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Erwagungen

E.11

L'arrét attaqué concerne le revenu imposable de |a période fiscale 2004. Comme ce domaine
releve du droit public et qu'aucune des exceptions prévues al’ art. 83 LTF n'est réalisée, la
voie du recours en matiére de droit public est ouverte sur labase del' art. 82 let. aLTF .
L'art. 146 de laloi fédérale du 14 décembre 1990 sur I'imp06t fédéral direct (LIFD; RS
642.11) confirme du reste I'existence de cette voie de droit pour I'imp6t fédéral direct.
Sagissant de I'impdt cantonal et communal, I'imposition du revenu étant une matiere
harmonisée aux art. 7 ssdelaloi fédérale du 14 décembre 1990 sur I'harmonisation des
imp6ts directs des cantons et des communes (LHID; RS 642.14), lavoie du recours en
matiere de droit public est aussi réservéepar |' art. 73 al. 1 LHID (cf. ATF 134 11 186 s3).

E.12

Déposé en temps utile (cf. art. 100a. 1 LTF), lerecours est dirigé contre une décision
finale (cf. art. 90 LTF ) rendue par une autorité cantonal e supérieure de derniéere instance
(cf.art.86al.1llet.detal. 2LTF; art. 150 al. 2 delaloi fiscale valaisanne du 10 mars 1976
[LF; RSIVS 642.1]). Par ailleurs, il aétéinterjeté par le contribuable destinataire de la
décision attaquée et qui a un intérét digne de protection a son annulation ou sa modification
(cf.art.89a.1LTF). Il convient donc d'entrer en matiére.

E.13

D'aprés|' art. 106 al. 1 LTF, le Tribunal fédéral applique le droit d'office. Il examine en
principe librement |'application du droit fédéral ainsi que la conformité du droit cantonal
harmonisé et de son application par les instances cantonales aux dispositionsde laLHID.
Selon | art. 106 al. 2 LTF, en revanche, le Tribunal fédéral n‘'examine laviolation de
dispositions de droit cantonal que si ces griefs ont été soulevés et motivés. || en vade méme
lorsque les dispositions de la LHID laissent une certaine marge de manoeuvre aux cantons,
I'examen de l'interprétation du droit cantonal étant alorslimité al'arbitraire (ATF 134 11
207 consid. 2 p. 209 s).

E.14

Le Tribunal fédéral statue sur la base des faits constatés par I'autorité précédente (cf. art.
105a. 1LTF), amoins que ces faits n'aient été établis de fagon manifestement inexacte -
soit arbitrairement ( ATF 133 111 393 consid. 7.1 p. 398) - ou en violation du droit au sens
del"art. 95 LTF, auquel casil peut lesrectifier ou les compléter d'office (cf. art. 105 al. 2
LTF). Aucun fait nouveau ni preuve nouvelle ne peut étre présenté devant lui, a moins de
résulter de la décision de l'autorité précédente (art. 99 al. 1 LTF).

I. Imp0t fédéral direct
E.21



Aux termesdel’ art. 16 LIFD , I'imp0t sur le revenu a pour objet tous les revenus du
contribuable, qu'ils soient uniques ou périodiques (al. 1). Les gains en capital réaliséslors
de I'dliénation d'éléments de la fortune privée ne sont pas imposables (a. 3).

Selonl'art. 20 a. 1 LIFD , est imposable le rendement de la fortune mobiliére, en
particulier les dividendes, |es parts de bénéfice, les excédents de liquidation et tous autres
avantages appréciables en argent provenant de participations de tout genre (l€t. c).

En relation avec cette disposition et, auparavant, avec I' art. 21 al. 1 let . c de l'arrété du
Conseil fédéra du 9 décembre 1940 concernant la perception d'un impdt fédéral direct
(AIFD; en vigueur jusqu'au 31 décembre 1994), la jurisprudence a développé lathéorie de
laliquidation partielle indirecte, selon laquelle la vente d'une participation appartenant ala
fortune privée est, a certaines conditions, qualifiée non de gain en capital privé non
imposable (art. 16 a. 3 LIFD ), mais de rendement de participation soumis al'impét sur le
revenu (art. 20a. 1let. cLIFD, art. 21 al. 1 let . c AIFD). Les conditions étaient les
suivantes (arrét 2A.100/2007 du 5 décembre 2008 consid. 5.2, in StE 2009 B 24.4 no 77 et
la jurisprudence citée; Robert Danon, Vente et transmission de sociétés de capitaux en droit
fiscal suisse, in Droit des sociétés, Mélanges en I'honneur de Roland Ruedin, 2006, p. 403
ss; Yves Noél, in Commentaire romand, Imp6t fédéral direct, 2008, nos 115 ss ad art. 20
LIFD ; Xavier Oberson, Droit fiscal suisse, 3e éd., 2007, § 7 nos 118 ss; Markus Reich, in
Kommentar zum Schweizerischen Steuerrecht |/2a, Bundesgesetz Uber die direkte
Bundessteuer, Art. 1-82, 2e éd., 2008, no 100 ad art. 20 LIFD ; Ryser/Ralli, Précis de droit
fiscal suisse, 4e éd., 2002, p. 313 s3):

- la participation appartient alafortune privée du vendeur;

- laparticipation est comptabilisée par |'acheteur dans safortune commerciale;
- la société vendue est appauvrie al'occasion de la cession;

- I'acheteur et le vendeur collaborent a son appauvrissement.

