;mlPrHj�

�\�^mliH��ZHj�P\lP[IHj�Htf^jH\l�?�WmjlH�lPliH��Hl�j;\j�JliH�mlPZH[H\l�D^\liHFPlHj��hmH�OmPl�FHj�H\jHPN\;\lj��".�;r;PH\l�;mf;i;r;\l�F^\\I�FHj�

D^mij�?�ZÊ�"���\^\�f;j�D^[[H�j;Z;iPIj�[;Pj�H\�l;\l�hmH�fiHjl;l;PiHj�j^mj�D^\li;l�ZPCiHj�FÊHtHiDHi�;mfiLj�FH�fZmjPHmij�ID^ZHj��Hl�\^\�ZPIj�f;i

FHj�DZ;mjHj�FH�\^\µD^\DmiiH\DH�

�Z�H\�iIjmZlH�hmH�ZH�NiPHM�FH�FIC;mDO;NH�FH�j;Z;iPIj�\ÊHjl�f;j�M^\FI�

�^\DHi\;\l�ZH�FI[;iDO;NH�FÊIlmFP;\lj 

�����;�j^DPIlI��"��j^mlPH\l�hmH��[H�½:¾�Hl�ZÊ�".�^\l�fi^DIFI�?�m\�FI[;iDO;NH�jujlI[;lPhmH�FH�jHj�IlmFP;\lj��H\�fiH\;\l�;ll;DOH�;rHD�Hmt

rP;�ZHj�iIjH;mt�j^DP;mt�Hl�f;i�lIZIfO^\H��FLj�Z;�y\�FH�j^\�D^\li;l�FH�li;r;PZ��H\li;S\;\l�;P\jP�ZH�FIf;il�FÊm\H�liH\l;P\H�FÊIlmFP;\lj�FH�ZÊ�"�

Fmi;\l�ZÊIlI��~���hmP�jH�j^\l�P\jDiPlj�?�ZÊ�".�m\PhmH[H\l�H\��L[H���L[H�Hl��L[H�;\\IH�

�����Z�D^\rPH\l�FH�i;ffHZHi�?�lPliH�ZP[P\P;PiH�hmÊPZ�iIjmZlH�FH�Z;�Z^P�FHj��µ���[;ij�������FHj�fiP\DPfHj�FH�Z;�ZPCHilI�Fm�D^[[HiDH�Hl�FH�ZÊP\FmjliPH�

Hl�FH�Z;�ZPCiH�D^\DmiiH\DH�hmH�ZH�FI[;iDO;NH�FH�Z;�DZPH\lLZH�FÊ;mlimP�Hjl�ZPCiH��FLj�Z^ij�hmÊPZ�\H�jÊ;DD^[f;N\H�f;j�FÊm\�;DlH�FIZ^u;Z�

���� �;� jHmZH� DPiD^\jl;\DH� hmH� �~� IlmFP;\lj� ;PH\l� FIDPFI�� ;m� D^mij� FH� ZÊIlI� �~���� FH� \H� iIjPZPHi� ^m� FH� \H� f;j� iH\^mrHZHi� ZHmi� D^\li;l� FH

M^i[;lP^\�fi^MHjjP^\\HZZH�;mfiLj�FH� ZÊ�"���?�D^[flHi�FH�jHflH[CiH��~����\H�j;mi;Pl� M;PiH�fiIjm[Hi� ZÊHtPjlH\DH�FÊ;NPjjH[H\lj�M;mlPMj�FH� Z;

f;il�FH��[H�½:¾��f;i�P\DPl;lP^\�?�hmPllHi�DHllH�ID^ZH�Hl�?�jÊP\jDiPiH�?�ZÊ½�l;CZPjjH[H\l��¾�?�Z;�iH\liIH��~����^m�f;i�;mliH�H[fZ^P�FH�fi^DIFIj

FIZ^u;mt�

�����mDm\H�FIFmDlP^\�^CWHDlPrH�\H�fHml�JliH�lPiIH�Fm�M;Pl�hmH�ZHj�;\DPH\j�IlmFP;\lj��"��hmP�jH�j^\l�H\jmPlH�P\jDiPlj�?�ZÊ�".�^\l�iIFPNI�FHj

;llHjl;lP^\j�jP[PZ;PiHj�jmi�ZÊO^\\Hmi��FIDZ;i;\l�\H�f;j�;r^Pi�M;Pl�ZÊ^CWHl�FH�j^ZZPDPl;lP^\j��FI[;iDO;NHj��fiHjjP^\j�^m�;mliHj��f;i�ZHj�[H[CiHj�

