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Social Impact Bonds (SIBs) — auch ,Pay-for-Success” Finanzierungen ge-
nannt — bieten eine neue, innovative Moéglichkeit, préventive MalBnahmen
im sozialen Sektor mit Hilfe von privaten Investoren zu finanzieren. Die
Rulckzahlung des eingesetzten Investmentkapitals ist vom Erfolg der so-
Zialen Malnahme abhéngig.



Seite 2 | Was sind Social Impact Bonds?

Wie funktionieren Social Impact
Bonds (SIBs)?

Social Impact Bonds (SIBs) — auch ,Pay-for-
Success® Finanzierungen genannt — bieten
eine neue, innovative Moglichkeit, praventive
Malnahmen im sozialen Sektor mit Hilfe von
privaten Investoren zu finanzieren.

Die Bezeichnung ,Bond“ — Anleihe — ist irreflih-
rend. Tatsdchlich handelt es sich nicht um
Anleihen, sondern um sektoribergreifende Ko-
operationen, sogenannte Multistakeholder-
Partnerschaften. Beteiligt an einem SIB sind in
der Regel ein oder mehrere soziale Dienstleis-
ter, private Investoren und der Staat. Ziel der
Kooperation ist, ein bestimmtes soziales Prob-
lem durch praventive MalRnahmen (auch als
Intervention bezeichnet) zu lindern bzw. die-
sem Problem vorzubeugen.

Im Rahmen eines Vertrages (oder mehrerer
Vertrage) regeln die Parteien ihre Zusammen-
arbeit. Hier  werden die konkreten
Finanzierungsmechanismen, die Verteilung
von Risiken und die gewunschten Ergebnisse
(Wirkung) festgelegt und die Verpflichtungen
der Akteure vereinbart:

1. Der soziale Dienstleister verpflichtet sich,
eine bereits erprobte Intervention zu erbrin-
gen und dadurch eine messbare soziale
Wirkung zu erzielen. Dies kann zum Beispiel
die enge Begleitung und Unterstitzung von
jungen Langzeitarbeitslosen sein, die
dadurch mit hoéherer Wahrscheinlichkeit
langfristig in den Arbeitsmarkt integriert wer-
den kénnen.

2. Die Intervention wird durch privates Invest-
mentkapital ~ finanziert. Erreicht  die
Intervention die festgelegte soziale Wir-
kung, erhalten die Investoren das
eingesetzte Kapital und eine Rendite, die
von der Wirkung der sozialen MaRnahmen
abhangt.

Abbildung 1: Traditionelle vs. wirkungsorientierte Finanzierungsinstrumente

Traditionelle (, Gewinnabhangige"”) Finanzierungsinstrumente

- Stellt finanzielle
Mittel zur Verfligung

Kapital
Rendite

- Arbeitet mit dem
Kapital und
erwirtschaftet Rendite,
die dem Investor
ausgezahlt wird.

SIBs unterscheiden sich in ihrer Funktionsweise von
traditionellen Finanzierungsformen, insofern als dass ihre
Rendite nicht von der wirtschaftlichen Tragfahigkeit des
Investitionsempfangers (,,gewinnabhangig”) sondern von
der erzielten sozialen Wirkung der finanzierten sozialen
MaBnahmen (,, wirkungsorientiert”) abhangt.

Wirkungsorientierte Soziale Finanzierungsinstrumente

- Finanzierte MaBnahmen sollen
eine messhare soziale Wirkung
erzielen.

- Stellt finanzielle
Mittel zur Verfiigung

Kapital

- Ziel ist es, dadurch
mittel- und langfristig
Einsparungen fiir
den Staat zu
generieren.

- Schiittet einen Teil
der Einsparungen
aus, wenn die sozialen
MaBnahmen die
vereinbarte Wirkung
erreichen.

