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Erwagungen:

1. DieC.____ Colnc. (nachfolgend C._  )unddie B.__ (nachfolgend
Schuldnerin) schlossen am 10. September 2015 einen schriftlichen Darlehensver-
trag, wonach die C.___ der Schuldnerin ein Darlehen von bis zu

USD 143'298'000.— gewahrt. Auf den tatsachlich gewahrten Darlehensbetrag
wurde eine Verzinsung von 0.5% pro Jahr vereinbart (act. 4/5). Bereits am

10. September 2015 kam es zu einer Reduktion des Darlehensbetrages auf

USD 142'587'381.30 (vgl. act. 4/8 und act. 4/9). Die Umstande dieser Reduktion
sind zwischen den Parteien strittig. Zentrale Streitfrage ist, wie der Darlehensver-
trag hinsichtlich der Ruckzahlung des Darlehens bzw. der Falligkeit der Darle-
hensrickerstattung auszulegen ist, worauf nachfolgend zurickzukommen sein

wird.

Am 23. Mai 2016 wurde die damals noch offene Forderung auf Darlehens-
ruckerstattung (USD 142'587'381.30 zuzuglich 0.5% Zins pro Jahr seit
10. September 2015) andie A.___ S.A. (nachfolgend Glaubigerin) abgetreten
(act. 4/10; der verbleibende Betrag wurde um USD 10'000.— zu tief berechnet [vgl.
act. 1 Rz. 10]). Mit Schreiben vom 25. Januar 2019 forderte die Glaubigerin die
Schuldnerin auf, ihr das Darlehen samt Zins innerhalb von drei Arbeitstagen zu-

ruckzubezahlen (act. 4/11). Es erfolgte keine Ruckzahlung.

2. Am 31. Januar 2019 stellte die Glaubigerin beim Bezirksgericht Zurich, Ein-
zelgericht Audienz, ein Arrestgesuch und verlangte die Verarrestierung diverser
Forderungen, Guthaben, Vermogenswerte, Safeinhalte und Barschaften der
Schuldnerin und/oder die Verarrestierung dieser Werte, soweit die Schuldnerin an
diesen Vermogenswerten wirtschaftlich berechtigt ist, gegenuber bzw. bei der
D._ AG (act. 1). Das Einzelgericht Audienz wies das Arrestgesuch mit Urteil
vom 5. Februar 2019 ab. Es erachtete die Falligkeit der Arrestforderung als nicht
glaubhaft gemacht (act. 8). Dagegen erhob die Glaubigerin am 18. Februar 2019
Beschwerde an die Kammer (act. 9). Die Kammer hiess die Beschwerde mit Urteil

vom 13. Mérz 2019 teilweise gut, hob das Urteil des Einzelgerichtes Audienz vom



5. Februar 2019 auf, und erteilte einen Arrestbefehl nach Massgabe des separa-
ten Formulars ,Arrestbefehl” (act. 8 = act. 14/6 = act. 17/15 = act. 32). Am 15.
Marz 2019 um 09.00 Uhr vollzog das Betreibungsamt Zurich 1 den Arrestbefehl,
wobei es gleichzeitig die Frist flr die Schuldnerin zur Erhebung der Arresteinspra-
che in Anwendung von Art. 33 Abs. 2 SchKG um 30 Tage verlangerte (act. 15/2;
vgl. auch act. 19). Am 3. Mai 2019 wurde der Schuldnerin die Arresturkunde zu-

gestellt (act. 15/1, vgl. auch act. 19).

3. Mit Eingabe vom 11. Juni 2019 erhob die Schuldnerin Arresteinsprache
beim Bezirksgericht Zurich, Einzelgericht Audienz (nachfolgend Vorinstanz), mit
dem Begehren, es sei der Arrest Nr. ... des Betreibungsamtes Zurich 1 aufzuhe-
ben (act. 12). Sie begrundete die Einsprache in erster Linie damit, die Darlehens-
forderung sei noch nicht zur Rickzahlung fallig gewesen. Die Glaubigerin nahm
innert ihr hierzu angesetzter (und erstreckter) Frist Stellung zur Arresteinsprache
(act. 20—24). Am 14. Oktober 2019 hiess die Vorinstanz die Arresteinsprache der
Schuldnerin gut und erkannte weiter, der Arrestbefehl vom 13. Marz 2019 (Arrest
Nr. ...) des Betreibungsamts Zirich 1 sei nach unbenutztem Ablauf der Be-
schwerdefrist oder nach Abschluss des obergerichtlichen Verfahrens aufgehoben,
falls das Obergericht nichts anderes anordne. Die Vor-instanz begrundete ihren
Entscheid damit, dass die Arrestforderung noch nicht fallig sei (act. 25 = act. 28 =

act. 30, nachfolgend zitiert als act. 28).

4.1. Gegen das Urteil vom 14. Oktober 2019 erhob die Glaubigerin rechtzeitig
Beschwerde mit folgenden Rechtsbegehren (act. 29 S. 2, vgl. zur Rechtzeitigkeit
act. 26a):

"Es sei das Urteil des Bezirksgerichts Zurich, Einzelgericht Audienz, vom
14. Oktober 2019, Geschéafts-Nr. EQ190133 aufzuheben und es seien die
folgenden Vermogenswerte der Arrestschuldnerin geméss Arresturkunde
vom 15. Marz 2019 des Betreibungsamtes Zurich 1, Arrest Nr. ... unter Ar-
rest zu belassen:

samtliche Forderungen, Guthaben, Vermégenswerte, Safeinhalte und Bar-
schaften in in- und auslandischer Wahrung lautend auf die Arrestschuldne-

rin gegenlber bzw. bei der D. AG, ... [Adresse], insbesondere und



nicht abschliessend das Hauptkonto mit der Stamm-Nr. ... und die Unter-
konten mitden Nrn. ...; ..., ..., ooty cer) ety ciey ceny eeey ony ... SOWIE ...; biS zur
Deckung der Arrestforderung samt Zins und Kosten soweit verarrestierbar

bis zur Sperrlimite von Fr. 175 Mio.

Eventualiter sei das Urteil des Bezirksgerichts Zurich, Einzelgericht Audi-
enz, vom 14. Oktober 2019; Geschéafts-Nr. EQ190133 aufzuheben und die

Sache zur Neubeurteilung an die Vorinstanz zurlickzuweisen;

alles unter Kosten- und Entschadigungsfolgen zulasten der Beschwerde-

gegnerin."

4.2. Die Akten der Vorinstanz wurden beigezogen (act. 1-26). Mit Verfligung
vom 4. November 2019 wurde der Glaubigerin Frist zur Leistung eines Kosten-
vorschusses angesetzt und es wurde die Prozessleitung delegiert (act. 33). Die
Glaubigerin leistete den Vorschuss innert Frist (act. 40 i.V.m. act. 34). Mit Eingabe
vom 7. November 2019 verlangte die Glaubigerin, es sei der Beschwerde vom

28. Oktober 2019 superprovisorisch die aufschiebende Wirkung zu erteilen, da
das Betreibungsamt Zirich 1 zwischenzeitlich bereits die Aufhebung des Arrests
verfugt habe (act. 35 u. 36). Mit Verfugung vom 7. November 2019 trat die Kam-
mer auf das Gesuch um Erteilung der aufschiebenden Wirkung nicht ein. Dies, da
gemass Anordnung der Vorinstanz der Arrestbefehl erst nach unbenutztem Ablauf
der Beschwerdefrist oder nach Abschluss des obergerichtlichen Verfahrens auf-
gehoben werde. Das Betreibungsamt wurde formlich auf diesen Umstand hinge-
wiesen, damit es seine Anordnung revozieren und der Glaubigerin eine formliche
Beschwerde ersparen kénne (act. 37). Am 20. Januar 2020 fand eine Beratung
statt (Prot. S. 4). Mit gleichentags ergangener Verfligung wurde der Schuldnerin
Frist zur Beantwortung der Beschwerde angesetzt (act. 41). Die Beschwerdeant-
wort ging bei der Kammer am 3. Februar 2019 innert Frist ein (act. 43 i.V.m.

act. 42).

