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Berkshire Hathaway Inc. Mitteilung (Ubersetzung des wohl letzten
Briefes, den er an seine Anteilseigner am 10.11.2025 verschickt hat)

10. November 2025, Omaha

Wer alt wird, braucht eine gehérige
Portion Gliick, um tdaglich
Bananenschalen, Naturkatastrophen,
betrunkenen oder unaufmerksamen
Fahrern, Blitzeinschldgen und vielem
mehr zu entgehen.

Doch das Gliick ist launisch und - kein
anderer Ausdruck trifft es besser -
zutiefst ungerecht.

Ouelle: Michael Prince/The Forbes Collection/Getty Images

Warren Buffett, geboren am 30.08.1930. Die Legende hinter Berkshire Hathaway will
sich zuriickziehen, Er hat viele seiner Aktionare zu Milliondren gemacht,

Heute tauschte Warren E. Buffett 1.800 A-Aktien in 2.700.000 B-Aktien um, um diese B-Aktien an
vier Familienstiftungen zu spenden: 1.500.000 Aktien an die Susan Thompson Buffett Foundation
und jeweils 400.000 Aktien an die Sherwood Foundation, die Howard G. Buffett Foundation und die
NoVo Foundation. Diese Spenden wurden heute (ibergeben.

Nachfolgend die Kommentare von Herrn Buffett dazu:

%k 3k 3k X% Xk X % % % % % %

An meine Mitaktionare:

Ich werde den Jahresbericht von Berkshire nicht mehr verfassen und auch nicht mehr endlos auf der
Hauptversammlung sprechen. Wie die Briten sagen wiirden: ,Ich ziehe mich zurick.”

Greg Abel wird zum Jahresende die Leitung libernehmen. Er ist ein hervorragender Manager, ein
unermudlicher Arbeiter und ein ehrlicher Kommunikator. Ich wiinsche ihm eine lange Amtszeit.

Ich werde weiterhin mit Ihnen und meinen Kindern tiber Berkshire in meiner jahrlichen Thanksgiving-
Botschaft sprechen. Die einzelnen Aktionare von Berkshire sind eine ganz besondere Gruppe, die
auBergewohnlich grof3ziigig ist, wenn es darum geht, ihre Gewinne mit weniger Gliicklichen zu teilen.
Ich freue mich Giber die Méglichkeit, mit lhnen in Kontakt zu bleiben. Erlauben Sie mir, dass ich dieses
Jahr zunachst ein wenig in Erinnerungen schwelge. Danach werde ich die Plane fiir die Verteilung
meiner Berkshire-Aktien erlautern. AbschlieBend modchte ich lhnen einige geschiaftliche und
personliche Anmerkungen mitteilen.
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Da Thanksgiving naht, bin ich dankbar und tberrascht Giber mein Gliick, mit 95 Jahren noch am Leben
zu sein. Als ich jung war, sah das nicht gerade vielversprechend aus. Schon friith wére ich beinahe
gestorben.

Es war 1938, und die Krankenhduser in Omaha galten damals unter den Einwohnern als entweder
katholisch oder protestantisch - eine Einteilung, die damals selbstverstandlich schien.

Unser Hausarzt, Harley Hotz, war ein freundlicher Katholik, der Hausbesuche mit einer schwarzen
Tasche machte. Dr. Hotz nannte mich Skipper und verlangte nie viel fiir seine Besuche. Als ich 1938
starke Bauchschmerzen hatte, kam Dr. Hotz vorbei und sagte mir nach kurzer Untersuchung, dass es
mir am nachsten Morgen wieder gut gehen wiirde.

Er ging dann nach Hause, a8 zu Abend und spielte ein wenig Bridge. Dr. Hotz konnte meine etwas
ungewohnlichen Symptome jedoch nicht vergessen und schickte mich noch am selben Abend ins St.
Catherine’s Krankenhaus, wo ich notoperiert wurde und mein Blinddarm entfernt wurde. In den
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folgenden drei Wochen flihlte ich mich wie in einem Kloster und begann, mein neues ,Podium*“ zu
geniel3en. Ich redete gern - ja, schon damals - und die Nonnen nahmen mich herzlich auf.

Zu allem Uberfluss forderte Miss Madsen, meine Lehrerin in der dritten Klasse, meine 30
Klassenkameraden auf, mir jeweils einen Brief zu schreiben. Die Briefe der Jungen habe ich
wahrscheinlich weggeworfen, aber die der Madchen las ich immer wieder; der Krankenhausaufenthalt
hatte also auch seine Vorteile.

