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榕树投资董事长翟敬勇：勇于自我革新 投资要顺应时代

个人简介

翟敬勇，榕树投资创始人、董事长、首席投资官，有超过28年的资本市场投资经历。 2006年创办深圳榕树投资，2013年开始发行阳光私募产品。 目前榕树投资最新管理规模接近20亿元，在管产品超过 50只。

本报记者 张韵

从2006年的750万元到2007年的峰值近5亿元，又在2008年亏至5000万元，经历变故、合伙人离开；从亏损后的反思到 2013年发行阳光私募基金，2014年业绩回暖，2015年躲过市场震荡；从 2019年重仓新能源个股跻身业绩排行榜前列，到市场回调而业绩承压，再到今年一季度平均产品收益率超50%……

榕树投资创始人、董事长、首席投资官翟敬勇算得上是一位历经市场起起伏伏后依然不屈不挠的投资者。 虽非科班出身，但在投资道路上，他已坚持走过近 30个年头，时至今日，其所在公司最新管理规模接近20亿元。 “榕树是很常见的植物，本身不惹眼，但根基深扛风雨活得久，一木成林。 ” 他说，这既是他为公司取名“榕树投资” 的原因，也是他在投资上的一大愿景。

秉持价值投资理念

“用四毛钱买价值一元的资产，这就是我们投资的核心理念。 ” 翟敬勇介绍，榕树投资自创立以来主要秉持的就是价值投资理念，希望以估值为锚，致力于开展具有较高安全边际的投资，通过深度价值挖掘 ，买入被市场严重低估的标的，并在估值修复进入合理区间时，考虑卖出，锁定收益。

之所以选择专注价值投资理念，并非跟风之举，而是经过多年投资实战后的选择 。 在入行之初，翟敬勇也曾是一位技术分析流派的拥趸，蜡烛图、波浪理论、江恩理论、时间周期……他都有所涉猎。 但实践后发现，技术分析流派似乎并不适合他，反而是在选择价值投资理念后，才实现了投资生涯的重大跨越。

“价值投资更多是看企业财务数据和业务基本面 ，而技术分析赚的是情绪博弈的钱，博弈赚的钱，很难留得住。 ” 这成为翟敬勇转变投资理念后的最大感受。 此后，调研上市公司，了解上市公司产品的业务发展情况、产销数据、存货数据、财报数据等成了他最主要的工作，而不再执迷于关注 K线图。

除了一头扎进上市公司基本面和业务数据的分析外，参与上市公司调研是他践行价值投资的重要方式之一。

“分析数据是形成客观认识，调研是增加感性认识 。 ” 他表示 ，在调研时，上市公司的战略发展方向、风险点、管理层对公司发展现状的认知等，都是他关注的方向 ，他会习惯于在每一次调研后的当晚将调研纪要整理出来，并持续观察公司曾经制定的战略落地情况 。 目前他调研过的上市公司已超过500家。

他认为，对看好的公司和行业至少要跟踪 5年以上，才能谈得上真正了解其背后的投资价值。 在这一过程中 ，不断加深理解，将有助于提高对估值准确性的把握。 多年来，他跟踪较久的行业包括消费、互联网、能源和科技等。

榕树投资最初创立于2006年 6月，由翟敬勇和几个股东一共集资750万元创办而成 。 公司刚成立不久，便赶上牛市行情，榕树投资的管理规模曾在2007年一度暴增至近5亿元。 但在 2008年市场大幅回调之际，一年左右的时间 ，其管理规模就缩水到5000万元，并经历了合伙人离开等变故。

经过几年沉淀后，重整归来的榕树投资的业绩慢慢开始有了起色 ，于2013年正式面向投资者发行阳光私募产品，曾在 2015年创下单月约40%的收益纪录，并在市场调整前成功逃顶。 目前，榕树投资在管产品超过50只，合计管理规模接近 20亿元。