4.3. Das Verfahren ist spruchreif. Der Glaubigerin ist zusammen mit diesem Ur-

teil ein Doppel der Beschwerdeantwort (act. 43) zuzustellen.



1.  Einleitend festzuhalten ist, dass das die Arresteinsprache beurteilende Ge-
richt nicht an die Erwagungen derjenigen Gerichte, die den Arrest beurteilt bzw.
den Arrestbefehl erteilt haben, gebunden ist. Vielmehr ist es von Gesetzes wegen
zustandig, Uber die Zulassigkeit und Begrundetheit der Arresteinsprache zu ent-
scheiden (BGer 5A_834/2011 vom 21. Januar 2013, E. 3.3.2). Entsprechend war
die Vorinstanz — entgegen der offenbaren Ansicht der Glaubigerin (act. 29

Rz. 6 ff.) — nicht an die Erwagungen der Kammer im Zusammenhang mit der Er-
teilung des Arrestbefehls gebunden. Ebenso wenig ist die Kammer — als das die
Beschwerde betreffend die Arresteinsprache beurteilende Gericht — an ihre Erwa-

gungen in ihrem Entscheid vom 13. Marz 2019 gebunden.

2.1. Erstinstanzliche Arresteinspracheentscheide konnen mit Beschwerde nach
der ZPO angefochten werden (Art. 278 Abs. 3 SchKG). Mit der Beschwerde kann
unrichtige Rechtsanwendung und offensichtlich unrichtige Feststellung des Sach-
verhalts geltend gemacht werden (Art. 320 ZPO).

2.2 Im Beschwerdeverfahren gegen einen Arresteeinspracheentscheid kénnen
vor Beschwerdeinstanz — im Sinne einer Ausnahme (Art. 326 Abs. 1 ZPO) — neue
Tatsachen geltend gemacht werden (vgl. Art. 278 Abs. 3 Satz 2 SchKG). Gemeint
sind damit sowohl echte als auch unechte Noven, wobei bei unechten Noven die
Voraussetzungen von Art. 317 Abs. 1 lit. a ZPO analog anzuwenden sind. Na-
mentlich sind unechte Noven nur zulassig, wenn sie unverzuglich vorgebracht
werden und trotz zumutbarer Sorgfalt nicht schon vor erster Instanz vorgebracht
werden konnten (BGE 145 11l 324, E. 6.6.4.). Neue rechtliche Argumente sind un-
beschrankt zulassig, da das Recht von Amtes wegen anzuwenden ist (Art. 57
ZPO).

3.1. Die Vorinstanz hat im angefochtenen Entscheid die Anwendbarkeit des
schweizerischen Rechts dargelegt (act. 28 E. 4.2). Beide Parteien gingen im vor-
instanzlichen Verfahren ebenfalls — ohne sich dazu zu dussern — von der An-

wendbarkeit des Schweizer Rechts aus (vgl. act. 29 und act. 12).



3.2. Die Schuldnerin bringt vor der Kammer neu vor, die Vereinbarung vom

10. September 2015 (act. 4/5) unterstehe dem Recht von Panama. Indes habe
sich die Glaubigerin zur Begrindung der Arrestforderung auf Schweizer Recht
bezogen, ohne auf die international privatrechtliche Fragestellung einzugehen. Es
ware Sache der Glaubigerin gewesen, Bestand und Falligkeit der behaupteten Ar-
restforderung nach panamaischem Recht glaubhaft zu machen. Indem die Vor-
instanz auf die Arrestforderung direkt Schweizerisches Recht angewendet habe,
habe sie das panamaische Recht ohne eigene Abklarungen und ohne die der
Glaubigerin obliegende Mitwirkung zu Unrecht als nicht feststellbar behandelt und
Art. 16 IPRG verletzt (act. 43 Rz. 26 ff.). Das Arrestgesuch hatte damit mangels

Glaubhaftmachung der Arrestforderung abgewiesen werden missen.

3.3. Soweit die Schuldnerin geltend macht, es sei das panamaische Recht an-
zuwenden bzw. das Schweizerische Recht erst, nachdem die Abklarungen des
panamaischen Rechts zu keinem Ergebnis gefuhrt hatten, ist auf die von ihr zitier-
te Rechtsprechung zu verweisen. So trifft es zwar zu, dass das Bundesgericht in
BGE 140 111 456, E. 2.3 f. (= Pra 2015 Nr. 36), — wobei allerdings ein Verfahren
um die Erteilung der provisorischen Rechtséffnung Gegenstand war — erwogen
hatte, der Rechtsoffnungsrichter sei nach herrschender Meinung nicht verpflichtet,
den Inhalt des auslandischen Recht abzuklaren. Indes dispensiere dies den Be-
treibenden nicht davon, dieses Recht nachzuweisen, soweit man es vernunftiger-
weise von ihm verlangen kénne, und zwar ohne entsprechende Aufforderung
durch den Richter. Da der Betreibende im konkreten Fall keine — wenn auch er-
folglosen — Bemuhungen unternommen habe, rechtfertige es sich nicht, das
schweizerische Recht anzuwenden, und sei das Rechtsoffnungsgesuch abzuwei-
sen.

Was den Arrest betrifft, hat das Bundesgericht aber, worauf es auch im zi-
tierten Entscheid BGE 140 11l 456, E. 2.3. in fine, hingewiesen hat, entschieden,
dass es angesichts der Dringlichkeit der Sache nicht willkurlich sei, auf den
Nachweis des auslandischen Rechts zu verzichten und direkt das schweizerische
Recht anzuwenden (BGer 5A_60/2013 vom 27. Mai 2013, E. 3.2.1.2, u.H.a. BGer
5P.355/2006 vom 8. November 2006, E. 4.3; vgl. auch: LEUENBERGER, Die Recht-
sprechung des Bundesgerichts zum Zivilprozessrecht im Jahr 2014, ZBJV 2016



S. 514 ff., S. 555 f.). Entsprechend wandte die Vorinstanz zurecht das Schweize-
rische Recht an, ohne entsprechende Darlegungen der Parteien zu verlangen
bzw. ohne das panamaische Recht von Amtes wegen festzustellen. Die Schuld-
nerin kann damit aus dem von ihr Ausgeflihrten nichts zu ihren Gunsten ableiten.
Das Schweizerische Recht ist auch in diesem Beschwerdeverfahren anzuwen-

den.

1.1. Grundlage der Arrestforderung bildet die zwischen der Schuldnerin und der
C.____am 10. September 2015 geschlossene Vereinbarung (act. 4/5). Grund-
satzlich sind sich die Parteien einig, dass diese Vereinbarung einst dem Willen
der an ihrem Abschluss Beteiligten entsprochen habe. Sie messen aber den darin
festgehaltenen Modalitaten Uber die Rickzahlung nach heutiger Darstellung eine
unterschiedliche Bedeutung zu — diese sind entscheidend fur die Frage der Fallig-
keit der Arrestforderung und damit auch fur die Aufrechterhaltung des Arrests. lhr
Streit um den Inhalt der Kiindigungsmodalitaten stellt aber weder den Bestand der
Vereinbarung noch der darin enthaltenen Klauseln in Frage. Es liegt damit ein
sog. reiner Auslegungsstreit vor (vgl. zum Ganzen etwa BGer 4C.240/2003 vom
3. Dezember 2003, E. 3.1; ZK-JAGGI/GAUCH/HARTMANN, 4. Aufl. 2014, Art. 18 OR
N 336, BSK OR I-WIEGAND, 6. Aufl. 2015, Art. 18 N 9; BK OR-MULLER, Art. 18

N 31 ff., je m.w.H.).

