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> VOORWOORD

Social Impact Bonds in Nederland: een veelbelovende zoektocht

Nederland bevindt zich in een fase van transitie. Door de aanhoudende economische crisis
alsook fundamentele veranderingen in ons economisch systeem is de discussie over de
houdbaarheid van onze verzorgingsstaat geintensiveerd. Deze discussie raakt aan de kern
van een bindmiddel van de samenleving: solidariteit.

Tot dusverre heeft solidariteit gestalte
gekregen in formele organisatie binnen
de verzorgingsstaat met een grote hoe-
veelheid aan formele arrangementen op
het gebied van inkomen, scholing, werk,
gezondheid, ouderdom, welzijn en ga zo
maar door. Deze indirecte solidariteit heeft
tot anonimiteit geleid en burgers zijn deze
verworvenheden gaan zien als rechten
waar iedereen aanspraak op kan maken.
Daarmee is de verzorgingsstaat uitgebreid,
maar dreigt deze door vergrijzing en andere
omstandigheden inmiddels onbetaalbaar
te worden. Organisaties in het maatschap-
pelijk middenveld hebben te lang meebe-
wogen door zich eenzijdig op de overheid
te richten, waardoor hun legitimiteit onder
druik is komen te staan. Tegelijkertijd is een
hoge mate van zelforganisatie merkbaar
vanuit netwerken van burgers, burger-
collectieven en ontstaan nieuwe initiatie-
ven om directe solidariteit vorm te geven.
Niet alleen door een enorme hoeveelheid
vrijwilligerswerk, maar ook door onderne-
mende buurten die maatschappelijk vast-
goed in beheer nemen of filantropen en
vermogensfondsen die werken aan het ver-
sterken van het sociale weefsel.

Hoewel de verzorgingsstaat en de traditio-

neel gestructureerde economie onder druk
staan, en van burgers steeds meer eigen

Social Impact Bonds

verantwoordelijkheid wordt gevraagd, is
deze ontwikkeling niet alleen negatief te
duiden. Omdat de druk er is, ontstaat ook de
pbehoefte om het anders te doen. Dat besef,
en de idee een nieuwe vorm van lotsverbon-
denheid te creéren, werkt veel energie op bij
de filantropische sector, bij maatschappelijke
organisaties, bij banken en bij de overheid
om bestaande institutionele aanpakken op
maatschappelijke vraagstukken te herzien.
De behoefte aan nieuwe oplossingen neemt
daarmee evident toe. In die context kan het
fenomeen van sociaal ondernemerschap
ook worden geplaatst: impact maken met
ondernemerschap, maar tegelijkertijd er ook
je brood mee kunnen verdienen. Meer bete-
kenis, meer waarde, meer gezamenlijkheid
en dus meer impact: datis de gedachte.

lk ben ervan overtuigd dat deze ambitie
versneld kan worden en waardevoller ver-
pbonden kan worden met actuele en urgente
maatschappelijke vraagstukken die uitein-
delijk de hele samenleving aangaan. Hierin
schuilt welbegrepen eigenbelang dat een
grote drijfveer is voor directe solidariteit.
Sociaal ondernemerschap is een zaak van
algemeen belang als op innovatieve wijze
dit ondernemerschap ingezet wordt om
urgente maatschappelijke vraagstukken
op te lossen. De ondernemersrisico’s zijn
natuurlijk wel groot om vele redenen en



dit noopt tot het ontwerpen van innova-
tieve financieringsarrangementen. Daarbij
past de inzet van ‘geduldig’ kapitaal en een
andere verhouding tussen overheid, markt
en samenleving.

Een dergelijk innovatief financieringsarran-
gement is mogelijk de zogenoemde “Social
Impact Bond” (SIB). Er wordt momenteel
internationaal veel onderzoek gedaan en
geéxperimenteerd met deze financierings-
vorm. De verwachte resultaten zijn veel-
belovend, maar er valt ook nog heel wat
te leren. Het primaire doel van een SIB is
investeerders, banken, overheden en sociaal
ondernemers te verbinden aan een maat-
schappelijke doelstelling, bijvoorbeeld de
preventieve aanpak van sociale problemen
van burgers. Op basis van een onderliggend
prestatiecontract, worden kostenbesparin-
gen voor de publieke sector gerealiseerd die
(gedeeltelijk) in een later stadium worden
uitbetaald aan de betrokken partijen. Voor
de uitvoerders, veelal sociaal ondernemers
die de daadwerkelijke activiteiten uitvoeren,
vormen SIB’s een kans om hun succesvolle
lokale aanpak op te schalen tegen vooraf
beschikbaar gestelde (voor)financiering.
Kortom, een SIB biedt een impuls voor het
aantrekken van financiering uit de private
markt, het beperken van het financieel
risico van de overheid, het realiseren van

meetbare maatschappelijke effecten en kos-
tenbesparingen voor de overheid.

Tot op heden, zijn er nog geen SIB’s gereali-
seerd in Nederland. Er worden inmiddels wel
verkenningen gedaan naar projecten zoals
in de gemeente Rotterdam. Society Impact
Platform pakt de rol op om deze financie-
ringsvorm te agenderen bij banken, filan-
tropen, overheid en sociaal ondernemers.
Inmiddels zijn vele gesprekken gevoerd die
hoopgevend zijn over de haalbaarheid van
dit arrangement. Als aanjager en makelaar
zal het platform de komende tijd deze rol
intensiveren. In deze zoektocht moet echter
nog veel relevante kennis worden ontsloten.
Om deze reden hebben Society Impact
Platform en Ernst & Young besloten tot deze
publicatie over Social Impact Bonds. Deze
publicatie geeft inzicht in de werking van
SIB’s en de wijze waarop SIB's in het bui-
tenland zijn geintroduceerd. Op basis van
dit inzicht worden er handvatten aange-
reikt voor het uitrollen van een succesvolle
route voor SIB's op meerdere plaatsen in
Nederland.

Sadik Harchaoui

Chef de Mission Society Impact Platform
JUNI 2013

* Society Impact Platform is het platform waar overheid, banken, filantropen en sociaal ondernemers, gezamenlijk maatschap-
pelijke urgente vraagstukken op het terrein van onder meer arbeidsparticipatie, leefbaarheid en integratie via ondernemer-
schap aanpakken en hiertoe innovatieve financieringsarrangementen onderzoeken en ontwikkelen.



INVESTEREN

IN INNOVATIEVE
FINANCIERINGS-
ARRANGEMENTEN
OM DE SOCIALE
POSITIE VAN
BURGERS TE
VERBETEREN.
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1.1 | SITUATIESCHETS

Er wordt op internationale schaal in toenemende mate gesproken en geschreven over een
nieuw fenomeen “Social Impact Bonds” (SIB’s). SIB’s, ook wel ‘Pay For Success contracts’
genoemd, vormen een nieuw en innovatief financieringsarrangement waarbij overheden
alleen betalen voor meetbare maatschappelijke effecten nadat deze resultaten zijn behaald.

Het primaire doel van deze projecten is het
preventief aanpakken van sociale problemen
van burgers. Hiertoe wordt een prestatie-
contract afgesloten met een tussenpartij
die financiering lostrekt uit de private kapi-
taalmarkt en private of non-profit partijen
inschakelt omm maatschappelijke resultaten te
behalen. Uiteindelijk resulteert dit in kostenbe-
sparingen voor de publieke sector die (gedeel-
telijk) worden uitbetaald aan de betrokken
partijen. Voor de uitvoerders die de activitei-
ten uitvoeren vormen SIB's een kans om hun
succesvolle lokale aanpak op te schalen tegen
vooraf beschikbaar gestelde financiering.
SIB’'s zouden een goede aanvulling kunnen
vormen op bestaande financiéle instrumen-
ten en programma’s en kunnen in potentie
een extra impuls geven aan het verbeteren
van de sociale positie van de doelgroep.

Op dit moment wordt met SIB’s geéxperi-
menteerd in Groot-Brittannié, de Verenigde

Staten, Canada en Australie. Ook op het
gebied van ontwikkelingssamenwerking
wordt met SIB's geéxperimenteerd, onder
andere in Afrika. Het fenomeen van Social
Impact Bonds begint ook in andere landen
voet aan de grond te krijgen, omdat het veel
voordelen lijkt te bieden voor alle betrokken
partijen.

Eris nog niet veel bekend over de effectiviteit
van SIB’s, maar desondanks zijn de reacties
in het buitenland voornamelijk positief en de
vooruitzichten veelbelovend: extra financie-
ring uit de private markt, het beperken van
het financieel risico van de overheid, het reali-
seren van meetbare maatschappelijke effec-
ten, kostenbesparingen voor de overheid en
een focus op outcome in plaats van in- of
output. Daar moet wel bij worden opgemerkt
dat daadwerkelijk resultaat nog niet meetbaar
is, omdat de SIB’s allemaal nog in de experi-
mentele fase zitten.
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1.2 | DOEL VAN DIT
WERKDOCUMENT

In Nederland zijn nog geen SIB's van start
gegaan. Wel wordt op verschillende plek-
ken geprobeerd een SIB traject te starten.
Voorloper hierin is de Gemeente Rotterdam.
Dit onderzoek biedt inzicht in de werking van
SIB’'s en de wijze waarop SIB's in het buiten-
land zijn geintroduceerd. Op basis daarvan
kunnen de kansen in Nederland nader worden
verkend. Het SIB veld in Nederland is nog
volop in ontwikkeling. Dit onderzoek is dan ook
een werkdocument. Dit houdtin dat de inhoud
van dit onderzoek zal worden aangepast op
pasis van ervaringen die worden opgedaan in
het onderzoeken van de kansen van SIB's om
prangende maatschappelike vraagstukken in
Nederland te kunnen aanpakken.

De gemeente Rotterdam is pionier op het gebied
van SIB’s. Momenteel wordt er aan de hand van vier
concrete maatschappelijke projecten een SIB tra-
ject voorbereid. Binnen de gemeente Rotterdam
wordt berekend wat de gewenste resultaten
zijn van deze projecten. Er worden partnerships
gesloten met andere overheden voor projecten
waar meerdere overheden samen van profite-
ren. Investeerders worden benaderd.

De volgende aandachtspunten zijn van belang, om

de slagingskans van het SIB traject te vergroten:

- Een base-line bepalen: wat is normaal en vanaf
welke verbetering worden investeerders terug-
betaald?

- Besparingen inzichtelijk maken die meerdere
partners betreffen dus alle partners bij het
traject betrekken.

- Bepalen wat investeerders acceptabel vinden
op basis van het track-record van de uitvoerende
partij en de grootte van het investeringsbedrag.

- Bepalen van het potentieel om te kunnen
opschalen.




1.3 | ONDERZOEKSVRAAG
EN DEELVRAGEN

De hoofdvraag van dit onderzoek is:
Wat kunnen we leren van de implementatie
van Social Impact Bonds in het buitenland?

Deelvragen om tot de beantwoording van

deze hoofdvraag te komen zijn:

+ Wat zijn Social Impact Bonds?

- Welke partijen zijn erbij betrokken™?

- Wat zijn de kansen en uitdagingen”?

- Welke verschillende vormen zijn te
onderscheiden?

+ Hoe is de implementatie in het buitenland
aangepakt (2 casussen)?

1.4 | ONDERZOEKSAANPAK

Het onderzoek bestaat uit een literatuurstu-
die op basis van beschikbare internetbron-
nen, een zogeheten desk research. Eerst zal
worden omschreven wat Social Impact Bonds
zijn. Vervolgens worden twee casussen in
het buitenland nader toegelicht om inzicht te
bieden in hoe SIB's in het buitenland worden
geimplementeerd en welke lessen daaruit
getrokken kunnen worden.

! Peer to Peer Advies is een programma van The Curious Network waarbij professionals werkzaam in de publieke sector een

1.5 | VERANTWOORDING

Deze publicatie is gebaseerd op een paper
van Raymond Lunes (Ministerie van Sociale
Zaken en Werkgelegenheid) geschreven in
het kader van het "Peer to Peer Advies” pro-
gramma* voor Anton Revenboer van Ernst &
Young. Deze publicatie is door Ernst & Young
aan Society Impact Platform ter beschik-
king gesteld. Het rapport wordt door Ernst &
Young en Society Impact Platform als werkdo-
cument gezien: een eerste aanzet om Social
Impact Bonds in Nederland te agenderen.

adviesopdracht uitvoeren voor een organisatie uit het bedrijfsleven.
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2.1 | ONTSTAANSGESCHIEDENIS

Eén van de eerste vermeldingen over Social Impact Bonds was in het jaar 2000. Ronnie
Horesh beschreef (Horesh 2000) dat voor het bereiken van sociale doelen een nieuw instrument
nodig is: door de overheid uitgegeven Social Policy Bonds?. Deze niet-rentedragende obliga-
ties zouden verhandelbaar zijn en alleen inwisselbaar als een specifiek sociaal doel bereikt is.

De term social refereert aan sociale vraag-
stukken of problemen. Voorbeelden vinden
we het op het gebied van onderwijs (kwets-
bare kinderen), gezondheid (zoals alcohol- en
drugsproblemen), criminaliteit (zoals deten-
tie) en sociale zekerheid (zoals armoede en
(jeugd)werkloosheid). Social Impact Bonds
zijn outcome based en richten zich op social
impact, dat wil zeggen het meetbaar berei-
ken van maatschappelijke effecten die sociale
problemen aanpakken.

Het concept Social Impact Bonds vindt zijn
oorsprong in een bredere studie naar soci-
ale innovatie binnen de Britse overheid. De
Britse overheid had de behoefte aan inno-
vatieve manieren om kosten te beheersen
en nieuwe diensten te ontwikkelen voor
sociale vraagstukken in tijden van teruglo-
pende budgetten. In 2007 werd de Council
on Social Actions (CoSA) opgericht als onaf-
hankelijke adviesgroep om initiatieven te
genereren. Een van de aanbevelingen die
door deze adviesgroep naar voren werd
gebracht was een alternatief financierings-
model genaamd Social Impact Bonds dat
maatschappelijk rendement moest verho-
gen door investeringen in preventieve en
vroegtijdige interventies (CoSA 2009).

