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大小单双的死规律巴菲特谈贸易、AI、股市、房地产！

投资界的年度盛会—— 伯克 希尔 -哈撒韦 股东大会 拉开帷幕。“股神” 巴菲特 再次全程参与，携他的
CEO接班人—— 伯克希尔 非保险业务的负责人阿贝尔（Greg Abel）以及保险业务负责人贾因（Ajit
Jain）共同回答股东提问。

今年是巴菲特收购伯克希尔公司60周年，今年的股东大会又被视为史上最重要的一场，因为它可能是巴
菲特最后一次全程参与的股东会，巴菲特在问答环节尾声宣布，他计划向董事会提议，今年底就卸任
CEO。那将是伯克希尔“巴菲特时代”落幕的开始。投资者要为一个没有巴菲特掌舵的伯克希尔做好准
备。

以下是股东大会更多内容汇总：

【巴菲特：贸易不应该被用作武器】

巴菲特被问及本次大会的第一个问题：“在2003年时，你曾在《财富》发表文章称，应该限制贸易逆
差。而今年3月，你却把 特朗普 发起的关税战称为一场‘经济战争’。你对贸易壁垒的观点改变了吗？”

巴菲特表示：“我的意思是，在美国，我们应该寻求与世界其他国家进行贸易，我们应该做我们最擅长
的事情……贸易不应该成为武器。”

【伯克希尔可能永远持有日本五大商社股票】

巴菲特：未来长时间内不会出售手中的日本五大商社股票，这些公司经营纪录非常优秀。伯克希尔还会
扩大与日本公司的联系，大约在日本投资了200亿美元。

巴菲特指定接班人格雷格·阿贝尔表示，设想持有日本贸易公司股票至少50年，或永远持有。

【巴菲特谈巨额现金储备】

巴菲特：我们现金数量确实是相当高，但好的机会不会每一天都出现。不正确或不正当的投资，反而会
损害投资人的利益。

巴菲特表示，他一直在寻找投资机会，并希望减少手头现金——可能降至500亿美元。他说：“事情偶尔
会变得极具吸引力。”

巴菲特：重大交易“极不可能”明天就发生，但在五年内则并非如此。

【巴菲特：规模是伯克希尔业绩的敌人】

巴菲特：“伯克希尔公司变得这么大真是太糟糕了。规模是伯克希尔业绩的敌人，我不知道有什么好办
法来解决这个问题，这不是一个不可能解决的问题。”

【巴菲特：房地产交易谈判比股票困难得多】



巴菲特被问及为何不买房： “就房地产而言，交易谈判比股票困难得多，需要花费大量时间，涉及多
方。”

【阿吉特·贾恩：AI是一项改变游戏规则的工具】

在被问及人工智能对保险业务的影响时，伯克希尔保险业务主管阿吉特·贾恩首次发言。

他表示，人工智能将成为保险和风险定价领域的真正颠覆者。不过伯克希尔在保险领域的AI应用上将采
取“观望”态度，尚未投入大量精力或资金把握这一机遇。贾恩同时指出，很多人在人工智能方面“最终是
在花费巨额资金追逐下一个时尚潮流”，伯克希尔不擅长在下一个时尚事物上成为先行者。

【巴菲特：我不会为美国的现状感到沮丧】

巴菲特被问道：“长期以来，你一直坚信美国的韧性，而历史也证明你是正确的。但今天，美国正经历
一些巨大的变化，一些投资者也对“美国例外论”产生了质疑。在你看来，我们的投资者是对美国过度悲
观了吗？”

巴菲特：美国正在经历巨大和革命性的变化。但是回望过去百年，我们一直处在变化中，我们一直在批
评各种事物……我认为自己出生在美国非常幸运，自上世纪30年代我出生以来，一切都发生了巨大改
变。我们经历了大萧条，我们经历了世界大战，所以即使我们似乎没有解决出现的问题，我也不会灰心
丧气，也不认为当前的问题会持续很久。

【巴菲特透露伯克希尔近期差点敲定一笔百亿美元交易】

巴菲特透露，不久前“差点就花掉了100亿美元”，但最终没有动手。他也强调：“我的意思是，当遇到我
们理解、认为有价值且合理的投资机会时，做这些决定并不困难。”

【巴菲特：美国的财政问题并非美国独有的问题】

巴菲特被问及是否采取措施应对美元走弱时表示，伯克希尔几乎不会因为要使得一个季度或一年的财报
更好看去做任何事情。他也强调，不会想持有任何他们认为会贬得一文不值的货币资产。

巴菲特同时表示，美国的财政问题令他害怕，但这也不是美国独有的问题。

对于增持日元资产，他表示日本的情况不一样，现在借日元的成本也非常低。

【巴菲特：不会随意投资在海外国家】

巴菲特：不会随意投资在海外国家，除非有极好的机会。在蒙古没有投资的计划。

【贾恩：伯克希尔不想在寿险领域与私募股权公司竞争】

巴菲特表示，很多企业都想复制伯克希尔模式，但不愿让CEO控制公司运营的所有资金。巴菲特
说：“他们的受托责任感有些不同，如果行不通，他们就会转向其他事情。”

贾恩表示，伯克希尔不想在寿险领域与私募股权公司竞争。私募公司在经济向好时承担着杠杆和信用风
险，尤其是在人寿保险领域。只要经济表现良好且信用利差较低，他们就能赚大钱，但监管机构可能会
对保险机构的冒险行为感到恼火。最终可能会以悲剧收场。

