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新一届德国大选即将举行，“铁娘子”默克尔的离任，使德国、乃至欧洲政坛面

临诸多挑战。最新大选选情如何，对欧盟发展及中欧关系的影响？敬请关注。 

⚫ 德国大选值得关注：默克尔将离任、德国及欧盟发展路径面临重塑 

“铁娘子”默克尔即将离任，德国及欧盟的发展路径或将面临重塑。德国现任总

理默克尔于 2005 年上台，主政时间长达 16 年。任内，默克尔成功巩固了德国在

欧盟内的第一大国地位，同时提升了欧盟在全球的影响力、并推动欧中关系等进

一步发展。随着默克尔宣布离任，德国及欧盟的发展方向将面临诸多不确定性。 

此次德国大选将于 9 月 26 日举行，结果预计在 2 天后正式出炉。德国大选实行

两票联立选举制度，选民有 2 张选票，分别投给支持的议员及政党。各政党将根

据议员及党派得票比例，确定最终议席数，议席过半的政党或政党联盟可决定总

理人选。2021 年德国大选将于 9 月 26 日举行，根据经验，结果约在 2 天后出炉。 

⚫ 德国大选最新选情：战局胶着、无一候选人有绝对优势 

主要候选人中，既有与默克尔同一党派的拉舍特，也有左翼社民党的舒尔茨、绿

党的贝尔伯克等。与默克尔一样，拉舍特主张温和、务实的中间路线，支持财政

保守主义。相反，左翼阵营中，社民党候选人舒尔茨主张有序财政，提倡增加社

保支出；绿党贝尔伯克更是激进，主张大规模增加财政投入、全面发展绿色经济。 

最新民调数据显示，大选战局胶着，无一候选人有绝对优势。近一个月来，舒尔

茨凭借着在抗洪救灾中的优异表现，支持率逐步升至第一。受到疫情再度反弹、

默克尔被认为防疫不力等拖累，拉舍特支持率降至第二。贝尔伯克凭借契合全球

碳减排大势的绿色经济主张，支持率稳居第三。不过，三者之间的差距都不大。 

⚫ 德国未来政治格局及影响：大概率三党联合执政，欧盟一体化有望加速 

随着选情胶着，叠加选民非常关注疫情、环保等议题，此次大选的结果，很可能

是联盟党、社民党和绿党共同组成执政联盟。由于无一候选人的支持率及两个候

选人的合计支持率过半，此次大选的最终结果，大概率是 3 个政党联合执政。考

虑到疫情、环保等议题是当前选民的核心关注，绿党有较大希望，进入执政联盟。 

社民党和绿党在议会中的席位越多，德国国内未来财政扩张力度可能越大，在绿

色经济上的投入也将越多。若社民党和绿党进入执政联盟、且在议会中的席位数

较多，德国过去坚守的财政保守主义将有被颠覆的可能。作为碳中和政策的拥趸，

以绿党为代表的左翼阵营的壮大，也将推动德国在绿色经济上进一步加大投入。 

社民党和绿党的议席越多，欧盟一体化进程可能重新提速，中欧在碳中和等领域

的交流、合作有望进一步深化。相比默克尔，社民党和绿党对欧盟一体化的支持

有过之而无不及。碳减排在欧盟的加速推广，也使得各成员国内的绿党快速崛起。

社民党和绿党进入德国执政联盟，或将推动欧盟一体化加速。对于中国而言，未

来与欧盟在绿色经济领域或有更多合作、在传统高耗能领域可能面临更多挑战。 

⚫ 风险提示：病毒变异导致疫苗失效等。     

相关研究报告 
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1、 周度专题：德国大选观战指南 

事件：9 月 26 日，4 年一度的德国大选将开启投票。 

资料来源：DEU GOV 

 

1.1、 德国大选值得关注：德国及欧盟将进入“后默克尔时代” 