Eerste social impact bonds project
Het eerste project waar met SIB's is gewerkt
is te vinden in Groot Brittannié. Door het

Britse Ministerie van Justitie werd een pilot
gestart in de Peterborough gevangenis.
3000 gevangenen worden door gespeci-
aliseerde organisaties zes jaar lang bege-
leid, voor en na hun vrijlating. Wanneer het
recidivepercentage gunstiger uitpakt dan
normaal, ontstaat een grote langere ter-
mijnbesparing (kosten politie/justitie) die
deels wordt uitgekeerd. Voor de betrokken
ex-gedetineerden en hun omgeving levert
dit voordelen op voor een betere resocia-
lisatie (betere vooruitzichten, minder over-
last aan de gemeenschap). In hoofdstuk 3
wordt dit project nader besproken.

Social impact bonds wereldwijd

Het pilotproject in de Peterborough gevan-
genis heeft tot veel waardering en navolging
geleid. In Groot-Brittannié zijn momenteel
(Instiglio 2013) 14 Social Impact Bonds in ontwik-
keling. Naast de bovengenoemde SIB in de
justitiéle keten, zijn de overige 13 SIB's gericht
op (jeugd)werkloosheid, kwetsbare kinderen
en dak- en thuislozen. Social Impact Bonds
zijn onderdeel van het beleidsprogramma van
premier Cameron?.

Maar de interesse beperkt zich niet alleen
tot Groot Brittannié. In de V.S., Canada en
Australié worden op dit moment expe-
rimenten uitgevoerd met SIB's® Ook in
(sub Sahara) Afrika worden mogelijkheden
voor SIB’s onderzocht, bij programma’s

2 \/oor een uitgebreide beschrijving van Social Policy Bonds wordt verwezen naar de website van de econoom uit Nieuw-Zeeland
http://socialgoals.com/ en zijn blog op http://socialgoals.blogspot.nl/

3 Premier Cameron kondigde in februari 2013 aan dat hij het Britse voorzitterschap van de G8 dit jaar wil gebruiken om social
impact bonds te promoten bij de andere ontwikkelde landen. http://www.telegraph.co.uk/finance/newsbysector/banksandfi-
nance/9859906/Cameron-to-push-G8-on-finance-bonds-for-new-social-investment.html

4 voor een actueel overzicht van SIB's in ontwikkeling, zie http://www.instiglio.org/publications/sibs-worldwide/
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voor ontwikkelingshulp, de zogeheten
Development Impact Bonds (DIB's)®. Deze
Development Impact Bonds (Social Finance
UK, z.j.1) zijn bedoeld om directer te kunnen
sturen op de effecten van projecten in
ontwikkelingslanden door - net als bij SIB’s
- private investeringen aan te trekken op
basis van resultaatscontracten.

In de Verenigde Staten kondigde president
Obama begin 2011 aan 100 miljoen dollar
beschikbaar te stellen voor zeven pilot-
programma’s (White House 2o11) waaronder
een van het Amerikaanse Ministerie van
Werkgelegenheid voor het verbeteren van
de arbeidsmarktkansen van de beroeps-
bevolking (workforce development) (US
department of Labor, z}.). In de stad New York
is medio 2012 een project van 3,6 miljoen
dollar gestart voor het verminderen van
recidive van jonge mannelijke gevangenen
uit de Rikers Island gevangenis (Preston
2012). Hierbij treedt de internationaal ope-
rerende investeringsbank Goldman Sachs
op als investeerder (Chen zo12). De staat New
York heeft in januari 2013 aangekondigd
100 miljoen dollar beschikbaar te stellen
voor SIB’s op het gebied van gezondheid,
onderwijs, jeugddetentie en veiligheid
(Nonprofit Finance Fund 2013). Ook in andere
staten zoals Massachusetts (Commonwealth
of Massachusetts 2012) en Minnesota (Busse 2o11)
zijn Social Impact Bonds aangekondigd. Het
meest recente voorbeeld in de Verenigde
Staten is de lancering van een SIB-project
in Utah. Het Utah High Quality Preschool
Program moet er voor zorgen dat er kosten-
besparing optreedt door het verminderen
van het gebruik van educatieprogramma’s
die door de staat worden verzorgd®. In het
budget van het Witte Huis voor het jaar
2014 is bovendien bijna 500 miljoen dollar
gereserveerd voor Pay for Success pro-
gramma’s (Shah en Costa 2013).

2.2 | WAT ZIIN SOCIAL
IMPACT BONDS?

Social Impact Bonds zijn sociale investeringen
Social Impact Bonds krijgen de afgelopen
jaren internationaal veel aandacht, maar
zogeheten sociale investeringen zijn op
zichzelf geen nieuw fenomeen. De Raad
voor Maatschappelijke Ontwikkeling (RMO)
omschreef in 2006 sociale investeringen als
interventies in de sociale infrastructuur’ die
zijn gericht op de lange termijn, een gehele
populatie, duurzame effecten, het voorkomen
van problemen en veranderingen in structu-
ren (Doorten en Rouw 200s). In Groot-Brittannié
was de markt voor sociale investeringen in
2011 nog 165 miljoen pond, maar volgens
ramingen zou deze markt uitgroeien tot 1 mil-
jard pond in 2016 (Brown en Swersky zo12).

Een ander opkomend fenomeen is impact
investing, het investeren in activiteiten van
bedrijven of organisaties die sociale en/of
duurzame doelen nastreven en daarnaast
financieel rendement opleveren® Winst
maken is daarbij wel van belang, maar niet
het belangrijkste oogmerk. De investeerder
wil met zijn investering vooral maatschappe-
lijke impact genereren. Er zijn in Nederland
ook al banken bezig met impact investing®.
SIB’s worden gezien als een vorm van social
impact investing (Rothschild, 2013).

De opkomst van Social Return in Nederland*®,
is een ander verschijnsel dat met sociale
investeringen te maken heeft. Social Return
houdt in dat bij aanbestedingen de afspraak
wordt gemaakt om mensen met een kwets-
bare arbeidsmarktpositie aan werkervaring
te helpen. Zo neemt de Rijksoverheid sinds
medio 2011 Social Return op als contract-
voorwaarde bij aanbestedingen boven de
250.000 euro. Ook veel gemeenten zijn
volop bezig om Social Return in te voeren

5De Development Impact Bonds Working Group (een samenwerking tussen de Center for Global Development en het Britse
Social Finance) onderzoekt de mogelijkheden om via Development Impact Bonds van private investeerders vooraf financiering
voor ontwikkelingshulpprogramma's te krijgen. De investeerders ontvangen een financieel rendement als vooraf afgesproken
uitkomsten zijn bereikt. http://www.cgdev.org/page/development-impact-bonds-working-group

8 Bron: http://pubweb-kiwi.web.gs.com/pubweb.gs/pages/what-we-do/investing-and-lending/urban-investments/

case-studies/impact-bond-slc-multimedia/fact-sheet-pdf

Social Impact Bonds



in hun aanbestedingsbeleid. Potentiéle
opdrachtnemers moeten bij de uitvoering
van de opdracht ook mensen inzetten die
een grotere afstand tot de arbeidsmarkt
hebben.

Een belangrijk kenmerk van sociale inves-
teringen is volgens de RMO dat ze zich
nadrukkelijk onderscheiden van het zoge-
heten 'herstelbeleid’. Herstelbeleid (een
preventiebegrip dat wordt gebruikt in de
gezondheidszorg) richt zich op interventies
die problemen zo vroeg mogelijk opspo-
ren waardoor een goede behandeling nog
mogelijk is en voorkomen kan worden dat de
situatie erger wordt of complicaties optre-
den. Voorbeelden zijn voorzieningen voor
drop-outs uit het onderwijs of voor daklo-
zen. Het kwaad is al geschied en de overheid
treft achteraf maatregelen om de situatie te
herstellen. Sociale investeringen verschillen
van herstelbeleid doordat ze zijn gericht op
primaire interventies: ze pogen de oorzaken
van problemen weg te nemen waardoor
deze problemen in zijn geheel niet optreden.
Hierbij kan bijvoorbeeld gedacht worden aan
interventies op school, gericht op voortijdig
schoolverlaten of interventies waarbij voor-
komen wordt dat mensen dakloos worden.

Social Impact Bonds kunnen worden gezien
als sociale investeringen omdat ze zich in de
eerste plaats richten op interventies in de
sociale infrastructuur. De projecten in een
SIB zijn gericht op het duurzaam en pre-
ventief aanpakken van sociale problemen.
De interventieprogramma’s die worden
uitgevoerd zijn niet alleen gericht op een
selectie (bijvoorbeeld alleen de kansrijke
groep) maar op de gehele populatie van een
bepaalde doelgroep (bijvoorbeeld alle 3.000

(ex)gedetineerden in de Peterborough
gevangenis).

Een van de grootste uitdagingen is het
bepalen van de effectiviteit van sociale
investeringen. Dit is complex omdat effec-
ten zich vaak pas na langere tijd voordoen,
omdat de causaliteit van de interventies
moeilijk aan te tonen is en omdat effecten
de zogeheten beleidskokers overstijgen. Al
deze elementen zijn, zoals hierna zal blijken,
ook aanwezig bij SIB's.

Definitie

Er zijn verschillende definities in omloop.
Zo beschrijft Social Finance UK dat 'Social
Impact Bonds contracten zijn, gericht op het
behalen van maatschappelijke effecten (out-
come based), waarin de overheid zich com-
mitteert aan het betalen voor significante
verbeteringen in sociale problemen voor
een gedefinieerde doelgroep’ (Social Finance
UK, zj.2).

Een andere omschrijving van SIB’s is ‘een
innovatieve vorm van sectoroverstijgende
samenwerking die de overheid kan helpen
om minder te investeren in repressieve
maatregelen en meer in het preventief
aanpakken van sociaal-maatschappelijke
problemen door interveniérende oplossin-
gen die meer impact hebben en minder geld
kosten’ (McKinsey & Company 2012).

Tot slot omschrijft het Center for American
Progress Social Impact Bonds als ‘een
arrangement tussen een of meerdere over-
heidspartijen en een externe organisatie,
waarbij de overheid een maatschappelijke
uitkomst specificeert en belooft de externe
organisatie een vooraf bepaald bedrag te
betalen als deze in staat is de maatschap-
pelijke uitkomst te realiseren’ (Costa et al. 2012).

7 De RMO omschrijft de sociale infrastructuur als het geheel van organisaties, diensten, voorzieningen en betrekkingen die het
mogelijk maken dat mensen in redelijkheid in sociale verbanden (buurten, groepen, netwerken, huishoudens) kunnen leven en

kunnen participeren in de samenleving (RMO, 20086).

8 http://impactinvestingnews. blogspot.nl/p/wat-is-impact-investing.html

9

zie onder andere SNS Impact Investing http://www.snsimpactinvesting.com/ en ABN AMRO Social Impact Fonds http://www.

intermediair.nl/vakgebieden/finance/abn-amro-start-met-fonds-voor-impact-investing

10

zie onder andere de website van Pianoo voor meer informatie over en concrete toepassingen van Social Return in Nederland.

http://www.pianoo.nl/themas/duurzaam-inkopen/sociale-aspecten-van-duurzaam-inkopen/social-return
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In deze paragraaf worden de belangrijkste ken-
merken van Social Impact Bonds beschreven
en wordt een nieuwe definitie geformuleerd.

No cure, no pay

Social Impact Bonds worden ook wel omschre-
ven als Pay for Success contracts. De gedachte
achter deze Pay For Success contracts is dat
overheidsmiddelen, zekerin tijden van bezuini-
ging, zoveel mogelik zouden moeten worden
besteed aan projecten die de beoogde resul-
taten boeken. De overheid sluit een Pay for
Success contract en betaalt voor succesvolle
projecten. Private partijen financieren het
opzetten en uitvoeren van een programma
dat gericht is op het verbeteren van de risico-
positie van een bevolkingsgroep (bijvoorbeeld
het verbeteren van de gezondheid), en daar-
mee op het behalen van maatschappelijke
besparingen. Pas als de beoogde maatschap-
pelijke resultaten gerealiseerd zijn, betaalt de
overheid deze private investeerders terug
door de toekomstige besparingen (bijvoor-
beeld doordat de bevolkingsgroep minder
beroep doet op overheidsvoorzieningen)
liquide te maken. Afhankelik van de vooraf
gemaakte prestatieafspraken ontvangen
investeerders een rendement in relatie tot de
effectiviteit van het programma. Hoe beter de
resultaten, hoe hoger het bedrag dat wordt
uitgekeerd. Worden de beoogde besparingen
niet door het programma gerealiseerd, dan
betaalt de overheid het geinvesteerde geld
niet (of in mindere mate) terug.

Geen obligaties, maar contracten

Ondanks de suggestie die de naam oproept
zijn Social Impact Bonds geen obligaties.
Bij het uitgeven van staatsobligaties gaat
de Staat leningen aan om geld op te halen.
Particulieren en bedrijven die op deze obli-
gaties inschrijven lenen geld uit aan de over-
heid voor een vaste looptijd en een vast
rentepercentage. Bij SIB's is weliswaar
sprake van financiering uit de markt, maar
terugbetaling is voorwaardelijk en er wordt
geen rente uitbetaald.*®* Wel is de overeen-
komst tussen SIB’s en obligaties dat beide
een lange doorlooptijd kennen en de resul-
taten beter kunnen worden gemonitord. De
risico’s bij SIB's zijn eigenlijk veel groter voor
de externe partij dan bij staatsobligaties
waar het financieel risico alleen optreedt als
de Staat failliet zou gaan. Bij SIB's is name-
lijk vooraf duidelijk omschreven dat de over-
heid niet tot uitbetaling overgaat als het
afgesproken maatschappelijk resultaat niet
wordt behaald. Feitelijk komt er geen obli-
gatie aan dit proces te pas, maar worden
contracten afgesloten. Bij SIB's, oftewel Pay
For Success contracts is het daarom beter
te spreken van sociale prestatiecontrac-
ten. De overheid en de externe partij sluiten
een contract met een duidelijk omschreven
sociaal-maatschappelijke prestatie die moet
worden behaald (zoals het terugdringen van
recidive na detentie).

