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Erwagungen

E.1l

Die Beschwerdeschrift hat ein Rechtsbegehren zu enthalten ( Art. 42 Abs. 1 BGG ). Dadie
Beschwerde in Zivilsachen ein reformatorisches Rechtsmittel ist ( Art. 107 Abs. 2 BGG),
darf sich die beschwerdefihrende Partel grundsétzlich nicht darauf beschranken, die
Aufhebung des angefochtenen Entschelds zu beantragen, sondern muss einen Antrag in der
Sache stellen. Ein blosser Riickwel sungsantrag reicht ausnahmswel se aus, wenn - wie
vorliegend - da s Bundesgericht im Falle der Gutheissung in der Sache nicht selbst
entscheiden konnte, weil die erforderlichen Sachverhaltsfeststellungen der Vorinstanz
fehlen (BGE 136V 131 E. 1.2 S. 135; 134 111 379 E. 1.3 S. 383; je mit Hinweisen). Im
Ubrigen sind die Voraussetzungen firr die Zul&ssigkeit der Beschwerde ohne Weiteres
erflillt. Auf die Beschwerdeist - unter VVorbehalt hinreichender Begrindung ( Art. 42 Abs. 2
BGG, Art. 106 Abs. 2 BGG ) - einzutreten.

E.2

Das Bundesgericht wendet das Recht von Amtes wegen an ( Art. 106 Abs. 1 BGG). Esist
folglich weder an die in der Beschwerde geltend gemachten Argumente noch an die
Erwagungen der Vorinstanz gebunden; es kann eine Beschwerde aus einem anderen als
dem angerufenen Grund gutheissen und es kann eine Beschwerde mit einer von der
Argumentation der Vorinstanz abweichenden Begriindung abweisen (vgl. BGE 140 111 86
E.2S.88f.; 13411 235E. 4.3.4 S. 241). Immerhin prift das Bundesgericht, unter
Berticksichtigung der allgemeinen Begriindungsanforderungen ( Art. 42 Abs. 1 und 2 BGG
), grundsétzlich nur die geltend gemachten Riigen, sofern die rechtlichen Mangel nicht
geradezu offensichtlich sind. Esist nicht gehalten, wie eine erstinstanzliche Behorde alle
sich stellenden rechtlichen Fragen zu untersuchen, wenn diese vor Bundesgericht nicht
mehr vorgetragen werden (BGE 1401111 86 E. 2 S. 88f., 115E. 2 S. 116).

E.3

Nach Art. 42 Abs. 2 BGG ist in der Beschwerdeschrift in gedrangter Form darzulegen,
inwiefern der angefochtene Akt Recht verletzt. Soweit das Bundesgericht das Recht von
Amtes wegen anwendet ( Art. 106 BGG ), ist zwar eine ausdrickliche Nennung bestimmter
Gesetzesartikel nicht erforderlich, falls aus den Vorbringen hervorgeht, gegen welche
Regeln des Bundesrechts die Vorinstanz verstossen haben soll. Unerl&sslich ist aber, dass
auf die Begrindung des angefochtenen Urteils eingegangen und im Einzelnen dargetan
wird, worin eine Verletzung von Bundesrecht liegen soll (BGE 140 111 86 E. 2 S. 89, 115
E. 2 S. 116). Soweit eine Verletzung von Grundrechten und kantonalem oder



interkantonalem Recht geltend gemacht wird, findet der Grundsatz der Rechtsanwendung
von Amtes wegen keine Anwendung, sondern es gilt das Rigeprinzip ( Art. 106 Abs. 2
BGG).

E.4

Der BeschwerdefUhrer verlangt von der Beschwerdegegnerin Schadenersatz aus
pflichtwidriger Anlagetétigkeit. Unbestritten ist zwischen den Parteien, dass der
Beschwerdefihrer nicht ein gesamthaft pflichtwidriges Portfolio beanstandet, sondern
vielmehr nur einen Schaden aus angeblich pflichtwidrigen Einzelanlagen (Verkauf von
Call-Optionen zwischen dem 17. Juni 2013 und dem 27. Januar 2014) geltend macht.
Prozessthemaist vorliegend einzig, ob der Beschwerdefiihrer seinen aus den
Optionsgeschéften resultierenden Schaden hinreichend substanziiert hat. Die tbrigen
Anspruchsvoraussetzungen liess die Vorinstanz offen, weil sie den Schaden als nicht
ausreichend substanziiert erachtete.

E. 41

Die Vorinstanz fasste einleitend die Standpunkte des Beschwerdeftihrers und der
Beschwerdegegnerin zusammen.