FH�ZÊIhmPfH��".��fiI;Z;CZH[H\l�?�ZHmi�FH[;\FH�FÊP\jDiPflP^\�

�HllH� jP[PZPlmFH� fHml� H\� HMMHl� li^mrHi� j^\� ^iPNP\H�� \^\� f;j� F;\j� m\� D^\DHil� Mi;mFmZHmt� H\liH� ZÊ�".� Hl� FHj� IlmFP;\lj� fiI;Z;CZH[H\l

FI[;iDOIj��[;Pj�F;\j�Z;�r^Z^\lI��FH�Z;�f;il�FH��[H�½:¾�Hl�FH�ZÊ�".��FH�jH�fiID^\jlPlmHi�FHj�IZI[H\lj�FH�FIMH\jH�fHilP\H\lj��F;\j�ZH�D;FiH

FÊm\H�IrH\lmHZZH�;DlP^\�H\�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH�hmH�rPH\Fi;Pl�?�H\N;NHi�ZÊ�"���Hl�hmP�Il;Pl�FIW?�H\�NHi[H�?�D^[flHi�FH�[;P��~����fmPjhmÊm\H

ZHlliH�iHD^[[;\FIH�;r;Pl�IlI�;FiHjjIH�?��[H�½:¾�ZH����[;P��~���f;i�ZH�D^\jHPZ�FH�ZÊ�"���ZmP�P[fml;\l�FHj�;DlHj�FH�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZH��Hl

hmH�Z;�FPiHDlP^\�FH�ZÊ�"��¹���½8¾º�;r;Pl�;FiHjjI�ZH���WmP\��~���?�jHj�IlmFP;\lj�m\�D^miiPHi�FÊP\M^i[;lP^\�[H\lP^\\;\l�hmH�ÊZHj�;NPjjH[H\lj�FH

jHj�;\DPH\j�D^ZZ;C^i;lHmij�Il;PH\l�D^\jlPlmlPMj�FÊ;DlHj�FH�D^\DmiiH\DH�FIZ^u;ZHÊ��Hl�hmH�FHj�FI[;iDOHj�WmFPDP;PiHj�;r;PH\l�IlI�H\N;NIHj�F;\j

ZH�Cml�FH�M;PiH�DHjjHi�DHj�;NPjjH[H\lj�

�����;�jHmZH�DPiD^\jl;\DH�hmH�Z;�j^DPIlI��".�;Pl�;FiHjjI�m\�D^miiPHZ�?�Z;�j^DPIlI��"��ZH����WmP\��~���¹fPLDH�����"�º�F;\j�ZHhmHZ�j;�iIF;DliPDH

¹�[H�½:¾º�D^\lHjlH�ZHj�;Myi[;lP^\j�D^\lH\mHj�F;\j�DHllH�ZHlliH�FÊP\M^i[;lP^\�FI[^\liH�jHmZH[H\l�hmH�ZÊm\�^m�ZÊ;mliH�FHj�IlmFP;\lj��"��ZÊ;

D^[[m\PhmIH� ?� �[H� ½:¾�� Hl� hmH� DHZZHµDP� H\� ;� fiPj� D^\\;Pjj;\DH�� j;\j� hmH� DHZ;� fmPjjH� D^\jlPlmHi� Z;� fiHmrH� FÊm\H� M;mlH� P[fml;CZH� ;mt

;ffHZ;\lHj�

�����Z�D^\rPH\l�H\�^mliH�FH�iHZHrHi�hmH�ZÊ�".�;r;Pl�F^\\I�m\H�fmCZPDPlI�jmi�ZÊ^mrHilmiH�FH�ZÊID^ZH�jmi�Z;�f;NH��;DHC^^Y��".��\P[;Z��ZH���WmP\

�~����F^\\;\l�FHj�P\M^i[;lP^\�jmi�Z;�M^i[;lP^\�;jjmiIH�¹jmi���;\j��H\�;DD^iF�;rHD�ZHj�D^\FPlP^\j�FÊ;DDLj�?�ZÊHt;[H\�Fm�� "5�\IDHjj;PiH�?

