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Erwagungen

E. 1

L'arrét attaqué, rendu sur recours en derniére instance cantonale (art. 75 LTF ), confirme
une décision qui refuse I'octroi du sursis concordataire provisoire et prononce lafaillite. 11
sagit dune décision finale (art. 90 LTF ; arrét 5A_556/2021 et 5A_557/2021 du 20
septembre 2022 consid. 1.1; 5A_866/2015 du 2 mai 2016 consid. 1.1, non publiéin ATF
142 111 364 ) rendue en matiére de poursuites pour dettes et faillites (art. 72 al. 2 let. aLTF
), asavoir une cause sujette au recours en matiere civile. Le recours est ouvert
indépendamment de lavaleur litigieuse (art. 74 a. 2 let . d LTF). Larecourante, qui aagi
en temps utile (art. 100 al. 1 LTF ), a succombé devant lajuridiction précédente et dispose
d'un intérét digne de protection afaire modifier I'acte entrepris (art. 76 al. LLTF).

E.21

Ladécision par laquelle le juge refuse le sursis provisoire et prononce lafaillite ne constitue
pas une mesure provisionnelleau sensde | art. 98 LTF , de sorte que les motifs du recours
en matiere civile ne sont pas limités ala violation des droits constitutionnels ( ATF 142 111
364 consid. 2.3). Il sensuit que larecourante peut faire valoir laviolation du droit, tel qu'il
est délimité par lesart. 95 et 96 LTF . Le Tribunal fédéral applique le droit d'office ( art.
106 a. 1 LTF). Il n'est donc limité ni par les arguments soulevés dans le recours ni par la
motivation retenue par I'autorité précédente; il peut admettre un recours pour un autre motif
gue ceux qui ont été invoqués et il peut rejeter un recours en adoptant une argumentation
différente de celle de I'autorité précédente ( ATF 145 1V 228 consid. 2.1; 144 111 462
consid. 3.2.3). Cela étant, eu égard al'exigence de motivation contenue al' art. 42 al. 2 LTF
, il n'examine en principe que les griefs soulevés (ATF 142 111 364 consid. 2.4). Le
recourant doit par conséquent discuter les motifs de la décision entreprise et indiquer
précisement en quoi |'autorité précédente a méconnu le droit ( ATF 142 1 99 consid. 1.7.1;
142 111 364 consid. 2.4). Le Tribunal fédéral ne connéit par ailleurs de laviolation de droits
fondamentaux que si un tel grief a été expressément invoqué et motivé de fagon claire et
détaillée (" principe d'alégation ", art. 106 al. 2 LTF ; ATF 147 | 73 consid. 2.1; 146 111 303
consid. 2; 142 111 364 consid. 2.4).

E.22

Le Tribunal fédéral statue sur la base desfaits établis par |'autorité précédente (art. 1054al. 1
LTF). Il ne peut Sen écarter que si ceux-ci ont été constatés de fagon manifestement
inexacte ou en violation du droit au sensdel' art. 95 LTF (art. 105a. 2LTF ), et s la
correction du vice est susceptible d'influer sur le sort delacause (art. 97a. 1LTF). Le
recourant qui soutient que les faits ont été établis d'une maniére manifestement inexacte,
c'est-a-dire arbitraire au sensdel' art. 9 Cst. (ATF 147 | 73 consid. 2.2; 144 11 246 consid.
6.7; 143 | 310 consid. 2.2 et laréférence), doit satisfaire au principe d'allégation



susmentionné ( art. 106 a. 2 LTF ; cf. supraconsid. 2.2). Une critique des faits qui ne
satisfait pas a cette exigence est irrecevable ( ATF 147 1V 73 consid. 4.1.2; 1451V 154
consid. 1.1).

En matiére d'appréciation des preuves et d'établissement desfaits, il n'y aarbitraire que s
|'autorité cantonale n'a manifestement pas compris le sens et la portée d'un moyen de
preuve, a omis sans raisons objectives de tenir compte de preuves pertinentes ou a opére,
sur la base des éléments recueillis, des déductions insoutenables ( ATF 147 V 35 consid.
4.2; 143 1V 500 consid. 1.1 et laréférence).

E.3

Larecourante indique gu'elle ne conteste pas en tant que telle I'appréciation de 'autorité
cantonal e selon laguelle les conditions de lafaillite sans poursuite préalable, au sens de '
art. 190 LP, sont réunies, de sorte qu'elle limite ses conclusions ala question de |'octroi
d'un sursis provisoire. Elle fait valoir en substance que le refus du sursis se fonde sur des
faits établis de maniere arbitraire, au sensdel’ art. 9 Cst. , et contrevient al' art. 293aal. 3
LP, deslorsqu'elle avait rendu suffisasmment vraisemblable qu'il n'existait pas
manifestement aucune perspective d'assal nissement ou d’homol ogation d'un concordat.