【巴菲特谈年青投资者应如何塑造自己的投资理念】



巴菲特：你与谁交往极其重要。你要与比你优秀的人相处，最终你会朝着你所交往的人的方向发展。

巴菲特：世界不会适应你——你必须去适应它。世界会犯大错，系统越复杂，意外就越多。这就是股市
的由来。如果你害怕下跌，又为上涨而兴奋，那只是人类的情感——但当你投资时，你需要将这些情绪
抛在脑后

【巴菲特谈论美股近期的大幅波动】

巴菲特：自从收购伯克希尔后，公司股价曾经发生过3次短时间里50%以上的大跌，而且公司当时的基本
面没有问题。与历史上的大崩盘相比，过去几十天的下跌根本不算什么。

【贾恩谈自动驾驶技术将如何影响保险业】

贾恩表示，毫无疑问，一旦自动驾驶汽车成为现实，汽车保险将发生“巨大”变化。

“大多数买卖的保险都与驾驶员失误有关，包括失误发生的频率、严重程度，以及相应的保费。如果这
些新型自动驾驶汽车更加安全，事故发生率更低，那么对这类保险的需求就会减少，相反，它将被产品
责任所取代。

他表示：“GEICO和其他公司都在为这一转变做好准备，我们将从为操作员错误提供保险转向为产品错
误提供保护。”

【阿贝尔谈接手后如何进行资本配置】

阿贝尔表示，稳固的资产负债表“是一项巨大的资产”，伯克希尔将择时进行部署。他表示，公司将继续
依靠管理人员来评估风险，并依靠公司自身来产生现金流，“我们永远不会依赖银行或其他任何一方来
获得伯克希尔的成功。”

阿贝尔强调，伯克希尔在管理风险、监督运营业务方面将采用与过去60年来完全相同的理念。未来收购
公司或股票的理念也将保持不变。

【巴菲特：美国需要政府与产业在能源领域合作】

巴菲特谈论美国能源行业的投资机会时表示：“处理这个问题的方法是政府和私营企业进行某种形式的
合作，就像战争时期那样。”

他还谈到伯克希尔公司可以在这其中提供帮助：“我们确实有资本，而且我们实际上还掌握了一些罕见
的知识”

【伯克希尔不能充当野火灾害的“最后保险人”】

阿贝尔表示，美国的野火风险“不会消失”，伯克希尔管理这些风险的方法包括维护基础设施，并在恶劣
天气或火势蔓延时切断电源。伯克希尔不能充当野火灾害的“最后保险人”。

【巴菲特保证“不会用股东的钱做傻事”】

巴菲特向股东保证，伯克希尔不会将他们的钱用于公司认为“愚蠢”的事情，如果伯克希尔真的这么做
了，股东们“就应该把我们赶走”。

他还打趣称：“用别人的钱做傻事比用自己的钱更容易。这是政府普遍存在的问题之一。我们不想把这
种问题带给私营企业。”



【如何评价科技巨头正在大举投资AI】

巴菲特表示，不进行投资就能赚钱，总是要比投入重金赚大钱更好。以可口可乐为例，下游的灌瓶厂需
要大量的资本，但对于卖糖浆的可口可乐公司而言，并不需要太多的资本。

巴菲特表示，未来观察“七巨头”公司会变得多么资本密集将非常有趣。在这个国家，很多资管行业的人
通过关注他人如何投入资本而变得非常富有。

【巴菲特评“政府效率部”】

巴菲特表示，官僚主义非常“具有传染性”，而且确实没有什么能制约它。如何控制政府收支平衡的问题
从未真正得到解决，这个问题曾重创过许多文明。对于美国庞大的财政赤字，巴菲特表示这样的事情是
不可持续的。

他指出，美国长期以来没有真正解决财政赤字的问题，这从来都不是一个被彻底解决的议题。美国的财
政赤字已经不是可持续的模式，两年也好，二十年也罢，我们不能永远依赖这种不可持续的机制。

巴菲特同时表示，自己不想接手平衡美国财政收支的工作，但 “削减成本的工作应当完成”。

【巴菲特警告：美国经济的“圣殿”可能被“赌场”取代】

巴菲特表示，美国资本主义取得了前所未有的成功。但是……这座宏伟的‘圣殿’催生了世界上前所未有
的经济，然后又建了一座巨大的赌场。所以，你就有了赌场。在赌场里，每个人都玩得很开心，有很多
钱在交易等等……未来100年，美国必须确保圣殿不会被赌场取代，这一点非常重要。因为人们真的很
喜欢去赌场。”

【如何评价伯克希尔仍在大量使用煤炭发电？】

在股东提问中，阿贝尔遭到批评称，伯克希尔能源公司仍在大量使用煤炭发电，同时在转型新能源方面
表现不佳。

阿贝尔表示，伯克希尔能源是政策的执行者，在新能源政策方面需要与每个州进行洽谈，使用哪种能源
很大程度上取决于各个州的政策，这不是伯克希尔能够决定的。

阿贝尔同时讲述了2000年代初爱荷华州电力结构变化的轶事。他强调在州立法者的支持下伯克希尔投资
了首个一个大型风电项目，同时淘汰了燃煤机组。他也补充道，煤炭机组对维持电力供应稳定仍不可或
缺。

【巴菲特：我的时间已经到了 阿贝尔将在年底上任CEO】

巴菲特表示，明天伯克希尔董事会将开会，有一项目前只有我和我的孩子们（也是公司董事）知道的提
议。他将建议阿贝尔到年底时出任伯克希尔CEO。他“仍会留在公司”提供帮助，但“最终决定权”将属于
阿贝尔。

巴菲特表示，阿贝尔对此并不知情，除了他的子女外，其他董事会成员也都不知情。
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