Der Hohepunkt meiner Genesung - die in der ersten Woche tatsachlich recht heikel war - war ein
Geschenk meiner wunderbaren Tante Edie. Sie brachte mir ein sehr professionell aussehendes
Fingerabdruckset mit, und ich nahm prompt die Fingerabdriicke aller Nonnen, die mich betreuten. (Ich
war wahrscheinlich das erste protestantische Kind, das sie in St. Catherine’s gesehen hatten, und sie
wussten nicht, was sie erwarten sollten.)

Meine Theorie - natirlich vollig verriickt - war, dass eines Tages eine Nonne auf Abwege geraten
und das FBI feststellen wiirde, dass es versdumt hatte, Fingerabdriicke von Nonnen zu nehmen. Das
FBI und sein Direktor, J. Edgar Hoover, genossen in den 1930er-Jahren hohes Ansehen bei den
Amerikanern, und ich stellte mir vor, wie Mr. Hoover persoénlich nach Omaha kdme, um meine
unschatzbare Sammlung zu begutachten. Ich fantasierte weiter, dass J. Edgar und ich die abtriinnige
Nonne schnell identifizieren und festnehmen wiirden. Nationaler Ruhm schien mir sicher.

Offensichtlich erfiillte sich meine Fantasie nie. Ironischerweise wurde mir aber einige Jahre spater
klar, dass ich von J. Edgar selbst hatte Fingerabdriicke nehmen sollen, als er wegen Amtsmissbrauchs
in Ungnade fiel. Nun ja, so war Omaha in den 1930er-Jahren, als ein Schlitten, ein Fahrrad, ein
Baseballhandschuh und eine elektrische Eisenbahn bei mir und meinen Freunden heil3 begehrt waren.
Schauen wir uns ein paar andere Kinder aus dieser Zeit an, die ganz in der Nahe aufwuchsen und mein
Leben stark beeinflussten, von denen ich aber lange Zeit nichts wusste.

Ich beginne mit Charlie Munger, meinem besten Freund seit 64 Jahren. In den 1930er Jahren wohnte
Charlie nur einen Block von dem Haus entfernt, das ich seit 1958 besitze und bewohne.

Schon frith an ware es beinahe zu einer Freundschaft mit Charlie gekommen. Charlie, sechseinhalb
Jahre élter als ich, arbeitete im Sommer 1940 im Lebensmittelladen meines Grof3vaters und verdiente
dort 2 Dollar fur einen zehnstliindigen Arbeitstag. (Sparsamkeit liegt in der Familie Buffett.) Im
darauffolgenden Jahr arbeitete ich im Laden, aber ich lernte Charlie erst 1959 kennen, als er 35 und
ich 28 Jahre alt war.

Nach seinem Einsatz im Zweiten Weltkrieg schloss Charlie sein Jurastudium in Harvard ab und zog
dann nach Kalifornien. Charlie sprach jedoch immer wieder von seinen frithen Jahren in Omaha die
ihn gepragt haben. Uber 60 Jahre lang hatte Charlie einen groRen Einfluss auf mich und hitte kein
besserer Lehrer und flrsorglicher ,groRer Bruder® sein koénnen. Wir hatten
Meinungsverschiedenheiten, aber nie Streit. ,Ich hab’s dir ja gesagt” waren nicht sein Vokabular.
1958 kaufte ich mein erstes und einziges Haus. Natiirlich war es in Omaha, etwa zwei Meilen von
meinem (grob definierten) Geburtsort entfernt, weniger als zwei Blocks von meinen Schwiegereltern,
etwa sechs Blocks vom Buffett-Supermarkt und 6-7 Autominuten von dem Biirogebidude entfernt, in
dem ich seit 64 Jahren arbeite.

Kommen wir nun zu jemand anderem aus Omaha, Stan Lipsey. Stan verkaufte die Omaha Sun
Newspapers (Wochenzeitungen) 1968 an Berkshire Hathaway und zog zehn Jahre spater auf meine
Bitte hin nach Buffalo. Die Buffalo Evening News, die einer Berkshire-Tochtergesellschaft gehorte,
lieferte sich damals einen erbitterten Kampf mit ihrem Konkurrenten, der Buffalos einzige
Sonntagszeitung herausgab. Und wir verloren.

Stan entwickelte schlieBBlich unser neues Sonntagsprodukt, und einige Jahre lang erwirtschaftete
unsere Zeitung - die zuvor hohe Verluste gemacht hatte - jahrlich Giber 100 % Rendite (vor Steuern)
auf unsere Investition in Hohe von 33 Millionen Dollar. Dies war Anfang der 1980er-Jahre fir
Berkshire Hathaway ein betrachtliches Kapital.
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Stan wuchs nur fiinf Blocks von meinem Haus entfernt auf. Einer von Stans Nachbarn war Walter
Scott Jr. Walter, wie Sie sich erinnern werden, brachte MidAmerican Energy 1999 zu Berkshire
Hathaway. Er war auRerdem bis zu seinem Tod im Jahr 2021 ein geschatztes Mitglied des Berkshire-
Aufsichtsrats und ein sehr enger Freund. Walter war Nebraskas philanthropischer Vorreiter Giber
Jahrzehnte hinweg, und sowohl Omaha als auch der gesamte Bundesstaat tragen seine Spuren.
Walter besuchte die Benson High School, die auch ich besuchen sollte - bis mein Vater 1942 alle
Uiberraschte, indem er einen seit vier Amtszeiten amtierenden Abgeordneten bei einer Kongresswabhl
besiegte. Das Leben steckt voller Uberraschungen.