1 Essex County is het bijvoorbeeld mogelijk voor individuele investeerders (dus ook privé personen) om te investeren in een
Social Impact Bond die gericht is op het voorkomen dat kinderen in instellingen worden geplaatst. Het minimum investerings-
bedrag is 15.000 GBP en investeerders wordt minimaal 100% van hun investering beloofd. http://www.probonoaustralia.com.
au/news/2013/02/retail-investors-offered-uk-social-investment-bonds

12 Een uitzondering vormt de Human Capital Performance (HuCaP) Bond, die wel een obligatie is en waarbij ook rente wordt
uitgekeerd aan investeerders. Zie hoofdstuk 3 voor een nadere analyse van de HuCaP
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Focus op preventie

Programma’s in SIB’s zijn anders dan pro-
gramma’s die zich richten op het aanpakken
van maatschappelijke problemen die al zijn
opgetreden®®. Zoals eerder aangegeven rich-
ten sociale investeringen en dus ook SIB's zich
niet op 'herstelbeleid. Onder het motto ‘'voor-
komen is beter dan genezen’ richten SIB's
zich juist op preventieve maatregelen om
sociale behoeften te vervullen voordat deze
problematisch worden. Bijvoorbeeld een suc-
cesvol preventief programma voor hulp aan
delinquenten. Enerzijds door het vinden van
werk terwijl ze nog in de gevangenis zitten,
en anderzijds door persoonlijke begeleiding
als ze vrikomen zodat ze niet opnieuw de
fout ingaan*®. Deze preventieve program-
ma'’s zijn lokaal succesvol gebleken, maar de
uitvoerders van die programma’s hebben
onvoldoende middelen om de aanpak op te
schalen en daarmee de maatschappelijke
impact te vergroten.

Outcome based

De focus van overheid en uitvoerders ligt bij
SIB’s op het behalen van programmadoel-
stellingen en prestatieverbeteringen op een
transparante manier. Uitvoerders zullen extra
gemotiveerd zijn om innovatieve oplossingen
in de praktijk te brengen omdat hun com-
pensatie volledig van deze prestaties afthan-
kelijk is. Doordat de resultaten vooraf helder
worden afgesproken en ook daadwerkelijk
worden gemeten, wordt de kans verkleind
dat de overheid investeert in niet-effectieve
uitvoeringsprogramma'’s.

Opschalen van werkende oplossingen

Programma’s in SIB's richten zich op het
voorkomen van sociale problemen en kunnen
overheden kosten besparen en andere soci-
ale voordelen met zich mee brengen. Vaak zijn
er al wel succesvolle programma’s in de prak-
tijk gebracht op lokale schaal maar kunnen
de uitvoerders van deze programma’s (zoals

stichtingen en non-profit organisaties) hun
aanpak niet opschalen vanwege gebrek aan
financiéle middelen of expertise. Er is ook
geen bestaande formele structuur waar-
binnen zij deze bewezen lokale oplossingen
kunnen overdragen aan de overheid. Externe
investeerders worden ingeschakeld om de
benodigde financiering te verzorgen voor het
opschalen van de lokale aanpakken.

Private financiering via externe investeerders
Een belangrijk onderdeel van de Social Impact
Bonds is dat hierdoor —aanvullende- finan-
ciering vanuit de markt aangetrokken kan
worden. De private financiers, bijvoorbeeld
een filantroop, een vermogensfonds dat
goede doelen steunt, maatschappelijke fond-
sen van banken, verzekeraars of pensioen-
fondsen etc, kunnen akkoord gaan met een
lager rendement (maar met een hoger risico)
en —eventueel- een langere looptijd van hun
investering. Op deze manier wordt de sociaal
ondernemer gesteund in het opzetten of uit-
bouwen van zijn onderneming. Tegelijkertijd is
het geen subsidie: de externe financier gaat
er vanuit zijn investering -met rendement-
terug te krijgen.

Nieuwe definitie

Op basis van de bovengenoemde belang-
rijkste kenmerken van Social Impact Bonds
komen we tot een nieuwe definitie.

Een Social Impact Bond is een sociaal prestatiecontract
tussen een overheidsorganisatie en een intermediaire orga-
nisatie gericht op het uitvoeren van interventieprogramma’s
om preventief sociale problemen aan te pakken. De interme-
diair schakelt voor deze programma’s uitvoerders in en de
hiervoor benodigde financiering wordt vooraf beschikbaar
gesteld door externe investeerders. De overheidsorgani-
satie betaalt alleen uit aan de intermediair als een vooraf
afgesproken maatschappelijke resultaat is behaald. Het
maatschappelijke resultaat levert de overheid in de toe-
komst kostenbesparingen op. De intermediair betaalt de
investeerders hun investering met rendement terug.

13 Zie voor een gedegen analyse van preventiebeleid in Nederland het recent verschenen proefschrift van Rik Peeters:
‘The Preventive Gaze. How Prevention Transforms Our Understanding of the State’ (2013: Eleven International Publishing).

4 het is uiteraard nog beter om preventief ervoor te zorgen dat mensen Uberhaupt niet in de gevangenis belanden

17



2.3 | BETROKKEN PARTIJEN

Er zijn verschillende partijen betrokken bij SIB's. Deze zijn weergegeven in onderstaande figuur.

OVERHEID

investeert in preventieve
interventieprogramma’s

stellen vooraf
benodigde financiering
ter beschikking

betaalt alleen uit
(0.b.v. toekomstige
besparingen) als
resultaten zijn behaald

ONAFHANKELIJKE
BEOORDELAAR

meet en beoordeelt
of afgesproken
resultaat is behaald

INVESTEERDERS — INTERMEDIAIR

betaalt terug

(met winst) alleen

als vooraf afgesproken
resultaten zijn behaald

UITVOERDERS

voeren interventie
programma's uit

huurt afhankelijk van

, ' N beschikbare kennis
financiert . ' '
. . ~._ externe adviseurin
uitvoeringskosten .
en bewaakt algehele A
voortgang e
monitort L _______ _A_ _________
voortgang ©  OPTIONEEL
S

\  EVALUATIE- '
i ADVISEUR i

___________________

doet suggesties
voor verbetering

BURGERS
(DOELGROEP)

Figuur 1: Schematische weergave van betrokken partijen in een SIB

Doelgroep: burgers

Het ultieme doel van een SIB is om de soci-
ale positie van de doelgroep te verbeteren.
De overheid en een externe partij leggen
contractueel de sociale uitkomsten vast die
moeten leiden tot verbetering in het leven van
de burgers. De focus ligt niet op repressieve

maatregelen die reeds bestaande sociale
problemen moeten aanpakken, deze zijn er
immers al en worden met belastinggeld gefi-
nancierd. De doelgroep van een door een
SIB ondersteund programma wordt nauw-
keurig bepaald. Voor deze doelgroep is een
reeks preventieve interventies beschikbaar.

* De intermediaire organisatie is een externe organisatie die investeerders kan inschakelen, maar kan ook zelf als (een van de)
geldschieter(s) optreden. Ook zou de intermediair zelf uitvoerder kunnen zijn van een interventieprogramma.
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Zij kunnen gebruik maken van de program-
ma’'s om daarmee te voorkomen dat bepaalde
sociale problemen in hun leven optreden
(dakloosheid, werkloosheid, gezondheidspro-
blemen, gevangenisstraf).

Uitvoerders

De uitvoerders doen de uitvoering in het SIB-
model en worden ingehuurd, gefinancierd,
ondersteund en aangestuurd door de inter-
mediair. De uitvoerders hebben ervaring met
het aanpakken van het sociale probleem en
hebben idealiter bewezen successen geboekt
in het verleden en/of zijn er al evaluaties of
effectmetingen voorhanden. Dat helpt name-
lijk in het meetbaar maken van de gewenste
effecten in de SIB. De constructie van de SIB
is zo ingericht dat intermediairs pas geld uit
de financiéle markt kunnen onttrekken als
investeerders ervan overtuigd zijn dat de uit-
voerders ook de beoogde resultaten kunnen
afleveren. Doordat investeerders vooraf de
financiéle middelen ter beschikking stel-
len, kunnen uitvoerders worden ingehuurd.
Ze ontvangen de benodigde middelen (werk-
kapitaal) om programma’s uit te kunnen
voeren. De uitvoerders kunnen non-profit
organisaties zijn, maar ook private partijen
waaronder ondernemers.

Overheid

Het succes van een SIB is vooral afhankelijk
van de betrokkenheid van de overheid. De
overheid (vaak lokaal) kan de onderwerpen
identificeren waar preventieve programma’s
nodig zijn, moet de sociale en financiéle uit-
komsten bepalen (welke sociale problemen
moeten worden aangepakt en welke kosten
bespaart het de overheid) en moet zich com-
mitteren aan het gehele proces. De te beha-
len resultaten moeten worden vastgelegd in
een resultaatscontract dat wordt afgesloten
met een investeerder of intermediaire orga-
nisatie. De overheid moet ook bereid zijn om
gegevens te leveren over de doelgroep op
verschillende gebieden. Deze gegevens zijn
nodig om te kunnen bepalen of er een veran-
dering optreedt in hun leven. Deze gegevens
moeten ook geleverd worden aan de partij die
de evaluaties verzorgt. Aangezien het vaak
jaren duurt voordat sociale uitkomsten door

de preventieve programma’s optreden en
dus te meten zijn, moet de overheidsorgani-
satie gedurende al die jaren nauw betrokken
zijn, niet om de inhoudelijke koers te bepalen,
maar bijvoorbeeld om de noodzakelijke gege-
vens te leveren. In tegenstelling tot reguliere
programma’s die de overheid financiert moet
de overheid bij SIB’s zo min mogelijk controle-
mechanismen plaatsen met betrekking tot de
wijze waarop de externe partij het resultaat
behaalt. De overheid betaalt uit op basis van
toekomstige overheidsbesparingen die de
programma’s teweeg brengen. De overheid
betaalt niet uit (of in mindere mate) als het
vooraf gesproken resultaat niet is behaald.

Intermediair

De intermediair is een externe organisatie die
alle betrokken partijen verbindt. Zjj kan ver-
schillende rollen in het SIB-model hebben.
Ten eerste treedt de intermediair op als de
contracterende partij voor de overheid en
daarmee moet de intermediair kennis in huis
hebben van het betreffende beleidsterrein.
Met de overheidspartij worden afspraken
gemaakt over de te behalen maatschappe-
lijke resultaten en de financiéle middelen die
de overheid daar uiteindelijk tegenover stelt.
Ten tweede moet de intermediair financiering
verkrijgen van investeerders. Deze middelen
zijn nodig om uitvoerders in te schakelen voor
het uitvoeren van programma’s. Ten derde
identificeert en selecteert de intermediair de
uitvoerders op basis van de programma’s en
projecten die ze kunnen uitvoeren en de bij-
drage die ditlevert aan het geheel. Gedurende
de looptijd van de SIB stuurt de intermediair
deze uitvoerders aan, ondersteunt ze en heeft
daarbij ook de mogelijkheid om van uitvoerder
te wisselen als resultaten uitblijven.

Investeerders

Bij Social Impact Bonds gaat het om het
inschakelen van kapitaal uit de kapitaalmarkt.
Deze private investeringen vormen het eerste
kapitaal voor de projecten. Investeerders
accepteren dat zij met het steunen van de
sociale onderneming een lager rendement
krijgen moet -mogelik- een langere loop-
tijd van hun lening. Ook het risico is hoger.
Daarnaast kunnen investeerders een hoger
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rendement terugkrijgen op hun investering als
de maatschappelijke uitkomsten hoger zijn dan
initieel is afgesproken. Daarmee wordt sturing
op resultaat en outcome versterkt. Potentiéle
investeerders zijn bijvoorbeeld maatschap-
pelik georiénteerde of sociaal geéngageerde
kapitaalverstrekkers (filantropen, stichtin-
gen, nonprofit organisaties, goede doelen).
Voorbeelden zijn de Bloomberg Foundation
in de V.S, de Big Lottery Fund in Groot-
Britannié. Ook pensioenfondsen, verzekeraars
en banken kunnen investeren. Zo is bij een
SIB in de Riker's Island gevangenis in de stad
New York de firma Goldman Sachs betrokken
als investeerder (Bloomberg 2012) en investeert
de Triodos Bank in een SIB van het Britse
Department for Work en Pensions (Holtzo12).

Onafhankelijke beoordelaar

Het succes van een programma wordt
bepaald aan de hand van een meetbare ver-
betering die is opgetreden in de levens van de
doelgroep. Om dit succes te bepalen moeten
vooraf duidelijke resultaatsafspraken zijn
gemaakt die aan het eind van het programma
kunnen worden gemeten. Dit meten gebeurt
door een onafhankelijke partij die toegang
heeft tot empirische gegevens, zowel vanuit
de overheid als van de gecontracteerde par-
tijen die een programma uitvoeren.

Een voorbeeld van een dergelijke onafhanke-
like beoordelaar (independent assessor) is te
vinden in de SIB in Peterborough die recidive
wil terugdringen, waar het Britse Ministerie
van Justitie opdracht gaf aan technologiebe-
drijf Qinetig en de University of Leicester om
als onafhankelijke partij de uitkomsten van de
SIB te meten (Cave et al.). Hiervoor hebben ze
een methodiek ontwikkeld en gaan ze (na vali-
datie van de methodiek) de uitkomsten van de
SIB gedurende de looptijd meten.

Optioneel: Evaluatieadviseur

In aanvulling op de onafhankelike beoorde-
laar die zich vooral richt op de meetmetho-
diek en het meten van de uitkomsten kan een

evaluatieadviseur worden ingeschakeld.*®
De evaluatieadviseur kan de prestaties van alle
uitvoerders monitoren om te verzekeren dat
het geheel aan activiteiten blijft voldoen aan
de opdracht die met de overheid is overeen-
gekomen. De evaluatieadviseur helpt bij het
bepalen van de evaluatiemethode en de soci-
ale uitkomsten die geleverd moeten worden,
het monitoren van de algehele voortgang en
het adviseren over mogelijke ingrepen (zoals
het stoppen van de samenwerking met een
uitvoerder als deze onvoldoende voortgang
boekt).

De rol van evaluatieadviseur is optioneel
omdat deze ook door de intermediaire organi-
satie zelf kan worden vervuld als die de exper-
tise en capaciteit zelf in huis heeft (Center for
American Progress, 2012).

Een voorbeeld van een evaluatieadviseuris het
nonprofit onderzoeksbureau RAND Europe dat
werd ingeschakeld door het Britse Ministerie
van Justitie om de SIB in Peterborough in een
vroegtijdig stadium te evalueren (Disley et al.
zo11). Juist omdat het om outcome van maat-
schappelijke vraagstukken gaat, is het essen-
tieel om te waken voor perverse effecten van
de financiéle prikkels die verbonden zijn aan
resultaat. Het doel blijft het verbeteren van de
sociale positie van burgers. Een adviseur kan
er op toezien dat bijvoorbeeld niet alleen de
‘gemakkelijke’ gevallen worden geholpen om
de kwantitatieve doelen te halen.