Quelle: Impact in Motion, 2012
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3. Die ausgezahlte Rendite kommt in diesem
Fall nicht direkt vom Investitionsempfanger
(dem sozialen Dienstleister), sondern wird
vom Staat gezahlt, wenn die finanzierte In-
tervention sich als wirksam erweist und sich
dadurch Einsparungen in den o6ffentlichen
Kassen generieren lassen. Bei der erfolgrei-
chen Integration junger Langzeitarbeitsloser
in den Arbeitsmarkt fallen zum Beispiel er-
heblich geringere staatliche Aufwendungen
fur Arbeitslosengeld an.

SIBs sind also keine Anleihen im konventionel-
len Sinne. Zwar haben sie eine feste Laufzeit,
sie zahlen jedoch keine festen Zinsen aus, wie
beispielsweise Staatsanleihen. Die Riickzah-
lung des eingesetzten Investmentkapitals ist
immer abhangig vom Erfolg, d.h. der Wirkung
der sozialen Malnahme. Somit dhneln SIBs —
zumindest was die Anlagerisiken betrifft — eher
strukturierten Anlageprodukten oder offenen
Beteiligungen (Private Equity).

Chancen und Risiken

Die Einfuhrung von SIBs hat in Deutschland ein
erhebliches Potenzial. Hier werden die wich-
tigsten Vorteile aufgelistet und kurz erlautert.

Chancen

= ErschlieBung einer neuen Finanzie-
rungsquelle fiir soziale Vorhaben: Bisher
steht privaten Geldgebern die Spende als
einzige Finanzierungsform fur soziale — sich
nicht selbsttragende — Dienstleistungen zur
Verfigung. Mithilfe von SIBs kann nun auch
privates Investmentkapital in soziale Vorha-
ben flieRen. Somit erhalten auch solche
sozialen Organisationen, die sonst nicht ,in-
vestierbar® waren, da sie keine direkte
finanzielle Rendite erwirtschaften, Zugang
zu neuen finanziellen Mitteln. Hinzu kommt,
dass den sozialen Dienstleistern die Finan-
zierung langfristig (fir die gesamte
Lebensdauer des SIBs) zur Verfligung
steht. Dies bietet der sozialen Organisation

eine grolere Sicherheit und erspart fortlau-
fende ressourcenintensive Fundraising-
aktivitaten.

Wirkungsorientierte Verwendung offent-
licher Mittel: Die Wirksamkeit der
offentlichen Mittelverwendung ist oft nicht
garantiert, da die Mittel abhangig von den
,Outputs® (z.B. die Zahl der Menschen, die
an einem bestimmten Integrationspro-
gramm teilgenommen haben) und nicht
abhangig von der Wirkung bzw. dem ,Out-
come“ (z.B. die Verbesserung des
Bildungsniveaus der sozial benachteiligten
Zielgruppe) vergeben werden. SIBs machen
es mdglich, dass o6ffentliche Mittel nur dann
ausgegeben werden, wenn die Wirksamkeit
der sozialen MalRnahme erwiesen ist.
Gleichzeitig tragen sie dazu bei, dass mehr
solcher sozialer Dienstleistungen angebo-
ten werden, die tatsachlich funktionieren.

Risikoiibertragung vom Steuerzahler auf
die Investoren: Die Risiken des ,Umden-
kens® von der leistungsabhangigen zur
wirkungsorientierten Mittelvergabe muss bei
der SIB-Finanzierung nicht die offentliche
Hand (und somit der Steuerzahler) tragen,
sondern diese Risiken werden auf die priva-
ten Investoren ausgelagert. Bleibt die
soziale Dienstleistung, die im Rahmen eines
SIBs erbracht werden soll, ohne Wirkung, so
muss der Staat nicht dafir bezahlen. Gleich-
zeitig sind die Investoren und der soziale
Dienstleister motiviert, eine gréRtmdgliche
Wirkung zu erreichen, da die Hohe der
Rickzahlungen davon abhangt.