E. 411

Sie hielt fest, der Beschwerdefthrer behaupte im Wesentlichen, er habe nur in
werterhaltende Titel investieren wollen. Zudem habe er immer wieder erklart, er habe
Probleme mit dem Online-Banking, kdnne die Bewegungen in seinem Portfolio nicht
verfolgen und nicht Gberwachen und musse seiner Kundenberaterin vollsténdig vertrauen.
Er werde grundsétzlich ihre Empfehlungen befolgen. Die Kundenberaterin habe im Jahre
2013 von Fremdwahrungsgeschéaften zu schwéarmen begonnen. Aufgrund ihrer
Zusicherungen habe er ihrem Drangen irgendwann nachgegeben. Danach habe die
Kundenberaterin das Thema nie mehr erwdhnt. Mit E-Mail vom 1. November 2013 habe
die Kundenberaterin dringend um Unterzeichnung eines "Special Fiduciary Mandate", eines
"Framework Agreement on Instructions for Specific Transactions' und einer
Empfangsbestétigung gebeten. Er habe hierauf mit E-Mail vom 4. November 2013 um eine
Erklérung fur diese Formulare und um die Bestétigung des USD-Saldos bei Schliessung der
Forex-Positionen gebeten. Nachdem ihm die Kundenberaterin telefonisch und per E-Mail
vom gleichen Tag versichert habe, dass es sich dabei um eine blosse Formalitét handle und
kein Grund fur Besorgnis bestehe, habe er die Formulare unterzeichnet. Danach habe er
nichts mehr gehdrt. Am 24. Januar 2014 sei ihm telefonisch mitgeteilt worden, dass die
Kundenberaterin mit hochriskanten Optionsgeschéften grosse Verluste erlitten habe, wovon
mit einem Verlust von tber 2 Millionen USD auch sein Konto betroffen sei. Der
Beschwerdefiihrer mache einen Bruttoverlust von USD 2'522'103.-- geltend, welchen er
aufgrund des Gesamtbetrags fur die am 27. Januar 2014 féllig gewordenen
Rickkaufpramien der letzten drei Tranchen von TRY 5'876'500 und eéinem TRY/USD
Tageskurs von 2.33 berechne. Davon ziehe er die erzielten Prémien von USD 166'013.-- ab,
woraus sich ein Nettoverlust von USD 2'356'090.-- ergebe. Der Beschwerdeflhrer sei der
Auffassung, die Beschwerdegegnerin habe ihm den Schaden in der Hohe des Nettoverlustes
zu ersetzen und ab dem 28. Januar 2014 zu einem Zinssatz von 5 % zu verzinsen. Der
geltend gemachte Nettoverlust entspreche gleichzeitig auch dem Schaden per 27. Januar
2014. Der sonst bei Anlageschaden geforderte Vergleich zwischen der tatséchlichen und
einer hypothetischen Entwicklung des pflichtwidrig angelegten Vermdgens ertibrige sich,



daes beim pflichtwidrigen Verkauf einer Option gar keine alternative Anlage bzw. kein
Vermogen gebe, dasim Zeitpunkt des Verkaufsin eine alternative Anlage hétte investiert
werden konnen.

E. 412

Die Beschwerdegegnerin hingegen behaupte, der Beschwerdeflihrer sei ein aggressiver
Anleger gewesen, der einen Uberdurchschnittlichen Gewinn erwartet habe. Er sei mit
Optionsgeschéften bestens vertraut. Er habe die Investition in die Fremdwahrungsoptionen
instruiert. Er habe sich mehrfach erfolgreich in das E-Banking einloggen und seine
Kontounterlagen konsultieren kénnen. Die gescheiterten Anmeldeversuche seien fast
ausschliesslich auf die Verwendung eines falschen PIN zuriickzufihren. Es sei
unzutreffend, dass die Kundenberaterin seit Juni 2013 nicht mehr Uber die
Fremdwahrungsoptionen gesprochen habe. Der BeschwerdefUhrer habe die Strike Levels
der Optionen jeweils selber bestimmt und der Kundenberaterin entsprechend mitteilen
mussen. Die Beschwerdegegnerin sei der Auffassung, es liege keine Vertragsverletzung
vor, der Beschwerdefuihrer habe die Fremdwahrungsoptionen jedenfalls rechtswirksam
genehmigt, selbst wenn diese urspringlich von ihm nicht instruiert gewesen wéren. Die
Beschwerdegegnerin bestreite das Quantitativ des vom Beschwerdefiihrer behaupteten
Nettoverlustes, dadieser die in seiner Rechtsschrift enthaltenen Zahlen nicht durch
hinreichend bestimmte Urkunden nachgewiesen habe und sich der eingeklagte Betrag auch
nicht aus dessen Aufstellungen ergebe. Sie sei der Auffassung, er hétte aufzeigen missen,
mit welchen Anlagen, wenn nicht mit den besagten Fremdwahrungsoptionen, er seine
hohen Gewinnerwartungen hétte erfillen wollen, und wie sich die entsprechenden Anlagen
Im streitrelevanten Zeitraum im Vergleich zu den Optionen wertmassig entwickelt hétten.

E.42

Die Vorinstanz erwog, den Beschwerdeflhrer treffe eine Substanziierungslast, aufgrund
derer er die einzelnen Grundlagen seines Schadens einzeln darzutun habe. Der
Beschwerdefiihrer benenne in seinen Rechtsschriften die einzelnen Transaktionen und die
Verluste in tabellarischer Form. Zum ersten Verkauf der drei Tranchen und zum zweiten
Verkauf ("Rollen") der ersten Tranche mache er zudem Ausfihrungen. Zu den weiteren
Transaktionen wirden diese Ausfihrungen lediglich pauschal erfolgen. Die hypothetische
Entwicklung seines Vermogens bei pflichtgemassen Anlagen lege er nicht dar. Er sei der
Ansicht, ein Vergleich zwischen der hypothetischen und der tatséchlichen Entwicklung des
Vermogens eriibrige sich; daer sein Vermogen bei der Beschwerdegegnerin nicht habe
vermehren bzw. keine Optionsgeschéfte habe eingehen wollen, werde die Frage hinféllig,
welche aternativen Anlagen er getétigt hédtte. Damit setze der Beschwerdefiihrer den
Schaden mit dem Verlust gleich. Die Rechtsprechung verlange jedoch einen Vergleich des
tatséchlichen mit dem hypothetischen Vermoégensstand. Der Beschwerdefhrer lege nicht
dar, welchen Teil seines Vermogens er as pflichtwidrig investiert betrachte. Zur
pflichtgemassen Anlage fuhre er schliesslich aus, seine Gewinnerwartungen seien dadurch
erfullt gewesen, dass sein Vermogen zu einem kleineren Teil in sicheren Bonds (Anleihen)
und zum gréssten Teil in bar bzw. als Fiduciary Deposits (Treuhand- oder Festgeld)
angelegt gewesen sei, wobei er sich auf die Angaben der Kundenberaterin in der E-Mail
vom 22. Mai 2013 und die Portfoliobewertungen vom 30. [recte 31.] Mé&rz und vom 30.
Juni 2013 beziehe. Damit rdume er ein, dass er sein Vermogen nicht vollstandig in
Barmittel angelegt, sondern auch investiert hétte. Folglich bestehe keine Grundlage fur die
Annahme, das pflichtwidrig investierte Vermogen ware nominal erhalten geblieben,