1.2. Aus Art. 18 Abs. 1 OR ergibt sich, dass sich der Inhalt des Vertrages primar
nach dem ubereinstimmenden wirklichen Willen (naturlicher Konsens) der Partei-
en bestimmt (sog. empirische oder subjektive Vertragsauslegung; zum Vorrang
der subjektiven Auslegung vgl. statt vieler z.B.: BGE 143 1ll 157, E. 1.2.2. m.w.H.).
Beim wirklichen Willen handelt es sich um eine sog. innere Tatsache, die direkt
nicht bewiesen werden kann. Es kann nur aus bestimmten Indizien auf das Vor-
handensein eines solchen Willens geschlossen werden. Von empirischer Ausle-
gung kann daher in dem Sinne gesprochen werden, als hinreichende Anhalts-
punkte dafur bestehen, um einen Schluss auf den Willen der Parteien bei Abgabe

der Erklarung zu ermdglichen. Hierbei kdonnen auch aus dem nachtraglichen Ver-



halten Schlisse gezogen werden, was die Parteien mit ihren Erklarungen tatsach-
lich wollten (BGE 142 11l 239, E. 5.2.1.; BGE 140 1ll 86, E. 4.1; BGE 132 Il 626,
E. 3.1; BGE 129 1ll 675, E. 2.3; BSK OR-WIEGAND, a.a.0O., Art. 18 N 11 ff.).

Ergibt eine Prufung, dass sich die Parteien zwar Ubereinstimmend geaus-
sert, aber abweichend verstanden haben, liegt ein versteckter Dissens vor. Dieser
fuhrt nur zum Vertragsschluss, falls eine der Parteien nach dem Vertrauens-
grundsatz in ihrem Verstandnis der gegnerischen Willensausserung zu schitzen
und damit die andere auf ihrer Ausserung in deren objektivem Sinn zu behaften
ist (vgl. z.B. BGer 4A_574/2013 vom 15. Mai 2014, E. 3.1. m.w.H.; BSK OR I-
WIEGAND, a.a.0., Art. 18 N 8; BK OR-MULLER, Art. 18 N 59 ff., insb. N 61). Bei der
Auslegung nach dem Vertrauensgrundsatz (normative oder objektivierende Ver-
tragsauslegung; sog. mutmasslicher Parteiwille) ermittelt das Gericht somit, wie
jede Partei die Willensausserung der anderen Partei nach Treu und Glauben un-
ter den gegebenen Umstanden verstehen durfte und musste. Vertragsinhalt ist,
was vernunftig und redlich handelnde Parteien unter den gegebenen Umstanden
durch die Verwendung der auszulegenden Worte oder ihres sonstigen Verhaltens
ausgedruckt und folglich gewollt haben (statt vieler: BGE 143 11l 157, E. 1.2.2).

Diese allgemeinen Auslegungsgrundsatze gelten grundsatzlich auch im
Verhaltnis zu Dritten, welche Kraft Vereinbarung, Zession oder Subrogation an die
Stelle der bisherigen Vertragspartei getreten sind (BSK OR I-WIEGAND, a.a.0.,
Art. 18 N 9).

2.1. Zur Frage nach dem Inhalt der Vereinbarung vom 10. September 2015 stell-
te sich die Glaubigerin vor Vorinstanz auf den Standpunkt, bereits aus dem Wort-
laut der Vereinbarung ergebe sich, dass die Kindigung jederzeit moglich sei,
womit die Ruckzahlungsaufforderung vom 25. Januar 2019 (act. 4/11) gultig und
die Forderung fallig sei (act. 24 Rz. 11 f.). Auch aus der Teilriickzahlung des Dar-
lehens vom 10. September 2015 (vgl. hiervor E. 1./1.) lasse sich auf den naturli-
chen Konsens der Parteien schliessen, dass eine Ruckzahlung jederzeit verlangt
werden konne (act. 24 Rz. 12 ff.). Zudem fuhre eine normative Auslegung des
Vertrages ebenfalls zu keinem anderen Ergebnis (act. 24 Rz. 23 ff.).

Die Schuldnerin stellte sich im Rahmen der Arresteinsprache hingegen auf

den Standpunkt, sie sei von einem fixen Falligkeitsdatum und damit nicht von der



jederzeitigen Kindbarkeit des Vertrages ausgegangen (act. 12 Rz. 25 ff.). Zudem
bestreitet sie auch das tatsachliche Vorbringen der Glaubigerin, wonach es am
10. September 2015 bereits zu einer Teilrickzahlung des Darlehens gekommen
sei — die dort erfolgte Transaktion sei vielmehr im Zusammenhang mit der Uber-
tragung des Festen Vorschusses von der Glaubigerin auf die Schuldnerin zu se-
hen (act. 12 Rz. 43 ff.).

2.2. Die Vorinstanz hatte vor diesem Hintergrund in einem ersten Schritt gepruft,
ob es sich bei den Vorgangen vom 10. September 2015 tatsachlich um eine
Teilriickzahlung gehandelt habe und daraus auf einen natirlichen Konsens ge-
schlossen werden kdnne, was sie verneinte. In einem weiteren Schritt prufte die
Vorinstanz das Vorliegen eines normativen Konsenses und schloss, es erscheine
glaubhafter, dass eine jederzeitige Kiindigung nicht mdglich gewesen sei

(act. 28). Beides rlgt die Glaubigerin mit ihrer Beschwerde und halt an der Fallig-

keit der Forderung fest (act. 29).

3.1.1 Aus der angeblich erfolgten "Teilrickzahlung" von USD 700'618.70 vom

10. September 2015 leitete die Glaubigerin vor Vorinstanz konkret ab, die Partei-
en hatten die Vertragsklausel zum "Repayment" (vgl. act. 4/5: "The loan facility
shall be repayable by the Borrower on demand at the Lender's first request, in wri-
ting.") so verstanden, dass das Darlehen auf erste schriftliche Aufforderung zu-
rickzubezahlen sei. Daraus lasse sich gemass der Glaubigerin auf den tatsachli-
chen Konsens der Parteien auf jederzeitige Kiindbarkeit schliessen (act. 24

Rz. 12).

3.1.2 Die Vorinstanz verneinte — wie soeben erwahnt —, dass es sich bei der ge-
nannten Transaktion um eine Teilrickzahlung gehandelt habe. Sie fuhrte aus, die
Schuldnerin habe glaubhaft dargelegt, dass die Transaktion Gber USD 700'618.70
vom 10. September 2015 vor dem Hintergrund zu sehen sei, dass die C.
beider D.  noch einen Festen Vorschuss uber USD 700'500.— ausstehend
gehabt habe, der von der Schuldnerin tbernommen werden sollte. Die C.
habe daher bereits am 8. September 2015, mithin zwei Tage vor der Auszahlung
des Darlehens, die D.__ angewiesen, nebst dem Darlehensbetrag von

USD 143'298'000.— auch ihre bestehende Verbindlichkeit uber USD 700'500.—
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samt Zins von USD 417.75 auf die Schuldnerin zu Ubertragen (u.H.a. act. 4/6). Im
Schreiben vom 10. September 2015 habe die C._ der Schuldnerin in der
Folge erklart, sie werde das Darlehen um USD 700'618.70 reduzieren (u.H.a.
act. 4/8). Ein Vertreterder D.__ habe die Schuldnerin gleichentags per E-Mail
informiert, dass der Feste Vorschuss der C.__ liquidiert und der Schuldnerin
entsprechend belastet worden sei (u.H.a. act. 4/9). In der Folge habe es keine
weitere Reduktion der Kreditfazilitat mehr gegeben, bis die Glaubigerin am

25. Januar 2019 das gesamte Darlehen fallig gestellt habe (u.H.a. act. 4/11; vgl.
zum Ganzen act. 28 E. 4.3.2.).

3.1.3 Die Glaubigerin rugt, die Vorinstanz habe den Sachverhalt offensichtlich un-
richtig festgestellt. Namentlich habe die Vorinstanz unzutreffend die erste
Teilrtickzahlung des Darlehens von USD 700'618.70 am 10. September 2015 und
den Darlehensvertrag vom 10. September 2015 als "Gesamtpaket" betrachtet und
gefolgert, die Zahlung sei keine Teilrickzahlung des Darlehens gewesen. Dies,
obwohl nirgends von einem "Gesamtpaket" die Rede gewesen und obwohl die
genannte Zahlung im Schreiben vom 10. September 2015 unwidersprochen als
Teilrtickzahlung bezeichnet worden sei (u.H.a. act. 4/8).