E.4

Apresl'introduction de la procédure concordataire, le juge doit toujours examiner d'abord la
possibilité d'octroyer un sursis concordataire provisoire, puis seulement celle d'accorder un
sursis définitif ( ATF 147 111 226 consid. 3.1.3). L'octroi du sursis provisoire ne doit pas étre
soumis a des exigences élevées ( ATF 147 111 226 consid. 3.1.1; Message du 8 septembre
2010 concernant la modification de la LP [droit de |'assainissement], FF 2010 5895 ch. 2.7).

E.41

Alors que le sursis définitif suppose I'existence de perspectives d'assainissement ou
d'homologation d'un concordat ( art. 294 al. 1 et 3LP), c'est-a-dire que |'on puisse
sattendre a ce que |'assai nissement réussisse ou qu'un concordat ait des chances réalistes
d'aboutir, le sursis provisoire doit étre refusé et lafaillite prononcée uniquement sil n'existe
"manifestement aucune perspective d'assai nissement ou d’homol ogation d'un concordat” (
art. 293ad. 3LP; ATF 147 111 226 consid. 3.1.3 et lesréférences). Le sursis provisoire doit
donc étre accordé, sauf sil apparait clairement dés le départ qu'il n'existe aucune
perspective d'assal nissement ou d’homologation d'un concordat. Ce n'est que dans les cas
Voués a l'échec ou désespérés, c'est-a-dire lorsque cette mesure ne représenterait qu'une
perte de temps et de moyens au détriment des créanciers, que le juge du concordat doit le
refuser (ATF 147 111 226 consid. 3.1.3; arréts 5A_510/2023 du 16 novembre 2023 consid.
5.1.1; 5A_556/2021 et 5A_557/2021 du 20 septembre 2022 consid. 5.1). Il dispose d'un
pouvoir d'appréciation pour en juger ( ATF 147 |11 226 consid. 3.1.3 in fine; arrét
5A_556/2021 et 5A_557/2021 du 20 septembre 2022 consid. 5.1).

L 'absence manifeste de toute perspective d'assainissement ou d'homologation d'un
concordat constitue alafoisla cause du refus du sursis provisoire et celle de lafaillite; mis
apart le casou il estime que larequéte de sursis provisoire doit étre rejetée parce qu'elle est
prématurée ou abusive, le juge n'a pas d'autre aternative al'octroi de ce sursisque le
prononcé de lafaillite et il n'a pas a examiner d'autres conditions a cette fin ( ATF 142 111
364 consid. 2.3).

E.4.2



Conformément al' art. 293 let. aLP, le débiteur doit joindre a sa demande de sursis
concordataire provisoire un bilan ajour, un compte de résultats et un plan de trésorerie ou
d'autres documents présentant |'état actuel et futur de son patrimoine, de ses résultats ou de
ses revenus ainsi qu'un plan d'assainissement provisoire. Il doit motiver et justifier sa
requéte (arrét 5A_510/2023 du 16 novembre 2023 consid. 5.1.2). Il doit aussi exposer dans
les grandes lignes la maniere dont e financement de |a phase de sursis sera assurée
(DANIEL HUNKELER, in Kurzkommentar, SchKG, 2e éd. 2014, n° 22 ad art. 293 LP).

L e débiteur n'a pas besoin de joindre un projet de concordat a sa requéte (FF 2010 5894 ch.
2.7). En revanche, le plan d'assainissement provisoire doit étre disponible par écrit ( art. 293
let. aLP; arrét 5A_510/2023 du 16 novembre 2023 consid. 5.1.2). || doit faire apparaitre
clairement si le sursis est demandé pour mettre en oeuvre les mesures d'assai nissement
nécessaires ou pour préparer un concordat. |l sert de base au juge pour vérifier si un

assai nissement ou I'homol ogation d'un concordat n'est pas d'emblée voué al'échec (FF 2010
5894 ch. 2.7; arrét 5A_510/2023 du 16 novembre 2023 consid. 5.1.2 et les auteurs cités),
étant entendu que cette évaluation reléve du pouvoir d'appréciation du juge ( ATF 147 111
226 consid. 3.1.1 et les références).

Lorsque le sursis provisoire est requis dans la perspective d'un assai nissement au sens strict,
le débiteur doit au moins fournir des explications rudimentaires sur les mesures

d'assai nissement envisagées (apport de nouveaux fonds, augmentations de capital,
négociations fructueuses avec les créanciers sur des abandons volontaires de créances,
cessions de rang de créanciers, restructurations ou reprise d'entreprise, vente d'actifs, fusion,
restructuration, etc.), sur lafaisabilité de ces mesures ainsi que sur les conséguences
financiéres attendues (arrét 5A_510/2023 du 16 novembre 2023 consid. 5.1.2 et les
références). Sil n'est pas nécessaire que |e bilan et le compte de résultat aient été révisés (FF
2010 5894 ch. 2.7), le juge du concordat peut néanmoins sappuyer sur les principes du droit
comptable pour les apprécier, afin de se faire une opinion quant & une éventuelle absence
manifeste de perspectives d'assainissement. Dans le cadre de son pouvoir d'examen, il lui
appartient de sinterroger sur la fiabilité apparente du bilan, notamment sur le point de
savoir si des passifs ont été omis et si les actifs ont été surévalués (arrét 5A_556/2021 et
5A_557/2021 du 20 septembre 2022 consid. 5.3.2).