sondern der Beschwerdeflhrer hatte darlegen mussen, in welchen Investitionen er dieses
angelegt hétte. Da er weder Behauptungen zum Umfang des pflichtwidrig investierten
Vermodgens noch solche zur pflichtgemassen Anlage aufstelle, sei eine Berechnung des
hypothetischen V ermogensstands nicht moglich. Der Beschwerdefiihrer unterlasse es somit,
den hypothetischen Vermogensstand bel pflichtgemasser Anlageberatung darzulegen. Die
Vorinstanz hielt schliesslich fest, sie habe bereits in friheren Entscheiden darauf
hingewiesen, dass es beim Verkauf einer Option kein eigentliches investiertes Vermogen
gebe. Den Umfang der durch die Margenanforderungen gebundenen liquiden Mittel
bestimme die Depotbank nach ihren internen Grundsétzen. Aufgrund dieser Umstande habe
siein friheren Entscheiden eine Schadensschétzung fur das Gesamtportfolio nach Art. 42
Abs. 2 OR vorgenommen. Die bundesgerichtliche Rechtsprechung ( BGE 144 111 155 E.
2.3.4S.162f.) sai diesem Ansatz jedoch nicht gefolgt. Das Bundesgericht habe
festgehalten: "Auch dass ein alfdlliger Schaden aus Geschéften mit Optionen anders
berechnet werden muss al's ein Schaden aus V ermogensanlagen mit bestimmten Ertrag,
vermag ein Abweichen [vom Grundsatz, dass die Schadenersatzpflicht sich allein nach den
Folgen pflichtwidriger Handlungen bemisst] nicht zu rechtfertigen” ( BGE 144 111 155 E.
2.3.4 S. 163). Der Umstand, dass der Schaden durch Optionsgeschéfte entstanden sei, finde
somit keine Berticksichtigung bei der Schadensberechnung.

E.43

Der BeschwerdefUhrer rugt, die Vorinstanz habe Bundesrecht ( Art. 42 und Art. 97 OR
sowie Art. 57 ZPO ) verletzt, indem sie den Schaden al's nicht hinreichend substanziert
betrachtet habe. Soweit der Beschwerdefiihrer zusétzlich eine Verletzung der
Rechtsweggarantie ( Art. 29a BV und Art. 6 EMRK ) rigt, genligt er den
Rugeanforderungen vor Bundesgericht (vgl. hiervor E. 3) nicht. Auf diese Rugen ist -
soweit ihnen Uberhaupt e ne eigensténdige Bedeutung zukommt - nicht einzutreten.

E.51

Nach der Praxis des Bundesgerichts kommen fir die Abwicklung von Borsengeschéften
bzw. die Anlagetatigkeit grundsétzlich drei verschiedene V ertragsbeziehungen in Betracht:
die blosse Konto-/ Depotbeziehung (execution only), die Anlageberatung und die
eigentliche Vermogensverwaltung ( BGE 144 111 155 E. 2.1 S. 156 mit Hinweisen). Die
Anlageberatung zeichnet sich in Abgrenzung von der blossen Konto-Depot-Beziehung
dadurch aus, dass der Kunde die Anlageentscheide zwar selber trifft, die Bank ihm jedoch
beratend zur Seite steht. Die Zustandigkeit des Kunden fir den Anlageentscheid
unterscheidet die Anlageberatung (und die blosse Konto-/Depot-Beziehung) von der
Vermogensverwaltung, bel der die Bank die auszufihrenden Transaktionen im Rahmen der
Sorgfalts- und Treuepflicht sowie der vereinbarten Anlagestrategie selber bestimmt ( BGE
144111 155 E. 2.1.1 S. 156 f. mit Hinweisen). Fir die Qualifikation des Vertrages ist nicht
entscheidend, welche Bezeichnung die Parteien verwenden, sondern welche L eistungen der
Klient im vereinbarten Rahmen verlangt und die Bank tatsachlich erbringt (Urteile
4A_449/2018 vom 25. Mérz 2019 E. 3 und 4A_54/2017 vom 29. Januar 2018 E. 5.2).