拥抱大时代潮流

值得注意的是，近年来价值投资流派一度遭到市场质疑 。 价值投资真的适合A股吗？ 真的适应当下的市场吗？ 相关争论屡屡引发热议 。

对此，翟敬勇认为，这些质疑可能更多指向投资者对于是否要做波段操作的思考 ，但是做好波段并不是一件容易的事情。 习惯做波段后，很容易在大涨前把仓位全部弄丢 。 价值投资者要适当忽略市场情绪导致的阶段性波动，拉长时间来看，有时候波动的影响并没有太大。 这一切的前提是，投资的公司未来确实有投资价值，如果商业模式恶化，或产业步入夕阳期，那就要坚决卖出 。

“在投资中顺应时代趋势非常重要。 ” 他认为，价值投资并非机械地长期持有，而是要看未来的发展趋势在哪里，在拥抱大时代潮流的基础上持有值得投资的品种，“如果产业进入衰退期或者都要被淘汰了 ，神仙来了也救不了” 。

顺应时代趋势几乎成为了贯穿榕树投资每一次大调仓背后的核心逻辑 。

2006年刚创立之际，榕树投资主要投资“五朵金花” ———汽车、地产、白酒、中药、化工方向。 之所以沿着上述路径投资，是因为当时正是中国经济开始大发展的时候，中国资产全面开花，市场消费热情大幅提升，而汽车、房子、白酒等都是颇受大众喜爱的消费品种。

2014年开始，榕树投资的投资重心逐渐转移到互联网方向。 当时的大部分传统重工业企业发展遭遇瓶颈，而以互联网为代表的新经济蓬勃发展，甚至快速出现了一些具有垄断优势的龙头企业。 彼时，榕树投资曾连续发布多篇关于苹果产业链的研究报告 ，并提出观点表示看好苹果周期对相关产业链的业绩拉动，结论是新技术的推出将引发各大智能手机厂商争相模仿，并带动相关企业发展。

2019年开始，榕树投资逐渐聚焦新能源方向，主要是因为看到了无论是产业政策还是信贷政策 ，政策端大力支持新能源行业，新能源行业的投资出现明显增长，行业景气度快速攀升。 “2020年初，我们曾公开发声，高度看好新能源、新能源智能化应用、半导体 、5G等领域的投资机会，这些新兴行业空间巨大，成长速度极快，未来会诞生一批新时代的伟大公司。 ” 翟敬勇补充说。

2025年开始，人工智能（AI）正成为榕树投资全力聚焦的新方向。 他认为，AI算得上是继互联网后的最新工业革命，中国凭借工程师红利和庞大市场，将在AI应用领域实现弯道超车。 未来受益于人工智能的企业有望迎来爆发期 。 在AI浪潮下，每一个季度甚至每一个月都会崛起一批业界新秀。

每一个时代都有其造富密码，勇于自我革新，积极拥抱新时代浪潮至关重要。 “像过去的房地产时代 ，很多发家的人最开始懂房地产么？ 其实大多数都不懂，但是他们敢于押注这一大趋势。 ” 他表示，用于自我革新并不容易，尤其对于年长者而言。 2025年，主动求变 、更加开放地迎接AI浪潮，将成为榕树投资的主基调。 在AI浪潮中，唯有打破认知边界、坚持深度研究，方能捕捉时代红利 。

2025年聚焦AI大赛道

站在投资者角度来说，价值投资的长周期持有方式确实是一种相对舒服的投资节奏。 但是，站在私募产品持有人角度来说 ，他们会愿意无视市场跌宕起伏，持有很长时间吗？

对此，翟敬勇认为，这确实是私募业内很关键的一个问题 ，要想解决这一问题，一方面可能还是需要通过投教引导投资者认识到低位布局和长期持有的好处；另一方面，可能要加强与客户的沟通 ，并选择愿意接受公司投资理念的客户 。 榕树投资近年来也在提高产品持有人体验上做了一些改变。

