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Erwagungen

E. 1

Ladécision qui simultanément refuse (ou révoque) |'ajournement de lafaillite et prononce
lafaillite constitue une décision finale (art. 90 LTF ; arréts 5A_867/2015 du 11 décembre
2015 consid. 1; 5A_576/2014 du 30 septembre 2014 consid. 1; 5A_417/2013 du 6 aodt
2013 consid. 1) rendue en matiere de poursuite pour dettes et de faillite (art. 72 al. 2 let. a
LTF). Interjeté dansle délai de 30 jours ( art. 100 al. 1 LTF ), contre une décision d'une
autorité cantonale supérieure (art. 75 LTF ) par la société débitrice déboutée de ses
conclusions (art. 76 al. 1L LTF), lerecours en matiere civile est ainsi en principe recevable
au regard de ces dispositions, indépendamment de lavaleur litigieuse (art. 74 al. 2 let . d
LTF).

E.21

Selon lajurisprudence, un recours formé contre une décision qui refuse ou révoque un
ajournement de faillite et prononce en conséquence lafaillite ne peut étre formé que pour
violation des droits constitutionnels ( art. 98 LTF ), en tant que le recours porte sur le refus
ou larévocation de I'gjournement de faillite, lequel doit étre considéré comme une mesure
provisionnelle ( ATF 142 I11 364 consid. 2.2; arréts 5A_355/2018 du 2 mai 2018 consid.
5.2; 5A_867/2015 précité consid. 2.1 et lesréférences, publié in BISchK 2018 p. 145).

E.22

L e présent recours porte spécifiquement sur larévocation de I'ajournement de faillite, de
sorte gu'il ne peut étre formé gue pour violation des droits constitutionnels ( art. 98 LTF ),
ce que larecourante admet au demeurant. Le Tribunal fédéral n'examine de tels griefs que
Sils ont été invoqués et motivés par le recourant (" principe d'allégation”; art. 106 al. 2 LTF
), C'est-a-dire Sils ont été expressement soulevés et exposés de maniére claire et détaillée (
ATF 146 1V 114 consid. 2.1; 144 |1 313 consid. 5.1). En particulier, une décision ne peut
étre qualifiée d'arbitraire (art. 9 Cst. ) que si elle est manifestement insoutenable, méconnait
gravement une norme ou un principe juridique clair et indiscuté, ou heurte de maniére
choquante le sentiment de lajustice et de I'équité ( ATF 144 1 170 consid. 7.3; 141 111 564
consid. 4.1); il ne suffit pas qu'une autre solution paraisse concevable, voire préférable; pour
gue cette décision soit annulée, encore faut-il qu'elle se révéle arbitraire non seulement dans
ses motifs, mais aussi dans son résultat (ATF 144 1 113 consid. 7.1, 170 consid. 7.3; 142 |1
369 consid. 4.3).

Par ailleurs, il doit exister un lien entre la motivation du recours et la décision attaquée; le
recourant ne peut se contenter de reprendre presque mot pour mot |'argumentation formée
devant |'autorité cantonale ( ATF 145V 161 consid. 5.2; 134 |1 244 consid. 2.1 et 2.3). Le
Tribunal fédéral n'examinera donc pas les trés nombreux passages du présent recours qui ne
consistent qu'en un simple " copié-collé" de I'acte de recours cantonal et ne sattachera



gu'aux critiques répondant un tant soit peu aux exigences accrues de motivation
susrappel ées.

E.23

Le Tribunal fédéral statue sur la base desfaits établis par |'autorité précédente (art. 1054al. 1
LTF). Dans|'hypothese d'un recours soumis al' art. 98 LTF, le recourant qui entend
invoguer que les faits ont été établis de maniere manifestement inexacte ne peut obtenir la
rectification ou le complétement des constatations de fait de I'arrét cantonal que sil
démontre la violation de droits constitutionnels, conformément au principe d'allégation
susmentionné (cf.

supraconsid. 2.1). Le recourant ne peut se limiter a contredire les constatations litigieuses
par ses propres allégations ou par I'exposé de sa propre appréciation des preuves; il doit
indiquer de fagon précise en quoi ces constatations sont arbitraires au sensdel’ art. 9 Cst. (
ATF 13311 249 consid. 1.4.3). Une critique des faits qui ne satisfait pas a cette exigence est
irrecevable (art. 106 al. 2 LTF ; ATF 147 IV 73 consid. 4.1.2; 145 1V 154 consid. 1.1; 141
IV 249 consid. 1.3.1).