Richtig sei, dassdieC.__ derD.___ per 10. September 2015 die
Ruckzahlung eines Festen Vorschusses von USD 700'500.— zuzlglich Zinsen ge-
schuldet habe. Im Zahlungsauftrag vom 8. September 2015 habe die C.__ die
D.  angewiesen, ihre Verbindlichkeit von USD 700'500.— zuzuglich Zins von
USD 417.75 vom Konto der C.___ zu bezahlen (u.H.a. act. 4/6). So werde die
Schuldnerin in der genannten Anweisung denn auch einzig als "Beneficiary" und
nicht als Belastete oder Schuldnerin bezeichnet und die Bezahlung des vollen
Darlehensbetrags von USD 143'298'000.— zuzuglich aufgelaufenen Zins von
USD 262'713.— vom Konto der C.__ in Auftrag gegeben. Hatte die Schuldne-
rinvonder C.___ den Festen Vorschuss von USD 700'500.— gegenuber der
D._ im Sinne einer Schuldibernahme Ubernommen, hatte sie eine Zahlung
zugunsten der D.__ und nicht zugunsten der Glaubigerin im Umfang von
USD 700'618.70 ausgel6st (act. 29 Rz. 10 ff.).
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3.1.4 Gegen diese Vorbringen der Glaubigerin wendet die Schuldnerin im Rah-

men der Beschwerdeantwort ein, die C._ habe — zusatzlich zu den als Treu-
handanlage bei der D.__ angelegten und bereitgestellten Mitteln — einen Fes-
ten Vorschuss von USD 700'500.— bei der D._ ausstehend gehabt, welcher
der Schuldnerin habe Ubertragen werden sollen. Dies habe die C._ der
D._ —entgegen der Darstellung der Glaubigerin — bereits mit Schreiben vom
8. September 2015 mitgeteilt (u.H.a. act. 4/6). Hingegen habe die C.__ die
D._ im genannten Schreiben nicht angewiesen, ihre Verbindlichkeiten von
USD 700'500.— zuzlglich Zins vom Kontovon C._ andieD.__ zu Uber-
tragen.

Da indes eine Ubertragung der Verbindlichkeit aus dem Festen Vorschuss
eine Schuldibernahme zwischen der D._ und der Schuldnerin erfordert hat-
te, habe die D._ - wie sie selbst in einer E-Mail vom 10. September 2015
ausgefuhrt habe (u.H.a. act. 4/9) — stattdessen dender C.___ eingeraumten
Vorschuss liquidiert, was zu einem Sollsaldo auf dem Kontoder C._ von
USD 700'618.70 gefuhrt habe. Gleichzeitig sei ein neuer Fester Vorschuss zu-
gunsten der Schuldnerin im Betrag von USD 710'000.— er6ffnet worden. Die Mittel
aus dem neuen Festen Vorschuss seien sodann im Betrag von USD 700'618.70
fur die Uberweisung an die C.___ verwendet worden, um den Sollsaldo auf
dem Kontovon C.__ auszugleichen. Daraufhin habe das Kontovon C._
instruktionsgemass geschlossen werden kénnen. Die Kreditlinie sowie die Uber-
nahme des Festen Vorschusses bildeten daher eine zusammengesetzte Transak-
tion (act. 43 Rz. 5 ff.).

3.2.1 Zuzustimmen ist der Glaubigerin grundsatzlich, dass das Verhalten der Ver-
tragsparteien im Nachgang zum Vertragsschluss Aufschluss Uber die Willenslage
bei Vertragsschluss geben kann (vgl. hiervor E. I1./1.2, BSK OR I-WIEGAND,
a.a.0., Art. 18 N 29). Namentlich kann aus einer vorbehaltlosen teilweisen Ruck-
zahlung des Darlehensbetrages allenfalls auf das Verstandnis geschlossen wer-
den, dass eine jederzeitige Ruckforderbarkeit moglich sein sollte. Indes ist der
Vorinstanz in tatsachlicher Hinsicht zuzustimmen, dass es sich bei der genannten
Transaktion nicht um eine Teilrickzahlung im behaupteten Sinne handelte — viel-

mehr scheint die Darstellung der Schuldnerin plausibel:
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3.2.2.1 Entgegen der Darstellung der Glaubigerin geht aus der Zahlungsinstrukti-

on vom 8. September 2015 an die D. (act. 4/6) nicht eine Anweisung an die
D. hervor, von einem C. -Konto den Festen Vorschuss in der Hohe
von USD 700'500.- zuzuglich Zins der D. zurtickzuzahlen.

Der Wortlaut der genannten "Transfer Instruction" lautet wie folgt (act. 4/6):

"Please kindly provide for the following transfer at 10 September 2015 from C.
as the following:

1. All funds kept on deposit in the amount of USD 143,298,000 plus accrued in-
terest in the amount of approx. USD 262,713

2. All liabilities of C. as per the loan maturing on 10 September 2015 in the
amount of USD 700,500 plus interest in the amount of USD 417.75

3. Please close after the transfer all accounts of C. at your bank.

Beneficiary: [Schuldnerin]"

Aus dem Wortlaut und Gesamtzusammenhang der Anweisung folgt, dass
die D.__ angewiesen wird, (1.) das Festgeld von USD 143'298'000.— plus Zins
sowie (2.) den Festen Vorschuss von USD 700'500.— auf die Schuldnerin zu
"transferieren" und danach (3.) samtliche Kontender C._ beiderD.__ zu
schliessen. Dafiir, dass sich die einleitende Anordnung zur Ubertragung, welcher
eine Auflistung des Vorzukehrenden folgt, zwar auf Ziff. 1 (Festgeldanlage) aber
nicht auf Ziff. 2 (Fester Vorschuss) beziehen soll, gibt es keinerlei Hinweise.
Ebenso spricht gegen den von der Glaubigerin verfolgten Standpunkt, es habe
sich bei Ziff. 2 um eine Anweisung an die D._____ zur Uberweisung des Betrages
an sie selber (die D.__ ) gehandelt, dass gerade nicht von einer Riickzahlung,
sondern von einem Transfer ("following transfer [...]: all liabilities of C.____ [...]";
Hervorhebung hinzugefugt) die Rede ist.

Zuzustimmen ist der Glaubigerin zwar insofern, als die Schuldnerin in der
"Transfer Instruction” als Begunstige ("Beneficiary”) aufgefihrt wurde. Dies spricht
aber nicht gegen eine Ubertragung der Schuld an sie. Die Bezeichnung als "Be-
gunstigte" ist vielmehr vor dem Hintergrund zu sehen, dass sowohl das Festgeld
(Aktivseite) als auch der Feste Vorschuss (Passivseite) auf die Schuldnerin zu
Ubertragen waren. Da der Schuldnerin insgesamt deutlich mehr Aktiven als Pas-
siven und damit letztlich ein Guthaben Ubertragen wurde, spricht die Bezeichnung

als "Begunstigte" keineswegs dagegen, dass der Schuldnerin auch die Passivsei-
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te Ubertragen worden war. Entsprechend ergibt sich, dass sich der "transfer" an
die als "Beneficiary" bezeichnete Schuldnerin auf beide Ziffern bezieht und die
D._ in der Anweisung vom 8. September 2015 angewiesen worden war, so-
wohl das Festgeld als auch den Festen Vorschuss an die Schuldnerin zu Ubertra-
gen.

Untermauert wird dies durch die E-Mail der D._ an die C.___ vom
10. September 2015 (act. 4/9): So bestatigte die D._ im genannten
E-Mail zunachst die Ubertragung des "fiduciary fix deposit" (Festgeld) in der Héhe
von USD 143'298'000.— von der C._ auf die Schuldnerin. Sodann halt die
D._ in der E-Mail fest, der Feste Vorschuss der C.___ in der Hohe von
USD 700'500.— sei aufgelost und auf den Namen der Schuldnerin sei ein entspre-

chender Fester Vorschuss in Hohe von USD 710'000.— wiedereroffnet worden;

sodann sei der noétige Betrag, um die Sollstellung der C._ in der H6he von
USD 700'618.70 zu decken, zuruck auf die C.__ Ubertragen worden
("Furthermore, we have liquidated at C.____ the current fixed advance af USD
700'500 reopened a corresponding fixed advance at B.  [USD 710000,

0.704% p.a., duration 1M] and transferred the necessary amount back to C.____
in order to cover the debit position of USD 700'618.70."). Basierend auf dem Kun-
denauftrag sei zudem die Schliessung (Saldierung) der Kontobeziehung von
C.____ initiilert worden. Zuletzt verlangt die Bank — um die Transaktion abzu-
schliessen und mit Blick auf die [einzuhaltenden] Formalitaten —, zusatzlich zu
weiteren bereits diskutierten Dokumenten, einen Auftrag fur eine Zahlung von der
Schuldnerin an die C.___ in der Héhe von USD 700'618.70 ("In order to finish
this transaction as well from all formalities point of view, may we kindly ask you to
send us — additionally to the below already discussed documents — a payment or-
der for the payment of USD 700'618.70 B. to C. ).