E.5.2

Die Vorinstanz qualifizierte das Vertragsverhaltnis zwischen den Parteien als
Anlageberatungsvertrag. Sie erwog, der Beschwerdefiihrer habe das Rechtsverhaltnis nicht
ausdriicklich einer der drel Geschéftsbeziehungsarten zugeordnet. In tatsachlicher Hinsicht
habe er sich aber massgeblich darauf abgestiitzt, dass die Beschwerdegegnerin bzw. seine



dortige Kundenberaterin ihm die streitgegenstandlichen Fremdwahrungsoptionen
empfohlen habe. Aus dem Vortrag des BeschwerdefUhrers ergebe sich daher mit
hinreichender Schliissigkeit, dass das Vertragsverhdtnis als Anlageberatungsvertrag zu
gualifizieren sei. Die Qualifikation des Vertragsverhaltnisses al's Anlageberatungsvertrag ist
vor Bundesgericht nicht mehr umstritten.

E.53

Esist Tell der Behauptungslast des geschadigten Kunden, der Schadenersatz einklagt,
anzugeben, welchen Schaden er aus welcher Vertragsverletzung geltend macht (Urteile
4A 539/2014 vom 7. Mai 2015 E. 3.1; 4A_336/2014 vom 18. Dezember 2014 E. 6.3).
Aufgrund der von der Vorinstanz wiedergegebenen Ausfihrungen der Parteien sind zwel
Sachverhalte zu unterscheiden, wenn auch der BeschwerdefUhrer in seiner Beschwerde
nicht (deutlich) zwischen den beiden Szenarien unterscheidet.

E.53.1

Der Beschwerdefuhrer macht einerseits geltend, er habe dem Drangen der
Beschwerdegegnerin hinsichtlich der Fremdwahrungsgeschéfte schliesslich nachgegeben
(vgl. hiervor E. 4.1.1). Damit ging er, wie die Vorinstanz richtig erkannte, grundsétzlich
von einem Anlageberatungsvertrag aus, bel dem er allein zusténdig fur die
Investitionsentscheide war. Indem er zugestand, dem Drangen der Kundenberaterin
schliesslich nachgegeben zu haben, anerkannte er, dass der erste Verkauf der 300
Call-Optionskontrakte vom 17. Juni 2013 (in jewells 3 Tranchen zu jeweils 100
Kontrakten) von ihm entschieden wurde. Der Vorwurf der Pflichtwidrigkeit beinhaltet
diesbeziiglich also die mangel hafte Aufklarung und Information hinsichtlich dieses von ihm
getroffenen Anlageentscheides. Entsprechend ging die Vorinstanz davon aus, geltend
gemacht werde nur Schaden aus Verletzung der Aufklarungs- und Beratungspflicht.

E.53.2

Der Beschwerdefuhrer wirft der Beschwerdegegnerin aber gemass den Feststellungen der
Vorinstanz weiter vor, den Verkauf von Call-Optionen eigenméachtig vorgenommen zu
haben. Die Vorinstanz verweist dabel unter anderem auf Rz 40 der Klageschrift, wo der
Beschwerdefiihrer darlegte, dass die Kundenberaterin die mit der Austibung der Option
durch die Kéufer entstandenen Verluste verheimlicht und durch das "Rollen” angebliche
Gewinne ausgewiesen habe. Der Vorwurf des eigenméachtigen Vorgehens bezieht sich also
auf das Vorgehen der Kundenberaterin ab dem Zeitpunkt der erfolgten Austibung der ersten
Tranche der urspriinglichen 300 Kontrakte durch den Kaufer am 24. Juni 2013. Die
Beschwerdegegnerin machte demgegeniber geltend, der Beschwerdefiihrer habe die
Fremdwahrungsoptionen selber instruiert bzw. jedenfalls rechtswirksam genehmigt; er habe
die jeweiligen Strike Levels bestimmt (vgl. hiervor E. 4.1.2). Eine Pflichtverletzung liegt
insbesondere auch dann vor, wenn der Anlageberater eine Disposition ohne Einwilligung
des Kunden vorgenommen hat und dabei Schaden entstanden ist (CHRISTOPH
GUTZWILLER, Schadensstiftung und Schadensberechnung bei pflichtwidriger
Vermogensverwaltung und Anlageberatung, SJZ 101/2005 S. 357 ff., 360). Selbst eine
nachtrégliche Genehmigung setzt jedenfalls voraus, dass dem Bankkunden die ausgefuhrten
Transaktionen zur Kenntnis gebracht werden (DAMIAN A. FISCHER, BGE 144 111 155:
Schadensberechnung bei Anlageschaden, AJP 2018 S. 1145 ff., 1149.). Die Vorinstanz hat
mangels Prufung der Pflichtwidrigkeit nicht festgestellt, ob der Verkauf der Call-Optionen
ab dem 24. Juni 2013 durch die Beschwerdegegnerin bzw. deren Kundenberaterin