ZÊP\jDiPflP^\�;m�- �º��Hl�fHi[Hll;\l�IN;ZH[H\l�?�FHj�IlmFP;\lj�FÊ;DDIFHi��H\�fZmj�Fm�li^\D�D^[[m\��?�m\H�jfIDP;ZPlI�FÊHjfLDH� ¹IhmP\H�^m

;\P[;mt�F^[HjlPhmHjº�

�Z� H\� iIjmZlH� hmH� ZHj� IlmFP;\lj� P\jDiPlj� ?� ZÊ�"�� ^\l� fm�� ;fiLj� FPMMmjP^\� FH� DHllH� ;\\^\DH� jmi� ZHj� iIjH;mt� j^DP;mt�� Hl� D^[flH� lH\m� FH� Z;

iIfml;lP^\�FH��[H�½:¾�F;\j�ZH�[PZPHm�FH�ZÊ^jlI^f;lOPH�;\P[;ZH��fiH\FiH�ZÊP\PlP;lPrH�FH�D^\l;DlHi�ZÊID^ZH��".�f^mi�j^ZPDPlHi�FHj�P\M^i[;lP^\j

H\�rmH�FÊm\H�IrH\lmHZZH�P\jDiPflP^\��DH�hmP�Hjl�;m�FH[Hmi;\l�D^ii^C^iI�f;i�ZHj�\^[CiHmjHj�;llHjl;lP^\j�^m�D^miiPHZj�rHijIj�;m�FIC;l��F^\l�PZ

iIjmZlH�hmH�ZHj�IlmFP;\lj�^m�ZHmi�M;[PZZH�^\l�Hmtµ[J[H�fiPj�;ll;DOH�;rHD�ZÊ�".�f^mi�FHj�D^[fZI[H\lj�FÊP\M^i[;lP^\j��j;\j�;r^Pi�IlI�ZÊ^CWHl�

FH�FI[;iDO;NH�fiI;Z;CZH�

�mDm\� IZI[H\l� ^CWHDlPM� \H� fHi[Hl� FH� F^mlHi� FH� Z;� jP\DIiPlI� FHj� FIDZ;i;lP^\j� D^\lH\mHj� F;\j� DHj� fPLDHj�� hmP� \H� j^\l� f;j� mlPZH[H\l

D^\lHjlIHj�f;i��"��

�����H�NiPHM�FH�FIC;mDO;NH�FÊIlmFP;\lj�\H�fHml�F^\D�IliH�iHlH\m�

.mi�ZH�f;i;jPlPj[H 

19/07/2026 20:11 Cour d'appel de Bordeaux, 21 avril 2026, 24/04249 | Pappers Justice : Toutes les décisions de justice françaises gratuites

https://justice.pappers.fr/decision/a5cecd24bce8e68ced5ecd8f6829001df101ecdb?q=cour+d%27appel+de+bordeaux+et+4ème+chambre+et+RG… 7/8



�����Hj�NiPHMj�fiIDIFH[[H\l�;\;ZujIj�Hl�ID;ilIj�\H�j;mi;PH\l�F;r;\l;NH�D^\jlPlmHi�Z;�fiHmrH�FÊ;NPjjH[H\lj�^m�FH�D^\DmiiH\DH�f;i;jPl;PiHj�

M;mlH� f^mi� Z;� j^DPIlI� �"�� FH� iHff^ilHi� Z;� fiHmrH� FÊm\H� P\lH\lP^\�� f;i� Z;� j^DPIlI� �".� ^m��[H� ½:¾�� FH� lPiHi� fi^yl�� j;\j� ;ml^iPj;lP^\�� FHj

P\rHjlPjjH[H\lj�^m�FHj�HMM^ilj�FÊm\�D^\DmiiH\l�f^mi�H\�lPiHi�m\�;r;\l;NH�D^\DmiiH\lPHZ�

�\�HMMHl��PZ�\ÊHjl�f;j�WmjlPyI�FH�Z;�iHfi^FmDlP^\��f;i�ZÊ�".�^m��[H�½:¾��FÊP\M^i[;lP^\j�FH�F^\\IHj�^m�FÊm\�j;r^PiµM;PiH�fi^fiH�?�Z;�j^DPIlI��"��

jmjDHflPCZH�FH�DiIHi�Z;�D^\MmjP^\�F;\j�ZÊHjfiPl�FH�Z;�DZPH\lLZH�^m�FHj�f;ilH\;PiHj�D^[[HiDP;mt�

*;i�;PZZHmij��ZH�jHmZ�M;Pl�FH�[H\Hi�?�CPH\�m\H�PFIH�FH�f;ilH\;iP;l�;rHD��hmPF^[�hmP�\Ê;r;Pl�IlI�hmÊIC;mDOIH�f;i��"���;r;\l�FÊJliH�;C;\F^\\IH

f;i����½8¾��\H�j;mi;Pl�F^\\Hi�ZPHm�?�iHjf^\j;CPZPlI�

�Z�D^\rPH\l�FH�D^\yi[Hi�ZH�WmNH[H\l�H\�DH�hmÊPZ�;�iHWHlI�Z;�FH[;\FH�FÊP\FH[\Pj;lP^\�M^i[IH�;m�lPliH�Fm�f;i;jPlPj[H�

.mi�ZHj�FH[;\FHj�;DDHjj^PiHj 

���� �Z� D^\rPH\l�FH�D^\F;[\Hi� Z;� j^DPIlI� �"��;mt�FIfH\j�FH�fiH[PLiH� P\jl;\DH�Hl�FÊ;ffHZ�� Hl�FÊ;ZZ^mHi�?��[H� ½:¾�Hl� ZÊ�".��H\jH[CZH��m\H

P\FH[\PlI�FH��~~~�Hmi^j�jmi�ZH�M^\FH[H\l�FH�ZÊ;ilPDZH� �~~ �Fm�D^FH�FH�fi^DIFmiH�DPrPZH�

*�-���.��"/��. 