Investition in Pravention anstatt Repara-
turmaBnahmen: Im Sozialbereich wird das
Kapital oft reaktiv statt praventiv ausgege-
ben. Das Geld fliefdt in
.Reparaturmallnahmen® wie z.B. Gefang-
nisse oder Notfallmedizin. Vermeintlich
kostenintensive praventive Mallnahmen wie
z.B. Reintegrationsprogramme, die die
Ruckfallquote von Ex-Haftlingen reduzieren,
kommen dabei zu kurz. SIBs tragen dazu
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bei, dass mehr Ressourcen in die Praven-
tion flieRen. Viele soziale Probleme, die nur
mit hohen finanziellen Aufwendungen zu 16-
sen sind, konnen dadurch vermieden
werden. Dadurch entstehen Einsparungen
in den o6ffentlichen Kassen. Die eingespar-
ten Mittel kénnen fir die Durchflihrung
weiterer sozialer MalBnahmen eingesetzt
werden.

= Erhohte Wirksamkeit durch Kooperatio-
nen: Non-Profit-Organisationen, die
Erbringer der sozialen Dienstleistungen, ar-
beiten oft fragmentiert und stehen im
Wettbewerb zueinander. Dadurch werden
ganzheitliche, problemorientierte Losungs-
ansatze nicht gefordert. SIBs finanzieren in
der Regel konzertierte Aktionen mehrerer
Kooperationspartner. Die Kombination aus
mehreren unabhangigen sozialen Dienst-
leistern erhoht die Erfolgsaussichten.

Fallbeispiel: Peterborough Social
Impact Bond

Kurzzeit-Héftlinge kosten dem britischen Staat
viel Geld. Dazu kommt, dass die meisten von
ihnen (ca. 60%) innerhalb eines Jahres riickféal-
lig werden. Der Grund dafiir ist, dass noch nicht
ausreichend in vorbeugende MalRnahmen in-
vestiert wird. Die Héftlinge werden mit einem
Handgeld von £46 entlassen und bekommen
keine weitere Unterstlitzung bei der Woh-
nungs- und Arbeitssuche. An dieser Stelle setzt
der erste SIB an, der 2010 umgesetzt wurde.
Durch diesen SIB werden préventive Mal3nah-
men finanziert, um die Rlckfallrate der
entlassenen Kurzzeit-Héftlinge des Peter-
borough Geféangnisses  signifikant  zu
reduzieren.

Der Bond wurde mit £56 Mio. von insgesamt 17
Investoren aufgelegt. Das Geld fliel3t in soziale
Projekte, die insgesamt 3.000 Héftlinge bei ih-
rer Reintegration in die Gesellschaft
unterstiitzen. Das eingesetzte Kapital und die
Verzinsung werden in den Jahren vier, sechs

und acht durch die 6ffentliche Hand ausge-
zahlt, wenn die Wiederverurteilungsrate der
betreuten Ex-Héftlinge gegeniiber einer Ver-
gleichsgruppe um mindestens 7,5% p.a.
niedriger ist. Die Verzinsung auf das einge-
setzte Kapital kann (je nach Erfolg der
préventiven MalBnahmen) zwischen 2,5 und
13% pro Jahr liegen.

Risiken

Die Risiken von SIBs kénnen vielschichtig sein,
da es bisher nur wenige Erfahrungswerte mit
wirkungsorientierten Finanzierungsinstrumen-
ten gibt. Bei der Analyse der sozialen
MafRnahme und deren Wirkung sowie bei der
Modellierung der Finanzstrome und dem Ma-
nagement der Stakeholder-Interessen ist
deshalb viel Know-how gefragt, um Fehlein-
schatzungen zZu vermeiden. Die
Vorbereitungen kénnen kosten- und zeitinten-
siv sein. Steht einmal der Vertrag, konnen
operative Mangel beim sozialen Dienstleister,
beim Manager oder beim Gutachter (z.B. wenn
er nicht die vereinbarten Leistungsindikatoren
pruft, sondern seine eigene Kerngrélien entwi-
ckelt) auftreten. Politische Risiken und
Haushaltsrisiken sind nicht auszuschlieRen:
Eine Veranderung der politischen Mehrheits-
verhaltnisse oder eine Ausgabensperre im
betreffenden 6ffentlichen Bereich kann zur An-
nullierung bereits geschlossener Vertrage
fihren. Weitere Risiken entstehen bei der Ver-
wendung nicht aussagekraftiger Kennzahlen,
einer unpassenden Vergleichsgruppe oder
wenn ein zu kurzer Evaluierungszeitraum flr
den Wirkungsnachweis angesetzt wird.