E.5

Larecourante sen prend ala décision querellée en tant qu'elle retient I'absence manifeste de
toute perspective d'assal nissement.

E.51

En premier lieu, elle soutient que la cour cantonale afait preuve d'arbitraire en confirmant
les faits retenus par |'autorité de premiere instance et en jugeant, sur la base de ceux-ci,
gu'elle n'avait manifestement aucune perspective d'assainissement au sensdel’ art. 293a al.
3LP.

E.511

L'autorité cantonale a tout d'abord relevé que lafaillie ne reprochait pas ala premiéere juge
d'avoir constaté arbitrairement les faits, conformément aux exigences de motivation posées
par |' art. 321 al. 1 CPC . Dans un premier temps, elle alait donc procéder al'examen des
griefs en se fondant sur |'état de fait dressé par celle-ci.



A cet égard, c'éait en vain que larecourante se plaignait de ce que la premiére juge n'avait
pas pris en compte lalettre d'intention d'un futur investisseur prét a prendre une
participation importante dans la société. Dans sa requéte visant al'octroi de I'effet suspensif,
larecourante avait dgjafait état d'un investisseur ayant manifesté son "intérét ainvestir 20
millions" dans la"holding A. " et qui avait indiqué qu'il reprendrait contact avec
son mandataire en Suisse "prochainement en particulier pour le calendrier des versements a
effectuer entre 2023 et 2024". Dans I'ordonnance du 6 avril 2023 admettant |'effet suspensif,
le Président de '’ARMC indiquait déja que laréalisation concréte de la perspective alléguée
semblait a premiére vue hypothétique, sachant que I'investissement devait étre entrepris
"entre 2023 et 2024", soit une période alant tres largement au-dela de celle considérée
comme déterminante en lien avec le sursis provisoire et la recourante n'alléguant pas que
des discussions postérieures, plus concréetes, auraient eu lieu avec ledit investisseur. A ce
jour, celle-ci ne faisait toujours pas état de discussions plus concrétes avec cet investisseur,
alors que I'un des documents qu'elle produisait (intitulé Paiements Attendus Holding

A. SA) faisait apparaitre - sans fournir la moindre explication - sous "Montant net
Juin 2023" un "Paiement en prévision" d'une partie du prétendu investissement, soit une
somme de 8'000'000 fr. L'argument présenté par la recourante en lien avec le prétendu
investissement futur conséquent se révélait des lors sans consistance. A celasgoutait quela
recourante avait toujours affirmé gque cet investissement concernerait la Holding

A. SA, distincte de la soci été recourante, et que le dossier ne contient aucun
document permettant d'envisager que laHolding A. SA se serait engagée a
remettre, de I'investissement allégué, un montant déterminé a la société recourante.

Enfin, celle-ci affirmait quele salon "D. "aVv. lui permettait

| égitimement d'espérer des ventes venant grossir les chiffres déjaréalisés. Devant la
premiére juge, elle n‘avait fait qu'alléguer cette perspective sans apporter aucun €lément de
preuve, de sorte que |'appréciation effectuée par le tribunal civil ne pouvait qu'étre
confirmée.

Il n'existait en définitive, sur la base des faits établis par la premiére juge, aucune
perspective d'assal nissement.

E.51.2

Larecourante soutient que lajuridiction précédente se fourvoie lorsgu'elle confirme
I'appréciation de I'autorité de premiére instance de ne pas prendre en compte la lettre
d'intention du futur investisseur. Elle affirme avoir allégué et rendu vraisemblable par la
production de cette |ettre que celui-ci était prét ainvestir 20'000'000 fr. dans la holding

A. SA. Dans son ordonnance du 6 avril 2023, la cour cantonale avait reconnu que
la perspective aléguée était " hypothétique " et larecourante avait fourni, dans ses
observations du 24 avril 2023, laliste des paiements attendus pour la société Holding

A. SA parmi lesguels figurait une somme de 8'000'000 fr. qui constituait le
premier versement de |'investissement attendu. Malgré cela, la cour cantonale avait retenu
sans motivation que "l'argument en lien avec le prétendu investissement futur conséquent se
révéle dés lors sans consistance'. Ce faisant, elle avait gravement versé dans l'arbitraire,
étant en outre relevé qu'elle était tenue alavraisemblance et non ala preuve stricte. | en
allait de méme de ses considérations selon lesquelles rien ne permettait d'envisager que la
holding A. SA " se serait engagée aremettre, de l'investissement allégué, un
montant déterminé ala société recourante . Le réle manifeste d'une société-meére au sein
d'un groupe aurait di inciter la cour cantonale aretenir que la vraisemblance était largement



donnée quant au versement futur par laholding A. SA alarecourante d'une partie
du montant allégué.

L'appréciation des preuves était donc arbitraire, ceci également en lien avec les
constatations relatives au sujet du salon " D. "aVv. , puisqu'il était
impossible d'apporter un moyen de preuve tangible des perspectives positives attendues en
lien avec ce salon, tant il était manifeste que les relations commerciales qui Sy nouent ne
peuvent étre planifiées mais que I'expérience de larecourante lui permettait d'espérer des
ventes lors de cette manifestation.

