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Regeste
F1 24 34 (CCR 2022/49) ARRET DU 18 JUIN 2024 Tribunal cantonal du Valais Cour de
droit fiscal Composition : Frédéric Fellay, président ; Dr Thierry Schnyder, juge, et
Christian Salamin, juge assesseur ; Julia Kamhi, greffiere, en la cause X ey

, recourants contre SERVICE CANTONAL DES CONTRIBUTIONS, autorité
attaquée (Vaeur fiscale de titres non cotés pour I'impét sur lafortune, période fiscale 2019)
recours de droit administratif contre la décision du 2 septembre 2022

Erwagungen

E.11

Conformément alaloi réorganisant lajuridiction fiscale du 11 mars 2022 (RCV 2022-102),
la Cour de céans constitue désormais |'autorité ordinaire de recours contre les décisions des
autoritésfiscales (cf. not. art. 8laal. 1 LPJA). Il lui appartient par

- 8 - conséquent de statuer sur le recours du 4 octobre 2022, celui-ci n’ ayant pas été tranché
au 31 décembre 2023 par la CCR.
E.12

Lerecours a été formé régulierement, de sorte qu’il convient d’ entrer en matiére (art. 150 et
150a LF dans leur version en vigueur jusgu’ au 31 décembre 2023 ; art. 150 LF).

E.13

Le SCC adéposé son dossier. La requéte correspondante des recourants est ainsi satisfaite.
E.2

Dans un premier grief, les recourants invoguent une violation des art. 14 LHID et 53aLF
s agissant de |’ estimation de la valeur fiscale des actions C SA. Ils soutiennent
gue le SCC aurait di prendre en compte le prix d acquisition de D SA.

E.21

Selon’art. 13 a. 1 LHID, I'imp6t sur lafortune a pour objet I'ensemble de la fortune nette.
Cette fortune est estimée alavaleur vénae (art. 14 a. 1 LHID). Toutefois, lavaleur de
rendement peut étre prise en considération de facon appropriée (art. 14 al. 2 LHID). La
valeur vénale constitue une notion juridique indéterminée qui reléve du droit. Elle est la
valeur marchande objective d'un actif a un moment donné, ¢’ est adire lavaleur qu’ un
acheteur indépendant paierait dans des circonstances normales (ATF 148 | 210 consid. 4.4.3
; arrét du Tribunal fédéral 9C_669/2022 du 24 aot 2023 consid. 5). LaLHID ne prescrit
pas au |égidlateur cantonal une méthode d’ évaluation précise pour déterminer cette valeur.

L es cantons disposent donc en la matiere d'une marge de manceuvre importante pour
€laborer et appliquer leur réglementation, aussi bien dans le choix de la méthode de calcul



applicable que pour déterminer, vu le caractére potestatif del’art. 14 al. 1, 2éme phrase
LHID, dans quelle mesure le rendement doit étre pris en considération dans I'estimation
(ATF 13411 207 consid. 3.6 ; arrét du Tribunal fédéral 2C_826/2015 du

E.22

La Conférence suisse des impots a établi une circulaire n° 28 relative al’ estimation de la
valeur vénale des titres non cotés en vue de I'impdt sur la fortune (disponible sur:
https.//www.steuerkonferenz.ch; éditée pour la derniere fois le 28 aolt 2008, ci-apres: la
circulaire n® 28). Selon lajurisprudence, cette circulaire concrétisel’art. 14 al. 1 LHID

- 9- et, mémes elle ne constitue pas du droit fédéral ou cantonal, la méthode qui en
découle est fiable et adéquate pour I’ estimation de la valeur vénale des titres non cotés en
bourse (arrét du Tribunal fédéral 9C 669/2022 précité consid. 8 et les références). Les
Instructions contenues dans la circulaire n° 28 constituent des lignes directrices pour
estimer lavaleur vénale de fagon a ce que le résultat se rapproche au mieux de laréalité
économique. Pour des motifs d'égalité de traitement, il peut étre dérogé a ces instructions
lorsgue leur application se révélerait contraire au droit ou si lavaleur vénale d’ un titre peut
étre ainsi mieux évaluée (Commentaire de lacirculaire n® 28, édition 2023, p. 3).