2.4 | KANSEN EN UITDAGINGEN

Social Impact Bonds vormen een innovatief
financieel instrument om maatschappelijke
problemen aan te pakken. Er zijn voor alle
betrokken partijen kansen en uitdagingen
(Roth, 2011; Nora Sobolov Consulting en Jagelewski
2010). De kansen en uitdagingen voor de vier
belangrijkste partijen (overheid, investeer-
ders, uitvoerders en doelgroep) worden hier-
onder besproken.

15 Hoewel de rol van onafhankelijke beoordelaar en evaluatieadviseur erg in elkaars verlengde liggen en in de praktijk mogelijk
door dezelfde organisatie vervuld kunnen worden, worden toch apart genoemd (Center for American Progress, 2012)
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Kansen

Voor de overheid zijn er verschillende kansen.
De grootste kans van een SIB is de mogelijk-
heid voor de overheid om maatschappelijke
impact op te schalen en daarbij de grote par-
tijen in het maatschappelijk middenveld, markt
en overheid te verbinden met een gezamenlijk
sociaal doel. Daarnaast is een van de groot-
ste kansen van SIB's dat het financiéle risico
dat de overheid draagt voor slechte prestaties
wordt overgedragen aan intermediairs en pri-
vate investeerders. Als er niet geleverd wordt
wat is afgesproken, dan betaalt de overheid
niet uit. De overheid kan op deze manier het
beperkt beschikbare budget besteden aan
oplossingen die ook effectief maatschappe-
lijk rendement opleveren. De focus op succes
in een SIB heeft ook gevolgen voor reguliere
financieringsarrangementen die de overheid
normaal gesproken hanteert (Liebman zouw).
Door de transparante wijze waarop resultaten
in een SIB zichtbaar worden, zouden projec-
ten die geen resultaat boeken in het vervolg
mogelijk niet vanzelfsprekend meer financie-
ring ontvangen. Overheden zullen door de
werkwijze in een SIB eerder geneigd zijn te
investeren in preventieve projecten, omdat
het risico van verspilling van belastinggeld
wordt overgedragen aan de private sector
(de investeerders). SIB's kunnen de overheid
kosten besparen (Mulgan et al z012), omdat ze
nieuwe financieringsbronnen mogelijk maken
voor de aanpak van sociale problemen, bewe-
zen succesvolle activiteiten (evidence based)
stimuleren en omdat de middelen worden
aangewend voor aanpakken die een grote
(positieve) impact hebben op de levens van de
doelgroep. Bovendien hoeft de overheid uit-
voerders niet rechtstreeks aan te sturen, maar
deze sturing vindt plaats door de intermedi-
air. In plaats van contracten te sluiten met alle
uitvoerders sluit de overheid alleen een con-
tract af met een intermediair. Die intermediair
rapporteert en stuurt de uitvoerders aan. De
overheid kan zowel de Rijksoverheid betreffen
als ook gemeenten of provincies.

Voor de doelgroep van de overheid (de
burger) levert de op prestaties gerichte
aanpak voordeel op. Zij ontvangende gedu-
rende de looptijd van de SIB intensieve
dienstverlening van verschillende uitvoer-
ders die samenwerken of complementair
aan elkaar diensten leveren. Het diensten-
aanbod wordt vaak op maat samengesteld.
Bovendien wordt de dienstverlening ver-
richt door partijen die aantoonbaar resultaat
hebben geleverd, of door partijen die aan-
toonbaar verschil kunnen gaan maken. Vaak
staan deze partijen dichter bij de doelgroep
dan de meer traditionele en geinstitutionali-
seerde dienstverleners. Tot slotis de SIB gun-
stig, omdat de behaalde resultaten uitgebreid
worden gemeten en geévalueerd met de
vraag of de SIB het beoogde maatschappe-
lijke resultaat heeft behaald en dus ook echt
verschil heeft gemaakt voor de doelgroep.

Voor de uitvoerders van de interventiepro-
gramma’s bieden SIB's enerzijds de moge-
ljkheid om vooraf financiering te ontvangen
voor een lange periode, wat bestaans- en
bedrijfszekerheid biedt (Mulgan et al 2012).
Anderzijds biedt de SIB de mogelijkheid om
hun lokaal succesvolle aanpak op grotere
schaal uit te rollen.

Voor investeerders bieden SIB's niet alleen
financieel voordeel, maar investeerders
kunnen hun sociale gezicht laten zien door
via de SIB's bij te dragen aan maatschappe-
lijke verbetering. Voor private investeerders
zijn SIB’s kansrijk omdat de SIB toegang geeft
tot nieuwe investeringsdoelen die eerder niet
toegankelik waren. Voor investeerders uit de
nonprofit-sector (bijvoorbeeld goede doelen)
leveren SIB's kansen op omdat de investe-
ringsbronnen dicht tegen hun eigen maat-
schappelijke doelstellingen liggen en omdat
(door de focus op succes) ze het investerings-
bedrag kunnen terugverdienen en herinves-
teren in andere goede doelen (wat weer een
toename in donaties zou kunnen opleveren).
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Misschien nog wel de grootste kans is dat
alle betrokken partijen zijn gefocust op het
merkbaar en meetbaar aanpakken van soci-
ale problemen en hiertoe gedurende een
langere periode intensief samenwerken.
Eris veel aandacht voor het bepalen of er echt
verschil is in de sociale situatie van de doel-
groep (evidence based), omdat de uitbetaling
aan investeerders daarop is gebaseerd.

Uitdagingen

Een van de belangrijkste uitdagingen van
SIB’s is dat het moeilijk is om bewijs te leve-
ren dat de interventie door de uitvoerder
rechtstreeks heeft geleid tot het berei-
ken van het gewenste maatschappelijke
effect. Eris vaak sprake van een samenstel
van factoren waardoor iemand bijvoor-
beeld niet opnieuw in aanraking met justitie
komt. Zo kunnen er ook al andere program-
ma’s vanuit de overheid lopen gericht op
dezelfde doelgroep. Dat maakt het moeilijk
om te bepalen of resultaten uitsluitend het
gevolg zijn van de programma’s in een SIB.
Het meten van de beoogde uitkomsten kan
complex zijn en er bestaat geen algemeen
geaccepteerde methode om sociale uit-
komsten te meten. Vaak verschillen par-
tijen hier ook van mening over. Wat hierbij
ook een rol speelt is dat het lastig kan zijn
om de mogelijke overheidsbesparingen te
voorspellen, terwijl deze nodig zijn om de
gemaakte kosten/investeringen te dekken.
Het is belangrijk dat er een onafhankelijke
beoordelaar wordt betrokken die de uit-
komsten onafhankelijk kan meten. In Groot-
Brittannié ontwikkelt de onafhankelijke
beoordelaar een meetmethodiek rond de
SIB in Peterborough die recidive wil terug-
dringen (Cave et al. 2012). Daarbij wordt onder
andere gebruik gemaakt van controlegroe-
pen (zie hiervoor hoofdstuk 3.1).

Social Impact Bonds

Een andere belangrijke uitdaging is de poli-
tieke verantwoordelijkheid. Het feit dat de
overheid op afstand staat, door het inzetten
van een intermediair en de aansturing van
uitvoerders, ontslaat de overheid niet van het
borgen dat ongewenste effecten niet optre-
den voor de doelgroep.

Ook rond de uitvoerders die worden aange-
trokken schuilt een uitdaging. Omdat er pas
wordt uitbetaald aan investeerders wanneer
het afgesproken resultaat wordt behaald, is
het van belang om te werken met uitvoerders
waarvan mag worden aangenomen dat zij het
resultaat kunnen behalen. Er bestaat dan het
gevaar dat nieuwe of meer experimentele
uitvoerders worden uitgesloten van een SIB.
Het is dus belangrijk om bij implementatie in
Nederland na te denken over de mogelijkheid
om naast de meer ervaren uitvoerders ook
kansen te bieden voor nieuwkomers die mis-
schien juist een innovatieve methode ontwik-
kelen, omdat ze nog geen onderdeel zijn van
de gebruikelijke infrastructuur.

Tot slot is het nog moeilijk om externe fac-
toren te beheersen omdat ongewenste
perverse effecten kunnen optreden door
interventies of door nieuwe wet- en regel-
geving die een verstorende werking kunnen
hebben. Perverse effecten kunnen bijvoor-
beeld optreden als uitvoerders zich alleen
richten op de best bemiddelbare doelgroep
of als bepaalde wensen van de overheid
over vorm of inhoud meer prioriteit krijgen
dan het helpen van de doelgroep (bijvoor-
beeld een kind bepaalde diensten ontzeg-
gen terwijl deze juist erbij gebaat zou zijn).
Bij SIB's gaat het erom dat de overheid alleen
gaat over het wat en zich zo min mogelijk
bemoeit met het hoe. In het ontwerp van de
SIB moeten daarom voldoende waarborgen
hiertegen genomen worden.



2.5 | RANDVOORWAARDEN EN KANSDOMEINEN

Eris nog weinig bekend over SIB's en er valt nog veel te leren. Eerdere SIB's hebben laten zien
dat SIB’s alleen werken bij interventies die voldoen aan de volgende zaken: (Liebman 2o11; Mulgan
et al 2010)

- Preventieve interventies. Er moet sprake zijn van programma’s en projecten die preventief
van aard zijn. De interventies moeten bovendien resulteren in een verbeterde sociale situatie
voor de doelgroep en voorkomen dat sociale problemen zich voordoen of verergeren.

- Besparingen zijn hoger dan de kosten. De besparingen voor de overheidspartij in kwestie
moeten merkbaar en meetbaar zijn en moeten hoger zijn dan de kosten voor het uitvoeren
van de programma’s en de kosten die gemoeid zijn met het opzetten en uitvoeren van de SIB.
De overheidsorganisatie die betrokken is moet bovendien gecommitteerd zijn om het middel
SIBin te zetten en er van overtuigd zijn dat kostenbesparingen optreden als maatschappelijke
resultaten worden behaald. Deze toekomstige besparingen moeten namelijk (deels) worden
uitgekeerd aan de intermediair, die met die middelen de investeerders kan terugbetalen.

- Meetbare uitkomsten. De maatschappelijke uitkomsten moeten merkbaar en meetbaar
zijn. Investeerders zullen geen financiéle middelen ter beschikking stellen als de resultaten
ervan niet op een betrouwbare wijze kunnen worden geévalueerd. Het causale effect tussen
de genomen preventieve maatregelen en de behaalde resultaten moet duidelijk zichtbaar
worden. Vooraf moet ook (om investeerders te kunnen aantrekken) bewijsmateriaal aanwe-
zig zijn dat de preventieve interventies effect hebben (bijvoorbeeld omdat op lokaal niveau
eerder successen zijn behaald). Het is ook nodig te beoordelen en te bepalen wat de uitkom-
sten zouden zijn als de programma’s in de SIB niet zouden worden uitgevoerd. Om de impact
van de SIB te bepalen kan gewerkt worden met controlegroepen (groepen die geen dienst-
verlening van de partijen uit de SIB ontvangen) of met vooraf vastgestelde nulmetingen.

- Waarborgen tegen schadelijke effecten doelgroep. Er mogen geen of slechts beperkte
negatieve gevolgen voor de doelgroep zijn als de uitvoerder besluit dat de afgesproken
uitkomsten niet te kunnen behalen en zijn diensten stop zet. Intermediaire organisaties
moeten flexibel kunnen zijn om gaandeweg bij te kunnen stellen, bijvoorbeeld door het
wisselen van uitvoerder als een gekozen aanpak niet effectief blijkt. Dit mag geen nade-
lige gevolgen voor de doelgroep hebben, bijvoorbeeld dat ze tijdelijk geen gebruik kunnen
maken van producten of diensten.

- Goed gedefinieerde doelgroep. De doelgroep moet dusdanig gedefinieerd zijn dat het niet
mogelijk is voor de uitvoerders om hiermee te manipuleren. Voorkomen moet worden dat
uitvoerders alleen de makkelijk bemiddelbare doelgroep uitkiezen en de risicovolle moeilijk
bemiddelbare burgers links laten liggen. Dit kan bijvoorbeeld worden ondervangen door bij
het meten van de uitkomsten de totale bevolkingsgroep die aan bepaalde criteria voldoet
te betrekken en niet alleen de personen die de uitvoerder heeft bediend. Door de doel-
groep goed te definiéren zullen uitvoerders hun activiteiten richten op het bevoordelen
van de gehele groep.

Bepalen van kansdomeinen

Niet ieder beleidsterrein is geschikt voor het
toepassen van Social Impact Bonds. Om te
bepalen of een onderwerp geschikt is voor
een SIB, en daarmee een kansdomein vormt,
moeten verschillende aandachtsgebieden
worden uitgewerkt, zoals in de vorige para-
graaf genoemde randvoorwaarden.

Er zijn internationaal verschillende checklis-
ten die worden gebruikt om te beoordelen
of een beleidsonderwerp geschikt is voor
toepassing van een SIB. Voor Nederland
zou een dergelijke checklist nader ontwikkeld
moeten worden.
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Er zijn ook technical guides voor speci-
fieke domeinen (kwetsbare kinderen,
strafrechtketen). Een goed uitgewerkt
voorbeeld van een dergelijke haalbaar-
heidsstudie is de kostenbatenanalyse en
SIB-haalbaarheidsstudie van het Be Active

ASSES THE SERVICE AREA THAT NEEDS RESHAPING

Discussion as to whether an outcomes contract (which
could be a SIB) or other options is the best way to

'

DEFINE THE SOCIAL ISSUES

commission services.

Data analysis to understand population trends and cost
pressured.Stakeholder engagement to understand

strategic objectives.

programmea in Birmingham (Groot-Brittannié)
(Marsh et al. 2o11), omdat deze goed de ver-
schillende stappen doorloopt en antwoord
geeft op de vraag of het economisch haal-
baar is het programma te financieren door
middel van een SIB.

OUTPUT

Agreement to explore
social investment
options as part of the
service redesign

OUTPUT

Defined target
population.
Engaged

v

DEFINE OUTCOME

OUTPUT

METRIC(S)

Indicative outcome
metrics to ensure
success of
intervention(s).