Aber warten Sie, da ist noch mehr. 1959 lebten Don Keough und seine junge Familie in einem Haus
direkt gegeniiber von meinem und etwa 100 Meter von dem Haus entfernt, in dem die Familie
Munger gewohnt hatte. Don war damals Kaffeeverkaufer, sollte aber spater Prasident von Coca-Cola
und ein engagiertes Mitglied des Aufsichtsrats von Berkshire Hathaway werden.

Als ich Don kennenlernte, verdiente er 12.000 Dollar im Jahr, wahrend er und seine Frau Mickie finf
Kinder gro3zogen, die alle katholische Schulen besuchen sollten (mit entsprechenden Schulgebiihren).
Unsere Familien freundeten sich schnell an. Don stammte von einem Bauernhof im Nordwesten
lowas und hatte an der Creighton University in Omaha studiert. Schon bald heiratete er Mickie, die
gebirtig aus Omaha kam. Nachdem er zu Coca-Cola gekommen war, wurde Don weltweit zur
Legende.

1985, als Don Prasident von Coca-Cola war, brachte das Unternehmen die ungliickselige New Coke
auf den Markt. Don hielt eine beriihmte Rede, in der er sich 6ffentlich entschuldigte und die ,alte”
Coca-Cola wieder einfihrte. Dieser Sinneswandel erfolgte, nachdem Don erklarte, er habe Post auf
seinem Schreibtisch erhalten, die an den ,Obersten Idioten adressiert war. Seine ,Ricktrittsrede” ist
legendar und kann auf YouTube angesehen werden. Er raumte freimiitig ein, dass das Produkt Coca-
Cola in Wahrheit der Offentlichkeit und nicht dem Unternehmen gehére. Die Verkaufszahlen stiegen
daraufhin sprunghaft an.

Auf CharlieRose.com kénnen Sie ein wunderbares Interview mit Don sehen. (Auch Tom Murphy und
Kay Graham haben ein paar Highlights.) Wie Charlie Munger blieb Don zeitlebens ein Junge aus dem
Mittleren Westen - enthusiastisch, freundlich und durch und durch Amerikaner.

Und schlieBlich Ajit Jain, geboren und aufgewachsen in Indien, und Greg Abel, unser zukiinftiger
kanadischer CEO. Beide lebten Ende des 20. Jahrhunderts mehrere Jahre in Omaha. In den 1990er-
Jahren wohnte Greg sogar nur wenige Blocks von mir entfernt in der Farnam Street, obwohl wir uns
damals nie begegnet sind.

Kann es sein, dass in Omahas Wasser magische Zutaten sind?

k 3k ok ok ok ok ok ok k ok k X

Ich verbrachte einige meiner Jugendjahre in Washington, D.C. (als mein Vater im Kongress saR), und
1954 nahm ich eine Stelle in Manhattan an, bei der ich dachte sie sei dauerhaft. Dort wurde ich von
Ben Graham und Jerry Newman hervorragend behandelt und schloss viele Freundschaften fiirs
Leben. New York hatte einzigartige Vorzlige - und hat sie noch immer. Dennoch kehrte ich 1956,
nach nur anderthalb Jahren, nach Omaha zurtick und blieb fiir immer dort.

Meine drei Kinder und mehrere Enkelkinder wuchsen in Omaha auf. Meine Kinder besuchten stets
offentliche Schulen (sie machten ihren Abschluss an derselben High School wie mein Vater
(Abschlussjahrgang 1921), meine erste Frau Susie (Abschlussjahrgang 1950) sowie Charlie, Stan
Lipsey, Irv und Ron Blumkin, die maBgeblich zum Wachstum von Nebraska Furniture Mart beitrugen,
und Jack Ringwalt (Abschlussjahrgang 1923), der National Indemnity griindete und 1967 an Berkshire
verkaufte. Das Unternehmen bildete die Ausgangsbasis fiir unser riesiges Sachversicherungsgeschaft.

