
 

基础材料行业：无取向看升

级 取向与非晶动态竞争 
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无取向硅钢受益于部分下游快速增长，取向硅钢和非晶合金持续动态

竞争针对近期讨论较多的软磁材料当中的硅钢（取向、无取向）和非晶合

金（及纳米晶合金），我们进行简要分析和对比，我们认为：针对无取向硅

钢领域，未来整体需求增速不高，但部分以新能源车为代表的下游高增长

行业或带动高牌号产品快速发展，我们预计 20-25 年整体呈现供需紧平衡

状态。而针对取向硅钢和非晶合金，由于下游均集中于配电变压器，存在

一定竞争关系，非晶合金铁损更低，但存在制造、维修难度较大，且噪音

偏高的问题，由于技术均在不断升级，我们认为两者是动态竞争关系，短

期两者之间难有压倒性优势地位。 

无取向硅钢：应用广泛，重要看点是新能源车拉动和高牌号占比提升

20 年我国无取向硅钢产能 1096 万吨，产能利用率 88%，CR5 达到 85.8%；

高牌号无取向产品占整体比例约为 21%，基本集中于前 5 家钢企。无取向

硅钢主要用于家电、中小电机行业，现阶段应用于新能源车中占比仍较低，

20 年仅 1%。根据沙钢研究院研究，预计 20-35 年，无取向硅钢需求将维

持约 3%年均增速，其中（中）高牌号将维持在约 9%，预计 25、30、35

年高牌号产品占比分别为 30%、40%、50%；我们测算 25 年无取向硅钢

市场规模约为 1000 亿元。供给方面，高牌号预计到 25 年增量 125 万吨，

与需求增量基本相当，我们预计 20-25 年或为供需紧平衡状态。 

取向硅钢：主要应用于变压器，降低损耗是关注点之一 20 年我国取

向硅钢产能 180 万吨，产能利用率 88%，其中高磁感取向产品占比达 59%，
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技术、供给也较为集中，头部钢企占据市场主导地位。由于取向硅钢磁性

具有较好的方向性，因此目前主要应用于变压器当中，根据宝钢股份徐劲

松相关研究，保守预计 20-25 年配电变压器领域对取向硅钢需求年均增速

在 2%。针对取向硅钢在变压器领域的应用，主要关注点之一或是降低损耗，

20 年变压器环节损耗占全国发电量约 2.6%，节能降耗空间较大，因此未

来取向硅钢的供给、需求增量或集中在高磁感产品领域。 

我们测算 2025 年取向硅钢市场规模将成长至约 270 亿元。 

非晶合金：新型合金材料，在变压器领域与硅钢形成竞争非晶合金工

艺流程较短，所形成的薄带厚度较薄，仅约 0.03mm，工艺重点在于急速

冷却工艺。19 年我国非晶带材市场规模 2.08 亿美元，15-19 年年均增速

约为 12.5%；19 年产量约 10 万吨，占据全球约 77%左右。非晶合金主要

应用于配电变压器领域，在国内电网当中已占据一定份额，2020 年占比约

为 27%。另外，纳米晶合金一般与非晶合金一同分类，可理解为非晶合金

的进一步加工产品，适用的频率范围更高，2019 年全球纳米晶非晶市场规

模 2.42 亿美元，中国占比约为 31%。 

取向硅钢 VS 非晶合金：技术水平均在升级，或持续动态竞争由于取

向硅钢和非晶合金目前主要下游均集中在变压器领域，存在一定竞争关系，

但我们认为是动态竞争关系，两者之间没有压倒性优势存在。对比来看：

一，非晶合金生产过程更加节能、环保；二，非晶合金铁损、性能优于硅

钢，一般取向硅钢产品是非晶合金铁损的 2.7 倍，但前沿高端硅钢产品可
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下降至 1.6 倍；三，非晶合金硬度高、脆性大，加工、维修难度较大；四，

非晶合金变压器噪音水平一般高出硅钢变压器 5dB(A)-6dB(A)，但同样在

研究中可以在不增加成本的情况解决。目前以云路股份为代表的企业正在

解决非晶合金在变压器使用当中的痛点问题。 

风险提示：技术进步程度超出预期，下游需求不及预期，政策出现变

化。 
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