E.5.13

Larecourante ne peut étre suivie lorsgu'elle soutient que la cour cantonale n'a pas
suffisamment motivé sa décision de considérer que I'argument présenté en lien avec un
futur investisseur était sans consistance. L'arrét querellé contient au contraire les motifs
permettant de considérer que |'investissement allégué n'avait pas été rendu vraisemblable,
de sorte gue le devoir de motivation découlant de |’ art. 29 al. 2 Cst. est satisfait (cf. sur ce
point ATF 142 11 154 consid. 4.2 et les références; 141 V 557 consid. 3.2.1 et les
références). En outre, contrairement a ce que semble supposer larecourante, le fait que sa
situation financiére telle que constatée par |'autorité cantonal e ne corresponde pas a celle
gui a été alléguée n'est pas, en soi, de nature a en démontrer |'arbitraire (ATF 142 11 433
consid. 4.4; arrét 5BA_556/2021 et 5A_557/2021 du 20 septembre 2022 consid. 6.1.1). La
seule circonstance qu'elle n'était pas tenue ala preuve stricte, mais ala vraisemblance, ne
signifie par ailleurs pas qu'elle n'avait pas a motiver sarequéte, étant rappelé que le juge
doit sinterroger, dans le cadre de son pouvoir d'appréciation, sur lafiabilité des éléments
allégués (cf. supra consid. 4.2). Pour le surplus, €lle se limite a présenter sa propre version
des faits sans nullement démontrer que celle retenue en instance cantonal e était
insoutenable (cf. supraconsid. 2.2).

Les griefs doivent donc étre rejetés dans la mesure de leur recevabilité.

E.5.2

Sagissant toujours de la question des perspectives d'assai nissement, la recourante reproche
alajuridiction précédente d'avoir apprécié de maniére arbitraire les piéces nouvelles
produites en deuxieme instance, qu'elle avait exceptionnellement considérées comme
recevables. Se prévalant aussi dune violation del' art. 293a a. 3 LP, elle soutient que
méme sur la base des faits retenus par |'autorité cantonale, il était contraire au droit fédeéral
de rgeter sa demande de sursis provisoire, puisgu'il n'était en réalité pas manifeste gu'elle
ne présenterait aucune perspective d'assainissement.

E.5.21
En particulier, son appréciation des preuves relatives aux contrats négociés lors du salon
"D. "aVv. serait arbitraire. La cour cantonale avait retenu a juste titre

gue le chiffre d'affaires 2023, évalué a 8'624'542 fr., résultait

notamment de ces contrats de distribution. De maniére étonnante, elle avait observeé plus
loin que "les accords datent du 30 mars 2023. On peut donc raisonnablement sinterroger sur
les chiffres retenus par larecourante pour janvier, février et mars 2023, soit une période
antérieure ala date de la conclusion de ces contrats'. Vu ce qui précede, c'était
arbitrairement qu'elle avait considéré que le chiffre d'affaires allégué n'était constitué



gue des contrats de distribution précités. Une simple addition des montants résultant de
ceux-ci de méme que le terme "notamment" devaient conduire I'autorité cantonale a ne pas
retenir une telle conclusion, sous peine d'arbitraire.

En outre, si lajuridiction précédente avait relevé que les piéces vendues a la société

E. Ldt étaient en stock et déja fabriquées, elle avait omis de préciser que la
recourante avait indiqué dans ses observations du 24 avril 2023 que le bénéfice serait net "
pour le groupe ". Larecourante affirme avoir bien précisé que I'existence des pieces en
guestion ne rendait pas nécessaire des " frais de développement ", mais non qu'elle ne
devrait pas acquérir ces pieces aupres de ses soci étés-soeurs. L'autorité cantonale avait
constaté de maniére arbitraire qu'elle aurait prétendu I'inverse en sous-entendant que
I'acquisition de pieces " ne serait pas neutre sur le plan des charges . Quoi qu'il en soit, si
elle était allée au bout de son raisonnement, elle aurait retenu que les montants attendus de
I'exécution des contrats de distribution en cause étaient manifestement de nature a couvrir
les frais d'achat des piéces aupres des sociétés-soeurs mais aussi I'ensemble de ses dettes,
sous peine d'arbitraire.