Lajurisprudence relative alaliquidation partielle indirecte a subi une évolution portant
notamment sur la condition de I'appauvrissement de la soci été vendue (cf. Danon, op. cit., p.
406 ss; Noél, op. cit., nos 109 ssad art. 20 LIFD ; Oberson, op. cit., p. 117 ss; voir aussi
arrét 2A.100/2007, précité, consid. 5.3). Alors qu'al'origine |'appauvrissement supposait un
prélevement effectif de la substance existante, une atteinte indirecte ou vraisemblable ala
substance de la société vendue a par la suite été considérée comme suffisante. C'est ainsi
gue I'existence d'une liquidation partielle indirecte a été admise dans des cas ou la société
faisant I'objet du transfert avait mis aladisposition de celle qui avait acquis la participation,
alors qu'elle disposait de peu de fonds propres, des siiretés en vue de garantir le prét d'un
tiers. La seconde société prélevait la substance de la premiére en se servant de ses actifs
comme sretés, actifs dont il ne fallait pas compter qu'ils seraient restitués (francs de gages)
au vu de ses fonds propres limités. Peu importait du reste que la société qui avait fourni les
slretés ait ou non comptabilisé des provisions pour tenir compte du risque de réalisation
(arrét 2A.555/1996 du 23 avril 1999 consid. 3b, in Archives 69 p. 642, StE 1999 B 24.4 no
53, RDAF 2000 Il p. 201). Lasituation ou la société acquérant |a participation financait
I'opération indirectement avec les actifs de celle faisant I'objet du transfert, en utilisant
ceux-ci comme slretés aux fins d'obtenir le prét d'un tiers, devait étre traitée de laméme
maniére que s le prix de vente avait été acquitté directement al'aide desbiensdela
seconde. Pour apprécier le risque de réalisation des actifs servant de garantie, il convenait



de se placer au moment de la vente de la participation, |es dével oppements ultérieurs ne
devant étre pris en considération que Sils étaient prévisibles ala date en question (arrét
2A.474/2000 du 22 octobre 2001 consid. 4b, in Archives 72 p. 218, StE 2002 B 24.4 no 63,
RDAF 2002 11 p. 498).

Dans une troisieme phase, le Tribunal fédéral a étendu laliquidation partielle indirecte aux
cas ou |'acheteur finance I'acquisition al'aide de la substance future, c'est-a-dire avec les
bénéfices (courants) réalisés apres la cession par |a société rachetée (arrét 2A.331/2003 du
11 juin 2004, in Archives 73 p. 402, StE 2004 B 24.4 no 70, RF 59/2004 p. 678, RDAF
2004 11 p. 360). Cette jurisprudence afait I'objet de vives critiques (cf. arrét 2A.100/2007,
précité, consid. 5.4), qui ont conduit le |égislateur aréglementer laliquidation partielle
indirecteal' art. 20a LIFD , disposition introduite par laloi fédérale du 23 juin 2006 sur des
modifications urgentes de I'imposition des entreprises (RO 2006 4883), entrée en vigueur le
ler janvier 2007. Les Chambres fédérales se sont écartées du projet du Conseil fédéral, dans
I'optique de codifier la pratique et la jurisprudence - notamment cantonales (cf. BO 2006
CE 110, 115, 116, interventions Merz, Frick et David) - antérieures al'arrét du 11 juin 2004
précité (BO 2006 CN 843, 847, 850, 853, 858, 1054, interventions Zuppiger, Bihrer,
Wandfluh, Favre, Merz; BO 2006 CE 539, intervention Schiesser).

E.22

D'aprés|' art. 20aal. 1 let. aLIFD , est également considéré comme rendement de la fortune
mobiliéreau sensdel' art. 20 d. 1let. c:

"Le produit de la vente d'une participation d'au moins 20 % au capital-actions ou au capital
social d'une société de capitaux ou d'une société coopérative représentant un transfert de la
fortune privée alafortune commerciale d'une autre personne physique ou d'une personne
morale, pour autant que de la substance non nécessaire al'exploitation, existante et
susceptible d'étre distribuée au sens du droit commercial au moment de la vente, soit
distribuée dans les cing ans avec la participation du vendeur; il en va de méme lorsque
plusieurs participants procédent en commun a la vente d'une telle participation ou que
plusieurs participations représentant ensemble au moins 20 % sont vendues dans les cing
ans; si de la substance est distribuée, le vendeur est, |e cas échéant, imposé ultérieurement
en procédure de rappel dimpdt au sensdesart. 151, a. 1, 152 et 153".

Il'y aparticipation au sensdel'al. 1 let. a, lorsque le vendeur sait ou devait savoir que des
fonds seraient prélevés de la société pour en financer le prix d'achat et qu'ils ne lui seraient
pas rendus ( art. 20aal. 2 LIFD ).

Les conditions de laliquidation partielle indirecte sont ainsi désormais les suivantes
(Danon, op. cit., p. 415 ss; Nodl, op. cit.,, no 1 ad art. 20aLIFD ; Reich, op. cit., nos8 ssad
art. 20aLIFD ):

- détention par le vendeur d'une participation d'au moins 20% de la société a céder dans sa
fortune privée;

- transfert de la participation dans la fortune commerciale de |'acquéreur;

- distribution dans les cing ans suivant la vente de |a substance non nécessaire a
I'exploitation, existant au moment de la vente et susceptible d'étre distribuée selon le droit
commercial;

- participation du vendeur al'opération.



Selon |' art. 205b LIFD , intitulé "Modifications urgentes de I'imposition des entreprises,
effet rétroactif", I'art. 20a al. 1 let. a Sapplique aux taxations non encore exécutoires portant
sur les revenus obtenus a partir de |'année fiscale 2001.