eigenméchtig erfolgt ist. FUr das Bundesgericht verbindlich festgestellt ist, dass die
Kundenberaterin den Verlust aus den Optionsgeschéften gedeckt hat, indem sie neue
Optionen geschrieben und den Uberschuss (Verrechnung von Verlust mit neuer Pramie),
der in TRY angefallenist, jeweilsin USD umgerechnet und dem USD-Konto des
Beschwerdefuhrers gutgeschrieben hat. Der Beschwerdefihrer hat geméass den
vorinstanzlichen Feststellungen im Ubrigen auch ausgefiinrt, die Kundenberaterin habe am
4. November 2013 - mit dem Ziel ihn zu beruhigen - eine E-Mail verfasst, worauf er die
Formulare, wie gewunscht, unterzeichnet habe (vgl. hiervor E. 4.1.1). Die Vorinstanz
verweist dabel auf Rz. 135 der Klage, wo der Inhalt der E-Mail wiedergegeben wird. In
dieser E-Mail fuhrt die Kundenberaterin aus: "Wie ich Ihnen auch bei friheren
Gelegenheiten mitgeteilt hatte, werden die Forex-Options-Geschéfte, die sich in [Threm
Portefeuille befinden, Ihrem Portefeuille nicht den geringsten materiellen Verlust bringen
(solange nicht ihr Betrag erhoht oder ihr Rollen von Ihnen gestoppt wird) ". Daraus wird
ersichtlich, dass der BeschwerdefUhrer spétestens zu diesem Zeitpunkt Kenntnis Giber das
"Rollen" hatte, wobei nicht abschliessend klar ist, ob und inwieweit er dessen Bedeutung
auch einschétzen konnte. Die vom Beschwerdefiihrer geltend gemachte Pflichtwidrigkeit
besteht jedenfalls darin, dass die Beschwerdegegnerin bzw. deren Kundenberaterin durch
das behaupteterwei se eigenméchtige Rollen Verluste verheimlicht und stattdessen auf dem
USD-Konto Gewinne ("Pramientberschiisse”) ausgewiesen hat. Diese vorlaufig durch den
Beschwerdefiihrer nur behauptete Vertragsverletzung hat die Vorinstanz ihren
Uberlegungen zum Schaden nicht zugrunde gelegt.

E.53.3

Im Folgenden ist - von der Annahme ausgehend, die vom Beschwerdefiihrer geltend
gemachten Pflichtverletzungen seien erstellt - zu prifen, ob der Beschwerdefiihrer den
daraus abgel eiteten gemachten Schaden ausreichend substanziiert hat.

E.6

Die Schadenersatzpflicht bemisst sich allein nach den Folgen pflichtwidriger Handlungen,
die Folgen pflichtgemassen Verhaltens sollen sich weder zum Vorteil noch zum Nachtell
des Haftpflichtigen auswirken ( BGE 144 111 155 E. 2.3.4 S. 163). Der BeschwerdefUhrer
bezieht die behauptete Pflichtwidrigkeit - wie dargelegt - nicht auf sein gesamtes
Portefedille. Die richtige Erfullung des Anlageberatungsvertrags sieht er in der Performance
der bestehenden Anlagen ohne die behaupteten pflichtwidrig getétigten
Fremdwahrungsoptionen. In diesem Sinneist im Ubrigen auch die von der Vorinstanz
zitierte Aussage des Beschwerdefihrers zu verstehen, wonach seine Gewinnerwartungen
dadurch erflllt gewesen seien, dass sein Vermogen zu einem kleineren Teil in sicheren
Bonds (Anleihen) und zum grdssten Teil in bar bzw. as Fiduciary Deposits
(Treuhandanlage bzw. Festgeld) angelegt gewesen sei (vgl. hiervor E. 4.2).

E.6.1

Nach dem allgemeinen Schadensbegriff, wie er in der Praxis des Bundesgerichts verwendet
wird, ist der Schaden eine unfreiwillige Vermogensverminderung, der in einer
Verminderung der Aktiven, einer Vermehrung der Passiven oder im entgangenen Gewinn
bestehen kann. Er entspricht der Differenz zwischen dem gegenwartigen Vermdgensstand
und dem Stand, den das Vermogen ohne das schadigende Ereignis hétte ( BGE 142 111 23 E.
4.1S.27;139V 176 E. 8.1 S. 187 f.; je mit Hinweisen). Aufgrund der Unterstellung des
Anlageberatungsvertrages unter das Auftragsrecht ist bei nicht gehoriger Erfullung nach



Art. 398 Abs. 2i.V.m. Art. 97 Abs. 1 OR grundsétzlich das Erfllungsinteresse (positives
Vertragsinteresse) zu ersetzen ( BGE 144 111 155 E. 2.2 S. 158 mit Hinweisen). Das
Erfullungsinteresse setzt sich zusammen aus dem damnum emergens, der durch die
pflichtwidrige Anlage hervorgerufenen Vermogensverminderung (Differenz zwischen dem
Einstandswert und dem gegenwartigen Wert einer Anlage), sowie aus dem entgangenen
Gewinn, der erzielt worden wére, wenn der gleiche Betrag vertragsgeméass, der
Sorgfaltspflicht entsprechend, angelegt worden wére (GUTZWILLER, a.a.O, S. 363). Als
Vergleichsmassstab kommen passende Alternativanlagen in Betracht, die der vertraglichen
Anlagestrategie entsprechen und pflichtgemass vom Vertragspartner oder einem
durchschnittlich erfolgreichen Vermdgensverwalter bzw. Anlageberater getétigt worden
wéren ( BGE 144 111 155 E. 2.2.2 S. 159).

E.6.2

Der BeschwerdefUhrer bestreitet die beschriebene Vorgehensweise bel der
Schadensberechnung betreffend Anlageschaden im Grundsatz nicht. Er macht aber in seiner
Beschwerde geltend, dass beim Verkauf von Optionen der Verkaufer/Anleger (noch) gar
nichts investiere. Es bestehe daher auch kein investiertes Vermoégen, dessen Entwicklung
bei pflichtgemasser alternativer Anlage er hétte darstellen konnen. Vielmehr geht er davon
aus, das pflichtgemasse Alternativverhalten hétte darin bestanden, ihn nicht
sorgfaltspflichtwidrig zum Verkauf der 300 Optionskontrakte zu Uberreden und
anschliessend nicht eigenméchtig die Optionskontrakte zu "rollen”, womit es bei den
bestehenden Bar- bzw. Festgel danlagen geblieben waére.