E.23

Pour lestitres non cotés pour lesquels on ne connait aucun cours, lacirculaire n® 28 prévoit
gue lavaleur vénale correspond alavaleur intrinséque (chap. A, ch. 2 al. 4). Cette valeur
résulte, pour les sociétés commerciales, industrielles et de services, de la moyenne pondérée
entre lavaleur de rendement, qui est doublée, et lavaleur substantielle déterminée selon le
principe de continuation de I’ exploitation (chap. B/3.2, ch. 34). Cette méthode est
généralement appel ée « méthode des praticiens » (arrét du Tribunal fédéral 2C_954/2020 du
26 juillet 2021 consid. 5.4). Mémesi ellenelie paslejuge, elle est réputée constituer une
méthode adéquate et fiable pour I'estimation de lavaleur vénale des titres non cotés en
bourse (arrét du Tribunal fédéral 9C 669/2022 précité consid. 7). Toutefois, pour lestitres
qui ont fait I’ objet d'un transfert substantiel entre tiers indépendants, lavaleur vénale
correspond en principe au prix d'acquisition. Lavaleur ainsi déterminée sera conservée
auss longtemps que la situation économique de la société n’ aura pas considérablement
changé (Circulaire n® 28, chap. A, ch. 2 al. 5). Le prix obtenu lors d' un transfert entre tiers
N’ est toutefois a prendre en considération que s'il permet de déterminer une valeur vénale
représentative et plausible de la société. Il est a examiner de cas en cas (Commentaire de la
circulaire n® 28, édition 2023, p. 5). Cette question ne peut pas étre tranchée selon des
critéres abstraits, mais doit étre examinée selon les circonstances de chaque cas d'espece
(arrét du Tribunal fédéral 2C_1082/2013 du 14 janvier 2015 consid. 5.3.2). Lorsque le prix
de transfert permet effectivement de déterminer lavaleur vénale plausible de la société, la
détermination par le biais de la méthode dite « des praticiens » n'apas lieu d' étre (arrét du
Tribunal fédéral 2C_954/2020 précité consid. 5.4). Les criteres déterminants permettant de
juger d'un changement de |a situation économique d’ une entreprise sont le bénéfice, le
chiffre d'affaires, les fonds propres et les rapports de participation. En régle géenérale,
doivent étre qualifiés de considérables une variation du chiffre d’ affaires de 20%, une
variation

- 10 - du capital de 10% qui ne résulterait pas du bénéfice ordinaire ou un changement dans
les rapports de participations a hauteur de 10%. Si I'une de ces conditions est remplie,
I'estimation doit étre revue avec la société (Commentaire de la circulaire n® 28, édition



2023, p. 5).

E.24

Il neressort ni delacirculaire n° 28 ni de lajurisprudence fédérale qu'il existe un délai
maximal entre la date de référence valable pour I’ estimation destitres et |a date de vente en
vue de la prise en considération d' un transfert substantiel. Le commentaire mentionne
toutefois que ce délai ne saurait étre illimité dans le temps, dans la mesure ou I’ écoulement
d’ une longue période entraine généralement une modification substantielle de la situation et
de I’ environnement économiques. |l parait ainsi opportun de fixer un délai maximal et de
considérer que les ventes de papiers-valeurs qui se font en dehors de celui-ci ne sont pas
prises en compte, généralement sans en examiner les détails. Lafixation d’un délai maximal
d’un an a cet égard semble appropriée (Commentaire de la circulaire n® 28, édition 2023, p.
7). Ces considérations sont fondées sur une jurisprudence zurichoise (VGr ZH,
SB.2017.00116 du 21 février 2018 consid. 3.1.1 ; Commentaire de lacirculaire n° 28,
édition 2023, p. 7). Toutefois, dans |’ arrét en question, la situation économique de la société
concernée s était considérablement modifiée depuis la vente des titres, en raison notamment
de profondes restructurations, de sorte que le prix du transfert ne pouvait de toute maniére
pas étre pris en compte pour ce motif également (VGr ZH, SB.2017.00116 du 21 février
2018 consid. 3.2.3). Le Tribunal fédéral aaussi considéré qu'il n’ était pas arbitraire de
retenir qu’ un contrat de vente conclu deux ans avant la période fiscale litigieuse ne pouvait
étre pris en compte pour déroger aux regles d’ évaluation découlant de la méthode des
praticiens. Cela étant, dans le cas en question, le prix d’ acquisition n’ était pas réputé
représenter lavaleur vénale de la société dés lors que le contrat était [ié a une option d’ achat
de dix ans qui restreignait |’ acheteur dans ses droits de disposer pleinement de ses bons de
participation, et limitait également le vendeur quant ala maniere de fixer le prix de vente
(arrét du Tribunal fédéral 2C_953/2019 du 14 avril 2020 consid. 5.1 et 5.2).