* k ok k k ok k Kk k K K kK

Unser Land hat viele groBartige Unternehmen, hervorragende Schulen und erstklassige medizinische
Einrichtungen, und jedes einzelne hat seine ganz eigenen Vorziige und talentierte Menschen. Ich
schiatze mich sehr gliicklich, viele lebenslange Freunde gefunden zu haben, meine beiden Ehefrauen
kennengelernt zu haben, einen hervorragenden Start in meine Schulzeit an 6ffentlichen Schulen
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ermoglicht bekommen zu haben, die Bekanntschaft vieler interessanter und freundlicher
Erwachsenen aus Omaha gemacht zu haben, als ich noch sehr jung war, und in der Nebraska
Nationalgarde viele Freunde gefunden zu haben. Kurz gesagt, Nebraska war meine Heimat.

Rickblickend bin ich der Meinung, dass es Berkshire und mir dank unseres Standorts in Omaha besser
ergangen ist, als wenn ich irgendwo anders gelebt hatte. Die Vereinigten Staaten waren ein
hervorragender Ort, um geboren zu werden, eine Familie zu griinden und ein Unternehmen
aufzubauen. Durch pures Gliick hatte ich bei meiner Geburt unglaublich gute Chancen.

* 3k k k k k k k k k k% %

Nun zu meinem fortgeschrittenen Alter. Meine Gene waren mir nicht gerade wohlgesonnen - der
Familienrekord fur Langlebigkeit (zugegebenermafRen werden die Familienaufzeichnungen mit
zunehmender Entfernung etwas ungenau) lag bei 92 Jahren, bis ich geboren wurde. Aber ich hatte
das Gliick, weise, freundliche und engagierte Arzte in Omaha zu haben, angefangen mit Harley Hotz,
und das bis heute. Mindestens dreimal wurde mir das Leben gerettet, jedes Mal von Arzten, die nur
wenige Kilometer von meinem Zuhause entfernt praktizierten. (Ich habe es allerdings aufgegeben,
Fingerabdriicke von Krankenschwestern zu nehmen. Mit 95 Jahren kann man sich so einiges erlauben
... aber es gibt Grenzen.)

k 3k ok ok ok ok ok k k k k X

Wer alt wird, braucht eine gehérige Portion Gliick, um taglich Bananenschalen, Naturkatastrophen,
betrunkenen oder unaufmerksamen Fahrern, Blitzeinschldgen und vielem mehr zu entgehen.

Doch das Gliick ist launisch und - kein anderer Ausdruck trifft es besser - zutiefst ungerecht. In
vielen Fallen haben unsere Anfiihrer und Reichen weit mehr Gliick erhalten, als ihnen zusteht - was
die Begiinstigten allzu oft lieber nicht wahrhaben wollen. Dynastische Erben genieen lebenslange
finanzielle Unabhangigkeit, sobald sie geboren sind, wahrend andere in jungen Jahren die Hoélle
durchmachen oder, schlimmer noch, an kérperlichen oder geistigen Behinderungen leiden, die ihnen
das rauben, was ich fiir selbstverstandlich halte. In vielen dicht besiedelten Teilen der Welt hatte ich
wahrscheinlich ein elendes Leben gefiihrt, und meine Schwestern hatten es noch viel schlimmer
gehabt.

Ich wurde 1930 gesund, einigermal3en intelligent, weil3, mannlich und in Amerika geboren. Wow!
Danke, Frau Gliick. Meine Schwestern waren genauso intelligent und hatten bessere Personlichkeiten
als ich, aber sie hatten ganz andere Lebensumstande. Das Gliick war mir zwar zeitlebens hold, aber es
hat Wichtigeres zu tun, als sich mit Gber 90-J3hrigen zu beschéaftigen. Auch das Glick hat seine
Grenzen.

Vater Zeit hingegen findet mich mit zunehmendem Alter immer interessanter. Und er ist unbesiegt;
jeder landet auf Ende auf seiner Scorekarte als ,Sieg”. Wenn Gleichgewicht, Sehvermdgen, Gehor und
Gedachtnis anhaltend nachlassen, weild man, dass Vater Zeit nicht weit ist.

Ich bin spat alt geworden - der Beginn des Alterns ist sehr individuell -, aber wenn es einmal da ist,
lasst es sich nicht mehr leugnen.

Zu meiner Uberraschung fiihle ich mich im Allgemeinen gut. Obwohl ich mich langsamer bewege und
das Lesen zunehmend schwerer fallt, bin ich fiinf Tage die Woche im Biiro, wo ich mit wunderbaren
Menschen zusammenarbeite. Gelegentlich habe ich eine niitzliche Idee oder bekomme ein Angebot,
das wir sonst vielleicht nicht erhalten hatten. Aufgrund der Gro3e von Berkshire Hathaway und des
Marktniveaus sind Ideen zwar rar, aber nicht null.