3.2.2.4 Der in der E-Mail geschilderte Vorgang kommt im Resultat einer Ubertra-
gung des Festen Vorschusses gleich, wie dies auch die Schuldnerin in ihrer Be-
schwerdeantwort schildert. So macht sie zurecht geltend, die Ubertragung der
Schuld hatte eines Vertrages zwischen der Glaubigerin (D._ ) sowie der
Schuldnerin bedurft (Art. 176 OR). Ein solcher wurde nicht behauptet. Kommt hin-

zu, dass der Feste Vorschuss, welcher zu Ubertragen war, am 10. September
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2015 — also am Datum der Ubertragung — fallig wurde. Unter diesen Umsténden
erscheint es plausibel (und dies ergibt sich auch aus der genannten E-Mail), dass
der ursprungliche Feste Vorschuss liquidiert und ein neuer Fester Vorschuss mit
neuer Laufzeit — gemass E-Mail der D.__ von einem Monat — zulasten der
Schuldnerin eréffnet wurde. Im Resultat kommt dies letztlich einer Ubertragung
gleich: Die Schuld der C.__ aus dem Festen Vorschuss war — zulasten des
der Schuldnerin zu Ubertragenden Darlehensbetrages — getilgt, und durch Eroff-
nung des neuen Festen Vorschusses verflgte die Schuldnerin neu tber eine
Schuld gegentber der D._ in H6he des bisherigen Festen Vorschusses.
Die genannten Anweisungen sowie auch die E-Mail widersprechen damit
dem Standpunkt der Glaubigerin, der Feste Vorschuss sei gemass der "Transfer
Instruction" vonder C.______andie D.______ zurlickbezahlt worden. Im Ubrigen
vermag die Glaubigerin offenbar auch nicht zu belegen, dass im Gefolge der An-
weisung tatsachlich eine ZahlungderC._ andieD.___ Uber
USD 700'500.— plus Zins erfolgt ware. Auch dies spricht gegen das von ihr Be-

hauptete.

3.2.25 Zutreffendist, dass die D.__ in ihrer E-Mail verlangte, dass

— um den Formalitaten gerecht zu werden —, ein Zahlungsauftrag der Schuldnerin
andie C.__ erstellt werden solle. Ein Zahlungsauftrag der Schuldnerin liegt
nicht im Recht, daflr ein Schreibender C.__ vom 10. September 2015, mit
dem sie das Darlehen gegentber der Schuldnerin um den Betrag in der Hohe des
Festen Vorschusses inklusive Zinsen, bzw. in der Hohe desjenigen Betrages, fur

den die D. einen Zahlungsauftrag nachgefordert hatte, reduzierte (act. 4/8):

"According to terms of the Loan Facility in subject, we are writing to reduce the Loan Facility
by an amount of USD 700.618,70 (seven hundred thousand and six hundred eighteen USD
and seventy cents).

Upon receipt of this amount, we hereby confirm that the value of the Loan Facility will be
USD 142.587.371,30- (one hundred forty two millions five hundred eighty seven thousand
three hundred eighty one UDS und thirty cents).

The others terms and conditions of the said Loan facility remain unchanged."
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Diese gegenuber der Schuldnerin vorgenommene Reduktion der "loan facili-
ty" diente offenbar dazu, der bereits erfolgten Transaktion eine Basis zu geben.
Einen anderen Grund bzw. eine andere plausible Erklarung fur die Reduktion
macht auch die Glaubigerin nicht geltend (vgl. act. 29). Der erklarten Reduktion
folgte dementsprechend auch keine Handlung (namentlich keine Veranlassung
der Teilrckzahlung) der Glaubigerin (bzw. wurde selbiges nicht behauptet), wel-

che eine tatsachliche Ruckzahlung dargestellt hatte.

Festzuhalten ist aber bereits hier, dass zwischen den Vertragsparteien of-
fenbar ein tatsachlicher Konsens bestand, dass die "loan facility" (wohl gemeint
im Sinne der Kreditfazilitat, vgl. dazu nachfolgend E. 111./4.2.) jederzeit herabge-
setzt werden konnte (so auch die Schuldnerin in act. 12 Rz. 31 u. 38, act. 24
Rz. 9 ff., insb. Rz. 23). In diesem Zusammenhang ist das Schreiben vom
10. September 2015 zu verstehen. Gemass der Vereinbarung zwischen der
Schuldnerinund der C.___ stand es im Ermessen der Darlehensgeberin, den
Wert der "loan facility" mittels Schreiben an die Darlehensnehmerin von Zeit zu
Zeit zu erhdhen oder zu reduzieren (act. 4/5 unter dem Titel "Amount": "The Len-
der may, at its absolute discretion, increase or reduce the value of the Loan Facili-
ty from time to time by notice in writing to the borrower."). Denkbar ist vor diesem
Hintergrund, dass das Schreiben — neben dem, dass der Transaktion durch die
D.  eine Basis zu geben war — bezweckte, die Hohe der "loan facility" den
tatsachlichen Verhaltnissen, namentlich der von der Schuldnerin bezogenen

Summe abzulglich der Schuld, anzupassen.

3.3. Die Schuldnerin machte vor Vorinstanz indes geltend, die Frage der Erho-
hung oder Reduktion der Kreditlimite bzw. Kreditfazilitat stehe nicht im Zusam-
menhang mit der Frage, wann das Darlehen (damit von ihr gemeint: das effektiv
bezogene Geld) zuriickbezahlt werden musse, d.h. wann das Darlehen fallig wer-
de (act. 12 Rz. 42 a). Von der Glaubigerin zurtickgefordert werden konne das
Darlehen jedenfalls erst ab dem 9. September 2020 (act. 12 Rz. 42 b; womit sie
— entgegen der Glaubigerin, vgl. act. 29 Rz. 24 — durchaus ein eigenes Ver-

tragsverstandnis bezlglich der Falligkeit behauptet).
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Daraus ergibt sich, dass die Schuldnerin ein anderes Vertragsverstandnis
geltend macht als die Glaubigerin im Hinblick auf das Vertragsverstandnis der
C.__ zum Zeitpunkt des Vertragsschlusses. Mangels einer tatsachlich erfolg-
ten Riickzahlung lasst sich — in Ubereinstimmung mit der Vorinstanz — kein tat-
sachlicher Konsens im Hinblick auf die Ruckforderbarkeit des Darlehens durch die
Glaubigerin ableiten. Die Vereinbarung ist damit in Bezug auf die Frage, ob durch
die Glaubigerin die jederzeitige Ruckzahlung verlangt werden konnte, nach dem

Vertrauensprinzip auszulegen.

4.1.1 Die Vorinstanz erwog in Bezug auf den normativen Konsens, gemass Wort-
laut der Vereinbarung werde der Falligkeitstermin im Vertrag klar und eindeutig
definiert: Zunachst werde unter dem Titel Laufzeit ("Period") festgehalten, dass
der Falligkeitstermin ("the maturity date") 60 Monate ab Uberweisung der verein-
barten Summe betrage. Als Falligkeitstermin werde der 9. September 2020 ge-
nannt ("Maturity Date: 09" September 2020").