E.251
En |’ espéce, il est établi que lestitres de D SA ont fait I’ objet d'un transfert
entre G etC SA au prix total de 4’ 307’991 fr. 90 selon le contrat de

vente conclu le 13 mars 2014. L’ autorité intimée considere que ce prix ne permet pas de
restituer une valeur représentative plausible de la société. Cette appréciation ne trouve
cependant pas d’ appui dans le dossier. L’ on ne peut en particulier rientirer del’ offre du
premier investisseur intéressé. En effet, si le projet de contrat établi

- 11 - avec celui-ci prévoyait un transfert pour un prix total de 7 millions de francs, ce
montant comprenait une part de 1’ 250’ 000 fr. pouvant étre payée atitre de salaires et de
frais de représentation, ainsi gu’ une somme aléatoire de 1’ 750’ 000 francs dépendant des
résultats ultérieurs de la société. De ce point de vue, cette premiere offre n’ apparait pas

notablement plus élevée que cellede C SA. |l ressort également des explications
du recourant, non remises en cause par le fisc, quel’ offre formulée par C SA

avait été calculée sur labase de I’ estimation de la valeur substantielle de la société effectuée
par ses fondateurs, qui en connaissaient la situation économique par leur position. L’ on peut
encore remarquer qu’ aucun éément laisse a supposer que le vendeur se serait retrouvé
contraint de vendre sa société pour un prix inférieur asavaleur vénale. 1l ressort au
contraire tant du contrat conclu avec C SA que du projet de convention établi
avec le premier investisseur que le vendeur avait prévu de continuer atravailler dans sa
société durant cing ans. En outre, ¢’ est relativement rapidement apres la rupture des



négociations avec le premier investisseur que C SA aformulé son offre. Partant,
aucun élément ne permet objectivement de retenir que le prix d’ achat, considéré pour
lui-méme ou au regard de la premiere offre, était insolite ou inférieur alavaleur du marché.

E.25.2

Le SCC a également fait valoir que le transfert n’ avait pas eu lieu entre tiers indépendants
vu lesliensentre C SAetB SA. Elle ne peut non plus pas étre
suivie sur ce point. En effet, tel quel’arelevé lerecourant, larelation a examiner a cet égard
est celle entre les parties au contrat, soit entre les détenteurs de C SAetdeD

SA. Or, le saul fait que les premiers étaient également les administrateurs de la
fiduciaire en charge de la comptabilité de D SA ne suffit pas pour admettre que
les parties avaient convenu d’ un prix inférieur a celui du marché. En outre, aucun é ément
ne permet de retenir que les acheteurs et le vendeur étaient liés par des relations
personnelles, ni qu’ils avaient des intéréts économiques communs au moment de la cession
deD SA. Du reste, selon les déclarations du recourant non contestées par le fisc,
G N’ aeu connaissance de |’ identité des détenteurs de C SA qu’ apres
avoir accepté |’ offre qui lui avait été soumise. Partant, il doit étre admis que le prix de vente
fixé dans le contrat du 13 mars 2014 permettait de déterminer une valeur représentative et
plausible de la société.

