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Erwagungen

E.11

Im Berufungsverfahren hat das Bundesgericht seiner Entscheidung die tatséchlichen
Feststellungen der Vorinstanz zugrunde zu legen, es sei denn, sie beruhten auf einem
offensichtlichen Versehen, seien unter Verletzung bundesrechtlicher Beweisvorschriften
zustande gekommen oder bedirften der Erganzung, weil das kantonale Gericht in
fehlerhafter Rechtsanwendung einen gesetzlichen Tatbestand nicht oder nicht hinreichend
klarte, obgleich ihm die entschei dwesentlichen Behauptungen und Bewel santrage
rechtzeitig und in der vorgeschrie-benen Form unterbreitet wurden ( Art. 63 und 64 OG ;
BGE 127 111 248 E. 2c). Blosse Kritik an der Beweiswirdigung des kantonalen Gerichts
kann dagegen mit Berufung nicht vorgetragen werden ( BGE 127 111 73 E. 6a). Auf die
Berufung und Anschlussberufung ( Art. 59 Abs. 3 OG ) ist daher nicht einzutreten, soweit
sie die vorinstanzliche Beweiswrdigung beanstanden und die tatséchlichen Feststellungen
im angefochtenen Urtell ergénzen bzw. von diesen abweichen.

E.12

In seiner Anschlussberufung macht der Klager geltend, das gesamte Optionsgeschéft sei
ungultig gewesen. Deshalb seien der Schadensberechnung nicht 45'000, sondern 80'000
Put-Options zugrunde zu legen. Im vorinstanzlichen Verfahren fuhrte er dazu folgende
Begriindung an: Da Warrants gleichbedeutend mit Optionen seien, hétten seine Weisungen,
keine Warrants zu kaufen, eine Vertragsénderung dargestellt, die auch den Einsatz der im
Vermogensverwaltungsvertrag zu Absicherungszwecken zugestandenen Optionen untersagt
habe. Die Vorinstanz hat diese Argumentation als nachgeschobene Konstruktion
bezeichnet, da der Kl&ger diese erst vor Obergericht vorgebracht und er im Zeitpunkt der
Erteilung der Weisungen nicht daran gedacht habe, den Vertrag beztglich der
Absicherungsfrage zu andern; besonders deutlich ergebe sich die Unwahrheit der
kl&gerischen Behauptung aus dem Faxschreiben vom 13. April 1999, in dem der Klager
dem Beklagten wenige Tage vor der Vertragskiindigung mitteilte: "Ich habe gesagt, dassich
mit Warrants nur einverstanden bin, sofern sie zur Absicherung bestehender Anlagen
dienen, nicht aber, wenn sie zu spekul ativen Zwecken eingesetzt werden.” Hinzu komme,
dass der Kl&ger, hétte er wirklich eine Vertragsanderung im Sinne eines valligen
Ausschlusses von Optionen gewollt, unverziglich nach der Kaufanzeige hétte reagieren
mussen, da er auch ohne Fachwissen hétte erkennen kdnnen, dass der Beklagte gegen den
Vertrag verstiess.

Der Klé&ger rigt, er habe entgegen dem angefochtenen Urteil Warrants als
Anlageinstrument bzw. zu Absicherungszwecken nie akzeptiert. Dabei beanstandet er in
mehrfacher Hinsicht die Beweiswirdigung und die tatschlichen Feststellungen der
Vorinstanz. Er ist damit nicht zu héren. Daraus folgt, dass seine Schadensberechnung, bei
der er von 80'000 vertragswidrig erworbenen Put-Warrants bzw. Optionen ausgeht,



jeglicher Grundlage entbehrt.

E.2

Nach Ziffer 6 des Vermdgensverwaltungsvertrages vom 3./9. September durfen Anlagen in
Optionen, Futures und Devisen nur zu Absicherungszwecken getétigt werden. Anlagen
bzw. Spekulationen ala baisse sind dagegen nach Ziffer 4 ausgeschlossen. Ziffer 15 des

V ertrages bestimmt, dass der Beauftragte im Zusammenhang mit der
Vermdgensverwaltung nur fur grobfahrlassige Handlungen haftet.

E.21

Der Beklagte riigt, die Vorinstanz habe zu Unrecht eine grobfahrléssige Handlung des
Beklagten angenommen. Estreffe ihn keinerlei Verschulden. Er bringt vor, der Gutachter
habe ausdriicklich festgehalten, dass dem Beklagten keine grobe Fahrléssigkeit
vorgeworfen werden konne. Dies sei der einzige Punkt, in dem die Vorinstanz nicht der
Auffassung des Gutachters gefolgt sei. Durch die Bejahung der Grobfahrlassigkeit habe sie
Art. 97 Abs. 1 und Art. 99 Abs. 1 OR verletzt.