E.6.3

Vorab ist zum besseren Verstandnis auf die Funktionsweise der strittigen Anlagen
einzugehen.

E.6.3.1

Die Vorinstanz hat die Funktionsweise einer Call-Option aus Sicht des Verkaufers/Anlegers
zutreffend zusammengefasst: Der Verkaufer einer Call-Option verpflichtet sich gegen
Bezahlung einer Prémie, am oder bis zum Verfalltag die entsprechende Anzahl des
Basiswertes zum vereinbarten Ausiibungspreis zu verkaufen, wenn der Kaufer die
Call-Option ausiibt. Dazu muss der Verkaufer der Option wahrend der gesamten Laufzeit
Sicherheiten hinterlegen ( Margin/ Marge ). Die Marge dient in erster Linie dazu, das
Risiko der Bank bel Kursriickgéngen zu begrenzen (vgl. Urteil 4A_521/2008 und

4A _523/2008 vom 26. Februar 2009 E. 5.2 mit Hinweisen; Urteil 4A_450/2010 vom 21.
Dezember 2010 E. 5.2.2). Die Bank bestimmt deren Hohe nach internen Grundsétzen und
es gibt keine allgemein gultigen Regeln zu deren Berechnung. Sieist regelmassigen
Anderungen aufgrund der Marktentwicklung unterworfen. Verfiigt der Verkéufer bei
Austibung der Option durch den Kaufer nicht tber die erforderliche Anzahl Basiswerte,
muss er diese zuerst zum Marktpreis beschaffen. Da der Marktpreis zum Voraus nicht
bekannt ist, lasst sich das Verlustrisiko nicht bestimmen, sondern lediglich durch den
Umfang der abgeschlossenen Optionskontrakte, deren Laufzeit bzw. des Verfalltags und
des Auslibungsprei ses begrenzen.

E.6.3.2

Bereits die Vorinstanz hat ausgefuhrt, sie habe in friheren Entscheiden darauf hingewiesen,
dass esbeim Verkauf einer Option kein eigentliches investiertes Vermogen gebe (vgl.
hiervor E. 4.2). Dies trifft zu, und zwar unabhéngig davon, ob es sich um den Verkauf von



Call- oder von Put-Optionen handelt. Der Kéufer eines Optionskontraktes kann
entscheiden, ob das Geschéft erflllt werden soll oder nicht. Dieswird er davon abhangig
machen, ob die Erflllung des Vertrages fir ihn einen positiven Wert hat oder nicht. Aus
diesem Grund und zum Ausgleich seines Risikos erhélt der Verkaufer einer Option eine
Pramie bei Vertragsschluss (vgl. ULRICH SCHUWER, Finanzderivate, Jean-Claude Zerey
[Hrsg.], 4. Aufl. 2016, S. 54 § 1 Rz. 8). Somit muss der Anleger beim Verkauf (Schreiben)
von Optionen im Zeitpunkt des V ertragsschlusses nichts investieren; mit anderen Worten
keinen "Kaufpreis' bezahlen, sondern erhdt vielmehr eine Optionspréamie. Demgegeniber
besteht beim Kauf von Optionen ein investiertes Vermdgen, ndmlich die vom Kéufer zu
entrichtende Optionspramie. Aber auch beim Verkauf von Optionen besteht - entgegen dem
Beschwerdefihrer - im Umfang der Marge ein aufgrund der Durchfihrung der
Optionsstrategie eingesetztes Kapital, das wéhrend der Laufzeit gebunden wird und
entsprechend nicht fur alternative Anlagen zur Verfligung steht. Das zeigt sich bereits
daran, dass der Investor ohne Hinterlegung hinreichender Sicherheiten grundsétzlich keine
Optionen verkaufen kann.

E.64

Soweit der Beschwerdeftihrer am 17. Juni 2013 den Auftrag zum V erkauf/Schreiben von
300 Optionskontrakten erteilte und dadurch Anteile seines bel der Beschwerdegegnerin
liegenden Vermdgens gebunden wurden, hétte er deshalb zur Schadenssubstanziierung
darlegen missen, wie sein Vermogensstand gewesen wére, wenn ihm die Kundenberaterin
pflichtgemasse Anlagen empfohlen hétte und er sich zu diesen entschieden hétte, und er
musste diesen mit dem Vermogensstand zum Zeitpunkt der Austibung der 3 Tranchen zu je
100 Kontrakten durch die Kéufer vergleichen (d.h. mit dem Vermdgensstand am 24. Juni
2013, am 1. Juli 2013 und am 8. Juli 2013). Nicht stichhaltig ist der Einwand des
Beschwerdefihrers, die fir die Marge gebundenen Mittel sowie deren Hohe liessen sich
zumindest aus Sicht des Kunden nicht darstellen. Dass er selber hierzu nicht in der Lage it,
mag zutreffen. Jedoch hétte er einen entsprechenden Beweisantrag oder im Rahmen einer
Stufenklage ein Auskunftsbegehren gegeniber der Beschwerdegegnerin stellen konnen.
Vorliegend macht die Beschwerdegegnerin zudem geltend, entsprechende Angaben zur
Marge hétten sich unter anderem ihrem internen E-Mail-Verkehr zum Thema Optionen und
Margenunterschreitungen entnehmen lassen, in den dem BeschwerdefUhrer unbestritten
Einsicht gewahrt worden sei. Der Beschwerdefiihrer kann sich auch nicht darauf berufen,
seine Gewinnerwartungen seien dadurch erfillt gewesen, dass sein Vermdgen in sicheren
Bonds (Anleihen) und Treuhand- oder Festgeld angelegt gewesen sei. Die Tatsache, dass er
sich zu hoch spekulativen Optionskontrakten Uberreden liess, auch wenn dieser Entschluss
alenfalls auf einer sorgfaltspflichtwidrigen Beratung durch die Beschwerdegegnerin beruht
haben mag, steht dem entgegen. Denn es belegt auf jeden Fall, dass er gewillt war, gewisse
- wenn auch allenfalls nicht so hohe - Anlagerisiken einzugehen. Diesbeziglich hat der
Beschwerdefiihrer den Schaden - mangels Behauptung der alternativen Anlagen und deren
Verlauf bel pflichtgemasser Anlageberatung - nicht substanziiert.