Research on desired
outcomes for target
population.

Assessment of measure-
ment attribution options.

commissioner(s).

DEFINE OUTPUT

INTERVENTION(S)

Intervention(s) to be

Needs assessment of funded by SIB.

target population.
Research on interventions
to meet these needs.

STAKEHOLDER

ENGAGEMENT

the intervention(s).

OUTPUT

Commissioner(s)
Service Provider(s)
and Investor(s)
satisfied with project
and eventual
outcome.

PROGRAMME DESIGN

framework.

PROCUREMENT

For the SIB-funded service.

CONTRACTING

|

Develop SIB contract

Government arrangements with SIB counterparts.
Marketing to investors and securing commitments for
investment required to pay for services.

Service providers commissioned to deliver services to

target group.

VALLUE-FOR-MONEY CASE

|<—

Financial model to assess potential savings as a result of

|

Detailled operating plan and due diligence on potential
service providers for SIB-funded service.
Flinalisation of outcomes measurement and payment

'

OUTPUT

Outline Business
Case to be approved
by commissioner(s).

OUTPUT

Term(s) sheet to form
the basis of a SIB
contract.

Final Business Case.

OUTPUT

Providers for
SIB-funded service.

OUTPUT

Fully-funded
services.

Move forward to
implementation and
delivery of services.

Figuur 2: Voorbeeld van een internationale checklist (bron: technical guide van social finance UK, 2013)
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2.6 | TYPEN SOCIAL
IMPACT BONDS

Nonprofit Finance Fund maakt onderscheid
tussen vier verschillende typen SIB's, waarbij
de risicoverdeling verschilt afhankelijk van het
type SIB. (Nonprofit Finance Fund 2o12) *®

Type 1: SIB (Peterborough)

Het eerste type SIB is de oorspronkelijke
Social Impact Bond zoals geintroduceerd in
Groot-Brittannié. De financieringsstructuur is
dezelfde als gehanteerd in de Peterborough
gevangenis in Groot-Brittannié. Investeerders
investeren via een intermediaire organisatie in
een specifieke SIB waarbij afspraken contrac-
tueel met de overheid worden vastgelegd.
Het benodigde budget voor uitvoerders om
hun activiteiten mee te kunnen bekostigen
(interventies) komt van private investeerders.
Uitvoerders maken zelf geen kosten. Alle
financiéle risico’s liggen bij de investeerders.
De overheid loopt geen financieel risico.

(Zie verder H.3)

Type 22 Human Capital Performance Bond
(Minnesota, V.S.)

Het tweede type SIB is de Human Capital
Performance Bond. De financiering vindt
plaats door staatsobligaties (annual appro-
priation bonds) die door de overheid worden
uitgegeven op de obligatiemarkt. Private
investeerders kopen deze annual appropria-
tion bonds. Het budget dat uitvoerders nodig
hebben lenen zij (vooraf) uit een working capi-
tal pool en de uitvoerders worden (achteraf)
op basis van hun prestaties uitbetaald uit
een performance pool. Alle financiéle risico’s
liggen bij de uitvoerders wat betreft de pres-
taties op outcome. De overheid heeft een
klein financieel risico door negatieve arbitrage
die optreedt. (Zie verder H.3)

Type 3: Social Impact Bond met gedeeltelijke
of volledige garantiestelling

De benodigde financieringsstructuur is
dezelfde als bij de SIB met de toevoeging dat

investeerders een (gedeeltelijke of volledige)
garantie hebben op uitbetaling door een
private partij. Bij een volledige garantiestel-
ling komen alle financiéle risico’s bij de pri-
vate partij te liggen die garant staat voor de
uitbetaling. De investeerder loopt daarmee
dus geen financieel risico. Bij een gedeelte-
like garantiestelling delen de investeerders
en de private partij de financiéle risico’s. De
wijze waarop de risico’s verdeeld worden,
wordt vooraf contractueel vastgelegd. Het
benodigde budget voor de interventies
(werkkapitaal) wordt beschikbaar gesteld
door de investeerders aan de uitvoerders die
hier geen kosten voor maken. De overheid
loopt bij dit type SIB geen financieel risico,
omdat dit wordt afgedekt door de garan-
tiestelling door de private partij. Denkbaar
is ook dat de overheid zelf garant staat voor
(een deel van) het volledige investeringsbe-
drag, maar dit ondermijnt de hele gedachte
van Pay-For-Succes en is dus minder
voor de hand liggend.

Een voorbeeld van een gedeeltelijke garan-
tiestelling is te vinden in New York. Goldman
Sachs investeert 9,6 miljoen dollar om het
recidivepercentage van gedetineerden uit
de Rikers Island te verlagen door interventie-
programma’s gericht. Goldman Sachs krijgt
het volledige investeringsbedrag terugbe-
taald als de recidive met 10 procent wordt
verminderd. Als de resultaten beter zijn dan
afgesproken (dus als de recidive met meer
dan 10% afneemt) ontvangt Goldman Sachs
een extra financiéle bonus. Deze bonus is
gemaximeerd op 2,1 miljoen. Als de resulta-
ten (maatschappelijke effecten) tegenvallen,
oftewel als het recidive niet met minimaal
10% daalt, dan loopt Goldman Sachs niet het
volledige investeringsbedrag mis maar maxi-
maal 25% van dit bedrag oftewel 2,4 miljoen.
De burgemeester van New York, Michael
Bloomberg, staat via zijn eigen stichting
(een private, niet-overheidspartij) voor een
groot deel (75%) garant voor uitbetaling aan
Goldman Sachs.

18 Eris ook een andere onderverdeling (Mulgan et al, 2010) waar wordt gesproken over filantropische SIB's, publieke sector SIB's,

commerciéle SIB's en hybride vormen daartussen.
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Type4: Hybride vormtussen HUCAP en SIB met
garantiestelling door private markt

Tot slot is er nog een mixvariant mogelijk
tussen de HUCAP en een SIB met een garan-
tiestelling. In dit geval krijgen uitvoerders
vooraf het benodigde budget van private
investeerders voor het uitvoeren van hun
interventieprogramma’s. Dit wordt gefinan-
cierd door het uitbrengen van HUCAP bonds.
De uitvoerders dragen alle financiéle risico’s,
maar een private partij staat hierbij garant. De
overheid heeft een beperkt financieel risico
door arbitrage.

Risicoperspectief van de vier typen SIB’s
Vanuit het perspectief van de verschillende
betrokken partijen (overheid, investeerders,
uitvoerders) variéren de risico’'s die iedere
partij loopt per type SIB.

Voor de overheid leveren SIB's van het eerste
type (Peterborough) het minste risico op.
De overheid betaalt hierbij alleen voor wat
werkt. SIB's met een volledige of gedeelte-
lijke garantiestelling (type 3) volgen daarna,
aangezien de private partij altijd nog een
gedeelte of het volledige bedrag terugbetaalt
aan investeerders, of uitvoerders nu succes-
vol zijn of niet. Hybride vormen (type 4) of
HuCaP's (type 2) leveren meer risico op voor
overheidsorganisaties, hoewel dit risico nog
steeds beperktis.

Social Impact Bonds

Voor investeerders is het net andersom.
HuCaP bonds en hybride SIB's leveren
minder risico op, omdat de overheid rente
en de obligatiewaarde terugbetaalt na de
looptijd van de HuCaP bond. Het te behalen
rendement is dan ook lager dan bij SIB's (met
of zonder garantiestelling) omdat bij SIB’s
het risico bestaat dat investeerders geen
of slechts een gedeelte van hun investering
terugbetaald krijgen.

Voor uitvoerders brengen HuCaP bonds, al
dan niet in hybride vorm, meer risico’'s met
zich mee, omdat de betaling achteraf plaats-
vindt op basis van het geleverde succes. De
betaling kan tegenvallen of helemaal uitblij-
ven. De uitvoerders moeten het benodigde
werkkapitaal om de activiteiten vooraf te
kunnen financieren bovendien lenen van
investeerders. Aanvullend risico voor uitvoer-
ders is dan ook dat ze de lening niet kunnen
terugbetalen bij tegenvallende resultaten. Bjj
de SIB (met of zonder garantiestelling) liggen
de risico’s voor uitvoerders veel lager. Het
benodigde werkkapitaal wordt vooraf ver-
strekt en het risico dat prestatiebetalingen
van de overheid uitblijven omdat prestaties
niet worden geleverd ligt niet bij de uitvoer-
ders, maar bij de intermediair, danwel bij de
private partij die garant staat. De risicoverde-
ling voor de verschillende partijen is in onder-
staande figuur weergegeven.
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ER IS GEEN

HEILIGE SIB GRAAL.
ELK MAATSCHAPPELIJK
VRAAGSTUK VRAAGT OM
ZIJN EIGEN VORM.

CASUSSEN UIT
HET BUITENLAND




In dit hoofdstuk worden twee casussen besproken op basis van ervaringen met SIB’s in het
buitenland. Aangezien er nog geen voorbeeld beschikbaar is van een volledig afgerond
SIB-project (SIB’s hebben een looptijd van enkele jaren en de jongste is in 2010 van start
gegaan) en er dus nog geen ervaringscijfers zijn over de effectiviteit van SIB’s, wordt in
dit hoofdstuk vooral geconcentreerd op de opzet en werking van de SIB in kwestie en de
geleerde lessen tot nu toe. Zoals in het vorige hoofdstuk is uiteengezet zijn er verschillende
typen SIB’s, waarbij de financié€le risico’s voor de betrokken partijen variéren.

De twee typen SIB's die worden besproken
zijn de Social Impact Bond zoals gehanteerd
in de Peterborough gevangenis in Groot
Brittannié en de Human Capital Performance
Bond die wordt getest in de staat Minnesota
van de V.S. Per casus wordt besproken hoe
men het heeft aangepakt, welke partijen
betrokken waren, wat het project heeft opge-
leverd, welke succesfactoren hieraan hebben
bijgedragen en welke lessen hieruit getrokken
kunnen worden. Tot slot volgt een analyse van
de beide casussen waarbij ook wordt stilge-
staan bij de belangrijkste overeenkomsten en
verschillen.

3.1 | PETERBOROUGH PRISON
SOCIAL IMPACT BOND
(GROOT-BRITTANNIE)

Aanpak

De SIB in Peterborough werd geinitieerd
door het Britse Ministerie van Justitie en ging
in september 2010 van start. Het ministe-
rie sloot een contract met de intermediaire
organisatie Social Finance. Social Finance
wist S miljoen pond op te halen bij 17 sociaal
investeerders.

De doelgroep bestaat uit 3.000 volwassen
mannen (boven de 18 jaar) die een straf uit-
zitten in de Peterborough gevangenis van
minder dan eenjaar. Ze ontvangen intensieve
interventies zowel tijdens hun gevangenis-
straf als na hun vrijlating. Deze dienstver-
lening wordt de One Service'” genoemd

7 http://www.onesib.org/

en bestaat uit advies en ondersteuning aan
de (ex-) gedetineerde, maar ook hulp aan
familieleden. Het gaat hier om een zes jaar
durend programma gericht op het voorko-
men dat deze ex-gedetineerden opnieuw in
de gevangenis belanden.

Investeerders krijgen hun investering terug-
betaald als het aantal ex-gedetineerden dat
opnieuw de fout in gaat vermindert in ver-
gelijking met een groep ex-gedetineerden
in andere Britse gevangenissen. Er is een
methodiek ontwikkeld volgens een statisti-
sche techniek, de zogeheten propensity score
matching, om gedurende het programma
de voortgang te meten (Cave et al,, 2012). Om
het mogelijk te maken investeerders terug
te betalen gedurende de looptijd van de
SIB (en niet pas aan het einde van de SIB in
2019), wordt de SIB opgedeeld in drie cohor-
ten van circa 1.000 gedetineerden®®. Van
iedere gedetineerde wordt na zijn vrijlating
gemonitord hoe vaak hij gedurende de daar-
opvolgende 12 maanden opnieuw wordt ver-
oordeeld voor een misdrijf. Dit vormt de basis
voor het percentage recidive. leder cohort
beslaat maximaal 2 jaar en het eerste cohort
start vanaf september 2010.

Investeerders worden door de intermediaire
organisatie Social Finance aan het eind van
ieder cohort terugbetaald als in een afzonder-
lijk cohort minimaal 10% vermindering wordt
gemeten in het aantal nieuwe veroordelingen.
Als in geen van de cohorten 10% verminde-
ring in recidive wordt geconstateerd, wordt

18 De duur van een cohort wordt bepaald op basis van de periode waarin 1.000 gevangenen vrijkomen uit de Peterborough
gevangenis. Een cohort kan minder dan 1.000 gevangenen bevatten.
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aan het einde van de SIB gemeten over alle
cohorten samen, oftewel de gehele popula-
tie van 3.000 gevangenen (dit is het vierde
cohort). Als er bij die meting 7,5% verminde-
ring wordt geconstateerd, dan krijgen inves-
teerders terugbetaald. Als het aantal nieuwe
veroordelingen verder is verlaagd (dus per
cohort een vermindering dan meer dan 10%
of op het totaal een vermindering van meer
dan 7,5%), dan ontvangen investeerders een
bonus, variérend van 2,5% tot maximaal 13%
per jaar. Als gedurende de gehele SIB het
aantal nieuwe veroordelingen met minder
dan 7,5% is verlaagd, dan krijgen investeer-
ders niets terugbetaald. Het bedrag dat de
overheid uitbetaalt is gemaximeerd op 8 mil-
joen pond. Om te kunnen vaststellen dat het
interventieprogramma in Peterborough een
direct effect heeft op het terugdringen van
de recidive zijn controlegroepen gedefinieerd
in 30 vergelijkbare Britse gevangenissen.
(Strickland 2010)

Het duurde twee jaar om het pilotprogramma
in te richten en de "One Service” begon in
augustus 2010.

<4— Payments

Betrokken partijen

Het Britse Ministerie van Justitie is de over-
heidspartij die opdracht heeft gegeven voor
het pilot project. Het ministerie betaalt inves-
teerders uit toekomstige kostenbesparingen
op het moment dat de afgesproken resulta-
ten zijn behaald. Verder heeft het Big Lottery
Fund een rol in de uitbetaling aan investeer-
ders. De Big Lottery Fund heeft 11 miljoen
pond gereserveerd voor de SIB, maar ook
om het instrument SIB verder te ontwikke-
len. De Big Lottery Fund is verantwoordelijk
voor de toewijzing van een groot deel van de
opbrengsten van de Britse Staatsloterij aan
goede doelen.