Bei der Prifung der Frage, in welchem Mass der Kauf von 80'000 Put-Optionen bzw.
-Warrants durch den Beklagten eine zulassige Absicherung des Portfolios des Klagers
dargestellt habe, hielt die Vorinstanz gestiitzt auf das Gerichtsgutachten fest, dass nur etwa
35'000 zu verkaufen gewesen waren, wahrend die verbleibenden 45'000 Put-Warrants einer
Spekulation ala baisse gedient hétten. Die vom Gerichtsgutachter zur Ermittlung dieses
Ergebnisses verwendete Formel sei von den Parteien nicht grundsétzlich bestritten worden.
Der Gutachter habe anhand dieser Formel einleuchtend und tberzeugend dargel egt, dass
lediglich 35'000 der erworbenen Put-Warrants als Absicherung zu rechtfertigen gewesen
seien. Deshalb bestehe kein Anlass, davon abzuweichen, zumal die Rlge, das Ermessen
hétte auch anders ausgelibt werden kdnnen, offensichtlich keinen triftigen Grund abgebe.

E.22

Nach der Rechtsprechung des Bundesgerichts finden auf den zwischen den Parteien
geschlossenen Vermogensverwaltungsvertrag die auftragsrechtlichen Bestimmungen
Anwendung ( BGE 124 [11 155 E. 2b mit Verweisen). Die Vorinstanz hat daher zu Recht
festgehalten, dass der Beklagte als Beauftragter gemass Art. 398 Abs. 2 OR dem Klager fir
getreue und sorgfaltige Ausfuhrung des ihm Ubertragenen Geschéfts hafte. Das Mass der
Sorgfalt bestimmt sich nach objektiven Kriterien. Erforderlich ist digjenige Sorgfalt, dieein
gewissenhafter Beauftragter in der gleichen Lage bei der Besorgung der ihm tbertragenen
Geschéfte anzuwenden pflegt, wobei an den berufsméssigen Beauftragten hthere
Anforderungen zu stellen sind ( BGE 115 |1 62 E. 3amit Hinweisen). Besitzt der
Beauftragte diese Fahigkeit nicht, so liegt bereitsin der Ubernahme einer solchen Tétigkeit
ein haftungsbegriindendes Ubernahmeverschulden ( BGE 124 111 155 E. 3b mit Hinweisen).
Das Verhalten des Beklagten ist mit der Vorinstanz an der von einem durchschnittlichen
und gewissenhaften Vermdgensverwalter aufgebrachten Sorgfalt zu messen. Aufgrund der
dargelegten Abweichung vom vertraglich Vereinbarten beim Kauf der 80'000 Put-Warrants
ergibt sich, dass der Beklagte die vertraglich geschuldete Sorgfalt nicht aufbrachte. Ein
berufsmassiger Vermogensverwalter muss beim Kauf von Optionen in der Lage sein, die zu
Absicherungszwecken vertraglich erlaubte Menge korrekt zu ermitteln. Mit der Vorinstanz
kann dabei dahingestellt bleiben, ob der Beklagte die vom Gerichtsgutachter dargel egte
Berechnungsformel zwar kannte, aber nicht anwandte oder ob er diese Uberhaupt nicht
kannte. Denn die Unkenntnis dieser Forme!l wére ihm als Ubernahmeverschulden in jedem



Fall anzurechnen.

E.23

Nach Lehre und Rechtsprechung gilt der Verstoss gegen die elementarste Sorgfalt als
grobfahrléssig (Gauch/Schluep/Schmid/Rey, Schweizerisches Obligationenrecht,
Allgemeiner Teil, 8. Aufl. Bd. Il, 2003, N 2778; Wiegand, Basler Kommentar, N 6 zu Art.
99 OR ; Weber, Berner Kommentar, N 95 zu Art. 100 OR ; Urteil des Bundesgerichts
5C.146/2000 vom 15. Februar 2001, E. 3c mit Hinweisen, Pra90/2001 S. 706). Der Kauf
der 80'000 Put-Warrants war, wie dargelegt, nur zu 43 % durch den Vertrag gedeckt.
Dadurch hat der Beklagte die Sorgfalt, welche die Verkehrssitte von ihm verlangt, in
besonders schwerer Weise vermissen lassen (Weber, Berner Kommentar, N 95 zu Art. 100
OR ; Weber, Basler Kommentar, N 27 zu Art. 398 OR ). Als sait Jahrzehnten mit
Borsengeschéften vertrauter und erfahrener Vermogensverwalter hétte ihm einleuchten
mussen, dass vertraglich nur der Kauf von 35'000 Warrants erlaubt war (vgl. BGE 107 11
161 E. 7c mit Verweis). Die zur Berechnung des zul ssigen Masses erforderliche Formel
hétte er kennen und anwenden mussen. Hinzu kommt, dass die vom Beklagten verletzten
V ertragsbestimmungen Optionskaufe unmissverstéandlich nur zu Absicherungszwecken
erlaubten (vgl. E. 2). Ein dermassen offensichtlicher Verstoss gegen klar festgelegte
Vertragspflichten beruht im Regelfall auf Grobfahrlassigkeit.