Larecourante soutient en outre avoir satisfait a ses obligations en alléguant les éléments
nécessaires et en produisant |es piéces permettant de rendre largement vraisemblable le fait
gue |'on pouvait compter sur des perspectives d'assainissement. L'arrét cantonal serait
particulierement sévére a son égard, sachant que dans un arrét récent (ARMC.2018.83 du
14 décembre 2018), la méme autorité rappelait a quel point le sursis provisoire devait étre
admis largement, et |'avait donc accordé, dans un cas ou la situation était bien plus grave
gue lasienne. Dans cette affaire, il avait été retenu qu'il n'était pas possible d'établir le bilan
précis de la société en cause ni le compte de ses poursuites, que les piéces fournies devaient
étre considérées avec circonspection et qu'un " chiffre d'affaires équivalant a2,5 foisle
chiffre d'affaires actuel devrait étre réalisé pour atteindre un équilibre entre les charges et
les produits "; malgré tous ces éléments, qui traduisaient selon la recourante une situation
bien plus grave que la sienne, I'autorité cantonale avait rappel é que la pratique en matiere
d'octroi du sursis provisoire, afin d'éviter de prononcer lafaillite quand un espoir (méme
trés mince) subsiste qu'un tel sursis permette a la société de préparer un assainissement qui
pourrait peut-étre la sauver. La recourante soutient enfin que la présente cause permettrait
au Tribunal fédéral de clarifier sajurisprudence, en particulier sagissant du degré de
vraisemblance auquel est tenu le débiteur pour démontrer qu'il n'existe pas manifestement
aucune perspective d'assainissement, ce d'autant que I'institution de I'ajournement de faillite
a été intégrée dans la procédure concordataire depuis le ler janvier 2023, ce qui
nécessiterait de dégager des principes jurisprudentiels clairs en lien avec cette modification
|égidlative.

Elle soutient a cet égard que la cour cantonale ne pouvait se contenter d'indiquer que les
perspectives alléguées reposaient sur " des accords susceptibles de rester lettre morte ™, qu'il
est " impossible de déterminer |e volume des pieces susceptibles d'étre vendues " ou encore
gue les alégations de larecourante a ce sujet " manquent de fiabilité ". On ne pouvait lui
imposer d'apporter la preuve stricte de ses all égations, deslors qu'elle était tenue alasimple
vraisemblance. La cour cantonale se contentait d'émettre des suppositions et hypothéeses
relatives aux perspectives financiéres de la recourante, notamment quant alaréalisation des
contrats déposés. Elle ne retenait pas que celle-ci ou encore que |'apport de I'investisseur du
U. dans |a société recourante étaient absolument exclus. Or, il était attendu du
débiteur qu'il rendre vraisemblable qu'il n'existe pas" manifestement aucune perspective



d'assainissement ", ceci méme si la vraisemblance de celui-ci était clairement moindre que
celle d'un échec. En outre, méme & admettre |'appréciation faite par lajuridiction de recours
cantonale des trois contrats de distribution, celle-ci ne retenait pas que les documents
présentés permettaient de rejeter sans doute possible la perspective d'un assainissement.
Lorsgu'elle indiquait que " les prévisions (...) impliquent que les accords noués avec les
distributeurs précités soient exécutés (...) et que les paiements soient intégralement réalisés
" (arrét cantonal consid. 4.1 p. 16), elle commettait une lapalissade qui ne permettait a
I'évidence pas de conclure que cet élément d'incertitude, propre atous les contrats, empéche
de compter de maniére réaliste avec une chance d'assai nissement.

E.522

En tant que la recourante soutient que la présente cause doit permettre au Tribunal fédéral
de clarifier sajurisprudence concernant le "degré de vraisemblance" requis, €lle omet que si
elle entend contester le point de savoir si le degré de la preuve exigé par le droit fédéral est
atteint dans le cas particulier, elle doit le faire par le biais d'un grief d'établissement
arbitraire des faits répondant aux exigences du principe d'allégation ( art. 106 al. 2LTF;
arrét 5A_891/2021 du 28 janvier 2022 consid. 6.1.2 in fing). C'est donc uniquement sous cet
angle gqu'il convient d'examiner sa critique.

A cet égard, en tant qu'elle se prévaut d'arbitraire en exposant que le chiffre d'affaires de
8'624'542 fr. prévu pour 2023 ne résultait pas uniquement des contrats de distribution
produits, elle n'explicite pas plus avant sa critique, n'indiquant en particulier aucunement a
guels autres é éments elle fait référence. 1l serarelevé gque le résultat de I'addition des
montants prévus dans les contrats de distribution en question est de plus de 7'000'000 fr. (cf.
arrét cantonal consid. 4.1 p. 15), asavoir quoi qu'il en soit une part trés importante du
chiffre d'affaires allégué.

Sagissant de |'appréciation effectuée par la cour cantonale concernant la plausibilité des
perspectives financiéres alléguées par larecourante en lien avec les contrats de distribution
et de vente consécutifs au salon "D. "aVv. , ellerésiste au grief
d'arbitraire soulevé par larecourante. Celle-ci se plaint en effet de maniére toute générale de
ce que la cour cantonale ait considéré que ses allégations manquaient de fiabilité et qu'il
était impossible de déterminer le volume des piéces susceptibles d'étre vendues, autrement
dit, que la cour cantonale se serait contentée d'émettre des hypothéses en lien avec les
perspectives alléguées. Elle gjoute que ces éléments d'incertitude sont propres a tout contrat
de sorte gu'ala comprendre, confirmer le raisonnement ressortant de |'arrét cantonal
reviendrait en quelque sorte a empécher en toute circonstance, de rendre vraisemblable, en
produisant un contrat, qu'il n'y aurait pas manifestement aucune perspective
d'assainissement. Or, la cour cantonale n'a pas réfuté de maniere absolue qu'un contrat
puisse étre a méme de rendre vraisemblable des rentrées d'argent futures. Elle a diment
motivé pour quelles raisons, en |'occurrence, les moyens de preuve produits ne permettaient
pas de le faire. Elle a notamment tenu compte a cet égard: du fait que les contrats produits
n'étaient pas signés et que les chiffres réalisés durant les trois premiers mois de I'année 2023
n'étaient pas confirmés par des factures ou des relevés de compte; que les explications de la
recourante a cet égard, selon lesquelles elle n'avait pas produit de copies signées pour ne pas
alourdir ses observations, étaient curieuses dés lors qu'elle avait remis par ailleurs de
nombreux documents concernant des sujets qui ne présentaient pas la méme pertinence pour
la présente cause; que les prévisions défendues par la recourante impliquaient que les
accords noués avec les distributeurs soient exécutés entiérement et que les paiements soient