E.253
L’ autorité intimée a également refusé de tenir compte du prix d acquisition de D

SA en raison du temps écoul € entre la vente (2014) et |a date déterminante pour
I’ évaluation de I’ impdbt sur lafortune (2019). D’emblée, I’ on reléve qu’ elle avait

- 12 - toutefois accepté de prendre en compte le prix de ce transfert lors de I’ évaluation des
titres pour I’imp6t sur lafortune de la période fiscale 2017, ce qui vient relativiser

I’ argument consistant a soutenir que le recourant réclame la prise en compte d un prix
résultant d’ un transfert intervenu 5 ans plus tot. En tout état de cause, I’ application de la
méthode des praticiens se justifierait principalement en présence d’ une évolution notable de
la situation économiqgue de la société, comme on I’avu plus haut. Or, unetelle évolution ne
S observe pas en I’ espece, quoi qu’ en dise le SCC. En effet, le chiffre d affairesde la
société a connu une bai sse constante entre 2014 et 2017, avant de connaitre une hausse de
seulement 15% en 2018, puis une nouvelle baisse en 2019. L es recettes réalisées en 2014
n’ont par ailleurs plus atteint le méme niveau lors des années qui ont suivi. Le bénéfice
avant amortissements a lui aussi connu une diminution constante depuis I’ année de la vente
—hormis en 2018 —, de méme que I’EBITDA. Si le bénéfice apres amortissements a
progressé, I’ on remarque néanmoins une forte diminution de ces derniers, hormis pour

I’ année 2018. Quant au capital de D SA, il n"aaugmenté que de 7,4% entre les
périodes 2014 et 2019 et son augmentation annuelle moyenne durant les années considérées
N’ est que de 5,6%. L’ on n’ observe du reste aucune variation dans les rapports de
participation. Partant, I’ analyse des critéresrelatifs al’ évolution de la situation économique
de la société ne permet pas de retenir que celle-ci a été considérablement modifiée depuis|le
transfert des actions. L’ autorité intimée s est également référée a cet égard aux dividendes
distribués par la société. Or, cet é ément ne compte pas parmi les critéres déterminants
évoqueés ci- dessus. Le SCC a encore considéré que la société avait bénéficié d’ une synergie
importante dans la mesure ou €elle était intégrée dans un groupe, ce qui aurait augmenté sa
valeur. Il n’entreprend cependant pas d’ expliquer en quoi le groupe de sociétés, qui existe



depuis 2016, aurait influencé la situation économique de D SA. Cet argument se
trouve de toute maniére contredit par I’ évolution négative du chiffre d affaires de cette
société. Partant, ni le délai écoulé depuis lavente ni I’ évolution économique de la société ne
S opposent a ce que lavaleur de ses titres soit estimée sur le prix d’ acquisition de 2014,
lui-méme retenu par le fisc en 2017.

E.254

En définitive, ¢’ est ajustetitre que le recourant réclame d’ évaluer lestitresde C
SA envue del’'impdt sur la fortune pour la période 2019 en fonction du prix d’ acquisition
deD SA. Legrief tiré d’une violation de I’ art. 53a LF doit donc étre admis.

- 13- 3. 3.1 Les considérants qui précédent conduisent a |’ admission du recours, sans gu'il
soit nécessaire de statuer sur le grief des recourants tiré d' une violation du principe de

I’ égalité de traitement par rapport aux autres actionnaires prétendument taxés en tenant
compte du prix d acquisition de D SA. Ladécision sur réclamation du 2
septembre 2022 doit étre annulée et la cause renvoyée au SCC pour qu'il fixe lavaleur
fiscale destitresde C SA conformément au prix d’acquisition de D

SA (art. 150 a. 3LF,804d. 1let. eet 60 a. 1 LPJA). 3.2 L’arrét est rendu sans frais (art.
150a. 3LFet89a. 1acontrario et 4 LPJA). Lesrecourants, qui obtiennent gain de cause
mai s procedent seuls, ont droit a une indemnité de partie couvrant leurs débours. Cette
indemnité sera arrétée forfaitairement 2100 fr. (art. 4 al. 1 et 2 LTar).

E.5

janvier 2017 consid. 4.1, non publiéin ATF 1431 73). En droit cantonal, I’art. 53 a. 1 LF
prévoit que I'imp6t sur lafortune a pour objet lafortune nette. Celle-ci comprend

I’ ensembl e des actifs mobiliers et immobiliers (art. 53aal. 1 LF). Elle est estimée alavaleur
vénale, sous réserve de dispositions specifiques (art. 53aal. 2 LF). Aux termesde |’ art. 56
a. 3LF, lestitres qui ne sont pas réguliérement cotés sont évalués sur la base de leur valeur
intrinséque et de leur valeur de rendement. La valeur de rendement sera cal cul ée en tenant
compte des risgues présentés par la société.
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