2021 年是德国的大选年，连续在位 16 年的“政治强人”默克尔将正式结束总理

生涯。德国现任总理默克尔于 2005 年上台，先后成功连任 3 次，在位时间长达 16

年，为德国二战后主政时间最长的两位总理之一。不过，随着第四届任期即将到期，

本来大概率可以延续总理生涯的默克尔，公开表示放弃竞选连任。默克尔的离任，意

味着德国以及背后的欧盟将正式进入“后默克尔时代”。 

表1：回溯德国战后选举史来看，累计出现过 8 位总理，其中任期大多在一至两届 

第一大政党 总理 任期 执政党/联盟 立场 

联盟党 

康拉德·阿登纳 1949/09 至 1963/10 

联盟党+自民党 

中偏右  

联盟党 

联盟党+自民党 

联盟党 

路德维希·埃尔哈德 1963/10 至 1966/12 联盟党+自民党 

库尔特·乔治·基辛格 1966/12 至 1969/10 联盟党+社民党 

社民党 
威利·勃兰特 1969/10 至 1974/05 社民党+自民党 

中偏左  
赫尔穆特·施密特 1974/05 至 1982/10 社民党+自民党 

联盟党 赫尔穆特·科尔 1982/10 至 1998/10 联盟党+自民党 中偏右  

社民党 格哈特·施罗德 1998/10 至 2005/11 社民党+绿党 中偏左  

联盟党 安格拉·默克尔 2005/11 至今 

联盟党+社民党 

中偏右  
联盟党+自民党 

联盟党+社民党 

联盟党+社民党 

资料来源：德国政府官网、开源证券研究所 

默克尔，成功重塑了德国和欧盟，但同时也因为难民问题等备受指责。默克尔

在位的 16 年时间，通过一系列经济改革措施，将德国 GDP 占欧盟 GDP 的比重由

23%提高至 25.2%。受益于德国巩固欧盟内第一大经济体的地位，默克尔的影响力向

全欧大幅扩散。比如，默克尔力排众议，与俄罗斯共同推进“北溪二号”的建设工作；

也抓住了德国担任欧盟轮值主席国的契机，与中国完成了《中欧投资协定》谈判，留

下了宝贵的“政治遗产”。当然，默克尔并非完人。2015 年，默克尔力主欧盟放开中

东难民入境，引发了德国及欧盟民众的强烈不满，民粹主义也因此在欧盟抬头。 
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图1：默克尔治下，德国经济实力不断增强   图2：默克尔治下，德国就业市场持续向好 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

图3：中国、欧盟历经 7 年谈判，于 2020 年底达成 

 

资料来源：新华社、欧盟、开源证券研究所 

 

表2：默克尔，重塑了德国与欧盟，但同时也留下了遗憾 

领域 默克尔的”功”与“过” 

经济 
功 

坚守社会市场经济模式，重视纪律与紧缩；通过严格控制通胀与债

务，帮助德国渡过欧债危机。 

过 财政政策缺乏活力，任内没有改革税法、养老金制度。 

意识形态 
功 主张“中间道路”，不固守中右立场，顺应主流民意，政局相对稳定。 

过 社会意识形态”左”、“右“分化加剧，民粹主义抬头。 

外交 
功 推行“积极有为”的外交政策，与中俄等建立良好的外交关系。 

过 在应对难民危机时“处理不当”。 

资料来源：BBC、开源证券研究所 

随着默克尔离任，德国和欧盟的发展方向，开始面临更多的不确定性。回首过

去 16 年，凭借着极高的个人威望以及务实的执政风格，默克尔在德国和欧盟，都打

上了深深的烙印。“后默克尔时代”，无论是德国、还是欧盟，都将在发展方向上迎来

新的挑战。比如，德国内部，2017 年大选中“异军突起”的极右翼势力德国选择党，

时刻准备进入主流政治舞台。欧盟方面，如何定位欧盟在全球格局中的地位，以及在

中美关系中的角色等，都是“棘手”工作。 
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图4：2017 年德国大选，选择党“异军突起”  图5：2017 年德国大选，大量选民转投选择党 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

关乎德国乃至欧盟未来“命运”的大选，将于 9 月 26 日举行，结果预计在 2 天

后正式出炉。德国大选实行特殊的两票联立选举制度，德国选民拥有 2 张选票，分

别投给直选议员及支持的政党。其中，直选议员将直接进入议会，各政党根据直选议

员比例及党派投票比例的情况，再敲定最终的议席数量。议会中议席数过半的政党

或政党联盟，可决定总理及内阁人选。根据安排，2020 年德国大选的投票时间定于

9 月 26 日。从往年经验来看，投票结束 2 天后，大选结果预计正式出炉。 

图6：德国实行特殊的两票联立选举制度  图7：德国选举制度兼具比例代表制和多数制的特点 

 

 

 

资料来源：WIkipedia、开源证券研究所  数据来源：WIkipedia、开源证券研究所 

 