intégralement réalisés; que ces accords fixaient des quotas minima pour que le distributeur
puisse garder son exclusivité, mais que rien ne permettait de garantir que celui-ci
parviendrait effectivement a vendre les quotas visés sur e marché en 2023; que selon les
explications de la société recourante, |'engagement pris par le partenaire contractuel de lui
acheter des produits " dans la premiere année" était soumis ala condition d'un premier
achat; que le procédé utilisé par |les partenaires contractuels se révéait trés incertain
puisque, si le potentiel acheteur renongait a opérer un premier achat, la convention pouvait
rester lettre morte et n'aurait aucun effet pour la société recourante, qui ne pourrait pas
écouler ses produits; que par ailleurs, méme si les distributeurs procédaient a un premier
achat, il était impossible de déterminer le volume des pieces susceptibles d'étre vendues.
Contrairement a ce que soutient la recourante, la cour cantonale ne sest donc pas limitée a
réfuter laforce probante de tout contrat de maniére générale. Elle aau contraire analysé,
dans le cadre de son pouvoir d'appréciation, la plausibilité des rentrées d'argent futures
alléguées. Il convient de rappeler qu'elle ne pouvait se baser sans autre sur le pronostic
établi par la société recourante quant aux perspectives d'assainissement, sans quoi cela
reviendrait & accorder un droit presque inconditionnel al'octroi du sursis concordataire
provisoire, ce qui serait contraireal' art. 293aa. 3 LP (arrét 5A_556/2021 et 5A_557/2021
du 20 septembre 2021 consid. 5.3.2 in fine; dans le méme sens GASSER/POSSA, K
ompetenzverteilung zwischen Konkurs- und Nachlassgericht, in PCEP 61/2023/78 ss.); il
lui appartenait au contraire d'apprécier lasituation au regard de |'ensemble des é éments a sa
disposition. Au surplus, larecourante n'explique pas de maniére claire et détaillée en quoi
I'appréciation des preuves effectuée en |'espéce concernant les contrats precités serait
insoutenable (cf. supra consid. 2.2), respectivement en quoi I'appréciation des perspectives
d'assai nissement reposerait sur des critéres dénués de pertinence (cf. supra consid. 2.1), de
sorte qu'il faut considérer sa critique comme insuffisamment motivée a cet égard.

En ce qui concerne plus spécifiqguement le contrat conclu avec E. Ldt, la
recourante se méprend lorsqu'elle soutient que la cour cantonale a omis de préciser que la
recourante avait indiqué que le bénéfice serait net " pour le groupe ". Cette allégation est en
effet expressément constatée dans I'arrét cantonal (consid. 4.2, p. 18 2e 8), qui indique que,
selon larecourante, une partie des piéces vendues a ce partenaire " est en stock et déja
fabriquée et que les autres parties sont des calibres déja existants, de sorte qu'il n'est deslors
pas nécessaire de couvrir des frais de développement. Le bénéfice est net pour le groupe ™.
Lajuridiction précédente n'en ad'ailleurs pas fait abstraction puisqu'aprés avoir examiné si
cette allégation apparaissait vraisemblable au regard des chiffres figurant au bilan de la
société recourante - ce qu'elle anié, puisque le stock de marchandises était comptabilisé
pour 50'000 fr., trés é oigné des montants de 2'000'000 fr. et de 3'000'000 fr. évoqués dans
le recours -, elle aindiqué que si |a société recourante, en parlant des stocks, entendait faire
référence a des piéces détenues par d'autres sociétés du groupe, le constat ne serait pas
fondamena ement différent: il demeurerait que la société recourante devrait acquérir une
partie du stock " de la société-soeur ou de laholding ", ce qui ne serait évidemment pas
neutre sur le plan des charges. Sur cette base, €lle aretenu que dans tous les cas, |e bénéfice
ne serait pas" net " comme le prétendait la société recourante, maisirait de pair avec des
dépenses supplémentaires. Or, en tant que la recourante affirme, sans plus amples
explications, qu'il aurait fallu retenir que les montants attendus de I'exécution des contrats
de distribution permettraient de couvrir les frais d'achat de piéces aupres des sociétés-soeurs
ainsi que I'ensemble de ses dettes, elle présente une argumentation purement appellatoire,
partant, irrecevable (cf. supraconsid. 2.2).