E.23

Ladistribution est I'éément central de laliquidation partielle indirecte au sensdel' art. 20a
a. llet. aLIFD, car c'est elle qui est constitutive de laliquidation (partielle). La
participation du vendeur, telle qu'elle est définieal’ art. 20aal. 2 LIFD , serapporte ala
distribution: elle consiste en sa connaissance réelle ou fictive de celle-ci. En outre, c'est
I'objet de la distribution, la substance distribuée, qui constitue |'assiette de I'imposition (cf.
BO 2006 CE 116, intervention David: "Es wird namlich das besteuert, was in diesen funf
Jahren ausgeschittet wird [...]" ; Oberson, op. cit., 8 7 no 133).

En définissant la participation du vendeur comme la connaissance réelle ou fictive de ce que
"des fonds seraient prélevés de la société pour en financer le prix d'achat et qu'ils ne lui
seraient pasrendus’, I art. 20a al. 2 LIFD donne une définition de ladistribution : selon le
texte de cette disposition, il sagit d'un prélévement de fonds sans restitution. Or, pour qu'il
soit question de larestitution des fonds, il faut que ceux-ci aient été préalablement
transférés al'acheteur. En d'autres termes, cela suppose gque la distribution soit effective, ce
gui ressort également des débats parlementaires. Le Conseil des Etats a en effet préféré la
proposition de la majorité de sa Commission de |'économie et des redevances, selon laquelle
seule une distribution effective dans les cing ans est imposable, ala proposition minoritaire
gui voulait imposer un "montant a considérer comme un dividende imposable"
("Ersatzdividende") systématiquement lors du transfert, c'est-a-dire indépendamment de
toute distribution effective, de tout versement de fonds (BO 2006 CE 112 s., intervention
Germann, rapporteur de la Commission). Le Consell national a suivi sur ce point le Consell
des Etats (cf. BO 2006 CN 843 ss).

Sagissant de laforme que peut prendre la distribution, les parlementaires fédéraux ont
évoqué notamment la dissolution ou liquidation de réserves (BO 2006 CE p. 114 s,,
intervention Frick), le versement d'un dividende - en particulier d'un dividende de substance
- et I'octroi d'un prét (BO 2006 CE p. 115, intervention Forster-Vannini).

E.24

Enrelation avec|' art. 20ad. 1 let. aLIFD , I'Administration fédérale des contributions a
emislacirculaire no 14 du 6 novembre 2007 intitulée "V ente de droits de participation de la
fortune privée alafortune commerciale d'un tiers (‘liquidation partielle indirecte’)" (publiée
in Archives 76 p. 593 ss; disponible sur Internet al'adresse
«www.estv.admin.ch/bundessteuer/dokumentati on/00242/00380/i ndex.html Aang=fr
[consulté le 4.4.12]»). | en ressort que les distributions au sens de cette disposition ne
comprennent pas uniquement les dividendes verses en vertu d'une décision formelle de
I'assembl ée générale, mais aussi |es distributions dissimul ées de bénéfice ainsi que les
autres avantages appreéciables en argent en faveur de |'acquéreur ou de ses actionnaires. Les
avantages appreéciables en argent peuvent étre octroyés notamment sous la forme de
"sOretés de la société visée ou de soci étés associ ées sous sa méme direction pour des préts
detiers en faveur de I'acquéreur, pour autant que leur mise a contribution paraisse probable
et qu'elles entrainent une diminution de lafortune de la société qui les fournit”. Des
restructurations peuvent éventuellement aussi donner lieu al'octroi de tels avantages
appréciables en argent (ch. 4.5).



Sagissant de la participation du vendeur, au sensdel’ art. 20aal. 2 LIFD , elle peut étre
active et se traduire notamment par la mise a disposition de biens de la société cédée comme
garantie du prét accordé par un tiers al'acquéreur lors de lavente (ch. 4.7).

E.25

Ladoctrine est partagée sur le point de savoir a quelles conditions le fait que la société
faisant I'objet du transfert met ses biens ala disposition de I'acquéreur comme slretés
constitue une distribution au sensde I art. 20aal. 1 let. aLIFD .

Selon certains auteurs, il y a distribution lorsgue la mise en oeuvre des sOretés, leur
réalisation, apparait comme vraisemblable (Reich, op. cit., no 16 ad art. 20aLIFD ;
Richner/Frei/Kaufmann/Meuter, Handkommentar zum DBG, 2e éd., 2009, no 45 ad art. 20a
LIFD ; Madeleine Simonek, Unternehmenssteuerrecht, Entwicklungen 2007, 2008 [cité:
Entwicklungen 2007], p. 20), voire tres vraisemblable (M adeleine Simonek,
Unternehmenssteuerrecht, Entwicklungen 2006, 2007 [cité: Entwicklungen 2006], p. 31 et
112). Lavraisemblance de la mise en oeuvre des sliretés doit étre examinée en se plagant au
moment de I'octroi du prét (Jirg Altorfer, Die indirekte Teilliquidation gesetzlich geregelt,
L'Expert-comptable suisse 2007 p. 106) ou lors du transfert de la participation (Simonek,
Entwicklungen 2007, op. cit., p. 20). Comme en présence d'actes entre sociétés proches, il
faut se demander si un tiers placé dans la méme situation aurait mis a disposition les siretés
(Richner/Frei/Kaufmann/Meuter, loc. cit., qui se réferent a KI6ti-Weber/Siegrist/Weber,
Kommentar zum Aargauer Steuergesetz, 3e éd., 2009, no 29 ad § 29a; Simonek,
Entwicklungen 2006, op. cit., p. 31).