En I'occurrence, a bien des égards, |e recours ne respecte pas ces exigences. Outre gu'elle
présente son propre état de fait (recours, pp. 4-6), larecourante introduit dans son
argumentation juridique de trés nombreux ééments de fait qui ne résultent pas de |'arrét
attaqué, sans sappliquer a démontrer I'arbitraire conformément aux exigences découlant du
principe d'alégation (art. 106 al. 2 LTF ; cf. recours, spéc. pp. 11

i.m., 12
i.m. -14, 15-17). Ces considérations purement appellatoires seront ignorées.

E.3

L' art. 725aal. 1 CO permet au juge qui recoit I'avis obligatoire de | art. 725 a. 2 CO, en
cas de surendettement, d'gjourner lafaillite, alarequéte du conseil d'administration ou d'un
créancier, s |'assainissement de la société parait possible.

L'gjournement de lafaillite au sensdel’ art. 725a CO a pour but de permettre la
continuation de I'activité de la société. A la différence des cas d'ajournement prévus par le
droit des poursuites ( art. 173 et 173aLP), il ne sagit pas d'une mesure relevant de
I'exécution forcée, mais d'un simple moratoire, dont lafinalité est de redresser |a société en
évitant toute procédure d'exécution forcée, y compris concordataire. Le requérant doit
présenter au juge un plan d'assai nissement exposant |es mesures propres a redresser la
société - telles gu'une postposition par les créanciers de la société, la conversion de créances
en actions, des cautionnements ou garanties bancaires, etc. -, et indiquer le délai dans lequel
le surendettement sera éliminé. Sur la base de ces éléments, le juge doit estimer les chances
d'un assainissement réussi et durable. L'assainissement parait possible quand les mesures
proposees permettront, selon toute vraisemblance, d'éiminer |e surendettement dans le délai
prévu et de restaurer a moyen terme la capacité de gain, qui seule laisse entrevoir des
perspectives d'avenir (arréts 5A_902/2016 du 21 mars 2017 consid. 5.3.2; 5P.263/2003 du
25 aolt 2003 consid. 3.2 et les références; 5P.466/1999 du 11 avril 2000 consid. 3b). La
plausibilité du redressement de la société surendettée doit étre cumul ativement examinée a
lalumiere du test du bilan (le surendettement doit étre résorbé), du test du compte de pertes
et profits (la société doit étre a nouveau bénéficiaire au terme de son assainissement sur la
base d'un budget prévisionnel) et du test du compte de flux financiers (un résultat positif



doit résulter des flux financiers prévisibles) (PETER/ CAVADINI, in Commentaire
romand, Code des obligations |1, 2éme éd., 2017, n° 30 ad art. 725a CO ). Ce qui est
nécessaire en tout cas, selon lajurisprudence, c'est qu'une société aux bases financieres
saines ressorte, avec une haute probabilité, du processus d'assainissement ( ATF 130 V 196
consid. 5.5; arrét 5A_902/2016 précité loc. cit.).

Si I'assainissement est devenu impossible ou que ses chances de succes sont réellement
compromises, le juge doit prononcer lafaillite de la société. Le cas échéant, cette
constatation peut étre faite sans attendre la fin de la durée de I'ajournement. Dans ce cas, le
juge met fin a celui-ci de fagon anticipée (PETER/CAVADINI, op. cit., n° 62 ad art. 725a
CO).

E.4

Larecourante se plaint d'arbitraire ( art. 9 Cst. ) dans |'appréciation des preuves et dans
I'application de | art. 725aal. 1 CO, ains que d'une violation du principe de la
proportionnalité (art. 5al. 2 Cst. ).