�;�D^mi��jl;lm;\l�fmCZPhmH[H\l��f;i�;iiJl�iIfmlI�D^\li;FPDl^PiH�Hl�H\�FHi\PHi�iHjj^il 

�\yi[H��H\�l^mlHj�jHj�FPjf^jPlP^\j��ZH�WmNH[H\l�iH\Fm�f;i�ZH�liPCm\;Z�FH�D^[[HiDH�FH�
^iFH;mt�ZH����jHflH[CiH��~���

.l;lm;\l�?�\^mrH;m�


IC^mlH�Z;�.�.�P\jlPlml�^jlI^f;lOPhmH�;\P[;ZPHi�FH�ZÊH\jH[CZH�FH�jHj�FH[;\FHj�

8�;W^ml;\l�

�^\F;[\H�Z;�.�.�P\jlPlml�^jlI^f;lOPhmH�;\P[;ZPHi�¹�"�º�?�f;uHi�?��;F;[H�?�½5¾�½:¾�Hl�?�Z;�.�.�ID^ZH�FÊ^jlI^f;lOPH�jfIDP;ZPjIH�;\P[;ZH�¹�".º

m\H�P\FH[\PlI�FH��~~~�Hmi^j�jmi�ZH�M^\FH[H\l�FH�ZÊ;ilPDZH� �~~ �Fm�D^FH�FH�fi^DIFmiH�DPrPZH�

-HWHllH�ZH�jmifZmj�FHj�FH[;\FHj�

�^\F;[\H�Z;�.�.�P\jlPlml�^jlI^f;lOPhmH�;\P[;ZPHi�¹�"�º�;mt�FIfH\j�FH�fiH[PLiH�P\jl;\DH�Hl�FÊ;ffHZ�

�H�fiIjH\l�;iiJl�;�IlI�jPN\I�f;i��^\jPHmi��H;\µ*PHiiH��-� �"��fiIjPFH\l��Hl�f;i��^\jPHmi��HirI��"0
"/��NiHMyHi��;mhmHZ�Z;�[P\mlH�;�IlI

iH[PjH�f;i�ZH�[;NPjli;l�jPN\;l;PiH�

�H��iHMyHi��H��;NPjli;l

�;�-IfmCZPhmH�Mi;\E;PjH��;m�\^[�Fm�fHmfZH�Mi;\E;Pj��[;\FH�Hl�^iF^\\H�?�l^mj�D^[[Pjj;PiHj�FH�WmjlPDH��jmi�DH�iHhmPj��FH�[HlliH�ZH�FPl�;iiJl�?

HtIDmlP^\��;mt�fi^DmiHmij�NI\Ii;mt�Hl�;mt�fi^DmiHmij�FH�Z;�-IfmCZPhmH�fiLj�ZHj�liPCm\;mt�WmFPDP;PiHj�FÊu�lH\Pi�Z;�[;P\��?�l^mj�D^[[;\F;\lj�

Hl�^MyDPHij�FH�Z;�M^iDH�fmCZPhmH�FH�fiJlHi�[;P\�M^ilH�Z^ijhmÊPZj�H\�jHi^\l�ZIN;ZH[H\l�iHhmPj���\�M^P�FH�hm^P��ZH�fiIjH\l�;iiJl�;�IlI�jPN\I�f;i�ZH

fiIjPFH\l�Hl�ZH�NiHMyHi�

19/07/2026 20:11 Cour d'appel de Bordeaux, 21 avril 2026, 24/04249 | Pappers Justice : Toutes les décisions de justice françaises gratuites

https://justice.pappers.fr/decision/a5cecd24bce8e68ced5ecd8f6829001df101ecdb?q=cour+d%27appel+de+bordeaux+et+4ème+chambre+et+RG… 8/8

https://justice.pappers.fr/loi/LEGITEXT000006070716/article/LEGIARTI000045268436
https://justice.pappers.fr/loi/LEGITEXT000006070716/article/LEGIARTI000045268436