Dazu widerspruchlich seien indes die Ruckzahlungsmodalitaten unter dem
nachfolgendem Titel "Repayment". Demnach sei die Kreditlinie auf erste schriftli-
che Aufforderung des Kreditgebers zurtickzuzahlen. Diese Klausel fur sich be-
trachtet spreche fur eine jederzeitige Kindbarkeit der Kreditlinie durch den Kredit-
geber. Die Moglichkeit der jederzeitigen Ruckzahlung bzw. Teilrickzahlung der
Kreditfazilitat fir den Kredithehmer ohne zusatzliche Kosten ("without penalty")
als Gegenstlick kdnne ebenfalls als jederzeitige Kiindbarkeit verstanden werden.

Indessen greife diese Auslegung zu kurz. Der Kreditgeber wirde mit vorlie-
gendem Vertrag dem Kreditnehmer eine Kreditfazilitdt im Umfang von maximal
USD 143'298'00.— bzw. des periodisch ausstehenden Saldos zur Verfugung stel-
len, wie unter dem Titel "Amount" festgehalten werde. Die Verzinsung beschranke
sich auf den beanspruchten und nicht den gesamten Kreditbetrag ("Interest: All
amounts drawn down by the borrower shall bear interest of 0.5% per year"). Ent-
sprechend sei diese Ruckzahlungsklausel fur den Kreditnehmer zu verstehen: Sie
erlaube es ihm, die Hohe der Inanspruchnahme (&hnlich wie bei einem Kontokor-
rentkredit) zu variieren, ohne dass er bei einer Verminderung des beanspruchten
Kredits eine Strafe zu bezahlen hatte. Dies unterstreiche den Charakter dieser

Kreditfazilitat als variabel ausschopfbare Kreditlinie. Sie stehe nicht in einem Zu-
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sammenhang mit der Frage der Ruckzahlung des Kredits vor Falligkeit. Insoweit
sei sie auch kein Gegenstuck zur Repayment-Bestimmung fur den Kreditgeber.

Der Verwendungszweck der Kreditfazilitat gemass Darlehensvertrag be-
schranke sich zudem auf Investitionen in "bonds, securities, shares, private equi-
ties, fixed deposit". Der Darstellung der Glaubigerin, wonach aus diesem Verbot,
das Geld zu verbrauchen, auf die jederzeitige Kindbarkeit des Darlehens ge-
schlossen werden kdnne, sei nicht zu folgen. Fur Anlageentscheide sei der Zeit-
horizont ein entscheidender Parameter. Eine jederzeitige Moglichkeit der Darle-
henskindigung stiinde einem solchen Zweck klar entgegen, was ebenfalls gegen
eine jederzeitige Kundigungsmoglichkeit des Darlehens spreche. Zwar stelle die
Klausel, wonach der Darlehensgeber das Recht habe, den Umfang der Kreditlinie
zu erhdhen oder zu verringern, eine gewisse Einschrankung der Planungssicher-
heit des Darlehensnehmers dar. Daraus kénne jedoch keine Gesamtfalligkeit ab-
geleitet werden. Die Stellung dieser Bestimmung unter dem Titel "Amount" zeige
auf, dass es hierbei um die Veranderung des Kreditbetrages und nicht um die
Auflésung der Kreditlinie gehe.

Damit sei festzuhalten, dass sich aus dem Vertragstext zwar nicht eindeutig
ergebe, ob die Darlehenssumme jederzeit kindbar oder eine feste Laufzeit bis am
9. September 2020 vereinbart worden sei. Aufgrund der obigen Uberlegungen er-
scheine es jedoch als glaubhafter, dass die Parteien einen festen Falligkeitstermin
per 9. September 2020 vereinbaren wollten, womit die Glaubigerin noch nicht be-

rechtigt sei, das gesamte Darlehen einzufordern (act. 28 E. 4.3.3.1 ff.).

4.1.2 Die Glaubigerin wendet ein, die vertraglichen Bestimmungen wurden ihr ein
jederzeitiges Kundigungsrecht "ohne Wenn und Aber" einrdumen. Die einschlagi-
gen Bestimmungen der Vereinbarung lauteten in ihrer Ubersetzung (vgl. act. 24
S. 4 Ziff. 9 und S. 5 Ziff. 11) wie folgt:

"Der Darlehensgeber darf den Betrag der Loan Facility nach seinem freien Ermessen erhé-

hen oder reduzieren durch schriftliche Anzeige beim Darlehensnehmer."

"Der Darlehensnehmer hat den [bezogenen] Darlehensbetrag auf erstes schriftliches Ver-

langen des Darlehensgebers zuriickzuzahlen."
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Hatten die Parteien keine Kiindigung vor dem 9. September 2020 gewollt,
stinden diese Bestimmungen und ganz besonders die Worte "absolute discreti-
on" (durch die Glaubigerin Ubersetzt mit "freiem Ermessen") vollig quer. Diese
Bestimmungen kdnnten nicht anders verstanden werden, als dass es im Ermes-
sen der Glaubigerin gestanden habe, die Rlckzahlung des Darlehens jederzeit zu
verlangen. Sie enthielten keinerlei Vorbehalte oder vertragsmassige Begrenzun-
gen. Die Wirdigung der Vorinstanz widerspreche dem Wortlaut dieser Bestim-
mung diametral. Zudem widerspreche die Vorinstanz sich auch selber, wenn sie
zwar zum Schluss komme, es stehe der Glaubigerin frei, den Kreditbetrag jeder-
zeit zu kundigen bzw. zurtuckzufordern, sie das Darlehen dann aber als nicht
kindbar qualifizierte. Auch mit Blick auf die Feststellung der Vorinstanz, die Be-
stimmung unter dem Titel "Repayment" spreche fur eine jederzeitige Kliindbarkeit,
sei nicht nachvollziehbar, wie die Vorinstanz letztlich dennoch zum Schluss ge-
lange, das Darlehen sei vor dem 9. September 2020 nicht kindbar.

Hinsichtlich der Erwagungen zum Verwendungszweck bzw. dem Planungs-
horizont habe die Vorinstanz Ubersehen, dass keine Verpflichtung der Schuldne-
rin bestanden habe, das Darlehen zu beziehen und anzulegen. Es habe wirt-
schaftlich keine Notwendigkeit bestanden, sondern es sei nach dem klaren Ver-
tragswortlaut allein die Entscheidung der Schuldnerin gewesen und damit auch al-
lein ihr Risiko, ob sie — trotz jederzeitiger Kiindigungsmaoglichkeit — im vertraglich
definierten Rahmen Geld beziehen und anlegen wolle oder nicht. Zudem beguns-
tige das Verbot, das Geld zu verbrauchen, eine jederzeitige Ruckzahlungsmog-
lichkeit — dies allenfalls mit dem Risiko von Kursschwankungen fur den Darle-
hensnehmer — im Gegensatz zu einem Darlehen, bei dem das Geld verbraucht
werden kdnne. Es gehe nicht an, dass die Vorinstanz einen klar zum Ausdruck
gebrachten und gelebten Vertragswillen mit einer einzigen einseitigen wirtschaftli-

chen Uberlegung unterlaufe (act. 29 Rz. 26 ff.).

4.1.3 Die Schuldnerin gibt in ihrer Beschwerdeantwort weitgehend wortlich die
vorinstanzlichen Erwagungen wieder und schliesst sich diesen an. Es kann daher
bezlglich ihres Standpunkte auf Obiges verwiesen werden (act. 43 Rz. 19 ff.; vgl.
E. lll./4.1.1).
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4.2. Vorab zur vertrauenstheoretischen Auslegung ist darauf hinzuweisen, dass
die begrifflich vorgenommene Unterscheidung der Vorinstanz zwischen Kreditfazi-
litat bzw. Kreditlinie — als Obergrenze des durch die Schuldnerin beziehbaren Dar-
lehens — sowie des effektiv bezogenen Darlehens (vgl. act. E. 28 E. 4.3.3.2.) im
Rahmen der hier zu behandelnden Frage, ob die jederzeitige Aufforderung zur
Ruckzahlung durch die Glaubigerin moglich ist, von untergeordneter Bedeutung
erscheint. So schopfte die Schuldnerin die sog. Kreditfazilitat zum einen fast aus
(vgl. E. I./1.), womit die eingangs genannten Begriffe nahezu deckungsgleich sind.
Kommt hinzu, dass die Frage der "Riuckzahlung" sich per Definition nur bei tat-
sachlich Bezogenem stellt, weshalb es auch in erster Linie auf das tatsachlich in
Anspruch Genommene ankommt. Zum andern machte aber, selbst wenn die
Schuldnerin die Kreditfazilitat nicht voll ausgeschdépft hatte, eine Herabsetzung
der Kreditfazilitat im Sinne der unter den Parteien unstrittigen Klauseln (vgl.