De investeerders zijn partijen die zich vooral
richten op maatschappelijke projecten en het
zijn voornamelijk goede doelenorganisaties
(charitable trusts) en stichtingen. De meeste
investeerders hebben een sterke focus op
het sociale probleem in kwestie. Bij sommige
investeerders past het investeren in deze
SIB in de sociale doelen die zij nastreven.
De investeerders waren onder meer Barrow
Cadbury Charitable Trust, Esmeée Fairbairn
Foundation, Friends Provident Foundation,

£5m drawn evenly
over B years.

SOCIAL IMPACT PARTNERSHIP

(ADVISED BY SOCIAL FINANCE)

<+— MINISTRY OF JUSTICE [ oy
representing a %
of cost savings from
reduced reoffending. BIG LOTTERY FUND K =emm

Ongoing operating funding for the One Service program.
REDUCTION IN
HOST PRISON RE-CONVICTION EVENTS
(OPERATED BY SODEXO0)
A
ONE
SERVICE

v

Support in prison,
at the prison
gates and in the
community.

Support to prisoners
families while they
are in prison and
post release.

Providing a
community base.

Funding for additional
interventions will be
considered as needs are
identified.

[ [ [ |
v

3,000 MALE PRISONERS SENTENCED TO LESS THAN 12 MONTHS

Figuur 4: Schematische weergave van betrokken partijen bij de Peterborough SIB (bron: Social Finance UK)
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Henry Smith Charity, Johansson Family
Foundation, LankellyChase Foundation,
Monument Trust, Panahpur Charitable Trust,
Paul Hamlyn Foundation en Tudor Trust.
(Ministry of Justice en Social Finance 2010)

De intermediaire organisatie is Social
Finance, een Britse organisatie'® die als
doel heeft om een sociale investerings-
markt in Groot Brittannié te ontwikkelen. Er
is sinds begin 2011 ook een Amerikaanse
zusterorganisatie Social Finance Inc. Deze
organisatie sloot de contracten met het
Ministerie van Justitie. Social Finance is in
de Peterborough pilot de spin in het web,
die extern advies inhuurt, de uitvoerders
aanstuurt, investeringen ophaalt bij private
investeerders en met het ministerie onder-
handelde en de monitorinformatie over de
voortgang verzorgt.

De One Service wordt geleverd door vier
uitvoerders: St Giles Trust, YMCA, SOVA
en Ormiston Children and Families Trust.
Ormiston is de grootste goede doelenorga-
nisatie in het costen van Engeland en richt
zich op kinderen. St Giles Trust is ook een
goede doelenorganisatie en richt zich met
name op ex-gedetineerden en hun families.
YMCA is een non-profit organisatie die zich
richt op gemeenschappen op het gebied van
jeugdzorg, gezond leven en sociale controle.
SOVA is ook een goede doelenorganisatie en
richt zich op gemeenschappen in Engeland
en Wales om mensen uit de criminaliteit te
houden.

St Giles Trust en Ormiston richten zich op
de korte termijnbehoeften van de gevan-
gene en zijn familie voor en direct nadat hij
wordt vrijgelaten uit de gevangenis. Dit zijn
zaken als huisvesting, medische hulp, onder-
steuning aan de familie, werk en opleiding,

financiéle ondersteuning. SOVA en YMCA
richten zich vooral op de langere termijn
doelen (zoals een goede referentie voor een
nieuwe baan, of een nieuwe vriendenkring,
het aangaan en behouden van duurzame
relaties).

Resultaten

De tussenresultaten van het SIB-project in
Peterborough worden pas in 2014 verwacht.
Dan kunnen ook de eerste uitbetalingen aan
investeerders plaats vinden. De daadwer-
kelijke maatschappelike effecten in termen
van verminderde recidivepercentages zijn
dus nog niet bekend. Wel is een methodiek
ontwikkeld om de resultaten te meten (de
PSM methodiek) en is de eerste validatie van
deze methodiek uitgevoerd op basis van een
gegevensset van Peterborough en andere
gevangenissen (de controlegroep) uit 2008.
Hieruit bleek dat de methodiek geschikt was
voor het vergelijken van de ex-gedetineerden
uit de Peterborough gevangenis ten opzichte
van andere gevangenissen. Ook bleek dat het
aantal nieuwe veroordelingen van ex-gedeti-
neerden gedurende het eerste jaar na deten-
tie van Peterborough gelijk was aan het aantal
bij andere gevangenissen (Cave et al, 2012)%°.

Uit een rapport van Social Finance geba-
seerd op interviews met een aantal betrok-
kenen een jaar na de start van het project
(Social Finance UK 2ow), geven ex-gedetineer-
den aan dat ze meer controle over hun eigen
leven ervaren en dat ze minder vaak opnieuw
de fout in gaan. Ook de lokale politie meldt
minder incidenten met ex-gedetineerden
(Mair 2o11). Daarnaast werd duidelijk wat de
primaire behoeften van de ex-gedetineer-
den waren zodra ze de gevangenis uitkwa-
men. Deze lagen voornamelijk op het gebied
van huisvesting (slaapplaats tijdens eerste
overnachting), werkgelegenheid (vinden van

19 BBC News omschrijft Social Finance als een ethische investeringsbank, http://www.bbc.co.uk/news/uk-11254308

20 n juni 2013 kwam een rapport uit met de eerste tussenresultaten van de Peterborough pilot. Gedurende de eerste 2 jaar
van de pilot is het percentage recidive in Peterborough gedaald met 6% vergeleken met de voorgaande 2 jaren, terwijl dit-
zelfde percentage op landelijk niveau gestegen was met 13%. De eerste resultaten worden als positief beschouwd door de
betrokken partijen. Voor meer informatie, zie: https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/

file/206686/re-conviction-results.pdf
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werk/opleiding), financién (een bankreke-
ning), verslavingsproblemen (drugs, alcohol)
en gedragsproblemen (agressief gedrag).
Op al deze gebieden werken de verschil-
lende maatschappelijk werkers nu samen om
de ex-gedetineerden zo vroeg en zo goed
mogelijk te helpen.

Kritische succesfactoren en geleerde lessen
Hoewel de pilot nog nietis afgerond wordt de
Peterborough gevangenis pilot gezien als een
goed voorbeeld van het kunnen toepassen
van een SIB. Verschillende succesfactoren
dragen hieraan bij (Von Glahn en Whistler 2ow).

- Er was een gedefinieerde en relevante
methode voorhanden om impact te meten.
De meetmethode was al beproefd, omdat
het percentage recidive al was gemeten
en vergeleken met andere vergelijkbare
gevangenissen.

- Er was een specifieke doelgroep die in
het interventieprogramma kon meedoen.
De interventies zijn gericht op alle gevan-
genen die de Peterborough gevangenis
verlaten. Voordeel hiervan is dat dit kon
worden afgezet tegen een populatie bijeen
andere gevangenis. Dit helpt om te voorko-
men dat partijen zich alleen richten op de
meest kansrijke groepen.
Investeerders konden vertrouwen op het
resultaat. Er waren al interventies in de
Peterborough en die waren geévalueerd
met veelbelovende resultaten. Dit maakt
dat er een gunstige business case lag voor
investeerders omdat gewerkt wordt met
programma’s die hun succes al hadden
aangetoond.

Een van de belangrijke onderdelen van

de aanpak is dat gegevens over de (ex)

gevangene worden uitgewisseld tussen de

Peterborough gevangenis en de dienst-

verleners. Ook onderling wisselen de

dienstverleners gegevens uit. Alle partijen
kunnen informatie in een case-manage-
ment systeem invoeren, waardoor de One

Service kan bepalen welke vervolgacties

het beste zijn voor de ex-gevangene in

kwestie.

Social Impact Bonds

Een evaluatie (Disley et al. 2z011) van de eerste
ervaringen met de SIB in Groot Brittannié
pevat lessen voor toekomstige SIB's.
De belangrijkste lessen zijn als volgt.

+ Vooraf moet worden bepaald of een samen-
stel van interventies de gewenste sociale
uitkomsten kan bereiken voor de doelgroep.
Ook de nuloptie moet worden overwogen
(wat gebeurt er als we geen SIB inzetten?).

- Er moet vooraf een grondige analyse van
de investeerdersmarkt worden uitgevoerd
om potentiéle financiers te identificeren
voor SIB’s. Daarbij moeten fiscale belem-
meringen die investeerders weerhouden
van het financieren van SIB's eerst worden
weggenomen. In het geval van de SIB in
Peterborough wezen de investeerders
op belastingregels die drempels konden
opwerpen voor goede doelenorganisa-
ties die wilden investeren. Social Finance
(de intermediaire organisatie) had hiervoor
een specifiek instrument ingericht (charity
feeder instrument). Via dit instrument kon
worden geinvesteerd waardoor het moge-
lijk werd voor goede doelenorganisaties om
prestatiebetalingen te ontvangen in de vorm
van donaties. Ook moet worden onderzocht
of de besparingen voor de overheid eerder
kunnen worden uitbetaald, zodat investeer-
ders dit geld opnieuw kunnen investeren
in andere kansrijke aanpakken. In het geval
van de SIB in Peterborough is gewerkt met
cohorten van maximaal 2 jaar en kunnen
investeerders al worden terugbetaald na
afloop van het eerste cohort (4 jaar na start
van de SIB in plaats van 9 jaar na de start).

- De intermediaire organisatie heeft meer-
dere vaardigheden nodig om succesvol
te kunnen zijn: technische vaardigheden
(onderhandelen over contracten), financi-
ele expertise (verkopen van een financieel
product), beleidskennis (bekend raken met
relevante beleidsterreinen) en relationele
vaardigheden.

- Waar mogelijk moet gezorgd worden
voor interdepartementaal (en interbe-
stuurlijk) commitment om het uitbe-
talen aan investeerders te faciliteren.



De maatschappelijke uitkomsten van een
SIB kunnen voordeel opleveren op meer-
dere beleidsterreinen. Andere ministeries/
overheidsonderdelen kunnen ook besparin-
genrealiseren, niet alleen de overheidsorga-
nisatie die de SIB initieert. In het geval van
de SIB in Peterborough verzorgt alleen het
Ministerie van Justitie betalingen op basis
van resultaat, maar er is wel de behoefte bij
veel betrokken partijen om ook andere over-
heidsonderdelen te betrekken (zowel lokaal
als landelijk).

3.2 | MINNESOTA HUMAN CAPITAL
PERFORMANCE BONDS
(VERENIGDE STATEN)

Human Capital Performance Bonds, ook wel
HuCaP’'s genaamd, zijn, anders dan bij de
SIB, obligaties die de overheid uitgeeft op de
lokale obligatiemarkt. De HuCaP is een verbij-
zondering van de Social Impact Bond.

De HuCaP bond is bedacht door Steve
Rothschild, een voormalig topman van het
Amerikaanse voedingsmiddelenbedrijf
General Mills. In zijn boek The Non-Profit,
For-Profit Thinking for Nonprofit Success
beschrijft Rothschild hoe non-profit orga-
nisaties gebruik kunnen maken van de
bedrijfsprincipes van de beste organisaties
in de wereld®°. Rothschild is de oprichter van
Twin Cities RISE!, een non-profit organisatie
uit de stad Minneapolis die moeilijk bemid-
delbare (vooral Afro-Amerikaanse) werklozen
sinds 1993 vaardigheden bijbrengt en hen
begeleid naar hetvinden van een baan. Ditini-
tiatief werd niet gefinancierd door middel van
obligaties, maar uit het budget van de staat
Minnesota, in totaal 4,6 miljoen dollar. Volgens
Rothschild is de Return on Investment (ROI)
in de afgelopen jaren uitzonderlijk hoog
geweest, namelijk in totaal 34 miljoen dollar
aan economische waarde. (Gilbert 2012) Deze
economische waarde bestaat vooral uit extra
belastinginkomsten (omdat de werklozen
werk hebben en belasting betalen), maar ook

uit kostenbesparingen van de Staat op kosten
zoals bijstand, rechtszaken, gevangeniskosten
etc.

Aanpak

Voor het uittesten van de HuCaP bond in de
praktijk heeft Rothschild de non-profit orga-
nisatie Invest in Outcomes (I1O) opgericht.?
Deze organisatie moet de implementatie van
de HuCaP bond begeleiden.

Private investeerders kopen de HuCaP obli-
gaties tegen een bepaald rentepercentage.
Het geld dat dit opbrengt wordt door de
overheidspartij gestort in een door de Staat
beheerde performance pool, waaruit geld
wordt uitgekeerd aan vooraf gecertificeerde
(non-profit) organisaties. Deze uitvoerders
krijgen betaald uit de performance pool op
het moment dat zij vooraf afgesproken resul-
taten leveren. Het budget dat de uitvoerders
vooraf nodig hebben om hun activiteiten mee
te financieren (werkkapitaal) lenen deze uit-
voerders uit een working capital pool. Er is
een onafhankelijke oversight committee, een
adviescommissie, die bepaalt wat de waarde
is van de resultaten (ROI) voor de overheid.
Investeerders ontvangen net als bij regu-
liere obligaties rente van de overheid over de
HuCaP bonds en (na verstrijken van de loop-
tijd van de obligatie) de nominale waarde van
de obligatie (principal value).

Uitvoerders dragen in dit model alle finan-
Ciéle risico’s voor de te leveren maatschap-
pelike effecten. De overheid heeft een klein
financieel risico door arbitrage die optreedt
door het investeren in de HuCaP. De kern van
de gedachte is dat de economische waarde
die de projecten opleveren groter is dan de
kosten van het uitgeven van obligaties door
de overheid. De economische waarde die
wordt gegenereerd door de uitvoerders die
interventieprogrammea’s uitvoeren wordt
omschreven als een stijging in inkomstenbe-
lasting en BTW-inkomsten (sales tax) en de
vermeden uitgaven voor de overheid aan uit-
keringen, subsidies etc.