* k ok k k ok k Kk k K K kK

Mein unerwartet langes Leben hat jedoch unausweichliche Folgen von groRer Bedeutung fiir meine
Familie und die Verwirklichung meiner wohltitigen Ziele.

Lassen Sie uns diese genauer betrachten.

Was als Nachstes kommt
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Meine Kinder sind alle tiber dem normalen Rentenalter und haben 72, 70 und 67 Jahre erreicht. Es
ware ein Fehler anzunehmen, dass alle drei - die in vielerlei Hinsicht jetzt auf dem Hohepunkt ihres
Lebens stehen - mein auBergewdhnliches Gliick genieRen werden, verzogert zu altern. Um die
Wahrscheinlichkeit zu erhéhen, dass sie mein im Wesentlichen gesamtes Vermogen verwalten, bevor
alternative Treuhander sie ersetzen, muss ich die Zuwendungen an ihre drei Stiftungen zu Lebzeiten
beschleunigen. Meine Kinder sind jetzt auf dem Hohepunkt ihrer Erfahrung und Weisheit, aber noch
nicht im Rentenalter. Diese ,Flitterwochenzeit” wird nicht ewig dauern.

Glicklicherweise lasst sich eine Kurskorrektur leicht umsetzen. Es gibt jedoch einen weiteren Faktor
zu bertcksichtigen: Ich mochte eine betrachtliche Anzahl von A-Aktien behalten, bis die Berkshire-
Aktionare das Vertrauen in Greg gewinnen, das Charlie und ich lange Zeit hatten. Dieses Vertrauen
sollte nicht lange dauern. Meine Kinder stehen bereits voll und ganz hinter Greg, ebenso wie die
Berkshire-Direktoren.

Alle drei Kinder besitzen nun die Reife, den Verstand, die Energie und die Instinkte, um ein groRRes
Vermogen zu verwalten. Sie werden zudem den Vorteil haben, noch zu leben, wenn ich langst nicht
mehr bin, und kénnen gegebenenfalls vorausschauend oder reaktiv auf steuerliche Entwicklungen des
Bundes oder andere Entwicklungen im Bereich der Philanthropie reagieren. Sie miissen sich
moglicherweise an eine sich stark verandernde Welt anpassen. Vom Grab aus zu regieren hat sich
nicht bewahrt, und ich hatte nie den Drang dazu.

Glicklicherweise haben alle drei Kinder einen Grof3teil ihrer Gene von ihrer Mutter geerbt. Im Laufe
der Jahrzehnte bin auch ich ein besseres Vorbild fir ihr Denken und Handeln geworden. Ich werde
jedoch niemals die gleiche Stellung wie ihre Mutter erreichen.

Meine Kinder haben drei Ersatztreuhdnder fir den Fall eines vorzeitigen Todes oder einer
Behinderung. Die Ersatztreuhidnder sind nicht nach Rang geordnet und keinem bestimmten Kind
zugeordnet. Alle drei sind auRergewohnliche Menschen und weise in den Wegen der Welt. Sie haben
keine sich widersprechenden Motive.

Ich habe meinen Kindern versichert, dass sie keine Wunder vollbringen miissen und weder
Misserfolge noch Enttiduschungen fiirchten missen. Diese sind unvermeidlich, und ich habe selbst
einige erlebt. Sie missen lediglich das, was staatliche MaRRnahmen und/oder private Spenden
Ublicherweise erreichen, etwas verbessern, wohl wissend, dass auch diese anderen Methoden der
Vermoégensumverteilung ihre Schwachen haben.

Zuvor habe ich verschiedene groRe philanthropische Pliane erwogen. Obwohl ich hartnackig war,
erwiesen sich diese als nicht realisierbar. Im Laufe der Jahre habe ich auch schlecht durchdachte
Vermoégenstransfers durch politische Strippenzieher, dynastische Entscheidungen und, ja, unfahige
oder exzentrische Philanthropen beobachtet.

Wenn meine Kinder einfach nur gute Arbeit leisten, kdnnen sie sicher sein, dass ihre Mutter und ich
zufrieden waéren. Sie haben ein gutes Gesplr fir die Dinge und verfiigen Uber jahrelange Erfahrung
mit zunachst sehr kleinen Summen, die unregelmiBig auf Giber 500 Millionen Dollar jahrlich erhéht
wurden.

Alle drei arbeiten gerne lange, um anderen zu helfen, jeder auf seine Weise.