“一百个电话不如一次见面，在市场大幅动荡之际和投资者面对面交流，更能让他们的心态稳定下来。 ” 翟敬勇介绍，榕树投资近年来提高了与投资者交流的频率，并把投资者体验纳入公司投研团队日常考核工作中：每周都会根据产品净值的涨跌幅和波动情况给投资经理设置相应的奖惩机制，让投研人员切身体会到投资者的感受，更加关注投资本金的安全。

此外，他坦言，对于价值投资者而言 ，可能对回撤的容忍度更高，但是对于产品持有人来说，产品净值的较大风吹草动很容易就会导致他们赎回离场。 因此，如何在投资中兼顾产品持有人的感受十分重要，更加重视控制产品回撤和波动 ，也成为公司近年来的新课题。

榕树投资目前采取的是“农民种田法” ：在建仓期（播种和生长期）不断买入，一股不卖 ，等待个股“生根发芽” ；在获利期（成熟期）陆续卖出，一股也不再追加 ，收获期只收果实不播种 。 同时，公司也改变了过去总是满仓的做法 ，更加重视头寸管理，并坚守不加杠杆的底线，给投资留下了灵活空间和安全边际。

翟敬勇认为，价值投资并非只买不卖，当标的估值变贵了就应该获利了结 ，“贵了不卖是傻瓜 ” ，不应盲目抱有过高的幻想。 他更愿意去挖掘还没有上涨的低估值品种 ，研究清楚一家投一家，做好一家再做下一家，进行滚动式投资。

他介绍，2025年榕树投资的核心投资策略就是在聚焦AI赛道的基础上，“买小买新买硬” 。 “买小” 主要是指聚焦技术壁垒高的小而精的“专精特新” 企业；“买新” 是指深耕科技前沿 ，重点关注AI应用、机器人、生物医药等创新领域；“买硬 ” 即是挖掘具备全球竞争力的硬科技标的。
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榕树投资董事长翟敬勇：