E.65

Zu prifen ist weiter, ob auch der aus dem behaupteten eigenméachtigen "Rollen” (d.h. dem
Verkauf weiterer Optionen mit spaterem Austibungsdatum, wobel die daf Urr erhaltenen
Optionspramien jeweils mit friheren Verlusten verrechnet werden) abgel eitete Schaden
nicht ausreichend substanziiert wurde.



E.6.5.1

Die Schadenersatzpflicht der Beschwerdegegnerin bemisst sich auch diesbeziiglich allein
nach den Folgen der angeblich pflichtwidrigen Handlung. Der Beschwerdefiihrer selbst
fuhrt aus, die Vorinstanz habe das V ertragsverhédtnis zwischen den Parteien zu Recht als
Anlageberatungsvertrag qualifiziert. Dieser ist durch die Zusténdigkeit des Kunden fir den
Anlageentscheid gekennzeichnet (vgl. hiervor E. 5.1). Es ware demnach Sache des
Beschwerdefiihrers zur Substanziierung seines Schadens darzulegen, wie die hypothetische
Situation bei pflichtgemasser Erfillung des Anlageberatungsvertrags gewesen ware, d.h.
wenn die Kundenberaterin die Optionen nach den Verlusten auf den ersten drei Tranchen
nicht (behaupteterwei se) eigenmaéchtig "gerollt" und folglich auch dem USD-K onto keine
Uberschiisse gutgeschrieben, sondern stattdessen die effektiv entstandenen Verlusteim
Konto ausgewiesen oder gar dem Beschwerdefiihrer mitgeteilt hétte. Er musste darlegen,
wieer in diesem Falle auf die Verluste aus den urspriinglichen Optionstransaktionen
reagiert hétte. Dabel ist folgendes zu beachten: Wenn ein Kunde von der Bank beim
Anlageentscheid beraten werden will und daraufhin in spekulative Anlagen einwilligt,
spricht dies grundsétzlich dafir, dass er sein Geld anlegen wollte (vgl. zit. Urteil

4A 449/2018 E. 6.2.2). Vorliegend hat der Beschwerdefthrer den urspringlichen
Anlagenentscheid getroffen (vgl. hiervor E. 6.4). Der Umstand, dass er sich
behaupteterwei se dazu drangen liess, andert daran nichts. Es wére daher an ihm, geltend zu
machen, dass er mit Uberwiegender Wahrscheinlichkeit bei korrekter Information Uber die
erstmaligen Verluste weder die Optionen gerollt hétte, mit dem Ziel alfélige Verluste
aufgrund kinftiger Marktveranderungen auszugleichen, noch mit dem durch die Marge
blockierten Kapital andere Anlagen anstelle der Optionen getétigt hétte (Passivhypothese;
vgl. zit. Urtelle 4A_449/2018 E. 6.2.2; 4A_539/2014 E. 3.7; vgl. BGE 13211l 715E. 3.2
und E. 3.2.1 S. 720 f. mit Hinweisen). Die Passivhypothese darf dabei nicht leichthin
angenommen werden, zumal diese im Ergebnis dazu flhrt, dass ein fehlbarer Anlageberater
bei sinkenden Mérkten auch das gesamte Marktrisiko allein tréagt (CORINNE
ZELLWEGER-GUTKNECHT, Finanzmarktprivatrecht 2007/08 L eitentscheide und
weitere Urteile des Bundesgerichts, recht 2/2009 S. 54 ff., 67). Nur wenn die
Passivhypothese durch den Beschwerdefiihrer als Uberwiegend wahrscheinlich geltend
gemacht worden wére, wére er davor dispensiert, die Entwicklung einer alternativen Anlage
im Rahmen der Schadenssubstanziierung darzulegen. Wie nachfolgend ausgeftihrt (E. 6.5.2
hiernach) ist dies vorliegend nicht der Fall.