* k ok k k ok k Kk k K K kK

Die Beschleunigung meiner Spenden an die Stiftungen meiner Kinder zu meinen Lebzeiten spiegelt in
keiner Weise eine Anderung meiner Einschitzung der Zukunftsaussichten von Berkshire wider. Greg
Abel hat meine hohen Erwartungen, die ich an ihn hatte, als ich ihn zum ersten Mal als moéglichen
nachsten CEO von Berkshire in Betracht zog, mehr als erfiillt. Er versteht viele unserer
Geschéftsbereiche und Mitarbeiter weitaus besser als ich und eignet sich sehr schnell Kenntnisse in
Bereichen an, die viele CEOs gar nicht erst bericksichtigen. Ich kann mir keinen CEO,
Unternehmensberater, Akademiker, kein Regierungsmitglied - kurzum, niemanden - vorstellen, den
ich Greg vorziehen wiirde, um lIhre und meine Ersparnisse zu verwalten.
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Greg versteht beispielsweise das Upsidepotenzial und die Risiken unseres Schaden- und
Unfallversicherungsgeschafts weitaus besser als viele langjahrige Flihrungskrafte in diesem Bereich.
Ich hoffe, dass seine Gesundheit noch einige Jahrzehnte erhalten bleibt. Mit etwas Gliick sollte
Berkshire im Laufe des nachsten Jahrhunderts nur fiinf oder sechs CEOs benétigen. Insbesondere
sollten diejenigen gemieden werden, deren Ziel es ist, mit 65 in Rente zu gehen, protzig reich zu
werden oder eine Dynastie zu griinden.

Eine unschone Realitat: Gelegentlich erliegt ein hervorragender und loyaler CEO des Mutterkonzerns
oder einer Tochtergesellschaft einer Demenz, Alzheimer oder einer anderen schwichenden und
langwierigen Krankheit.

Charlie und ich sind mehrmals auf dieses Problem gestofBen und haben nicht gehandelt. Dieses
Versdaumnis kann ein schwerwiegender Fehler sein. Der Vorstand muss sich dieser Méglichkeit auf
CEO-Ebene bewusst sein, und der CEO muss sich dieser Moglichkeit in seinen Tochtergesellschaften
bewusst sein. Das ist leichter gesagt als getan; ich kdnnte einige Beispiele aus der Vergangenheit
groBer Unternehmen anfihren. Ich kann den Aufsichtsraten nur raten, wachsam zu sein und sich zu
Wort zu melden.

Zu meinen Lebzeiten versuchten Reformer, CEOs in Verlegenheit zu bringen, indem sie die
Offenlegung ihrer Vergiitung im Vergleich zum Gehalt des Durchschnittsangestellten vorschrieben.
Die Stimmrechtsmitteilungen wuchsen daraufhin schnell auf tiber 100 Seiten an, verglichen mit 20
oder weniger zuvor.

Doch die guten Absichten fruchteten nicht; stattdessen schlugen sie fehl. Meinen Beobachtungen
zufolge orientierte sich der CEO von Unternehmen A an seinem Konkurrenten von Unternehmen B
und signalisierte seinem Vorstand subtil, dass er mehr wert sein sollte. Natiirlich erhéhte er auch die
Gehilter der Aufsichtsratsmitglieder und wahlte die Mitglieder des Verglitungsausschusses sorgfaltig
aus. Die neuen Regeln erzeugten Neid, nicht MaRigung.

Die immer weiter steigenden Gehalter verselbststindigten sich. Was sehr wohlhabende CEOs oft
beunruhigt - schlieBlich sind auch sie nur Menschen -, ist, dass andere CEOs noch reicher werden.
Neid und Gier gehen Hand in Hand. Und welcher Berater hat jemals eine ernsthafte Kirzung der
CEO-Gehalter oder der Aufsichtsratsvergitungen empfohlen?

k 3k ok ok ok ok ok ok k ok k X

Insgesamt haben die Unternehmen von Berkshire leicht Gberdurchschnittliche Zukunftsaussichten,
angefiihrt von einigen, nicht miteinander korrelierten und bedeutenden Perlen. In ein oder zwei
Jahrzehnten wird es jedoch viele Unternehmen geben, die besser abgeschnitten haben werden als
Berkshire; unsere GroRe fordert ihren Tribut.

Das Risiko einer verheerenden Katastrophe ist bei Berkshire geringer als bei jedem anderen
Unternehmen, das ich kenne. Und Berkshire hat ein aktionarsorientierteres Management und einen
ebensolchen Aufsichtsrat wie in fast keinem anderen Unternehmen, das ich kenne (und ich habe viele
gesehen). Berkshire wird immer so geflihrt werden, dass die Unternehmensexistenz eine
Bereicherung fir die Vereinigten Staaten darstellt ist und Aktivitaten, die es zu einem Bittsteller
machen wiirden, werden vermieden werden. Unsere Manager sollten im Laufe der Zeit betrachtlichen
Wohlstand erlangen - sie tragen wichtige Verantwortung -, aber sie streben nicht nach dynastischem
oder protzigem Reichtum.