Selon un autre auteur, la constitution de siretés al'aide d'actifs de la société cédée n'est en
principe pas imposable, car celane conduit pas a un transfert des réserves al'acquéreur.

L 'opération n'entraine aucun changement au plan comptable. Il en va différemment lorsque
le remboursement du prét garanti par les slretés est problématique, de sorte que lamise a
contribution des slretés apparait "d'emblée claire": des provisions ou des amortissements
doivent alors étre comptabilisés, ce qui affecte les réserves. La mise a disposition des
sOretés est alors imposable (Urs Schenker, Die Besteuerung von Privatpersonen beim
Verkauf von Beteiligungen, in Mergers & Acquisitions | X, 2007, p. 205).

Certains auteursinsistent sur lefait quel’ art. 20a al. 1 let. aLIFD suppose une distribution
effective de la substance (non nécessaire a l'exploitation) de la société cédée. Un
appauvrissement indirect ou vraisemblable découlant de la mise a disposition d'actifs atitre
de slretés n'est selon eux pas suffisant (Reto Arnold, Gesetzliche Regelung der indirekten
Teilliquidation - Ende gut, alles gut?, RF 62/2007 p. 87 s.; Noél, op. cit., no 3 ad art. 20a
LIFD enrel. avec no 112 ad art. 20 LIFD ), méme si des provisions doivent étre constituées
en raison de cet engagement (Danon, op. cit., p. 410 ss, 415 s)). Il ne suffit pas que lamise a
contribution des slretés paraisse probable, ni, dans le cas d'un prét de la société faisant
I'objet du transfert a celle qui acquiert la participation, que son remboursement paraisse
menaceé. Lacirculaire no 14 a en effet posé la condition supplémentaire - qui ne figurait
d'ailleurs pas dans le projet de circulaire - que le fait d'accorder le prét ou de mettre a
disposition des sliretés entraine "une diminution de lafortune de la société". Cette condition
n'est remplie, respectivement, qu'en cas d'amortissement du prét (dans le méme sens::
Simonek, Entwicklungen 2007, op. cit., p. 19) - I'amortissement éant définitif - ou de
réalisation des siretés sans que la société qui les afournies puisse obtenir d'étre indemnisée.
Sagissant de lamise a disposition de biens comme garantie, I'objet de la distribution et donc



de I'imposition dépend du point de savoir si c'est la constitution des slretés en tant que telle
qui pose probleme - du moment qu'elle n‘aurait pas été consentie par un tiers - ou seulement
le montant de la contre-prestation fournie en échange - contre-prestation a apprécier
€galement par comparai Son avec ce qui aurait été convenu avec un tiers. Dans le premier
cas, ce sont les biens mis a disposition comme siretés - et réalisés - qui constituent I'objet
de ladistribution; dans e second, I'avantage appréciable consiste seulement en la mesure de
I'insuffisance de la contre-prestation (Brauchli Rohrer/Bussmann/Marbach, Verkauf von
Beteiligungsrechten aus dem Privat- in das Geschaftsvermogen eines Dritten [indirekte
Teilliquidation], |FF Forum fir Steuerrecht 2008, p. 60 ss).

E.26

Il est au demeurant largement admis par la doctrine qu'il y a distribution ou prélevement de
substance imposable lorsgue la société faisant I'objet du transfert est ultérieurement - a
I'intérieur du délai decing ansdel’ art. 20aal. 1 let. aLIFD - absorbée par celle qui aacquis
la participation (Arnold, op. cit., p. 88; Brauchli Rohrer/Bussmann/ Marbach, op. cit., p. 62;
Reich, op. cit., no 16 ad 20a LIFD; Richner/Frei/ Kaufmann/Meuter, op. cit., no 46 ad art.
20a LIFD ; Schenker, op. cit., p. 204).

E.31

Lerecourant fait valoir principalement que la société Immeuble D. SA congtitue
une société immobiliere et qu'en vertudel' art. 12 al. 2 let . d LHID, le transfert d'une
participation - faisant partie de la fortune privée du contribuable - a une telle société est
assimilé a une aiénation dimmeuble, de sorte que le gain en résultant doit étre soumis a
I'impét cantonal sur les gains immobiliers. Pour des motifs tenant ala sécurité du droit et
dans un souci d'harmonisation fiscale, les deux lois étant de méme rang, il se justifierait de
retenir laméme qualification - de gain en capital réalisé lors de |'aliénation d'un éément de
lafortune privée - sousl'angle delaLIFD. Lerecourant se prévaut déslorsdel art. 16 al. 3
LIFD , en vertu duguel un tel gain est exonéré de I'impét sur le revenu.

A titre subsidiaire, pour le casou le Tribunal de céans devrait estimer que le transfert des
actions en cause doit étre traité sous I'angle de I'impbt sur le revenu, le recourant fait valoir
gue les conditions de la liquidation partielle indirecte au sensde I art. 20a L1FD ne sont pas
réunies. A titre plus subsidiaire, a supposer que celles-ci soient réalisees, le recourant
conteste |'assiette de I'imp6t tel qu'il a été calculé par les autorités précédentes.