Die Vorinstanz hat kein Bundesrecht verletzt, indem sie das vom Beklagten getétigte
Geschéft angesichts der erheblichen Abweichung vom vertraglich erlaubten Mass al's
grobfahrlassig einstufte. Sie hat bei der Bestimmung des V erschuldensgrades das ihr
zustehende Ermessen in bundesrechtskonformer Weise ausgelibt. Es besteht fur das
Bundesgericht kein Anlass, in diesen Ermessensentscheid einzugreifen (vgl. BGE 123 11
246 E. 6a). Daraus ergibt sich, dass der fur leichte Fahrl&ssigkeit vereinbarte
Haftungsausschluss nicht greift. Die Frage, ob der Beklagte gar absichtlich gehandelt habe,
kann daher offen bleiben.

E.24

Der Beklagte riigt, die Vorinstanz habe in unzuléssiger Weise Vertragsverletzung und
Verschulden vermischt. Dem Beklagten ist zwar insoweit zuzustimmen, als aus der blossen
Vertragsverletzung nicht bereits auf das Vorliegen einer zumindest mittleren Fahrléssigkeit
geschlossen werden kann. Indessen Ubersieht er, dass die V orinstanz sowohl die
Vertragsverletzung (Kauf von mehr als den vertraglich zuléassigen 35'000 Put-Warrants) al's
auch die Grobfahrlassigkeit (erhebliche Verletzung der Sorgfaltspflicht durch die
Nichtanwendung der einschlégigen Berechnungsformel und durch den - unzuléssigen -
Erwerb von weiteren 45'000 Warrants) in bundesrechtlich nicht zu beanstandender Weise
bejaht hat.

E.25

Die Vorinstanz hielt fir unbeachtlich, dass der vom Bezirksgericht beauftragte Gutachter
ein grobfahrlassiges Verhalten des Beklagten verneint habe. Denn die Beurteilung, welches
Verschuldensmass vorliege, sei eine Rechtsfrage, die allein das Gericht zu beurteilen habe.
Dieser von der Vorinstanz gezogene Schluss ist bundesrechtlich nicht zu beanstanden. Der
Gerichtsgutachter ist zwar Entscheldungsgehilfe des Richters, dessen Wissen er durch
besondere K enntnisse aus seinem Sachgebiet erganzt; er teilt dem Richter aufgrund seiner
Sachkunde Erfahrungs- oder Wissenssétze seiner Disziplin mit, erforscht fur das Gericht
erhebliche Tatsachen oder zieht sachliche Schlussfolgerungen aus bereits bestehenden



Tatsachen. Indessen bleiben die Beweiswiirdigung und die Beantwortung der sich
stellenden Rechtsfragen in jedem Fall Sache des Richters ( BGE 113 11 190 E. 1lamit
Verweis).

Unbehelflich ist weiter das Argument des Beklagten, die Nichtbefolgung der vom
Gerichtsgutachter verwendeten Formel begriinde keine grobe Fahrlassigkeit. Der Beklagte
behauptet in diesem Zusammenhang, die Vorinstanz habe aus der Vertragsverletzung
einfach auf das Vorliegen der Grobfahrlassigkeit geschlossen. Damit gibt er die
vorinstanzliche Begriindung unrichtig wieder. Die Vorinstanz hat einzig festgehalten, es sei
davon auszugehen, dass die V ertragsverletzung zumindest eine mittlere Fahrlassigkeit
darstelle. Obwohl dieser Schluss, wie erwahnt, nicht zu tberzeugen vermag, andert sich
dadurch im Ergebnis nichts. Im Ubrigen blieb nach den verbindlichen Feststellungen im
angefochtenen Urteil die vom Gerichtsgutachter angewandte Berechnungsformel im
vorinstanzlichen Verfahren unbestritten. Nach dieser Formel waren nur 43 % des getétigten
Geschéfts vom Vertrag gedeckt, was einer erheblichen Abweichung und damit einer
elementaren Unsorgfalt gleichkommt. Unbeachtlich ist deshalb auch das Vorbringen des
Beklagten, die vertragswidrig eingesetzte Summe habe nur einen sehr geringen Teil des
insgesamt verwalteten Vermégens ausgemacht.