E. 111./3.2.2.5) unter den Betrag des bezogenen Darlehens eine Ruckzahlung
durch die Schuldnerin nétig (vgl. nachfolgend E. 111./4.3.4, so auch zurecht die
Glaubigerin in act. 24 Rz. 23). Auch unter diesem Aspekt spielt die Unterschei-
dung letztlich nur eine untergeordnete Bedeutung, weshalb darauf nicht weiter

eingegangen zu werden braucht.

4.3.1 Bezuglich der vertrauenstheoretischen Auslegung der Vereinbarung vom
10. September 2015 (vgl. act. 4/5) ergibt sich das Folgende:

4.3.2 Unter dem Titel "Period" findet sich die Bestimmung, dass das Darlehen
60 Monate nach Transferierung des Darlehensbetrages an die Schuldnerin fallig

wird:

"The maturity date is 60 (Sixty) months, beginning from the date in which the amount speci-

fied above is transferred to the Borrower."

Als "Maturity Date" wird anschliessend der 9. September 2020 definiert. Im

Anschluss findet sich unter dem Titel "Repayment" die folgenden Bestimmungen:

"The loan facility shall be repayable by the Borrower on demand at the Lender's first re-

quest, in writing.
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The Borrower may repay all or part of the Loan Facility outstanding at any time without pen-
alty."

4.3.3 Die Vorinstanz befasste sich mit dem Verhaltnis der Laufzeit und des "Matu-
rity Date" (Falligkeitsdatum) zur Frage der jederzeitigen Ruckforderbarkeit und er-
sah darin einen Widerspruch. Dem kann nicht gefolgt werden — der Wortlaut der
Vereinbarung erscheint klar. Dass ein befristeter Vertrag vorzeitig aufgeldst wer-
den kann, stellt keinen Widerspruch dar, ein Kiindigungsrecht ist auch im Rahmen

einer Befristung sinnvoll.

So ergibt sich aus dem Wortlaut unmissverstandlich, dass die Schuldnerin
die "loan facility" auf erste schriftliche Aufforderung der Glaubigerin zurtickzube-
zahlen hat. Aus dem Passus ergibt sich nirgends, dass diese Regelung nur unter
bestimmten Bedingungen gelten soll, namentlich nach Ablauf einer bestimmten
Zeit. Bereits aus diesem klaren Wortlaut alleine ergibt sich, dass diese Klausel
nichts anderes als die Moglichkeit der jederzeitigen Ruckforderbarkeit des Darle-
hens durch die Glaubigerin bedeutet — und zwar auch wahrend der "period" und

damit vor Erreichen des "maturitiy date".

Falsch und mit dem Ubrigen Vertragstext nicht in Ubereinstimmung zu brin-
gen ist es, das "maturitiy date" bzw. die "period" im Sinne einer garantierten Mi-
nimallaufzeit zu verstehen, ergaben doch diesfalls weitere Regelungen zum "Re-
payment" keinerlei Sinn. Denn in diesem Fall mussten die unter "Repayment" ge-
troffenen Bestimmungen so verstanden werden, dass die Ruckzahlung durch die
Glaubigerin erst nach Ablauf der 60 Monate verlangt werden kdnnte. Was wiede-
rum bedeutete, dass die Parteien davon ausgingen, bei Erreichen des "maturity
date" sei — damit es zur Riickzahlung komme — zusatzlich die schriftliche Auffor-
derung der Glaubigerin auf Rickzahlung erforderlich. Dies ist aber gerade nicht
der Fall: Unter dem auf das "Repayment" folgenden Titel "Interest" ergibt sich
namlich klar, dass die Schuldnerin die "Loan Facility" nicht spater als am "maturity
date" zurlickzuzahlen habe ("The Borrower shall repay the loan facility together
with all interests [...] not later than the maturity date."). Damit haben die Parteien
geregelt, dass bei Erreichen des Falligkeitsdatums die Schuldnerin von sich aus

den offenen Betrag gleichentags an die Glaubigerin zu leisten hat, ohne dass es
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einer zusatzlichen Aufforderung bedarf. Bestlinde somit keine Rickforderungs-
maoglichkeit vor diesem Datum, ertbrigte sich die Regelung der entsprechenden
Modalitaten vollumfanglich, da das Darlehen von Vertrags wegen am Stichtag zur
Ruckzahlung fallig wird, ohne weitere Handlungen der Parteien — insbesondere
ohne entsprechende Aufforderung der Glaubigerin an die Schuldnerin.

In diesem Sinne ist es nicht richtig, wenn man das "maturitiy date" als mini-
male bzw. fixe Laufzeit des Darlehens interpretiert. Sinn ergibt vielmehr — und so
muss die Vereinbarung letztlich auch im Sinne einer objektivierten Auslegung ver-
standen werden — dass das Darlehen fur die Maximallaufzeit von 60 Monaten zur
Verfugung gestellt wird. Bei Erreichen des Stichtages ist der Betrag zuzlglich des
"interest" ohne weitere Aufforderung zuriickzubezahlen. So verstand im Ubrigen
offenbar auch die Schuldnerin den Begriff des "maturitiy date", wenn sie vor Vor-
instanz ausfihrte: Soweit die Schuldnerin das Darlehen effektiv beanspruche,
mlusse sie dieses spétestens am «mautrity date» zuriickbezahlen (act. 12 Rz. 35).
Wahrend dieser Laufzeit besteht daneben aufgrund des klaren Wortlauts jederzeit
die Mdglichkeit fur die Glaubigerin, schriftlich die Rlckzahlung innert dreier Tage

zu verlangen, wie sie es mit Schreiben vom 25. Januar 2019 tat (act. 4/11).

Wie bereits die Vorinstanz zutreffend erkannte, findet sich unter dem Titel
"Repayment" zudem auch das Gegenstuck zur jederzeitigen Ruckforderbarkeit
durch die Glaubigerin. So ist es auch der Schuldnerin mdglich, jederzeit Teile des
Darlehens oder das gesamte Darlehen an die Schuldnerin zuriickzubezahlen, und
zwar "without penalty", also ohne Strafe. Zwischen den Parteien ist unstrittig, dass
diese Klausel auch wahrend der 60-monatigen Laufzeit gilt.

Die Vorinstanz argumentiert, in dieser Regelung zugunsten der Schuldnerin
sei kein Gegenstlck zur jederzeitigen Ruckforderbarkeit durch die Glaubigern zu
sehen, sondern sie unterstreiche den Charakter der Kreditfazilitat als variabel
ausschopfbare Kreditlimite, welche es dem Kreditnehmer erlaube, die Hohe der
Inanspruchnahme zu variieren, ohne eine Strafe zu bezahlen. Die Vorinstanz
Ubersieht bei dieser Argumentation, dass selbst die Schuldnerin diese Regelung
nicht vor diesem Hintergrund versteht, sondern vielmehr auf den Umstand hin-
weist, dass bei befristeten Darlehen grundsatzlich ohne gegenteilige Vereinba-

rung eine Vorfalligkeitsentschadigung anfalle (vgl. act. 12 Rz. 33). Sie selbst ver-
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steht die Vereinbarung also so, dass im Falle der jederzeitigen Teil- oder Gesamt-
ruckzahlung keine solche "Strafe" im Sinne einer Vorfalligkeitsentschadigung zu
leisten ist, und eben nicht als Untermauerung der Mdglichkeit, die Hohe des Kre-
dits flexibel zu variieren. Dies unterstreicht, dass die Regelungen unter dem Titel
"Repayment" in erster Linie die Moglichkeit der Rickzahlung wahrend der Lauf-
zeit der 60-monatigen Periode zum Gegenstand haben — und zwar sowohl auf
Veranlassung der Glaubigerin als auch der Schuldnerin. Im Ergebnis ist der Vor-
instanz aber insofern zuzustimmen, als diese Regelung es der Schuldnerin letzt-

lich auch ermdglicht, den bezogenen Kredit variabel jederzeit zu verringern.