E.3.2

Lelitige porte sur I'imposition de la vente des actions en cause au titre de I'impét fédéral
direct. Déslors qu'il n'existe pas au plan fédéral d'imp6t sur les gainsimmobiliers (cf. art.
128 Cst. ), il ne saurait y avoir conflit entre celui-ci et I'imp6t fédéral direct. Le probleme
peut en revanche se poser sagissant de I'imp6t cantonal et communal. Comme indiqué plus
loin (consid. 7.4), il n'est toutefois pas nécessaire de se prononcer - atitre préudiciel - sur
|'assujettissement de la vente des actions en question al'impét sur les gains immobiliers
pour statuer sur I'imposition de celle-ci au titre de I'impdt cantonal et communal sur le
revenu. Par conséquent, la question n'a pas non plus a étre tranchée, pour des motifs
d'harmonisation verticale, sSagissant de I'imp6t fédéral direct.

E.4

Il convient d'examiner si |a vente des actions en cause tombe sous le coup de ' art. 20a
LIFD , ce que le recourant conteste atitre subsidiaire.



E. 41

Il n'est pas contesté que I art. 20a al. 1 let. aLIFD est en I'occurrence (rétroactivement)
applicable en vertu del" art. 205b LIFD , puisque le présent litige porte sur le revenu acquis
durant la période fiscale 2004, dont la taxation n'est pas encore exécutoire. 1l est en outre
incontesté que les deux premieres conditions posées par |' art. 20aal. 1 let. aLIFD sont en
I'espece réunies. D'une part, en effet, le recourant détenait, avec les autres membres de

I'hoirie de B. et C.X. , une participation de plus de 20% - elle se montait & 50% -
dans la société Immeuble D. SA, participation faisant partie de sa fortune privee.
D'autre part, cette participation a été cédée ala société E. SA, passant ainsi dans

lafortune commerciale. Le litige porte en revanche sur la réalisation des deux autres
conditionsde | art. 20aal. 1 let. aLIFD : celle de ladistribution dans les cing ans suivant la
vente de la substance non nécessaire a l'exploitation et celle de la participation du vendeur a
I'opération.

E. 4.2
Selon I'inscription au registre du commerce, la société Immeuble D. SA a
fusionné avec lasociété E. SA le 13 janvier 2010 (date de I'inscription au journal),

laquelle I'a absorbée. Elle a été radiée par suite de fusion le 13 janvier 2010. Ces faits ne
ressortent pas de la décision attaquée, mais, dés lors qu'ils sont notoires (cf. arréts
2C_647/2007 du 7 mai 2008 consid. 1.2, in Archives 78 p. 174, RF 63/2008 p. 707;
5C.219/2006 du 16 avril 2007 consid. 3.4), ils peuvent étre pris en considération d'office par
le Tribunal de céans.

L'absorption de la société ayant fait I'objet du transfert de participation par celle qui aacquis
cette derniére constitue en principe un cas de distribution de substance imposable (cf.
consid. 2.6 ci-dessus). En I'occurrence, |'absorption atoutefois eu lieu plus de cing ans apres
lavente de |la participation, conclue le 22 juin 2004. Elle ne saurait par conséguent
déclencher I'imposition en vertu del' art. 20ad. 1 let. aLIFD .

E.43

L'autorité précédente a considéré qu'il y avait eu distribution avec la participation des
vendeurs dés lors que ceux-ci avaient consenti, dans la convention de vente d'actions du 22
juin 2004, a ce que I'immeuble de la société Immeuble D. SA (parcelleno *** de
lacommune de Sion) serve a garantir - moyennant |'inscription d'une cédule hypothécaire -
le prét bancaire avec lequel lasociété E. SA financerait |'opération. Elle a soumis
al'impét le produit de la vente des actions du recourant, sous déduction de la valeur
nominale de ces dernieres (soit 338'000 fr. ./. 26'000 fr. = 312'000 fr.).

Comme le relevent certains des auteurs cités plus haut (consid. 2.5), la question de savoir si
la mise a disposition de biens comme slretés garantissant le prét accordé par un tiers
constitue une distribution au sensdel’ art. 20a al. 1 let. aLIFD doit étre tranchée en se
demandant s, au regard de I'ensembl e des circonstances, un tiersy aurait consenti. Cette
comparaison avec ce qui aurait été convenu entre des personnes indépendantes ("dealing at
arm'slength") peut faire apparaitre la mise a disposition des slretés en tant que telle comme
problématique (un tiers n'y aurait pas consenti, car la"surface financiere" de |I'emprunteur
était insuffisante pour assurer le service de la dette et |e risque que les biens servant de
garantie doivent étre réalisés était trop important) ou seulement la contre-prestation fournie
en échange (un tiers aurait accepté de mettre a disposition ses biens comme garantie du prét,
maisil aurait exigé une contre-prestation plus importante). Dans le second cas, il n'y a



distribution que dans la mesure de I'insuffisance de la contre-prestation, alors que, dansle
premier, c'est la valeur méme des biens fournis comme slretés qui est distribuée. Comme le
pensent certains des auteurs cités plus haut, qui insistent sur le fait que celle-ci doit étre
effective, il n'y adistribution a concurrence de la valeur de ces biens qu'a compter du
moment ou ladite valeur a été diment amortie ou aurait d I'étre, la seule probabilité de
réalisation des biens en question n'étant pas suffisante.

L'autorité précédente ayant admis |'existence d'une distribution sans procéder ala
comparaison qui vient d'étre décrite, il convient d'annuler la décision attaquée et de lui
renvoyer le dossier pour qu'elle procéde de la sorte et statue a nouveau. La Commission de
recours tiendra compte notamment du fait - Sil est avéré - que, selon les allégations de
I'Administration fédérale des contributions dans sa détermination sur le recours, les intéréts
del'emprunt de E. SA ont été payés par la société Immeuble D. SA. I
Sagirade déterminer, en examinant les rapports entre ces deux sociétés, par qui ces charges
sont en définitive supportees.