E.6.5.2

Die Vorinstanz wertet die Aussage des Beschwerdefiihrers - wonach seine
Gewinnerwartungen dadurch erfullt gewesen seien, dass sein Vermdgen zu einem kleineren
Teil in sicheren Anleihen und zum gréssten Teil in bar bzw. als Treuhand- oder Festgeld
angelegt gewesen sei (vgl. hiervor E. 4.2) - as Eingestéandnis, dass er sein Vermodgen nicht
vollstandig in Barmittel angelegt, sondern auch investiert hétte. Allein daraus |&ésst sich -
entgegen der Vorinstanz - nicht ableiten, dass er alternative Anlagen getétigt hétte, wenn
die Kundenberaterin die erstmaligen Verluste aus den drei Tranchen richtig ausgewiesen
hétte. Die Aussage des Beschwerdefihrers bezieht sich vielmehr auf die gesamthaft richtige
Erfullung des Anlageberatungsvertrags, welche er behaupteterweise in den Ubrigen Anlagen
ohne die angeblich pflichtwidrig getétigten Fremdwahrungsoptionen sieht. Sie bezieht sich
nicht auf alternative Anlagen zu den Fremdwahrungsoptionen (vgl. bereits hiervor E. 6).
Damit ist aber keineswegs das Gegenteil - das "Passiv-Bleiben" des Beschwerdeftihrers -



uberwiegend wahrscheinlich oder gar erstellt. Er begriindet denn in seiner Beschwerde auch
nicht, dass - wenn er tiber die Verluste aus der urspriinglichen Optionstransaktion informiert
bzw. die tatsachlich erlittenen Verluste ausgewiesen worden wéren - er anstelle der
Optionen keine alternativen Anlagen getétigt hétte. Er bezieht sich in seinen Ausfihrungen
ohnehin primér auf den urspringlichen Investitionsentscheid (vgl. dazu hiervor E. 6.4).
Dies zeigt sich auch daran, dass er ausfiihrt, er habe die gerollten Optionen jewells als eine
einzige Option betrachten dirfen, die am 17. Juni 2013 verkauft und am 27. Januar 2014
geschlossen bzw. zuriickgekauft worden sei. Ansonsten begntigt er sich im Wesentlichen
mit Ausfuhrungen, wonach es beim Verkauf von Optionen kein pflichtwidrig investiertes
Kapital gebe (vgl. dazu hiervor E. 6.3.2). Damit begriindet er aber nicht, dass er sich mit
Uberwiegender Wahrscheinlichkeit passiv verhalten hitte. Dies 14sst sich im Ubrigen auch
nicht aus dem Umstand ableiten, dass er die Gbrigen Anlagen im Portfolio nicht beanstandet
und pauschal behauptet, er habe Uberhaupt keine Optionsgeschéfte tétigen bzw. neben den
bestehenden Anlagen keine zusétzlichen Risiken eingehen wollen. Diesist - bereits vor dem
Hintergrund, dass er sich nach seinen eigenen Ausfihrungen zu den urspriinglichen
Optionstransaktionen drangen liess (vgl. hiervor E. 5.3.1) - nicht einleuchtend. Auch aus
seiner Behauptung, die Ubrigen Anlagen seien wahrend der "Optionsstrategie” nicht
angetastet worden - welche er ohnehin in anderem Zusammenhang bringt, namlich
betreffend die Schadensschétzung fur das Gesamtportfolio (vgl. dazu hiernach E. 6.6) -
kann diesbeziglich nichts abgeleitet werden, zumal er spétestens ab dem 4. November 2013
Kenntnis Uber das "Rollen" hatte (vgl. hiervor E. 5.3.2). Im Ubrigen werden - wie dargelegt
(vgl. hiervor E. 6.3.2) - auch beim Verkauf von Optionen Mittel im Portfolio durch die
Marge blockiert. Der BeschwerdefUhrer war somit auch beztiglich des angeblich
eigenméchtigen "Rollens’ der Optionen nicht davor dispensiert, eine alternative Anlage und
deren Verlauf zu behaupten. Es verletzt daher kein Bundesrecht, wenn die Vorinstanz den
Schaden insgesamt als nicht ausreichend substanziiert erachtete.

E.6.6

Auf die Ausfiihrungen des Beschwerdefihrers zur Schadensschétzung fur das
Gesamtportfolio muss nicht eingegangen werden. In BGE 144 111 155 hat das
Bundesgericht klargestellt, dass solange es sich nicht um ein gesamthaft pflichtwidrig
verwaltetes Portfolio handelt (vgl. BGE 144 111 155 E. 2.3.3 S. 161 f.) und die pflichtwidrig
ausgefuhrten Transaktionen - wie vorliegend - einzeln bestimmbar sind, eine
Schadensschétzung fir das Gesamtportfolio abzulehnen ist ( BGE 144 111 155E. 2.3.4 S.
162).

E.7

Soweit der Beschwerdefihrer schliesslich riigt, das Nichtbeurteilen der Frage der
Pflichtverletzung der Beschwerdegegnerin durch die Vorinstanz stelle (fir sich allein) eine
Verletzung von Art. 29a BV und Art. 6 EMRK dar, gentigt er den Rugeanforderungen (vgl.
hiervor E. 3) nicht. Im Ubrigen raumt er selbst ein, das Vorgehen der Vorinstanz sei
prozessrechtlich nicht zu beanstanden. Immerhin ist zu bemerken, dass eine gleichzeitige
Prufung der Pflichtwidrigkeit allenfalls dazu gefihrt hétte, dass klarer hervorgetreten wére,
was jeweils der daraus abgel eitete Schaden ist.

E.8

Nach dem Gesagten ist die Beschwerde abzuweisen, soweit darauf einzutreten ist. Bel
diesem Ausgang des Verfahrens wird der Beschwerdefiihrer kosten- und



entschadigungspflichtig (Art. 66 Abs. 1 und Art. 68 Abs. 1 und 2 BGG ). In der nach der
Praxis des Bundesgerichts bestimmten Parteientschadigung von Fr. 20'000.-- ist die
Mehrwertsteuer - soweit sie vorliegend anfallt - bereits enthalten (vgl. BGE 125V 201 E.
4b S. 202).
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