E. 41

En premier lieu, larecourante reproche ala cour cantonale d'avoir substitué son
appréciation a celle du premier juge en retenant que, déja au moment de la requéte
d'ajournement du 24 septembre 2020, elle n'avait pas rendu vraisemblables ses perspectives
d'assainissement. Or, & ce moment-1a, le premier juge avait minutieusement examiné les
nombreux ééments du dossier et était arrivé alaconclusion " éclairée™ que les conditions
de I'sjournement étaient remplies a satisfaction. Cette décision n'avait pas été attaquée et
était entrée en force. La cour cantonale ne pouvait ainsi, dans le cadre d'un recours contre
une décision postérieure de révocation de I'gjournement de faillite, substituer son
appréciation a celle du premier juge quant ala vraisemblance des perspectives

d'assai nissement jugées favorablement lors de I'octroi de I'ajournement. Elle n‘avait en effet
pas la compétence de juger a posteriori du bien-fondé de la décision d'ajournement, laquelle
N'avait pas été soumise a son autorité dans le cadre d'un recours.

Cefaisant, larecourante perd de vue que ce motif n'a pas été a lui seul déterminant. Si les
juges cantonaux ont en effet considéré que, dé§a au moment du dépot de la requéte
d'gjournement, la recourante n‘avait pas démontré qu'il serait possible d'écarter le
surendettement, ils ont aussi constaté, sur la base de plusieurs é éments, qu'elle n'était pas
non plus parvenue alefaire par la suite, soit aprés que le premier juge I'eut interpellée sur la
guestion du maintien de I'agjournement de faillite. On peine dés lors a saisir la pertinence de
la présente critique sur I'issue de la cause. Autant que recevable, le moyen est infondé.

E.4.2

Larecourante reproche par ailleurs alacour cantonale de sétre écartée sans raison objective
valable des recommandations du curateur, qui, dans ses observations du 29 janvier 2021,
avait confirmé la viabilité du nouveau plan d'assainissement déposé en décembre 2020. Ce
nouveau plan d'assainissement était totalement crédible et viable, nonobstant la
confirmation ou non de lafaillite personnelle de C. , et il n'y avait aucune
justification de s'en écarter pour révoquer avant terme la décision d'ajournement de la
faillite de maniere aussi précipitée et abrupte. Le premier juge avait donné une importance
prépondérante au rejet par la cour cantonale du recours de C. contre safaillite
personnelle. Or, ce faisant, dit magistrat sétait contredit, puisgue les circonstances n‘avaient



pas changé par rapport ala situation existant au moment de I'octroi de I'gjournement. A ce
moment-1a, la procédure de faillite de C. était déja pendante et n‘avait pourtant
pas empéché I'ajournement. Dite faillite était par la suite devenue un motif de révocation de
I'journement, alors méme qu'elle n'était pas encore prononcée compte tenu des recours quii
avaient été interjetés tant auprés de la cour cantonale que du Tribunal fédéral et qui avaient
chacun été munis de I'effet suspensif. Le Tribunal fédéral n'avait ainsi rendu son arrét de
rejet que le 19 janvier 2021, soit postérieurement ala décision de révocation. Quoi qu'il en
soit, ainsi que celaressortait clairement des observations détaillées du curateur, le rejet du
recours formé devant le Tribunal fédéral contre lafaillite personnelle de C. n'était
pas un motif justifiant la décision de révocation de I'ajournement de faillite car il n'avait pas
d'incidence négative sur les chances d'abouti ssement du nouveau plan d'assainissement. I
en alait de méme du retard éventuel pris sur le premier plan d'assainissement, qui n'était pas
imputable alarecourante et qui ne remettait aucunement en cause la viabilité confirmée par
le curateur du nouveau plan.

Larecourante reléve encore que le curateur est neutre et qu'il est également censé protéger
les créanciers. Seul expert abien connaitre lasituation, il aurait en I'occurrence été le garant
gue les sommes encaissées sur les ventes de Noél, les" ventesB2B ", ainsi que les ventes
du stock, auraient été reversées ala société dans le cadre de I'assainissement. La décision de
révocation |'avait de maniére prématurée empéché de faire son travail " avec les
perspectives d'encaissements avenir . En la confirmant, les juges cantonaux avaient
privilégié la solution la plus extréme et disproportionnée, ce qui péorait clairement la
situation des créanciers. Leur refus de prendre en compte les affirmations du curateur et les
éléments au dossier quant au bien-fondé de la valeur marchande alléguée du stock et ala
possibilité d'assainir la société grace ala vente de celui-ci procédait d'une appréciation
arbitraire des preuves et violait arbitrairement I' art. 725aal. 1 CO . Cela étant, i les
mesures d'assai nissement proposees n'aboutissaient pas ou si €lles ne semblaient pas
suffisantes, la cour cantonale aurait dd transformer |'assainissement de lafaillite en sursis
concordataire conformément al' " idée " émise par |le curateur dans ses observations du 29
janvier 2021.