勇于自我革新 投资要顺应时代

□本报记者 张韵

从2006年的750万元

到2007年的峰值近5亿元，

又在2008年亏至5000万

元，经历变故、合伙人离开；

从亏损后的反思到2013年

发行阳光私募基金，2014

年业绩回暖，2015年躲过

市场震荡； 从2019年重仓

新能源个股跻身业绩排行

榜前列，到市场回调而业绩

承压，再到今年一季度平均

产品收益率超50%……

榕树投资创始人、董事

长、首席投资官翟敬勇算得

上是一位历经市场起起伏

伏后依然不屈不挠的投资

者。 虽非科班出身，但在投

资道路上，他已坚持走过近

30个年头，时至今日，其所

在公司最新管理规模接近

20亿元。“榕树是很常见的

植物，本身不惹眼，但根基

深扛风雨活得久， 一木成

林。 ” 他说，这既是他为公

司取名 “榕树投资” 的原

因，也是他在投资上的一大

愿景。

秉持价值投资理念

“用四毛钱买价值一元的资产，这就是我们投资的核心

理念。 ” 翟敬勇介绍，榕树投资自创立以来主要秉持的就是价

值投资理念，希望以估值为锚，致力于开展具有较高安全边际

的投资，通过深度价值挖掘，买入被市场严重低估的标的，并

在估值修复进入合理区间时，考虑卖出，锁定收益。

之所以选择专注价值投资理念，并非跟风之举，而是经过

多年投资实战后的选择。在入行之初，翟敬勇也曾是一位技术

分析流派的拥趸，蜡烛图、波浪理论、江恩理论、时间周期……

他都有所涉猎。 但实践后发现， 技术分析流派似乎并不适合

他，反而是在选择价值投资理念后，才实现了投资生涯的重大

跨越。

“价值投资更多是看企业财务数据和业务基本面， 而技

术分析赚的是情绪博弈的钱，博弈赚的钱，很难留得住。 ” 这

成为翟敬勇转变投资理念后的最大感受。 此后， 调研上市公

司，了解上市公司产品的业务发展情况、产销数据、存货数据、

财报数据等成了他最主要的工作，而不再执迷于关注K线图。

除了一头扎进上市公司基本面和业务数据的分析外，参

与上市公司调研是他践行价值投资的重要方式之一。

“分析数据是形成客观认识，调研是增加感性认识。 ” 他

表示，在调研时，上市公司的战略发展方向、风险点、管理层对

公司发展现状的认知等，都是他关注的方向，他会习惯于在每

一次调研后的当晚将调研纪要整理出来， 并持续观察公司曾

经制定的战略落地情况。 目前他调研过的上市公司已超过

500家。

他认为，对看好的公司和行业至少要跟踪5年以上，才能

谈得上真正了解其背后的投资价值。在这一过程中，不断加深

理解，将有助于提高对估值准确性的把握。 多年来，他跟踪较

久的行业包括消费、互联网、能源和科技等。

榕树投资最初创立于2006年6月， 由翟敬勇和几个股东

一共集资750万元创办而成。 公司刚成立不久，便赶上牛市行

情，榕树投资的管理规模曾在2007年一度暴增至近5亿元。 但

在2008年市场大幅回调之际，一年左右的时间，其管理规模

就缩水到5000万元，并经历了合伙人离开等变故。

经过几年沉淀后， 重整归来的榕树投资的业绩慢慢开始

有了起色， 于2013年正式面向投资者发行阳光私募产品，曾

在2015年创下单月约40%的收益纪录，并在市场调整前成功

逃顶。 目前，榕树投资在管产品超过50只，合计管理规模接近

20亿元。

拥抱大时代潮流

值得注意的是，近年来价值投资流派一

度遭到市场质疑。 价值投资真的适合A股

吗？ 真的适应当下的市场吗？ 相关争论屡屡

引发热议。

对此，翟敬勇认为，这些质疑可能更多

指向投资者对于是否要做波段操作的思考，

但是做好波段并不是一件容易的事情。习惯

做波段后， 很容易在大涨前把仓位全部弄

丢。价值投资者要适当忽略市场情绪导致的

阶段性波动，拉长时间来看，有时候波动的

影响并没有太大。 这一切的前提是，投资的

公司未来确实有投资价值，如果商业模式恶

化，或产业步入夕阳期，那就要坚决卖出。

“在投资中顺应时代趋势非常重要。 ”