20 http: //steverothschild.org/index.php/book

21 http://investinoutcomes.org
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Ongoing reporting to demonstrate economic value:
(high return on investment)
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Figuur 5: Schematische weergave van de werking van de Human Capital Performance Bond (bron: investinoutcomes.org)

In figuur S is de werking van de HuCaP schematisch weergegeven. De uitleg per onderdeel van

het HuCaP model:

1) De externe investeerder koopt obligaties (state appropriation bonds) die gekoppeld zijn aan door de over-
heid vastgestelde specifieke economische criteria. In ruil voor geld ontvangt de investeerder een waar-
depapier (de bond);

2) De overheid stort de van investeerders ontvangen gelden (cash deposit) in een prestatiebudget (per-
formance pool), waar dit geld wordt vastgehouden totdat een vooraf gecertificeerde uitvoerder®® aan de
uitbetalingscondities voldoet (lees: vooraf afgesproken prestaties levert);

3) De uitvoerder leent het benodigde werkkapitaal om activiteiten mee te kunnen financieren uit een werk-
kapitaalbudget (deze working capital pool wordt gefinancierd door investeerders die bereid zijn leningen
te verstrekken aan uitvoerders, maar dit zijn andere investeerders dan de afgebeelde investeerders die
de obligaties opkopen);

4) Uit het prestatiebudget worden uitvoerders uitbetaalt (contingent cash performance payment) als zij de
door de overheid opgestelde prestatiedoelen halen;

5) Een adviescommissie (oversight board) valideert jaarlijks de prestatiewaarde (Return on investment, ROI))
voor de overheid (in de afbeelding ongoing reporting to demonstrate economic value);

6) Als de prestatiedoelen worden bereikt, ontvangt de overheid hogere ROl en hogere inkomsten (portion of
cash return) om investeerders mee terug te betalen, zowel de nominale waarde van de obligatie (het oor-
spronkelijk geinvesteerde bedrag) als de rente op de obligatie. Als de prestatiedoelen niet worden bereikt
(of in mindere mate), dan moet de overheid de investeerders terugbetalen uit andere middelen/fondsen
tot het eind van de looptijd van de obligatie.
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Betrokken partijen

Overheid

In het HuCaP model is de overheid de
partij die de SIB’s uitgeeft en de budget-
ten beheert. De overheidspartij, de Staat
Minnesota, trekt financiering aan van externe
investeerders en stort de middelen in een
performance pool, oftewel een prestatie-
budget. Dit prestatiebudget wordt beheerd
door de Staat en wordt gebruikt om uitvoer-
ders mee te betalen op het moment dat zjj
economische waarde genereren. De Staat
ontvangt zijn return on investment door het
contant maken van extra gegenereerde eco-
nomische waarde bestaande uit toekomstige
besparingen en inkomsten?3. Het geld dat
hierdoor vrij komt kan de Staat aanwenden
om investeerders mee terug te betalen en
rente te vergoeden of om te herinvesteren in
het prestatiebudget.

Cruciaal is dat de overheidspartij bepaalt
welke dienstonderdelen geld besparen
(onderwijs, justitie etc.) en in welke mate. Het
HuCaP model gaat er namelijk van uit dat de
besparingen in de toekomst worden aange-
wend om de kosten te betalen van het uitge-
ven van obligaties. Om het HuCaP model te
laten werken moeten de besparingen uiter-
aard hoger zijn dan de kosten die de overheid
moet maken.

In het ergste geval dat geen van de uitvoer-
ders prestaties levert, betaalt de overheid dus
niet uit aan de uitvoerders (die kunnen dan
hun lening niet aflossen). De overheid beéin-
digt dan voortijdig de obligatie en de kosten
die de overheid maakt bestaan uit rentebeta-
lingen aan investeerders over de verstreken
periode en wat administratieve kosten.

Investeerders

De investeerders zijn private investeer-
ders, financiéle instellingen zoals banken en
sociale investeerders. Zij kopen de annual

appropriation bonds (obligaties geoormerkt
voor een specifiek doel) van de overheids-
partij tegen een marktrente. Investeerders
lopen in het HUCaP model weinig risico. Zelfs
als het programma geen succes wordten de
uitvoerders bijvoorbeeld niet betaald krijgen
voor hun inzet, ontvangen investeerders wel
de rente over de obligaties die vooraf werd
afgesproken. Er zit wel enig risico aan dit
model, die komt door de aard van de obliga-
ties®*. De appropriation bonds, ook wel moral
obligation bonds genoemd, verplichten de
overheidspartij namelijk niet tot terugbe-
taling (ze worden niet gezien als een schuld
van de overheid), maar worden meer gezien
als betalingen voor het gebruik van facilitei-
ten (de overheid gebruikt het geld van inves-
teerders voor verschillende doeleinden). Het
risico voor investeerders is dat zij formeel
geen schuldeisers zijn als de Staat blijkt niet
te kunnen voldoen aan zijn verplichtingen (de
HuCaP is een ‘'morele verplichting’).

Naast de investeerders die de HuCaP bonds
van de overheid kopen zijn er investeerders
die aan uitvoerders leningen verstrekken.
Dit verloopt via het werkkapitaalbudget (de
working capital pool). Om hun activiteiten
te kunnen financieren moeten de uitvoer-
ders eerst geld lenen uit het werkkapitaal-
budget. Dit budget bestaat uit zogeheten
foundation program-related investments
(afgekortals PRI's: leningen uitgegeven door
stichtingen voor specifieke projectdoelen),
bank community corporations (afgekort als
CDC's: bankleningen voor maatschappe-
lijke doeleinden) en leningen van andere
investeerders.

Uitvoerders

De uitvoerders in het HuCaP model zijn
non-profit organisaties die uitbetaald krij-
gen uit de performance pool op het moment
dat ze een bepaald maatschappelijk effect
genereren. De uitvoerders moeten eerst

22 |nvest In Outcomes spreekt bij uitvoerders alleen van high ROl nonprofit partijen, maar dit kunnen in de praktjik ook andere

partijen zijn zoals private partijen en/of sociaal ondernemers.

23 De Return on Investment (ROI) bestaat uit de netto contante waarde van enerzijds toekomstige besparingen op subsidies, uit-
keringen, apparaatskosten van gevangenissen en ziekenhuizen en anderijds uit toekomstige extra inkomsten van bijvoorbeeld

een toename in inkomsten- of omzetbelasting

24 yoor meer informatie over de annual appropriation bond zie de website van de Municipal Securities Rulemaking Board op
http://www.msrb.org/msrbl/glossary/view_def.asp?param=annualappropriation
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gecertificeerd worden door een onafhan-
kelijke partij om zeker te stellen dat ze eco-
nomische waarde kunnen leveren. Het
bedrag dat de uitvoerders betaald krijgen is
gelijk aan de netto contante waarde van de
financiéle voordelen die het maatschappe-
lijk effect oplevert. Met dit bedrag kunnen
de uitvoerders de leningen afbetalen die ze
hebben verkregen uit het werkkapitaalbud-
get, maar ze kunnen dit geld ook investeren
in het opschalen van hun programma'’s.

Hoewel de uitvoerders in het HuCaP model
uitsluitend worden omschreven als non-pro-
fit organisaties, zouden in principe ook
andere soorten uitvoerders moeten kunnen
deelnemen, zoals private partijen waaron-
der sociaal ondernemers. Er is immers een
certificeringsproces, waarbij uitvoerders
worden gekozen op basis van criteria die
niet uitsluitend betrekking hebben op non-
profit partijen. De criteria zijn volgens Invest
in Outcomes: de bereidheid van de uitvoer-
der om deel te nemen, de mate waarin de
uitvoerder in staat is de juiste gegevens te
genereren over de prestaties die geleverd
worden, de kans dat de uitvoerder meer
economische waarde genereert dan het
minimum noodzakelijke (economic hurdle
rate?®®) en geografische spreiding.

De grootste risico’s liggen in dit model bij de
uitvoerders, omdat deze worden betaald op
basis van daadwerkelijk geleverde presta-
ties. Dit risico wordt beperkt door het certifi-
ceringsproces, waardoor alleen uitvoerders
worden betrokken die in het verleden suc-
cesvol zijn geweest in het genereren van
economische waarde. Ook wordt het risico
voor de uitvoerders beperkt doordat ze het
benodigde werkkapitaal kunnen lenen uit
het werkkapitaalbudget. De risico’s liggen
hierdoor ook bij de partijen die de leningen
beschikbaar stellen (banken, stichtingen
etc.), omdat de uitvoerder niet in staat kan
blijken de lening terug te kunnen betalen.

Adviescommissie ‘Oversight committee’

De adviescommissie stelt de criteria op
om uitvoerders te selecteren die in de pilot
kunnen worden betrokken, inclusief het cer-
tificeren van de uitvoerders. Ook stelt deze
commissie de voorwaarden op voor de te
ehalen resultaten en onderhandelt de com-
missie hierover met de Staat over betalingen
aan uitvoerders. Tot slot stelt de commissie
criteria op voor het evalueren van de resulta-
ten, rapporteert de commissie aan de Staat
en voert de commissie de evaluatie uit van
het gehele proces. In Minnesota bestaat de
adviescommissie onder andere uit vertegen-
woordigers van de Department of Human
Services, de Department of Employment and
Economic Development en de Department of
Administration (dus in totaal drie ambtena-
ren van de Staat) en een vertegenwoordiger
uit een non-profit organisatie. De rol die de
adviescommissie speelt kan ook worden inge-
vuld door een onafhankelijke derde partij.2®
Deze partij zou naast bovengenoemde taken
ook verantwoordelijk zijn voor het beheren van
het prestatiebudget, het beoordelen of een
uitvoerder de afgesproken prestatiecriteria
heeft behaald en het overgaan tot uitbetaling
aan de uitvoerders uit het prestatiebudget.
Hieris in Minnesota niet voor gekozen en deze
taken lijken nu bij de Staat zelf te liggen.

Resultaten

De HuCaP bond is medio 2011 vastgelegd
in de Minnesota Pay for Performance Act?.
Wetgeving was nodig voor het uit kunnen
geven van deze HuCaP bonds. Dit proces
werd vertraagd doordat de Hoge Raad van
Minnesota was verwikkeld in een juridisch tra-
ject tegen een andere appropriation bond.
Uiteindelijk gaf de Hoge Raad in november
2012 goedkeuring voor uitgifte van de HuCaP
bonds. Hiermee werd goedkeuring gegeven
aan een pilot van 10 miljoen dollar met HuCaP
pbonds. De Staat Minnesota is nu geauto-
riseerd om jaarlijkse appropriation bonds
uit te geven. Men staat op het punt om een
pilot te starten, maar er is nog geen keuze
gemaakt in de maatschappelijke doelen die
worden nagestreefd. Wel is er een onderzoek

25 De economic hurdle rate is een financiéle term die wordt uitgelegd op http://www.investopedia.com/terms/h/hurdlerate asp
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uitgevoerd naar mogelijke toepassingen en
mogelijke uitvoerders (Chase et al. zou). De
HuCaP bonds worden naar verwachting uit-
gegeven in 2013. De Staat Minnesota is tot
dusver de eerste en enige staat die wetge-
ving heeft aangenomen op het gebied van
SIB’s. In eerste instantie wordt een kleine
groep uitvoerders betrokken tijdens de pilot.
Als de pilot succesvol blijkt, zal een private
organisatie de obligaties gaan uitgeven in
plaats van dat dit gebeurt door de Staat.

Kritische succesfactoren en geleerde lessen
De aanpak in Minnesota is tot op heden vooral
te typeren als een juridisch traject, omdat
eerst is geinvesteerd in het wettelik mogelijk
maken van de uitgifte van de HuCaP's.

Het succes van de HuCaP pilot wordt met
name bepaald door het kunnen dekken van de
kosten van de Staat Minnesota voor het uit-
geven van de obligaties met de economische
waarde die door de uitvoerders wordt gele-
verd. De opbrengsten moeten hoger liggen
dan de kosten. Daarnaast is het van belang
dat de investeerders bereid zijn de obligaties
te kopen, met name omdat gedurende het
traject kan blijken dat geen of beperkte eco-
nomische waarde wordt geleverd en de Staat
dus niet voldoende middelen heeft om inves-
teerders terug te betalen. Ook van belang
is dat de Staat de benodigde gegevens kan
verzamelen om de economische waarde te
berekenen die voortvloeit uit de program-
ma’s van de uitvoerders. Dit moet onder
andere gebeuren op basis van het sociaal
fiscaal nummer (social security number) van
de betrokken burgers. Onduidelijk is nog uit
welke middelen de overheid investeerders
moet terugbetalen indien geen van de uit-
voerders een prestatie levert. Volgens Invest
In Outcomes moet de overheid hiertoe putten
uit andere fondsen.

Het pilot project in Minnesota is nog niet for-
meel van start gegaan en een eerste evalua-
tie is nog niet beschikbaar; er is goedkeuring

verkregen voor de uitgifte van de HuCaP
bonds ter waarde van 10 miljoen dollar door
een wettelijke basis te creéren. Om deze
reden zijn er dan ook nog geen geleerde
lessen te trekken.

3.3 | ANALYSE VERSCHILLEN EN
OVEREENKOMSTEN

Verschillen
De Social Impact Bond zoals deze wordt
gehanteerd in Groot-Brittannié verschilt in
opzet en werking sterk van de Human Capital
Performance Bond in de Verenigde Staten
(Schmidt 2011).
- De SIB is feitelijk geen obligatie, maar een
contract (of eigenlijk meerdere contracten)
tussen een overheidspartij en een interme-
diaire organisatie. De HuCaP is een obligatie
die wordt uitgegeven op de lokale obligatie-
markt aan investeerders.
De financiéle modellen verschillen in grote
mate. Vanuit het perspectief van de inves-
teerder levert de HuCaP een beperkter
rendement op, namelijk de rente op de obli-
gaties. Het rendement is lager dan bij de
SIB, omdat het risico dat investeerders hun
investering niet terugkrijgen beperkter is
dan bij de SIB. Bij de SIB loopt de investeer-
der het risico zijn investering helemaal niet
terug te krijgen en daarom staat daar dan
ook een hoger rendement tegenover. Het
rendement bij de SIB komt ten goede aan
investeerders en niet aan de uitvoerders,
maar bij de HuCaP kunnen uitvoerders een
hoger rendement ontvangen als zij betere
prestaties leveren (uitvoerders dragen ook
alle risico’s in het HuCaP model).