E.3

Der Kl&ger geht fehl in der Annahme, den Beklagten treffe Gber den Zeitpunkt der
Kindigung des Vermogensverwaltungsvertrages hinaus eine Haftung. Die Vorinstanz hat
festgestellt, dem Kl&ger sai bereits kurz nach der Kiindigung durchaus bewusst gewesen,
welches Risiko die Warrants darstellten und dass diese laufend an Wert verlieren konnten;
der Verkauf wére einfach zu bewerkstelligen gewesen; wenn der Klager nicht unverziiglich
verkauft habe, so habe er dies - sich eine Kurssteigerung erhoffend - auf eigene Gefahr
getan; dadurch habe er den adaguaten Kausal zusammenhang zwischen der
Vertragsverletzung und dem eingetretenen Schaden unterbrochen; daher konne der nach der
Vertragskiindigung eingetretene Kursverlust nicht mehr dem Beklagten angel astet werden.

Eine Unterbrechung des adéagquaten Kausal zusammenhanges ist dann gegeben, wenn eine
andere hinzutretende (ebenfalls adédquate) Ursache derart intensiv ist, dass die an sich
adaquate Erstursache nach wertender Betrachtungswel se rechtlich nicht mehr beachtlich
erscheint ( BGE 116 11 519 E. 4b mit Verweisen). Das Selbstverschulden des Klégers
hinsichtlich des nach der Vertragsktindigung eingetretenen Schadensist al's dusserst
schwerwiegend einzustufen. Der Nichtverkauf der Warrants nach Kindigung des
Vermdgensverwaltungsvertrages trotz Kenntnis des hohen Verlustrisikos durch den Klager
lasst die vom Beklagten begangene Vertragsverletzung derart in den Hintergrund treten,
dass die Unterbrechung des adéquaten K ausal zusammenhanges zu bejahen ist. Dies muss
umso mehr gelten, als der Verkauf einfach zu bewerkstelligen gewesen wére und dem
Beklagten durch die Vertragskiindigung jegliche Verfligungsmoglichkeit Gber die Warrants
des Klagers genommen wurde. Das angefochtene Urteil erweist sich damit auch in diesem
Punkt als bundesrechtskonform.

E.4

Der nicht anwaltlich vertretene Klager beantragt die Zusprechung einer
Umtriebsentschadigung. Nach der bundesgerichtlichen Rechtsprechung ist fir personlichen
Aufwand und Umtriebe einer unvertretenen Partei grundsétzlich keine Parteientschadigung
zu gewahren, ausser wenn besondere Verhaltnisse vorliegen (vgl. Art. 2 Abs. 2 des Tarifs



Uber die Entschadigung an die Gegenpartei fir das Verfahren vor dem Bundesgericht; SR
173.119.1). Diesist nach der Praxis namentlich der Fall, wenn es sich um eine komplizierte
Sache mit hohem Streitwert handelt und die Interessenwahrung einen hohen
Arbeitsaufwand notwendig macht, der den Rahmen dessen Uberschreitet, was der Einzelne
ublicher- und zumutbarerweise nebenbel zur Besorgung der personlichen Angelegenheiten
auf sich zu nehmen hat ( BGE 125 Il 518 E. 5b mit Verweisen). Erforderlich ist somit ein
Arbeitsaufwand, der die normale (z.B. erwerbliche) Betétigung wahrend einiger Zeit
erheblich beeintréchtigt (BGE 110V 72E. 7).

Im vorliegenden Fall ist zumindest die zweite dieser V oraussetzungen nicht gegeben. Denn
es kann nicht gesagt werden - und wird im Ubrigen auch nicht geltend gemacht -, dass der
Beschwerdefiihrer durch die Verfassung seiner Rechtsschrift und diein diesem
Zusammenhang betriebene I nteressenwahrung in seiner normalen Berufstétigkeit wahrend
einiger Zeit erheblich beeintrachtigt worden ware. Somit entfallt eine Parteientschadigung
unter dem Titel des personlichen Arbeitsaufwandes und der Umitriebe.

E.5

Sowohl die Berufung al's auch die Anschlussberufung erweisen sich a's unbegrindet, soweit
darauf Uberhaupt elngetreten werden kann. Diesem V erfahrensausgang entsprechend ist die
Gerichtsgebuhr verhdltnismassig zu verteilen ( Art. 156 Abs. 3 OG ). Der Klé&ger hat
Uberdies dem anwaltlich vertretenen Beklagten die Parteikosten anteilsméssig zu ersetzen (
Art. 159 Abs. 3 OG ). Gebtihr und Entschadigung bemessen sich nach dem Streitwert.
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