Akteure und Struktur

Grundsatzlich gibt es finf Akteure in einem
SIB-Modell:

1. Die begiinstigte Zielgruppe, fir die die
soziale Dienstleistung erbracht wird.
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2. Der soziale Dienstleister, der die Dienst-
leistung erbringt. Hierbei kann es sich
sowohl um Non-Profit-Organisationen als
auch um gewerbliche Anbieter handeln.

3. Die privaten Investoren, die die Interven-
tion finanzieren und das finanzielle Risiko
tragen. Die Investoren sind sowohl an der
sozialen Wirkung als auch an einer finanzi-
ellen Rendite interessiert.

Abbildung 2: Mégliche Strukturen eines SIB

4. Der Staat spart im Erfolgsfall Kosten ein
und garantiert die Bezahlung der Investo-
ren. Er tragt kein finanzielles Risiko fir das
Scheitern des SIBs.

5. Die Aufgabe des sogenannten ,,Intermedi-
ars“ ist, die Machbarkeit eines SIBs zu
prufen, mit den Beteiligten zu verhandeln,
das Finanzinstrument zu modellieren und
aufzulegen, Investoren zu finden sowie das
Investment Uber die Laufzeit zu betreuen.

DarlUber hinaus kédnnen noch ein unabhangiger
Evaluierer, der die Intervention wahrend der
Umsetzungsphase uberwacht und verfeinert,
und ein Gutachter, der Uberprift, in wie weit die
vereinbarte Wirkung erreicht wurde, involviert
werden. Eine Zweckgesellschaft dient als
rechtliche Einheit zur Umsetzung des SIBs.

| *
ZG schlieBt einen klassischen
Finanzieren Beteiligungsvertrag mit den 26 zahlt
Kapital plus

ZG Investoren (z. B. offene Reriditeziirick

l Beteiligungen oder Darlehen)
Ein Teil der Einsparungen

L T 2
wird an ZG ausgeschiittet
SIB o Zweckgesellschaft (ZG) g Staat
Intermediar Strukturiert die ZG, ZG schlieBt einen Vertrag
macht Fundraising, {iber eine
(Organisation, € verhandelt die » Investitionsvehikel mit Investoren als erfolgsabhngige g (Ministerium,
Koordination, Vertrége, betreut die Gesellschafter, meist einfache Vergiitung mit dem Kommune)
Betreuung) Durchfiihrung Kapitalgesellschaft Ministerium
Behdrde spart mittelfristig
m  Kosten durch bessere  mp
MafBnahme
1t |
ZG schlieBt Erhalten Finanzierung
Dienstleistungsvertrag schrittweise

Ein oder mehrere Dienstleister (z. B. Wohlfahrtsverband)

Begiinstigte profitieren von praventiven MaBnahmen

L 2

3

Begiinstigste

Quelle: Impact in Motion, 2012

| BertelsmannStiftung
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Wirkungsmodell

Das Wirkungsmodell, das hinter einem SIB
steht, reflektiert die wirtschaftlichen Uberlegun-
gen und die finanziellen Rahmenbedingungen.
Anhand dieser Analysen kdnnen die Kosten-
einsparungen auf Seiten des Staates, die
Kosten der Intervention und die Rendite der In-
vestoren aufgezeigt werden.

Abbildung 3: Wirkungsmodell eines SIBs

Euro -

Status Quo SIB

Quelle: Impact in Motion, 2012 | Bertelsmannstiftung

Markenentwicklung

Das Interesse an Social Impact Bonds ist welt-
weit gro3. Vor allem sind es die Regierungen
von GroRbritannien, USA, Australien, Kanada,
Israel und Irland, die sich in den letzten Jahren
verstarkt mit wirkungsorientierten Finanzie-
rungsformen im Dritten Sektor auseinander-
gesetzt haben. Tatsachlich wurde bisher die
Auflage von 16 SIBs bekannt gegeben — davon
13 in GroRbritannien, zwei in den USA und ei-
ner in Australien. Es existiert allerdings keine
vollstandige aktuelle Aufstellung aller weltwei-
ten SIB Projekte, die noch in der Entwicklung
bzw. in der Erprobung sind.