La cour cantonale aaussi fondé son raisonnement sur le fait que les chiffres d'affaires
mensuels inscrits dans le pan de trésorerie varient de maniéere importante mois apres mois,
sans gue la recourante ne fournisse d'explication a cet égard ni que les documents produits
ne permettent d'y voir plus clair. Larecourante ne saurait enfin se prévaloir d'un arrét rendu
par |'autorité cantonal e dans une constellation différente pour démontrer qu'en I'espéce, le
droit fédéral aurait été violé.

En définitive, autant que recevables, les arguments de la recourante ne permettent pas de
démontrer que |'autorité cantonale aurait fait preuve d'arbitraire dans la constatation des
faits, ni qu'elle aurait abusé du large pouvoir d'appréciation dont elle dispose en retenant
gue la recourante ne présente manifestement aucune perspective d'assai nissement.

E.6

Larecourante sen prend enfin al'arrét cantonal en tant qu'il retient qu'il n'existe
manifestement aucune perspective d'homol ogation d'un concordat.

E.6.1

Il ressort a cet égard de |'arrét entrepris que seul le concordat par abandon d'actifs pourrait
entrer en considération en I'espece, un concordat ordinaire étant exclu en I'absence de
perspectives d'assainissement. Certes, aucun élément du dossier ne permettait de considérer
gu'une telle homologation serait, en I'état, refusée par les créanciers impliqués et le simple
fait que, selon la premiére juge, la CCNC semblait déterminée a aller au terme des
démarches de recouvrement entreprises a l'encontre de la société ne permettait pas de tirer
une telle conclusion. Toutefois, la perspective de parvenir a un concordat par abandon
d'actifs devait étre écartée en raison de |'état de surendettement important de la société:
selon les chiffres inscrits au bilan de |'exercice 2022, ses dettes sélevaient a 2'040'039 fr.
12. Son actif était de 1'557'831 fr. 40. Le montant de I'actif était en outre clairement
surévalué. |l était en particulier relevé que I'actif était constitué de créances envers des

Soci étés apparentées (446'852 fr. 58) et envers|'actionnaire (457'324 fr. 36). Mémesi la
Société était sujette a de graves difficultés, il ne ressortait pas du dossier qu'elle aurait tenté
d'obtenir le paiement de ses créances et |'on pouvait raisonnablement en inférer que celles-ci
représentaient, dans e bilan, une non-valeur. Quant alavaleur inscrite dans le bilan pour le
"Site internet” (soit un montant de 110'000 fr.), il ne faisait I'objet d'aucune explication et
semblait largement surévalué. Il en résultait que le surendettement était treés marqué, ce qui
excluait toute perspective de concordat par abandon d'actifs, dont le résultat ne serait guére
différent dunefaillite.

L 'absence de liquidités et |'existence d'un surendettement important avaient pour
consequence que la société se trouvait dans I'incapacité de financer le fonctionnement de
I'entreprise pendant la durée (hypothétique) du sursis concordataire. 1l était deslors, pour ce
motif également, exclu d'octroyer un sursis provisoire. Au demeurant, comme pour les deux
autres soci étés-soeurs du groupe, les informations fournies par la société recourante étaient
souvent incompl étes, voire peu fiables, et il convenait d'analyser ses all égations avec une
grande prudence, et méme avec une certaine méfiance. On ne pouvait donc qu'étre
pessimiste quant a sa future collaboration, pourtant indispensable pour tirer profit
positivement d'un sursis provisoire. Dans ces conditions, I'octroi du sursis ne pouvait, aussi
pour ce motif et au regard de I'objectif assigné a cette mesure dans I'esprit du |égislateur, lui
étre accordé.

E.6.2



Se prévalant d'arbitraire dans |'établissement des faits, larecourante " sétonne de constater "
gue l'autorité cantonale n'a pas pris en compte ses observations du 4 mai 2023, dans
lesquelles elle avait allégué que lamarque " A. ", qui pouvait étre estimée a
10'000'000 fr., lui appartenait mais n‘avait pas été val orisée dans ses comptes. Compte tenu
d'un tel montant, il était manifeste qu'elle ne se trouvait pas dans une situation de
surendettement mais qu'au contraire, elle pouvait compter sur une importante réserve
latente. La juridiction précédente n‘avait " méme pas référence les observations précitées
dans son dossier " ni tenu compte de cette allégation, sans motiver les raisons d'un tel choix.
Cefaisant, elle avait " une nouvelle fois constaté les faits de maniére arbitraire au sujet dela
perspective d'homol ogation d'un concordat par abandon d'actifs ™.