4.3.4 Es kann im Ubrigen entgegen der Auffassung der Vorinstanz im vereinbar-
ten Verwendungszweck des Darlehens kein Argument gegen die jederzeitige
Ruckforderbarkeit gesehen werden. Die Vorinstanz betrachtet die Vereinbarung
nach einem dkonomischen Gesichtspunkt nur einseitig, ohne dass die genauen
Umstande, welche zum Vertragsschluss fuhrten, bekannt waren. Ihre Ausfuhrun-
gen zum Verwendungszweck erscheinen vor diesem Hintergrund spekulativ und
lassen die Interessenlage der Glaubigerin ausser Betracht. Insbesondere wird das
Argument der Vorinstanz, die Schuldnerin sei auf eine Planungssicherheit ange-
wiesen, was gegen die jederzeitige Kuindbarkeit spreche, durch die Vereinbarung
selbst widerlegt. So ist (wie gezeigt, E. 111./3.2.2.5) zwischen den Parteien unstrit-
tig, dass es der Glaubigerin gemass der sich unter dem Titel "Amount" findenden
Regelung frei gestanden hat, den Wert der "loan facility" nach eigenem Ermessen
zu erhdhen oder herabzusetzen. Eine (beliebige, im Ermessen der Glaubigerin
stehende) Reduktion war damit auch nach dem Verstandnis der Schuldnerin je-
derzeit mdglich (vgl. act. 12 Rz. 42 a), womit sie offenbar einverstanden war. Eine
Reduktion kann letztlich auch bis hin zu einem Minimalbetrag (z.B. von USD 1.-)
erfolgen. Fir die Schuldnerin wirkte sich dies im Ergebnis gleich aus, wie wenn
sie den gesamten Betrag zurlickzubezahlen hatte. Trotzdem war sie mit dieser
Klausel einverstanden, ging also bewusst das Risiko ein, kurzfristig erhebliche
Betrage aus dem Darlehen zurlckleisten zu missen. Wenn sie dieses Risiko in
Kauf nahm, erscheint mit Blick auf den klaren Wortlaut der Vereinbarung tber-
zeugend, dass sie auch das Risiko der jederzeitig verlangten Gesamtrickzahlung

in Kauf genommen hat, und dies muss sie gegen sich gelten lassen.
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4.3.5 Es ist damit dem Vertragsverstandnis der Glaubigerin zu folgen. Die
Schuldnerin hat das Resultat der normativen Vertragsauslegung gegen sich gel-
ten zu lassen, wonach der Vertrag vertrauenstheoretisch nicht anders verstanden
werden kann, als dass die schriftliche Aufforderung zur Rickzahlung des Darle-

hens durch die Glaubigerin jederzeit moglich war.

5. Esist damit von der Gultigkeit der Zahlungsaufforderung vom 25. Januar
2019 (act. 4/12) auszugehen, womit Bestand und Falligkeit der Arrestforderung
glaubhaft sind. Das Vorliegen der weiteren Arrestvoraussetzungen (Art. 272
SchKG) bestreitet die Schuldnerin in ihrer Arresteinsprache bzw. in ihrer Be-
schwerdeantwort nicht, weshalb deren Vorliegen als unbestritten zu gelten hat

und der Arrest aufrecht zu erhalten ist.

Der vorinstanzliche Entscheid ist damit aufzuheben und die Arresteinspra-

che der Schuldnerin vom 11. Juni 2019 ist abzuweisen.

Iv.

1.  Die Prozesskosten werden grundsatzlich der unterliegenden Partei auferlegt
(Art. 106 Abs. 1 ZPO). Nachdem die Arresteinsprache der Schuldnerin abgewie-
sen wird, wird sie fur das erst- und zweitinstanzliche Einspracheverfahren kosten-

und entschadigungspflichtig.

2.  Die Spruchgebihr fur das vorinstanzliche Verfahren ist in Anwendung von
Art. 48 GebV SchKG auf Fr. 2'000.— festzusetzen und der Schuldnerin aufzuerle-
gen.

Zudem hat die Schuldnerin die Glaubigerin flr das vorinstanzliche Verfahren
mit Fr. 5'000.— zu entschadigen. Da die Glaubigerin bei der Vorinstanz den Ersatz
der Mehrwertsteuer nicht beantragt hat (act. 24 S. 2), ist sie ihr auch nicht zuzu-

sprechen.

3. Die Kosten fur das Rechtsmittelverfahren sind unter Bericksichtigung des
Streitwerts von weiter Uber einer Million Franken sowie in Anwendung von Art. 61
Abs. 1i.V.m. SchKG Art. 48 GebV SchKG auf Fr. 3'000.- festzusetzen.
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Weiter ist der Glaubigerin fur das Rechtmittelverfahren in Anwendung § 2
Abs. 1,§4 Abs. 1und 2,§ 9, § 11 Abs. 1 und § 13 AnwGebV eine Parteientscha-
digung von Fr. 5'000.— zuzusprechen. Der Ersatz von Mehrwertsteuer wird auch
im Rechtmittelsverfahren (zu Recht) nicht beantragt und ist daher nicht zuzuspre-
chen (act. 29 S. 2).

Es wird erkannt:

1. In Gutheissung der Beschwerde wird das Urteil des Einzelgerichtes Audienz

des Bezirksgerichtes Zirich vom 14. Oktober 2019 aufgehoben.

2. Die Arresteinsprache der Beschwerdegegnerin vom 11. Juni 2019 wird ab-

gewiesen.

3. Die erstinstanzliche Entscheidgebuhr wird auf Fr. 2'000.— festgesetzt und

der Beschwerdegegnerin auferlegt.

4. Die Beschwerdegegnerin wird verpflichtet, der Beschwerdefuhrerin fur das
erstinstanzliche Verfahren eine Parteientschadigungen von Fr. 5'000.— zu

bezahlen.

5. Die zweitinstanzliche Entscheidgebuhr wird auf Fr. 3'000.— festgesetzt, der
Beschwerdegegnerin auferlegt und aus dem von der Beschwerdefuhrerin

geleisteten Kostenvorschuss bezogen.

Die Beschwerdegegnerin wird verpflichtet, der Beschwerdeflihrerin den ge-

leisteten Vorschuss von Fr. 3'000.— zu ersetzen.

6. Die Beschwerdegegnerin wird verpflichtet, der Beschwerdefuhrerin fur das
zweitinstanzliche Verfahren eine Parteientschadigungen von Fr. 5'000.— zu

bezahlen.

7.  Schriftliche Mitteilung an die Parteien, an die Beschwerdeflhrerin unter Bei-
lage eines Doppels von act. 43, sowie an die Vorinstanz und das Betrei-

bungsamt Zurich 1, je gegen Empfangsschein.
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Die erstinstanzlichen Akten gehen nach unbenutztem Ablauf der Rechtsmit-

telfrist an die Vorinstanz zuruck.

8. Eine Beschwerde gegen diesen Entscheid an das Bundesgericht ist
innert 30 Tagen von der Zustellung an beim Schweizerischen Bundesge-
richt, 1000 Lausanne 14, einzureichen. Zulassigkeit und Form einer solchen
Beschwerde richten sich nach Art. 72 ff. (Beschwerde in Zivilsachen) oder
Art. 113 ff. (subsidiare Verfassungsbeschwerde) in Verbindung mit Art. 42

des Bundesgesetzes Uber das Bundesgericht (BGG).

Dies ist ein Endentscheid im Sinne von Art. 90 BGG und ein Entscheid tber
vorsorgliche Massnahmen im Sinne von Art. 98 BGG.

Es handelt sich um eine vermogensrechtliche Angelegenheit. Der Streitwert betragt
Fr. 142'019'553.50.

Die Beschwerde an das Bundesgericht hat keine aufschiebende Wirkung.

Obergericht des Kantons Zurich
II. Zivilkammer

Die Gerichtsschreiberin:

MLaw M. Schnarwiler

versandt am:
28. Februar 2020
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