Der erste Social Impact Bond wurde im Marz
2010 in GroBbritannien von Social Finance und
dem Justizministerium lanciert, um ein Rehabi-
litationsprogramm von Gefangenen des
Peterborough Gefangnisses mit 5 Mio. £ zu fi-
nanzieren (siehe dazu Fallbeispiel:
.Peterborough® auf Seite 4). Danach folgte

2012 die Auflage eines weiteren SIBs von der
Kommunalverwaltung von Essex (Essex
County Council) — ebenfalls entwickelt von
Social Finance — mit 3,1 Mio. £ (siehe dazu
Fallbeispiel: ,Essex” auf Seite 7).

Im selben Jahr lancierte die Londoner Stadtre-
gierung (Greater London Authority) einen
weiteren SIB. Er soll 5 Mio. £ in soziale MaR-
nahmen leiten, um die Zahl der Obdachlosen
in London sowie ihre Krankenhausaufenthalte
zu reduzieren.! SchlieRlich wird das SIB-Mo-
dell auch vom Ministerium fir Arbeit und
Renten (Department for Work and Pensions)
angewandt. Aus seinem 30 Mio. £ schweren In-
novation Fonds werden die Investoren von
insgesamt 10 wirkungsorientierten Finanzie-
rungsmodellen ausbezahlt, wenn es den
sozialen Dienstleistern gelingt, gefahrdete Ju-
gendliche beim Ubergang von der Schule zum
Arbeitsleben zu unterstitzen und die drohende
Arbeitslosigkeit zu vermeiden.? Zusatzlich wer-
den derzeit verschiedene Projekte evaluiert,
wie zum Beispiel ein landesweites Projekt zur
Adoption von schwervermittelbaren Kindern,
das vom Consortium of Voluntary Adoption
Agencies (beraten von Baker Tilly und Social
Finance UK) initiiert wurde.3

In GroRbritannien haben zudem verschiedene
staatliche und philanthropische Organisationen
MafRnahmen zur Steigerung der Liquiditat des
Marktes unternommen. Der im November 2012
vom Cabinet Office aufgelegte 20 Mio. £ Social
Outcomes Fund bietet eine Kofinanzierung von
SIBs an. Der im Juli 2013 vom Big Lottery Fund
initiierte 40 Mio. £ Commissioning Better Out-
comes Fund investiert ebenfalls in SIB-
Projekte und unterstitzt aulerdem die Ent-
wicklung von SIB-Projekten finanziell.* Im April
2013 wurde zudem von verschiedenen phi-
lanthropischen Investoren der Bridges Social
Impact Fund ins Leben gerufen. Dieser 14 Mio.
£ grolle SIB Fonds hat bisher bereits in vier
SIBs in Grof3britannien investiert.®

Social Impact Bonds haben ebenfalls Interesse
in den USA hervorgerufen. Im Februar 2010
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schlug Prasident Obama vor, aus dem Haus-
haltsbudget von 2012 100 Mio. $ fir die
Erprobung wirkungsorientierter Finanzierungs-
instrumente bereitzustellen. Sein Vorschlag
wurde vom Kongress zwar abgelehnt, jedoch
machte er erneut einen Versuch und bean-
tragte 109 Mio. $ fir das Jahr 2013.°
Gleichzeitig haben sich mehrere neue Aktivita-
ten auf lokaler und bundesstaatlicher Ebene
ergeben. Der erste SIB in den USA wurde 2012
mit einem Volumen von 9,6 Mio. $ von der
Stadt New York in Auftrag gegeben, um die
Ruckfallquote von Ex-Haftlingen zu reduzieren.
Ein weiterer SIB im Bereich frihkindliche Erzie-
hung liber 7 Mio. $ wurde in Salt Lake City im
Bundesstaat Utah vom Salt Lake County auf-
gelegt. Die Regierung des Bundesstaates
Massachusetts kindigte im August 2012 die
Entwicklung von zwei SIB-Pilotprojekten in den
Bereichen Obdachlosigkeit und Ruckfalligkeit
von Ex-Straflingen an. Dariber hinaus befin-
den sich mehrere SIB-Projekte (beispielsweise
solche, die sich den Themen Arbeitslosigkeit
und Asthma annehmen) in der Entwicklungs-
phase.” Im Juni 2013 wurden durch einen
Wettbewerb der Rockefeller Foundation sechs
Bundesstaaten und Kommunen ausgewahlt,
die durch das Havard Kennedy School SIB Lab
bei der Umsetzung von SIBs unterstlitzt wer-
den.®