Larecourante estime aussi que le fait, constaté dans |'arrét entrepris, qu"' aucun élément au
dossier ne permet de considérer qu'une telle homologation serait, en |'état, refusée par les
créanciersimpliqués”, imposait alui seul alacour cantonale d'accorder un sursis
provisoire, puisque ' art. 293a L P ne permet de le refuser que si une homologation est
manifestement exclue. De surcroit, la cour cantonale sétant fondée sur la prémisse erronée
selon laguelle elle serait en situation de surendettement important, ce qui n'était pas avéré, il
n'était absolument pas possible d'exclure I'hypothése de I'homol ogation d'un concordat par
abandon d'actifs.

E.6.3

En tant qu'elle reproche un défaut de motivation al'autorité précédente sagissant de
I'absence de mention du contenu de ses observations du 4 mai 2023 - en particulier de son
allégation selon laquelle lamarque "A. " lui appartenait et pouvait étre estimée a
10'000'000 fr. -, lareourante omet que pour respecter le droit d'étre entendu (art. 29 al. 2
Cst. ), sousl'angle du droit a une décision motivée, le juge n'est pas tenu de discuter tous les
arguments soulevés par les parties, mais peut se limitér a ceux qui lui paraissent pertinents (
ATF 147 1V 249 consid. 2.4; 146 11 335 consid. 5.1; 143 111 65 consid. 5.2; 142 |1 154
consid. 4.2). Certes, larecourante soutient que la cour cantonale aurait ce faisant omis un
fait essentiel pour I'issue du litige et ainsi fait preuve d'arbitraire. Elle se limite toutefois a
reprocher alajuridiction précédente de ne pas avoir tenu compte de son allégation, omettant
gue celle-lan'était pas tenue de se fonder sur les allégués des parties, mais devait au
contraire apprécier les preuves produites afin de déterminer si lesfaits allégués étaient
rendus vraisemblables (cf. notamment arrét 5A_556/2021 et 5A_557/2021 du 20 septembre
2022 consid. 5.3.2 in fine). Au surplus, dans son recours fédéral, il lui appartenait d'exposer
de maniére claire et détaillée en quoi, au vu des moyens de preuve fournis en instance
cantonale, la constatation des faits était insoutenable. Faute de satisfaire au principe
d'allégation, son grief est irrecevable (cf. supraconsid. 2.1).

La recourante ne peut pas non plus étre suivie lorsqu'elle soutient que, I'hypothése d'un
accord avec les créanciers impliqués ne pouvant étre écartée, le sursis provisoire ne pouvait
étre refusé. Elle perd de vue que I'homologation d'un concordat n'est pas soumise au seul
accord des créanciers mais suppose la réalisation d'autres conditions prévues aux art. 305 a
306a LP, parmi lesquelles, pour le concordat par abandon d'actifs, celle que le produit de la
réalisation ou la somme offerte par le tiers apparai ssent supérieurs au prix qui pourrait étre
obtenu dans une liquidation par voie de faillite. Autrement dit, seul un concordat qui
représente pour les créanciers un intérét suffisant pourra étre homologué (arrét 5P.164/2003
du 20 octobre 2003 consid. 2.3.1). Cette condition demeure pleinement applicable
nonobstant I'abrogation de |' art. 306 al. 1 ch. 1bisLP qui la posait expressément, |e seul



motif de cette abrogation résidant dans le fait qu'il sagissait en réalité d'un cas d'application
du principe de la proportionnalité du concordat ( art. 306 al. 1 ch. 1 LP; FF 2010 5871,
5904).

Au surplus, larecourante ne sen prend pas pas de maniére topique ala constatation de fait
selon laquelle, au vu de son absence de liquidités et de son important surendettement, elle se
trouve dans I'incapacité de financer le fonctionnement de I'entreprise pendant la durée
hypothétique du sursis concordataire (cf supraconsid. 2.1), pas plus qu'elle ne soutient que
ce critére n‘aurait pas di entrer en considération dans I'appréciation de la cause (cf. supra
consid. 2.1).

En définitive, larecourante ne parvient pas a démontrer que I'autorité cantonal e aurait abusé
de son pouvoir d'appréciation en jugeant qu'il n'y avait manifestement aucune perspective
d'homologation d'un concordat dans les circonstances de I'espéece.

E.7

Vu ce qui précede, lajuridiction précédente n'a pas abusé de son pouvoir d'appréciation en
retenant qu'il n'existait manifestement pas de perspective d'assai nissement ou

d'homol ogation d'un concordat et que la demande de sursis provisoire devait étre rejetée.

E.8

En conclusion, le recours est rejeté dans la mesure de sarecevahilité, aux fraisdela
recourante (art. 66 al. LLTF). Il n'y apaslieu d'accorder de dépens al'intimeée, qui a
partiellement succombé dans ses conclusions sur larequéte d'effet suspensif et n'est quoi
gu'il en soit pas assistée par un mandataire professionnel (art. 68a. 1 et 2 LTF).

L'effet suspensif ordonné en instance fédérale se rapportant tant alaforce exécutoire qu'ala
force de chose jugée du prononcé de faillite, il convient de fixer a nouveau la date de
I'ouverture de lafaillite (cf. ATF 118 111 37 consid. 2b; arréts 5A_818/2019 du 31 janvier
2020 consid. 5; 5A_778/2015 du 16 décembre 2015 consid. 4 et |'arrét cité).
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