Au vu de ce qui précede, il n'y apas lieu d'examiner la question de |'assiette de I'impb6t, que
le recourant conteste atitre (plus) subsidiaire.

[1. ImpGt cantonal et communal

E.51

Intitulé "Principe”, I' art. 7 al. 1 LHID dispose que I'imp06t sur le revenu a pour objet tous les
revenus du contribuable, au nombre desquels figure le rendement de la fortune.

L'art. 7 a. 4 LHID exonére de I'impbt sur le revenu notamment les gains en capital réalisés
sur des éléments de la fortune privée du contribuable (let. b). Il réservel'art. 12 al. 2 let. aet
d LHID, dispositions qui ont trait al'impdt sur les gainsimmobiliers.

Laloi fédérale sur des modifications urgentes de I'imposition des entreprises aintroduit I'
art. 7aLHID , dont lateneur est identique acellede|' art. 20aLIFD . Elle a également
gouté ! art. 72f LHID , aux termes duquel les cantons adaptent leur |égislation al'art. 7a
pour la date de son entrée en vigueur, laquelle a été fixée au ler janvier 2008 (RO 2006
4885). Les Chambres fédérales ont renoncé aimposer aux cantons une application
rétroactive du nouveau droit, afin de tenir compte de la diversité des pratiques cantonales en
matiere de liquidation partielle indirecte (cf. BO 2006 CN 986, intervention Favre comme
rapporteur de la Commission de I'économie et des redevances du Consell national).

Pour ce qui est du régime antérieur al'entrée en vigueur del' art. 7aLHID , selon Reich, I'
art. 7 LHID ne limitait guere la marge de manoeuvre des cantons en matiére de liquidation
partielle indirecte: ceux-ci étaient libres de reprendre a leur compte la jurisprudence du
Tribunal fédéral, de se doter d'une Iégidation y relative ou de recourir aux regles sur
I'évasion fiscale (Markus Reich, in Kommentar zum Schwei zerischen Steuerrecht 1/1,
Bundesgesetz Uber die Harmonisierung der direkten Steuern der Kantone und Gemeinden,
2e éd., 2002, no 59 ad art. 7 LHID ). Toutefois, lorsqu'un canton choisissait d'appliquer,
aussi en matiere d'impét cantonal et communal, les regles jurisprudentielles sur la
liquidation partielle indirecte établies pour I'impdt fédéral direct, celles-ci simposaient alui
au titre de I'narmonisation et le Tribunal fédéral en examinait librement le respect (cf. arrét
2A.215/2006 du 29 mai 2007 consid. 7).

E.5.2



Aux termesdel'art. 12 a. 3 LF, lesgains en capital réalisés lors de |'aliénation d'é éments
de lafortune privée ne sont pas imposables; I'imposition distincte des gains immobiliers est
réservée.

Selon l'art. 16 al. 1 LF, le rendement de la fortune mobiliére est imposable; il comprend en
particulier les dividendes, |es parts de bénéfices, les excédents de liquidation et tous autres
avantages appréciables en argent provenant de participations de tout genre (l€t. c).

Une novelle du 8 novembre 2007 aintroduit I'art. 16a LF, dont la teneur correspond a celle
del'art. 7aLHID . L'entrée en vigueur de cette disposition a été fixée (rétroactivement) au
ler janvier 2007 (BO no 49/2007).

E.6.1

Selon|'art. 12 a. 1 LHID , I'impét sur les gains immobiliers a pour objet les gains réalisés
lors de |'aliénation de tout ou partie d'un immeuble faisant partie de la fortune privée du
contribuable ou d'un immeuble agricole ou sylvicole, a condition que le produit de
I'aliénation soit supérieur aux dépenses d'investissement. Aux termesde I'al. 2, toute
aliénation d'immeuble est imposable. Sont assimilés a une aliénation notamment |es actes
juridiques qui ont les mémes effets économiques qu'une aliénation sur le pouvoir de
disposer d'un immeuble (let. @) et le transfert de participations a des sociétés immobiliéres
qui font partie de lafortune privée du contribuable, dans |a mesure ou le droit cantonal en
prévoit I'imposition (let. d).

Lalet. ddel'art. 12 al. 2 LHID prévoit lafaculté d'assimiler aune aliénation le transfert
d'une participation non majoritaire a une telle société, car, si la participation est majoritaire,
I'on est en présence d'un acte juridique qui a sur le pouvoir de disposer d'un immeuble les
mémes effets économiques qu'une aliénation, situation qui est déjavisée par lalet. a
(Bernhard Zwahlen, in Kommentar zum Schwei zerischen Steuerrecht 1/1, Bundesgesetz
Uber die Harmonisierung der direkten Steuern der Kantone und Gemeinden, no 40 ad art. 12
LHID).

E.6.2
L'imp6t sur les gainsimmobiliers est régi par lesart. 44 ssLF.

Aux termesdel'art. 44 a. 1 LF, I'impdt a pour objet les gainsréalisés lors de I'aliénation de
tout ou partie d'un immeuble faisant partie de la fortune privée du contribuable ou d'un
immeubl e agricole ou sylvicole.

Selon I'art. 45 al. 1 LF, toute aliénation qui opére le transfert de la propriété d'un immeuble
donne lieu aimposition. L'art. 45 al. 2 LF assimile al'aliénation d'un immeuble notamment
(let. a):

"les actes juridiques qui ont les mémes effets économiques sur le pouvoir de disposer d'un
immeuble gu'une aliénation selon I'alinéa 1, en particulier 1a vente d'actions d'une société
immobiliere"”.

