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Erwägungen

E. 1.1
La décision refusant l'effet suspensif à un recours est une décision incidente. Le recours
dirigé contre cette décision est soumis à la même voie de droit que celle qui est ouverte
contre la décision principale ( ATF 137 III 380 consid. 1.1). En l'occurrence, le litige
s'inscrit dans une procédure de faillite sans poursuite préalable ( art. 72 al. 2 let. a LTF ); le
recours est recevable indépendamment de la valeur litigieuse ( art. 74 al. 2 let . d LTF). La
cour cantonale n'a pas statué sur recours, mais en qualité d'instance cantonale unique; le
recours en matière civile est cependant admissible en vertu de l' art. 75 al. 2 LTF ( ATF 137
III 424 consid. 2.2). La recourante, qui a qualité pour recourir ( art. 76 LTF ), a agi dans le
délai légal ( art. 100 al. 1 LTF ).

E. 1.2.1
Une décision incidente au sens de l' art. 93 LTF est susceptible de faire l'objet d'un recours
au Tribunal fédéral, notamment si elle peut causer un préjudice irréparable (al. 1 let. a), à
savoir un préjudice juridique qu'un jugement sur le fond même favorable au recourant ne
ferait pas disparaître entièrement ( ATF 139 V 42 consid. 3.1; 138 III 46 consid. 1.2; 137 III
324 consid. 1.1). Un dommage économique ou de pur fait n'est pas considéré comme un
dommage irréparable ( ATF 141 III 80 consid. 1.2; 138 III 333 consid. 1.3.1; 134 III 188
consid. 2.2). Savoir si un tel préjudice existe s'apprécie par rapport aux effets de la décision
incidente sur la procédure principale (ATF 141 précité consid. 1.2; 137 III 380 consid.
1.2.2). La probabilité d'un préjudice (juridique) irréparable suffit (ATF 137 précité consid.
1.2.1). Encore faut-il toutefois qu'elle soit corroborée par des indices concrets et ne repose
pas sur une simple pétition de principe ou se réduise à des considérations théoriques (arrêt
5A_265/2018 du 9 juillet 2018 consid. 3.3.4 et les références; cf. aussi ATF 135 I 261
consid. 1.2 qui exige la menace d'un dommage concret). Cette réglementation est fondée sur
des motifs d'économie de la procédure; en tant que cour suprême, le Tribunal fédéral doit en
principe ne s'occuper qu'une seule fois d'un procès, et cela seulement lorsqu'il est certain
que le recourant subit effectivement un dommage définitif ( ATF 133 IV 139 consid. 4). Il
incombe à la partie recourante d'indiquer de manière détaillée en quoi elle se trouve
menacée d'un préjudice juridique irréparable par la décision incidente qu'elle attaque; à
défaut, le recours est irrecevable (ATF 141 précité consid. 1.2 et les références; 138 III 46
consid. 1.2 et les références; 137 III 324 consid. 1.1).

E. 1.2.2
La faillite sans poursuite préalable est le mode de poursuite applicable lorsque les
conditions matérielles de la faillite sont manifestement réunies ( art. 190 ss LP ). La
procédure d'ouverture est en principe celle prévue pour l'ouverture normale de la faillite aux
art. 169 ss LP ( art. 194 LP ). Une fois la faillite prononcée, les effets matériels de cette



décision et la suite de la procédure sont identiques à ceux d'une faillite ordinaire, la
liquidation pouvant se faire de manière ordinaire ( art. 221 ss LP ) ou sommaire ( art. 231 al.
3 LP ). Il en découle que, théoriquement, la décision de faillite attaquée par un recours mais
dont l'exécution n'est pas suspendue peut causer un préjudice irréparable au sens de l' art. 93
al. 1 let. a LTF . En effet, à son terme, si elle n'est pas suspendue faute d'actif ( art. 230 al. 1
LP ), la procédure de faillite dirigée contre une personne morale conduit à la réalisation de
ses biens et à la distribution des deniers. Dans tous les cas, une fois la décision de clôture
rendue ( art. 268 al. 2 LP ), la faillite met fin à l'existence de la personne morale, celle-ci
étant radiée du registre du commerce ( art. 158 al. 1 let . f et 159 al. 5 et 6 ORC). Toutefois,
au vu des phases qui la composent et des litiges qui peuvent naître à chacune de celles-ci, il
est courant que la procédure de faillite dure un certain temps jusqu'à la liquidation et la
clôture. De plus, même si la liquidation sommaire, plus rapide, est ordonnée, elle doit l'être
encore par le juge de la faillite ( art. 231 LP ). Il en résulte qu'en principe, au stade du
prononcé de faillite, le préjudice n'atteint pas le degré de concrétisation nécessaire pour que
le Tribunal fédéral doive se saisir immédiatement du litige.

E. 1.2.3
En l'espèce, la recourante ne prétend pas que la procédure de faillite soit à un stade avancé.
Pour motiver son préjudice irréparable, elle allègue que le propriétaire actuel ne pourra pas
finaliser ses démarches pour trouver un repreneur du centre thermal dans son entier, ce qui
est moins rentable, et qu'elle ne pourra pas poursuivre ses démarches en vue d'obtenir une
remise d'impôts globale. Ces arguments ne portent pas: on ne voit pas quels sont les actes
que l'administration de la faillite ne pourrait pas gérer pour la masse en faillite (cf. art. 237
al. 3 et 240 LP ). La recourante ne prétend au demeurant pas que l'administration de la
faillite accomplirait de manière illicite, voire inopportune, ses devoirs; le cas échéant, elle
pourrait déposer plainte auprès de l'autorité de surveillance ( art. 17 et 240 LP ). Il sied en
outre de préciser que si la menace d'un préjudice irréparable au sens susrappelé devait se
concrétiser avant que l'autorité cantonale ne statue sur le fond du recours, la recourante
pourrait déposer une nouvelle demande d'effet suspensif.

Il suit de là que le recours doit être déclaré irrecevable, faute de remplir les conditions de l'
art. 93 al. 1 LTF .

E. 2
En définitive, le recours est irrecevable. Les frais judiciaires, arrêtés à 1'500 fr., sont mis à
la charge de la recourante qui succombe ( art. 66 al. 1 LTF ). Aucuns dépens ne sont dus à
l'intimée qui n'a pas été suivie sur la question de l'effet suspensif au présent recours et n'a
pas été invitée à répondre sur le fond du recours ( art. 68 al. 1 LTF ).
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