他认为，价值投资并非机械地长期持有，而

是要看未来的发展趋势在哪里，在拥抱大时

代潮流的基础上持有值得投资的品种，“如

果产业进入衰退期或者都要被淘汰了，神仙

来了也救不了” 。

顺应时代趋势几乎成为了贯穿榕树投

资每一次大调仓背后的核心逻辑。

2006年刚创立之际， 榕树投资主要投

资“五朵金花” ———汽车、地产、白酒、中药、

化工方向。 之所以沿着上述路径投资，是因

为当时正是中国经济开始大发展的时候，中

国资产全面开花，市场消费热情大幅提升，

而汽车、房子、白酒等都是颇受大众喜爱的

消费品种。

2014年开始， 榕树投资的投资重心逐

渐转移到互联网方向。 当时的大部分传统

重工业企业发展遭遇瓶颈，而以互联网为代

表的新经济蓬勃发展，甚至快速出现了一些

具有垄断优势的龙头企业。 彼时，榕树投资

曾连续发布多篇关于苹果产业链的研究报

告，并提出观点表示看好苹果周期对相关产

业链的业绩拉动，结论是新技术的推出将引

发各大智能手机厂商争相模仿，并带动相关

企业发展。

2019年开始， 榕树投资逐渐聚焦新能

源方向，主要是因为看到了无论是产业政策

还是信贷政策， 政策端大力支持新能源行

业，新能源行业的投资出现明显增长，行业

景气度快速攀升。 “2020年初，我们曾公开

发声，高度看好新能源、新能源智能化应用、

半导体、5G等领域的投资机会，这些新兴行

业空间巨大，成长速度极快，未来会诞生一

批新时代的伟大公司。 ” 翟敬勇补充说。

2025年开始，人工智能（AI）正成为榕

树投资全力聚焦的新方向。 他认为，AI算得

上是继互联网后的最新工业革命，中国凭借

工程师红利和庞大市场， 将在AI应用领域

实现弯道超车。未来受益于人工智能的企业

有望迎来爆发期。 在AI浪潮下，每一个季度

甚至每一个月都会崛起一批业界新秀。

每一个时代都有其造富密码，勇于自我

革新，积极拥抱新时代浪潮至关重要。 “像

过去的房地产时代，很多发家的人最开始懂

房地产么？ 其实大多数都不懂，但是他们敢

于押注这一大趋势。 ” 他表示，用于自我革

新并不容易， 尤其对于年长者而言。 2025

年，主动求变、更加开放地迎接AI浪潮，将

成为榕树投资的主基调。 在AI浪潮中，唯有

打破认知边界、坚持深度研究，方能捕捉时

代红利。

2025年聚焦AI大赛道

站在投资者角度来说，价值投资的长周期

持有方式确实是一种相对舒服的投资节奏。但

是，站在私募产品持有人角度来说，他们会愿

意无视市场跌宕起伏，持有很长时间吗？

对此，翟敬勇认为，这确实是私募业内

很关键的一个问题， 要想解决这一问题，一

方面可能还是需要通过投教引导投资者认

识到低位布局和长期持有的好处； 另一方

面，可能要加强与客户的沟通，并选择愿意

接受公司投资理念的客户。榕树投资近年来

也在提高产品持有人体验上做了一些改变。

“一百个电话不如一次见面，在市场大

幅动荡之际和投资者面对面交流，更能让他

们的心态稳定下来。 ” 翟敬勇介绍，榕树投

资近年来提高了与投资者交流的频率，并把

投资者体验纳入公司投研团队日常考核工

作中：每周都会根据产品净值的涨跌幅和波

动情况给投资经理设置相应的奖惩机制，让

投研人员切身体会到投资者的感受，更加关

注投资本金的安全。

此外，他坦言，对于价值投资者而言，可

能对回撤的容忍度更高，但是对于产品持有

人来说，产品净值的较大风吹草动很容易就

会导致他们赎回离场。 因此，如何在投资中

兼顾产品持有人的感受十分重要，更加重视

控制产品回撤和波动，也成为公司近年来的

新课题。

榕树投资目前采取的是 “农民种田

法” ：在建仓期（播种和生长期）不断买入，

一股不卖，等待个股“生根发芽” ；在获利期

（成熟期）陆续卖出，一股也不再追加，收获

期只收果实不播种。 同时，公司也改变了过

去总是满仓的做法， 更加重视头寸管理，并

坚守不加杠杆的底线，给投资留下了灵活空

间和安全边际。

翟敬勇认为， 价值投资并非只买不卖，

当标的估值变贵了就应该获利了结，“贵了

不卖是傻瓜” ， 不应盲目抱有过高的幻想。

他更愿意去挖掘还没有上涨的低估值品种，

研究清楚一家投一家， 做好一家再做下一

家，进行滚动式投资。

他介绍，2025年榕树投资的核心投资

策略就是在聚焦AI赛道的基础上，“买小买

新买硬” 。 “买小” 主要是指聚焦技术壁垒

高的小而精的“专精特新” 企业；“买新” 是

指深耕科技前沿， 重点关注AI应用、 机器

人、生物医药等创新领域；“买硬” 即是挖掘

具备全球竞争力的硬科技标的。