E.43

Par une telle motivation - tres largement appellatoire puisque consistant dans ses
développements a reprendre les observations du curateur ou a simplement répéter certains
arguments présentés dans le recours cantonal (cf.

supraconsid. 2.2 et 2.3) -, larecourante ne sen prend pas al'un des motifs retenu dans la
décision attaguée aux fins de confirmer le bien-fondé de la révocation de |'gjournement de
lafaillite. Ce motif apparait pourtant décisif et, en soi, suffisant pour juger de l'affaire. La
cour cantonale aainsi constaté que le curateur n'avait déposé aucun bilan intermédiaire
(méme succinct), alors qu'il sagissait du seul document permettant de se faire une idée
objective de I'évolution du surendettement, ni n‘avait explicitement prétendu avoir accompli
samission intermédiaire. Or, il résulte de lajurisprudence que, Sil ne dispose pas de
documents fiables pour statuer, e juge peut valablement subordonner |'ajournement de la
faillite ala présentation d'un bilan intermédiaire vérifié par I'organe de révision ( ATF 120
[1 425 consid. 2b). Larecourante était ainsi tenue de discuter et démontrer |'arbitraire de
I'opinion des juges précédents selon lesquels un tel document - au demeurant établi dans
I'intérét des créanciers et de lacollectivité (ATF 121 111 420 consid. 3a) - Savérait en
définitive indispensable pour juger du maintien ou non de I'ajournement de lafaillite. Se



limiter aaffirmer que le curateur n'a pas pu déposer son bilan intermédiaire " du fait que la
décision de révocation ne lui en ainjustement pas laissé letemps " est insuffisant au regard
des exigences de motivation susrappel ées (cf.

supraconsid. 2.2). Pour le surplus, contrairement a ce que prétend larecourante, le juge
n'est pas tenu d'attendre I'échéance du délai d'ajournement initialement fixé et peut en tout
temps révoquer sa décision s les circonstances I'exigent (cf.

supraconsid. 3
if.).

Quant ala" transformation " de I'ajournement de faillite en sursis concordataire qu'il aurait
prétendument fallu privilégier pour respecter le principe de la proportionnalité, la
recevabilité du grief y relatif apparait douteuse al'aune du principe de |'épuisement des
instances cantonales (art. 75a. 1 LTF; ATF 146 111 203 consid. 3.3.4; 143 111 290 consid.
1.1). Quoi qu'il en soit, larecourante semble oublier qu'une telle éventualité suppose qu'une
demande ait été déposée en ce sens (cf. NEUENSCHWANDER, Premiéres expériences
judiciaires du nouveau droit de |'assainissement, JAT 2016 |1 p. 19 ss, 22). Or, invités par le
premier juge a se déterminer sur le maintien de I'ajournement de faillite, C. n'apas
réagi et le curateur sest limité aindiquer, dans ses observations du 14 décembre 2020, que "
le maintien de I'gjournement de faillite octroyé a A. SA servirait mieux lesintéréts
des créanciers que le prononcé de safaillite . Dans ces conditions, on ne voit pas en quoi la
cour cantonale aurait commis I'arbitraire en partant, certes implicitement, du principe que la
conclusion subsidiaire tendant al'octroi d'un sursis concordataire formée dans la requéte
initiale avait été abandonnée et qu'il n'y avait deslors plus matiere a se prononcer a cet
€gard, étant précisé au surplus gque les observations du curateur du 29 janvier 2021
auxquelles se référe larecourante ont été déclarées irrecevables, ce qui n'est pas remis en
cause conformément aux exigences de motivation susmentionnées (cf.

supraconsid. 2.2).
Autant que recevable, la critique ne porte pas.

E.5

En définitive, e recours est rejeté dans la mesure de sa recevabilité. Larecourante, qui
succombe, supporteralesfraisjudiciaires (art. 66 a. 1 LTF). Il n'y apaslieu d'alouer de
dépens(art. 68al. 3LTF).

L'octroi de I'effet suspensif ne se rapporte qu'aux mesures d'exécution, ce qui dispense de
fixer anouveau la date de I'ouverture de lafaillite (arrét 5A_1005/2020 du 19 janvier 2021
consid. 4 et les références).
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