Unser Aktienkurs wird sich unberechenbar bewegen und gelegentlich um etwa 50 % fallen, wie es in
den 60er Jahren unter der jetzigen Fihrung dreimal vorgekommen ist. Verzweifeln Sie nicht; Amerika
wird wieder auf die Beine kommen und damit auch die Berkshire-Aktien.

Ein paar abschlieBende Gedanken
Eine vielleicht etwas eigenniitzige Bemerkung: Ich bin froh, sagen zu kénnen, dass ich die zweite

Halfte meines Lebens besser finde als die erste. Mein Rat: Machen Sie sich keine Vorwiirfe wegen
vergangener Fehler - lernen Sie zumindest ein bisschen daraus und machen Sie weiter. Es ist nie zu
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spat, sich zu verbessern. Suchen Sie sich die richtigen Vorbilder und nehmen Sie sie sich zum Beispiel
zum Vorbild. Sie kbnnen mit Tom Murphy anfangen; er war der Beste.

Denken Sie an Alfred Nobel, den spateren Nobelpreistrager, der - angeblich - seinen eigenen Nachruf
las, der irrtiimlich abgedruckt worden war, als sein Bruder starb und eine Zeitung einer Verwechslung
unterlag. Er war entsetzt (iber das Gelesene und erkannte, dass er sein Verhalten dndern musste.
Verlassen Sie sich nicht auf eine Verwechslung in der Redaktion: Uberlegen Sie sich, was in Ihrem
Nachruf stehen soll, und leben Sie ein Leben, das es verdient.

GroBe entsteht nicht durch das Anhaufen von groRen Geldmengen, viel Publicity oder gro3er Macht
in der Regierung. Wenn Sie jemandem auf irgendeine Weise helfen, helfen Sie der Welt.
Freundlichkeit ist kostenlos und gleichzeitig unbezahlbar. Ob man religios ist oder nicht, die Goldene
Regel ist als Verhaltensrichtlinie kaum zu tbertreffen.

Ich schreibe dies als jemand, der unzdhlige Male unbedacht gehandelt und viele Fehler gemacht hat,
aber auch das groRRe Gliick hatte, von einigen wunderbaren Freunden zu lernen, wie man sich besser
benimmt (wobei ich noch weit davon entfernt bin, perfekt zu sein). Denken Sie daran, dass die
Reinigungskraft genauso ein Mensch ist wie der Vorsitzende.

Ich wiinsche allen, die das lesen, ein frohes Erntedankfest. Ja, sogar den Idioten; es ist nie zu spat, sich
zu andern.

Denken Sie daran, Amerika dafiir zu danken, dass es Ihnen so viele Méglichkeiten eréffnet hat. Aber
es ist - unweigerlich - willkirlich und manchmal auch eigenniitzig, wenn es darum geht, seine
Belohnungen zu verteilen.

Wihlen Sie lhre Helden mit Bedacht und nehmen Sie sie zum Vorbild. Sie werden nie perfekt sein,
aber Sie kénnen besser werden.

Uber Berkshire

Berkshire Hathaway und ihre Tochtergesellschaften sind in verschiedenen Geschéaftsbereichen tétig,
darunter Versicherungen und Riickversicherungen, Energieversorgung, Gliterverkehr auf der Schiene,
Produktion, Dienstleistungen und Einzelhandel. Die Stammaktien des Unternehmens sind an der New
Yorker Borse unter den Symbolen BRK.A und BRK.B notiert.
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Glossar (Verlinkungen)
Nitzliche Informationen zum Investmentsparen!
e CdW 36/2024: Vier wichtige Regeln fiir den Vermégensaufbau mit Fonds
e CdW 18/2023: Wir vertrauen den Produkten vieler Aktienunternehmen
e (CdW 13/2023: Zehn Tipps fiir Inr Wertpapierdepot
o  CdW 43/2022: Aktien, Anleihen, Immobilien, Gold, Geld - was bleibt nach Inflation?
e CdW 41/2022: Inflation: Wie hdufig schafften Aktien und Gold den Kaufkrafterhalt?
e CdW 29/2022: Beim investieren zdhlt die Zeit mehr als der Zeitpunkt
e CdW 01/2022: Sparen fiirs Alter: Unternehmerkapital mit bester Renditebilanz
e Der Kapitalaufbau/Auszahlplanrechner der Allianz  Global Investors: https.//de.allianzgi.com/de-
de/service/anlegen-und-entnehmen
e UK- Podcast ,besser entscheiden“ Nummer 005 geht es um Investmentsparplédne - so baut
man sich ein Vermdgen richtig auf!

]
Wichtige Hinweise:

Wenn boérsennotierte Aktienunternehmen oder andere Finanzinstrumente genannt werden, sind dies keine Empfehlungen,
sondern nur allgemeine Informationen.