E.7.1

En I'occurrence, I'autorité précédente arelevé que la société Immeuble D. SA était
une société immobiliére, de sorte que |'on pouvait a premiére vue considérer que |'opération
devait étre traitée, en droit cantonal, uniquement sous |'angle de I'impbt sur les gains
immobiliers des art. 44 ss LF. Un examen plus approfondi conduisait cependant ala
qualifier de liquidation partielle indirecte et ala soumettre al'impbt sur e revenu: appliquer



les art. 44 ss LF sur la base d'une interprétation littérale reviendrait "a favoriser une
situation d'évasion fiscale, en ne soumettant pas a une imposition adéquate un dividende
dissimulé"; les régles jurisprudentielles sur laliquidation partielle indirecte constitueraient
une "lex specialis' par rapport & celles régissant I'impdt sur les gainsimmobiliers et
I'emporteraient sur elles; le principe de I'harmonisation verticale voudrait que I'on adopte la
méme solution pour |'impét cantonal et communal que pour I'impot fédéral direct.

E.7.2

A titre principal, le recourant se plaint duneviolationdel' art. 12 a. 2 let. d LHID,
disposition qui serait applicable dés lors que le droit cantonal prévoit al'art. 45a. 2 LF
I'imposition du transfert de participations a des sociétés immobilieres faisant partie de la
fortune privée du contribuable. La société Immeuble D. SA congtituant unetelle
société immobiliere, le transfert de la participation dans celle-ci devrait étre soumis, en
vertudel' art. 12 al. 2let . d LHID, al'impét sur les gainsimmobiliers et ne serait par
conséguent pas imposable au titre de I'impbt sur le revenu. Pour le surplus, les motifs
retenus par |'autorité précédente pour écarter les dispositions régissant |'impdt sur les gains
immobiliers au profit de celles sur I'imposition du revenu ne résisteraient pas a l'examen.

E.73

Le présent litige porte sur I'imposition du revenu du recourant durant la période fiscale 2004
et non sur I'impdt sur les gainsimmobiliers réalisés durant cette période. 1l ne se justifie de
se prononcer - atitre pré§udiciel - sur la soumission de la vente des actions en cause a
I'impét sur les gainsimmobiliers (et, dans ce cadre, sur lerespect del' art. 12 al. 2 let . d
LHID) que si, comme le recourant I'affirme en substance, cette imposition peut se substituer
acelle qui est en cause en |'espece.

E.74

Dansle systemedelaLHID, I'impét sur les gains immobiliers constitue un imp6t spécial
sur le revenu, qui se substitue al'impdt ordinaire sur le revenu et le bénéfice dans la mesure
de son objet (arrét 2C_747/2010 du 7 octobre 2011 consid. 5.2, in Archives 80 p. 609, RF
67/2012 p. 48, StE 2012 B 44.13.7 no 25 et les références a Zuppinger/
Bockli/Locher/Reich, Steuerharmonisierung, 1984, p. 123 s.; Zwahlen, op. cit., no 6 ad art.
12 LHID). Les deux impéts étant similaires, ils ne sauraient frapper le méme objet (voir,
dans le contexte de I'interdiction de la double imposition intercantonale, Oberson, op. cit., §
20n0 9; cf. aussi art. 12 al. 4 LHID sagissant des gains réalisés lors de |'aliénation
d'immeubles faisant partie de lafortune commerciale).

Les gains en capital sur des é éments de la fortune privée sont exonérés de I'impét sur le
revenu par une disposition expresse qui réserve I'impét sur les gains immobiliers pour le cas
ou ces gains proviennent d'un acte juridique assimilé a une aiénation d'immeuble (cf. art. 7
a.4let. benrelation avec l'art. 12 al. 2 let. aet d LHID).

Dans un tel systéme, un état de fait reléve soit de I'impét sur le revenu, soit de I'impdt sur
les gainsimmobiliers: I'on examine dans un premier temps si 1'on a affaire a un rendement
de fortune - soumis al'impdt sur lerevenu en vertu del' art. 7a. 1 LHID - ou aun gain en
capital - exonéréselon |' art. 7 a. 4 let. b LHID - (sur cette distinction, voir Reich, op. cit.,
nos46 ssad art. 7 LHID ). Alors que, dans le premier cas, seul I'imp0t sur le revenu est
percu, dans le second, seule I'imposition sur les gains immobiliers entre en ligne de compte,
pour autant qu'il Sagisse d'un gain en capital réalisé lors de I'aliénation d'un immeuble ou



lors d'un acte juridique assimilé aune telle aliénation. Les deux impdts ne peuvent ainsi
entrer en conflit, puisque I'objet de I'imp6t sur les gains immobiliers est exonéré de toute
imposition au titre du revenu.

Ce qui précede vaut aussi lorsgu'il sagit du transfert d'une participation a une société
immobiliere et que I'opération est de nature & étre assimilée a une aliénation dimmeuble: s
le transfert en question réunit les conditions d'une liquidation partielle indirecte et est, de ce
fait, qualifié de rendement de fortune imposable au titre du revenu, il ne saurait étre traité
comme un gain en capital soumis al'impdt sur les gainsimmobiliers. La quaification de
rendement de fortune exclut celle de gain en capital.