In Australien hat die Finanzbehdérde von New
South Wales einen Social Impact Bond (in
Australien auch als ,Social Benefit Bond“ be-
zeichnet) Ulber 7 Mio. AU$ im Bereich
Vermeidung von Fremdbetreuung von Kindern
umgesetzt.® Zwei weitere Projekte, die die
Fremdbetreuung von Kindern und die Resozia-
lisierung von Ex-Héaftlingen betreffen sind noch
in der Pilotphase. In Kanada, Israel und Irland
werden zurzeit verschiedene soziale Projekte
hinsichtlich ihrer Eignung fur eine SIB-Finan-
zierung gepriift.?

Seit 2013 prift Social Finance aullerdem zu-
sammen mit dem Center for Global
Development die Umsetzung von Develop-
ment Impact Bonds (DIBs), eine nach dem SIB-

Modell strukturierte Finanzierung von wir-
kungsorientierten Interventionen in
Entwicklungslandern.

Fallbeispiel: Essex Social Impact
Bond

11- bis 16-jahrige bilden die grél3te Alters-
gruppe aller fremdbetreuten Kinder und
Jugendlichen in Gro3britannien. Sie werden
aufgrund multipler und komplexer Verhaltens-
auffélligkeiten aus ihren Familien entfernt und
in Pflegefamilien und Heimen aufgenommen.
Viele Auffélligkeiten werden in der Pubertét
ausgelést und treten als Aggressivitat, Schul-
probleme, Straffélligkeit sowie auch als
Drogen- und Alkoholmissbrauch auf. Die Fami-
lien der Jugendlichen flihlen sich von der
Situation oftmals (iberfordert. Derzeit gibt es
ca. 1.600 fremdbetreute Jugendliche in Essex
(einer Region éstlich von London). Das ent-
spricht einem Zuwachs von 28% innerhalb der
letzten fiinf Jahre. Die Kosten fiir eine Fremd-
betreuung sind hoch und reichen von 20.000 £
bis 180.000 £ pro Person pro Jahr.

Im November 2012 hat die Kommunalverwal-
tung von Essex einen SIB lber 3,1 Mio. £ fir
ein flinfijéhriges therapeutisches Interventions-
programm fiir ca. 380 betroffene Jugendliche
und ihre Familien aufgelegt. Diese Therapie
hat zum Ziel, die Jugendlichen sicher in ihren
Familien zu halten und eine unnétige Fremdbe-
treuung bei ca. 100 Jugendlichen zu
vermeiden. Sollte das Interventionsprogramm
erfolgreich sein, werden die Investoren (unter
anderem auch der in Miinchen aufgelegte
Social Venture Fund) des Bonds finanzielle
Renditen zwischen 8,2 und 12,3% pro Jahr er-
zielen.
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Vgl. dazu NWS Government Pressemitteilung vom 20.03.2012. Im Internet: http://www.trea-
sury.nsw.gov.au/__data/assets/pdf file/0006/21786/NSW_Government_Announces_Joint_Dev
elopment_Phase_for_Social_Benefit_Bonds_20-3-12.pdf

Vgl. dazu Pressemitteilung der Rockefeller Foundation vom 10. Juni 2013. Im Internet:
http://www.rockefellerfoundation.org/blog/state-local-governments-receive

Vgl. dazu Pressemitteilung von Guardian Professional vom 14. August 2013. Im Internet:
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0 Ergebnisse aus dem Gesprach vom 16.01.2012 mit Social Finance.
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