Bei diesen Informationen handelt es sich um Werbung der Urban & Kollegen GmbH (UK) allgemeiner Art und beinhaltet u. U.
keine vollstéandige Darstellung von Wertpapieren oder Markten. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen genligen
nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und
Anlagestrategieempfehlungen.

Auch berticksichtigt die Darstellung von Marktentwicklungen u.U. keine Kosten, die beim Kauf oder Verkauf oder dem Halten
von Wertpapieren entstehen. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist weder ein verlasslicher Indikator fiir die aktuelle
oder zukiinftige Wertentwicklung noch stellt sie eine Garantie fir die Zukunft dar. Prognosen basieren auf Annahmen,
Schatzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nichtzutreffend oder nicht korrekt
herausstellen kénnen.

Mogliche wesentliche Risiken: Kursrisiken im Aktien-, Zins- und Wahrungsbereich sowie Bonitatsrisiken, die zu starken
Kapitalverlusten fiihren koénnen. Dieses Dokument enthdlt lediglich generelle Informationen. Diese stellen keine
Anlageberatung bzw. Empfehlung dar. Keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf von Finanzinstrumenten oder
Anlagestrategien.

Diese Informationen kénnen eine auf den personlichen Kenntnissen und Erfahrungen, Anlageziele und finanziellen Verhéltnisse
des Anlegers zugeschnittenen Aufklarung, Gber die mit Wertpapieren und Anlagestrategien verbundenen Risiken nicht
ersetzen. Es wird keine Haftung fir Verluste Gibernommen, die durch den Erwerb oder die VerduBerung von Wertpapieren
oder Anlagestrategien auf Grundlage dieses Werbedokumentes entstanden sind.

Uber Kosten, Provisionen und Risiken informieren die offiziellen Anlegerinformationen, Vertragsunterlagen, Faktenblatter und
Verkaufsprospekte. Fiir Vollstandigkeit, Aktualitit und Richtigkeit des Inhalts Gbernehmen wir keine Haftung. Alle
Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschdtzung der Urban & Kollegen wieder, die jederzeit ohne vorherige Ankiindigung
geandert werden kann.

Die UK hat weder die Rechte noch die Lizenz zur Wiedergabe von evtl. dargestellten Handelsmarken, Logos oder Bilder
erworben, die im Werbedokument dargestellt sind und dienen lediglich der Veranschaulichung.

Die Anlageberatung und Anlagevermittlung (§ 2 Abs. 2 Nr. 3 und 4 WplG) bieten wir Ihnen ausschlieBlich als vertraglich
gebundener Vermittler gemaR § 3 Abs. 2 WpHG fiir Rechnung und unter der Haftung der NFS Netfonds Financial Service
GmbH, Heidenkampsweg 73, 20097 Hamburg (NFS) an. Die NFS ist ein Wertpapierinstitut gem. § 2 Abs. 1 WpIG und verflgt
Uber die erforderlichen Erlaubnisse der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Weitere Informationen finden
Sie in unseren Kundenerstinformationen sowie im Impressum der Urban & Kollegen GmbH Vermégensmanagement
(www.urban-kollegen.de).

Urban & Kollegen GmbH Vermégensmanagement
Josef-Neumeier-Str. 2

84503 Altétting

Tel.: +49 (0)8671 / 9690-0

Fax: +49 (0)8671 / 9690-11
info@urban-kollegen.de

www.urban-kollegen.de
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https://www.urban-kollegen.de/upload/mediapool/Chart_der_Woche/2024/2024CDW36-Vier-wichtige-Regeln-fur-den-Vermogensaufbau-mit-Fonds.pdf
https://www.urban-kollegen.de/upload/mediapool/Chart_der_Woche/2023/2023CDW18.pdf
https://www.urban-kollegen.de/upload/mediapool/Chart_der_Woche/2023/2023CDW13.pdf
https://www.urban-kollegen.de/upload/mediapool/Chart_der_Woche/2022/2022CDW43.pdf
https://www.urban-kollegen.de/upload/mediapool/Chart_der_Woche/2022/2022CDW41.pdf
https://www.urban-kollegen.de/upload/mediapool/Chart_der_Woche/2022/2022CDW29.pdf
https://www.urban-kollegen.de/upload/mediapool/Chart_der_Woche/2022/2022CDW01.pdf
https://de.allianzgi.com/de-de/service/anlegen-und-entnehmen
https://de.allianzgi.com/de-de/service/anlegen-und-entnehmen
https://www.urban-kollegen.de/podcast
https://www.urban-kollegen.de/podcast
https://www.urban-kollegen.de/impressum
http://www.urban-kollegen.de/
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