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银行作为传统到不能再传统的行业，虽然肩负着服务实体经济的重任，但因其商业模式老旧成
长性偏低潜藏不良风险等问题，长期受到资本市场的冷落，近五年来行业的估值持续回落，不
过即使如此，在这么一个不起眼的行业之中，有三家银行的股价表现却是一枝独秀，近几年的
累计涨幅均实现翻倍，远远超出了行业平均水平，它们分别是宁波银行招商银行和平安银行，
今天我们就来讲一讲为什么这三家银行能够在这样的一个行业中脱颖而出。

我们首先来看招商银行，早在2004年各家银行都看不上个人零售业务的时候招行就旗帜鲜明
地提出要发展零售业务，并将其作为战略发展重点，从而形成了有别于其他银行的业务结构和
经营特色。截至2020年第三季度，招行的零售客户数达到了1.55亿户，私人银行的资产管理
规模更是高达2.66万亿，此外招行近十年的平均ROE高达18.5%，处于业内的较高水平，正是
勇于开发下沉市场，将目标放到个人业务领域，使得客户资源成为了招行的一张王牌。
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其实银行业一直有个比较矛盾的点，对急缺贷款的银行怕担风险不愿意多放贷，而想放贷的优
质资产往往又是大企业，他们又不缺钱，但今天讲到的这三家银行告诉我们，专注于别人所忽
视的市场反而可能会做出更多的成绩。2005年以来，我国银行业沿着成长期成熟期优胜劣汰
期一路演绎，在优胜劣汰期市场将进一步赋予资产质量和差异化经营更高的权重，基本面优质
的银行将会脱颖而出。
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