En I'espéce, il convient ainsi d'examiner s le transfert litigieux réalise les conditions d'une
liquidation partielle indirecte. Si tel est le cas, il est imposable (uniquement) au titre du
revenu comme rendement de fortune. C'est seulement dans le cas contraire que la question
de son imposition comme gain immobilier se pose et qu'il y alieu de déterminer si la société
Immeuble D. SA constitue une société immobiliére - comme I'a admis 'autorité
précédente - et si le transfert des actions représente une opération assimilée a une aliénation
d'immeuble. Dans ces conditions, point n'est besoin de se prononcer atitre préudiciel sur
|'assujettissement de la vente des actions en cause a l'imp6t sur les gains immobiliers en
vertudelalet. ddel' art. 12 a. 2 LHID - dont le recourant se prévaut - ou d'une autre norme
telle que lalet. ade laméme disposition. Il suffit de relever que c'est a bon droit que
I'autorité précédente a examiné le traitement fiscal de la vente des actions en question sous
I'angle des régles régissant I'imposition du revenu.

E.81

A titre subsidiaire - pour le cas ou le Tribunal de céans devrait estimer que la vente des
actions en cause n'est pas soumise al'imp6t sur les gains immobiliers -, le recourant fait
valoir que celle-ci doit étre traitée fiscalement alalumiére de lajurisprudence et de la
pratigue en vigueur au moment de la transaction, par analogie avec la"solution
pragmatique” développée dans |'arrét 2A.100/2007, précité, pour I'impdt fédéral direct. La
vente des actions étant intervenue le 22 juin 2004, soit seulement quelques jours apres
I'arrét du Tribunal fédéral du 11 juin 2004, aors que cette jurisprudence n'était pas encore
connue, il y aurait lieu d'appliquer 1a pratique antérieure. Celle-ci ayant été "intégralement
reprise” al' art. 20aLIFD , la solution serait, pour I'imp6t cantonal et communal, |la méme
gue pour I'imp6t fédéral direct, a savoir que la condition de |'appauvrissement ne serait pas
réalisée. A supposer qu'elle le soit, le recourant conteste en outre |'assiette de |'impét.

E.82

Apresavoir relevé que l'art. 16a LF n'était pas applicable en I'espece, I'autorité précédente a
considéré que, dans une autre affaire (jugée le 18 novembre 2009) alaguelle cette
disposition ne sappliquait pas encore non plus, elle avait confirmé |'existence d'une
liquidation partielle indirecte en se fondant sur "I'ancienne jurisprudence du Tribunal

fédéral développée avant I'entrée en vigueur de l'article 16a LF". Dans |la présente cause,
une fois parvenue ala conclusion que le transfert des actions n'était pas soumis al'impdt sur
les gains immobiliers, mais imposable au titre du revenu - comme liquidation partielle
indirecte -, €lle a estimé sans autres dével oppements que le recours devait étre rejeté
€galement pour ce qui est de I'imp6t cantonal et communal, en renvoyant implicitement aux
considérants de sadécision relatifs al'impot fédéral direct. L'autorité précédente est donc
partie de I'idée gu'en I'occurrence I'imp6t cantonal et communal obéit a des regles similaires



acelles qui régissent I'imp6t fédéral direct, pour lequel elle aappliquél’ art. 20aLIFD . On
peut en déduire qu'elle sest basée pour I'imp6t cantonal et communal sur la jurisprudence
fédérale antérieure al'arrét 2A.331/2003 du 11 juin 2004, que le Iégislateur a codifiée en
adoptant |' art. 20a LIFD (cf. consid. 2.1 ci-dessus) et dont e recourant se prévaut lui aussi.

E.83

Du moment que les autorités cantonales ont choisi d'appliquer, aussi en matiere d'imp6t
cantonal et communal, lajurisprudence fédérale en question, celle-ci simpose aelles au
titre de I'narmonisation et le Tribunal de céans en examine librement le respect (cf. consid.
5.1 ci-dessus).

Selon lajurisprudence (antérieure al'arrét 2A.331/2003) citée plus haut (consid. 2.1), le fait
gue la société rachetée mette a la disposition de celle qui acquiert la participation des
sOretés servant a garantir le prét d'un tiers, pouvait, a certaines conditions, constituer une
liquidation partielle indirecte. Référence était faite alajurisprudence sur les prestations
appréciables en argent dans | es rapports entre la société et son actionnaire (cf. arrét
2A.474/2000, précité, consid. 4b). Par conséquent, |'approche consistant a effectuer une
comparaison avec ce qui aurait été convenu entre des personnes indépendantes vaut en
I'occurrence aussi bien pour I'impdt cantonal et communal que pour I'imp6t fédéral direct
(voir ace sujet consid. 4.3 ci-dessus). |l sejustifie donc, aussi pour ce qui est de I'impbt
cantonal et communal, d'annuler |a décision attaquée et de renvoyer la cause al'autorité
précédente pour qu'elle procede a cette comparai son et statue a nouveau. En outre - et
comme cela a également été évoqué en relation avec I'impdt fédéral direct -, au vu de l'issue
du litige, il n'y apaslieu d'examiner la question de |'assiette de I'impdt, que le recourant
conteste atitre (plus) subsidiaire.

E.9

Vu ce qui précede, le recours doit étre admis, la décision attaguée annulée et |a cause
renvoyée ala Commission de recours pour qu'elle statue a nouveau dans le sens des
considérants du présent arrét.

Lesfrais dejustice sont mis alacharge du canton du Valais, dont I'intérét patrimonial est en
cause (cf. art. 66 al. 1 et 4 LTF). Le canton du Vaais doit en outre verser au recourant une
indemnité atitre de dépens (cf. art. 68 a. 1 LTF).
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