表3：2021 年德国大选将于 9 月 26 日举行，结果预计在 2 天后正式出炉 

日期 事件 

2020/8/10 社民党提名奥拉夫·舒尔茨为总理候选人 

2021/4/19 联盟党提名阿明·拉舍特为总理候选人 

2021/6/12 绿党提名安娜莱娜·贝尔伯克为总理候选人 

2021/8/29 第一场电视辩论 

2021/9/19 第二场电视辩论 

2021/9/23 第三场电视辩论 

2021/9/26 德国大选投票 

2021/9/28 公布投票结果，确定联邦议员名单 

资料来源：德国政府官网、开源证券研究所 
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1.2、 德国大选最新选情：战局胶着、无一候选人有绝对优势 

宣布参加德国大选的候选人中，既有与默克尔同一党派的拉舍特，也有社民党

的舒尔茨、绿党的贝尔伯克等。作为默克尔所在的老牌政党，联盟党提名主席拉舍特

为总理候选人。与默克尔一样，拉舍特主张温和、务实的中间路线，支持财政保守主

义。同属执政联盟的社民党，派出了副总理兼财政部长舒尔茨“迎战”。与拉舍特相

比，舒尔茨主张“有序财政”，支持增加社保支出。此外，还有来自绿党的贝尔伯克

将参加大选。不同于拉舍特、舒尔茨等资深政客，贝尔伯克是典型的政治素人，主张

激进环保政策、以及大规模增加绿色经济财政支出。 

图8：德国 6 大政党主要分为左翼、右翼两大阵营 

 

资料来源：YouGov、GMS、开源证券研究所 

 

表4：宣布参加德国大选的候选人中，既有与默克尔同一党派的拉舍特，也有社民党的舒尔茨、绿党的贝尔伯克等 

  联盟党 绿党 社民党 

  阿明·拉舍特 安娜莱娜·贝尔伯克 奥拉夫·舒尔茨 

现任职位 
“工业腹地”北威州州长、 

联盟党主席 
绿党双主席之一 

副总理、财政部长、 

社民党主席 

特点 
政治上主张温和、务实的中间路线，默

克尔政策的忠实拥护者 

37 岁成为政党领袖，无政府工作经历

的“政治新人” 

资历深厚、能力极强，深受选民喜

爱的“明星政治家” 

执政理念 

能源环境 发展绿色能源和循环经济 主张激进环保政策 发展可再生能源和绿色产业 

财政经济 
主张谨慎的财政政策、 

反对高公共支出 
主张大规模绿色经济财政支出 

致力于“有序财政”， 

主张平衡财政预算、不举债 

税收 
主张不增税， 

减轻中低收入者负担 
“劫富济贫”的税收政策 

主张公平分配税负， 

降低中低收入者税负 

社会保障 
主张给予劳资双方最大的灵活性和法律

保障 

主张提高最低工资， 

推动男女同酬 

主张恢复社会民主， 

推动增加社会保障支出 

外交 
主张对俄、中友好，主推“北溪 2 号”

项目；支持欧洲一体化 

对俄、中态度强硬，反对“北溪 2 号”

项目；支持欧洲一体化 

主张外交中立， 

坚决拥护欧洲一体化 

资料来源：BBC、开源证券研究所 
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最新民调数据显示，近一个月来，社民党支持率飙升、目前暂居第一，联盟党、

绿党等紧随其后。根据 YouGov、GMS 等权威民调机构的最新数据，近一个月来，社

民党支持率由 16%左右快速飙升至 25%以上、暂时领跑。与之相反，联盟党支持率

由第一掉至第二，目前落后社民党约 4 个百分点。作为本届大选中的“黑马”，绿党

支持率达到 16%，在所有政党中“稳稳”位居第三。其余政党方面，自民党、选择

党、左翼党分列第四、第五、第六。 

图9：近一个月来，社民党支持率飙升、目前暂居第一 

 

数据来源：YouGov、GMS、开源证券研究所 

 社民党支持率飙升背后，是候选人舒尔茨带头积极抗洪救灾，赢得了德国民众

的广泛好评。2021 年 7 月，德国西部爆发洪涝灾害，多州宣布进入灾难状态，仅莱

法州和北威州两地就有 180 余人遇难。在此关键时刻，身为德国财政部长的舒尔茨

快速提交援助方案，向受灾民众提供约 4 亿欧元的救助资金。舒尔茨的及时作为，

赢得了德国民众广泛好评，社民党的支持率随之扶摇直上。 

图10：德国 7 月洪灾中，舒尔茨带头积极抗洪救灾，赢得了德国民众的广泛好评 

 

数据来源：YouGov、GMS、开源证券研究所 

联盟党选情持续走低，主因民众认为默克尔 “防疫不力”、导致各类经济活动一

直无法恢复正常。2021 年以来，在 Delta 等变异病毒的冲击下，德国疫情频频反复。
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