- Bij de SIB heeft de overheid geen recht-
streekse relatie met de investeerders, maar
verloopt het contact via een intermediaire
organisatie. Ook het contact met uitvoer-
ders verloopt bij de SIB via de intermediair.
Bij de HuCaP geeft de overheid obligaties
uit die door investeerders worden aange-
schaft. Het contact met de uitvoerders loopt

28 Rothschild, S. (2010) ‘Can we generate economic value by creating social good?, MN Journal Vol. 27, Issue 8,
http://www.citizensleague.org/publications/journal/archives/MNJournalNovDec2010.pdf

27 DH.F.No. 681, 1st Engrossment - 87th Legislative Session (2011-2012) “Minnesota Pay for Performance Act of 2011), 23 maart 2011,
https://www.revisor.mn.gov/bin/bldbill.php?bill=HOB81.1L.htmI&Gsession=Is87
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via een prestatiebudget dat door de over-
heid wordt beheerd. De codrdinatie van uit-
voerders en investeerders verloopt dus bij
de SIB niet rechtstreeks door de overheid
en bij de HuCaP wel (of in meerdere mate).
Bij de HuCaP ligt een sterkere focus op de
economische en financiéle rendemen-
ten dan bij de SIB. Bij de HuCaP wordt ook
rekening gehouden met extra (belasting)
inkomsten doordat de doelgroep econo-
misch actief wordt, oftewel de economische
waarde die de doelgroep genereert dankzij
het interventieprogrammea.

Bij de SIB ontvangen uitvoerders vooraf
de volledig benodigde financiering. De
intermediair stelt dit ter beschikking uit het
opgehaalde bedrag bij investeerders. Bij de
HuCaP moeten uitvoerders hun werkkapi-
taal lenen en moeten daarvoor ook inves-
teerders vinden die hiertoe bereid zijn.

Bij de SIB is veel meer sprake van samen-
werking tussen uitvoerders om sociale
doelen te bereiken. Uitvoerders moeten
samenwerken om een gezamenlijk maat-
schappelijk effect te bereiken bij de doel-
groep. Bij de HuCaP worden uitvoerders
gecertificeerd en krijgen ze (onafhankelijk
van de prestaties van andere uitvoerders)
betaald bij succes. Samenwerking bij HuCaP
bonds is door de aard en opzet van de finan-
ciering minder noodzakelijk dan bij de SIB's.

Social Impact Bonds

Overeenkomsten
Er zijn ook overeenkomsten tussen de SIB en
de HuCaP. (Rothschild 2013)

- Beide gaan uit van toekomstige kostenbe-
sparingen voor de overheid als basis voor
uitbetaling aan stakeholders. De besparin-
gen komen vooral voort uit de veronder-
stelling dat de doelgroep minder aanspraak
doet op publieke voorzieningen en de over-
heid daardoor minder kosten kwijt is aan de
doelgroep. Bij de HUCaP is ook de economi-
sche waarde van de doelgroep een factor
(doelgroep wordt economisch actief, daar-
door meer inkomsten- en omzetbelasting
voor de overheid).

- Beide gaan uit van de noodzaak voor trans-
parante en objectieve meetgegevens over
de behaalde resultaten. Deze metingen
vormen de basis voor uitbetaling (bij SIB’s
aan investeerders via de intermediair, bij
HuCaP's aan uitvoerders via de perfor-
mance pool). De betrokken overheidspartij
moet de toekomstige besparingen meet-
baar maken en moet bereid zijn deze uit te
betalen bij positief resultaat.

- De betrokken partijen komen grotendeels
overeen. In beide gevallen zijn er uitvoer-
ders die de programma’s uitvoeren, inves-
teerders die financiering ter beschikking
stellen en een overheidspartij die uitbe-
taalt bij succes. De HuCaP richt zich wel op
een grotere groep investeerders (naast
sociaal investeerders ook commerciéle
investeerders).

- Hoewel bij de HuCaP bonds nog geen
keuze is gemaakt in de maatschappelijke
problemen die worden aangepakt zal wel
sprake zijn van programma’s die gericht
zijn op preventieve interventies, oftewel
het voorkomen van sociale problemen door
programma’s met specifieke interven-
ties. Bij SIB's gaat het om dezelfde soort
programma’s.



Samenvatting

In onderstaande tabel zijn de belangrijkste verschillen en overeenkomsten tussen de Social

Impact Bonds en de Human Capital Performance Bonds opgesomd.

CaselSIB

(Groot-Brittannié)

Case 2 HuCaP
(Verenigde Staten)

Type bond

contract

obligatie

Rendement investeerders

laag

(bij slechte prestaties geen of minder
rendement; bij betere prestaties, hoger
rendement)

hoog
(nominale waarde obligatie en rente)

Rendement overheid

maatschappelijk effect
bespaart overheid kosten

maatschappelijk effect
levert economische waarde

Rendement uitvoerders

uitvoerders ontvangen geen rendement,
alleen investeerders

betere prestaties leveren hoger
rendement voor uitvoerder

Aard projecten

preventieve interventies

preventieve interventies

Risico overheid geen beperkt
Risico investeerder hoog beperkt
Risico uitvoerder beperkt hoog

Samenwerking uitvoerders

noodzakelijk

niet noodzakelijk

Codrdinatie

intermediair

overheid

Werkkapitaal uitvoerders

vooraf (jaarlijks)

via lening (jaarlijks)

Succesbetalingen aan
uitvoerders

vooraf door intermediair

achteraf uit performance pool

Investeerders

goede doelenorganisaties en stichtingen

privaat (obligaties)
banken, stichtingen (leningen)

Omvang project

8 mIn GBP (8,5 mIn EUR)

10 mIn USD (7,5 mIn EUR)

Verwachte looptijd

6 jaar

10 jaar

Tabel 1: Verschillen en overeenkomsten SIB en HuCaP
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4.1 | CONCLUSIES EN BEANTWOORDING ONDERZOEKSVRAAG

Social Impact Bonds zijn één van de mogelijke innovatieve financieringsarrangementen
waarmee maatschappelijke vraagstukken kunnen worden aangepakt. SIB’s vormen op zich-
zelf geen oplossing van sociale problemen, maar kunnen door de intensieve samenwerking
tussen de betrokken partijen en de focus op resultaat wel een grote impuls geven aan het
verbeteren van de sociale positie van de doelgroep.

SIB’s kunnen op een innovatieve manier
externe financiering uit de markt aantrek-
ken voor veelbelovende programma’s waar
de overheid geen budget voor beschikbaar
kan of wil stellen. Voor overheden is de no
cure no pay-insteek van de SIB’s aantrekke-
lijk orndat de overheid dan geen financieel
risico loopt (deze wordt overgedragen naar
andere partijen: investeerders in het SIB-
model, uitvoerders in het HuCaP-model)
en er bindende afspraken worden gemaakt
over de te leveren prestaties. Voor inves-
teerders zijn SIB's interessant omdat gein-
vesteerd kan worden in maatschappelijke
verbetering, met een financieel rendement
in het vooruitzicht en indien aan de orde
een gegarandeerde gedeeltelijke terug-
betaling (garantiestelling door een private
partij). Voor uitvoerders zijn SIB’s aantrekke-
ljk omdat de SIB een nieuwe financierings-
bron mogelijk maakt en (in het klassieke SIB
model) financiering op voorhand beschik-
baar komt. Indien aanwezig krijgt de uit-
voerder via de SIB de mogelijkheid een
succesvolle lokale aanpak uit het verleden op
te schalen via de SIB (bijvoorbeeld het pro-
ject Twin Cities Risel in Minneapolis).

De internationale interesse en navolging in
wat begon als een lokaal Brits pilotproject
geeft aan dat veel partijen geloven in nut
en noodzaak van een dergelijke innovatieve

aanpak. Naast overheidsorganisaties (lan-
delijk, regionaal en lokaal) zijn ook veel
investeerders (van stichtingen en goede
doelenorganisaties tot grote internationale
investeringsbanken) ingestapt.

Toch moeten SIB’s niet worden gezien als
een quick fix voor krappe overheidsbudget-
ten of als wondermiddel waarmee je snel
en onvoorwaardelijk resultaat boekt. Het
toepassen van SIB’s vraagt om zorgvuldige
voorbereiding, een grondige analyse van de
sociale problematiek en de gewenste maat-
schappelijke effecten en intensieve samen-
werking tussen de betrokken spelers. Het
primaire doel van een SIB moet zijn het rea-
liseren van betere maatschappelijke uitkom-
sten en pas in tweede instantie het behalen
van financieel rendement.

Daarbij moet in ogenschouw worden geno-
men dat het Angelsaksische denken in
termen van privaat en publiek domein een
andere is dan op het Europese vasteland
(Rijnlandse model). Zo is het niet toevallig dat
het aantrekken van private financiers past
in de Angelsaksische traditie. Desondanks
is de SIB voor het Europese vasteland en
daarmee zeker ook voor Nederland een
interessante methodiek. Zo beziet ook de
Europese Commissie momenteel deze
methodiek op haar werking.
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Conclusies

Conclusie 1: Social Impact Bonds passen in de
trend van investeren in maatschappelijke
verbetering met een winstoogmerk

SIB’s staan als fenomeen niet op zichzelf.
Ze passen binnen de huidige ontwikkeling
waarbij organisaties steeds meer beseffen
dat het teruggeven aan de maatschappij een
verrijking is ten opzichte van louter handelen
vanuit winstoogmerk. Maatschappelijk ver-
antwoord ondernemen (MVO) en People,
Planet, Profit staan bij bedrijven al langer op
de agenda. Organisaties of burgers probe-
ren echter niet alleen zo min mogelijk schade
aan de maatschappij aan te richten door
duurzaam te ondernemen, maar willen ook
daadwerkelijk investeren in sociale projecten
of zetten zelf een sociale onderneming op.
Deze Social Enterprises zijn organisaties en
ondernemers die commerciéle strategieén
gebruiken om de maatschappij te verbe-
teren in plaats van winstmaximalisatie voor
aandeelhouders na te streven. Ook is er een
trend van Impact Investing waarbij partijen
investeren in activiteiten van bedrijven die
sociale en/of duurzame doelen nastreven en
‘winst’ maken. Een andere gerelateerde ont-
wikkeling is de opkomst van Social Return in
Nederland waarbij opdrachtnemers bij aan-
bestedingen verplicht zijn mensen met een
grotere afstand tot de arbeidsmarkt in de
uitvoering te betrekken. Bij SIB's is het van
belang dat de primaire drijfveer om ermee
te beginnen niet louter kostenbesparing of
financieel rendement is, maar het realise-
ren van maatschappelijk rendement. Naast
sociaal en financieel rendement staat sociale
impact centraal.

Conclusie 2: Social Impact Bonds vragen geduld
en commitment van alle betrokken partijen

Door de lange looptijd van SIB's is tot op
heden nog niet veel bekend over de werke-
lijke effectiviteit van SIB's. Het duurt meestal
een aantal jaren voordat effecten zichtbaar
zijn in de persoonlijke leefomstandigheden
van de doelgroep (bijvoorbeeld iemand
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die gedurende vijf jaar niet opnieuw in de
gevangenis belandt). De belangrijkste partij
die volledig gecommitteerd moet zijn is de
overheidsorganisatie. Niet alleen vanwege
de opdrachtverstrekking maar vooral ook
de voorwaarde dat de overheidsorganisa-
tie bereid moet zijn om besparingen op de
eigen begroting uit te betalen aan externe
partijen op het moment dat ze aantoonbaar
maatschappelijke verbeteringen realiseren.
Afhankelijk van het gekozen type SIB kunnen
derisico’'s grotendeels bij een van de partijen
komen te liggen en daar moet voldoende
perspectief, financieel of anderszins, tegen-
over staan.

Conclusie 3: Social Impact Bonds moeten vol-
doende omvang hebben om voordelen te
behalen

De SIB-constructie is niet geschikt voor kleine
projecten van een paar ton. Daarvoor moeten
er teveel voorbereidingen getroffen worden
door alle betrokken partijen om de SIB in
te richten en succesvol uit te voeren gedu-
rende meerdere jaren. Ook is voor dergelijke
kleine projecten meestal wel andere finan-
ciering te vinden. Er moet dan ook sprake
zijn van een financieel gat dat de overheid
niet zonder meer zelf kan of wil dichten en
waarvan het duidelijk is dat financiering van
buitenaf moet komen. Voor de externe inves-
teerders is het financieel minder aantrek-
kelijk en risicovoller om geld te verstrekken
aan SIB’s waarbij ze geen enkele vorm van
garantie hebben op terugbetaling (behalve
bij positieve resultaten van uitvoerders). Om
investeerders sneller over de streep te trek-
ken is een gedeeltelijke garantiestelling door
een private partij dan ook opportuun. Een
andere (niet onderzochte) variant op de SIB
is eentje waarbij de overheid zelf co-finan-
ciert. Dan bestaat het totale budget uit een
overheidsdeel en een deel dat aanvullend op
de kapitaalmarkt moet worden opgehaald.
Investeerders zullen dan sneller geneigd
zijn in te stappen omdat de overheid zelf ook
mee-investeert.



Conclusie 4: De crux is het meetbaar maken
van maatschappelijke effecten, aantonen
van oorzakelijk gevolg van de interven-
ties én uitbetalen van hierop gebaseerde
overheidsbesparingen

SIB’s zijn sociale investeringen en van deze
investeringen in preventieve interventies is
het moeilijk om de effectiviteit te bepalen.
De karakteristieken van sociale investerin-
gen gelden ook voor SIB's. Ten eerste doen
effecten zich vaak pas na langere tijd voor,
namelijk na enkele jaren wanneer effecten
in de levens van de doelgroep van de SIB
zichtbaar worden. Ten tweede is de cau-
saliteit van de interventies moeilijk aan te
tonen, wat een grote uitdaging vormt voor
SIB's omdat de definitieve uitbetaling op
deze causaliteit gebaseerd is. Ten derde
overstijgen de effecten van de interventies
de beleidskokers, wat het moeilijk maakt om
vooraf alle uiteindelijke overheidsbesparin-
gen in beeld te brengen en de betrokken
budgethouders binnen de overheid aan
boord te krijgen om deze besparingen uit te
betalen.

De grootste uitdaging voor een succesvolle
uitvoering van een SIB zit dan ook in het
vooraf goed uiteenzetten van de gewenste
maatschappelijke effecten, het meten ervan
en het aantonen van de causaliteit van de in
de SIB uitgevoerde projecten. De toekom-
stige besparingen op overheidsbudget-
ten zijn hierop gebaseerd en moeten ook
worden uitbetaald.

Beantwoording onderzoeksvraag

De hoofdvraag van dit onderzoek concen-
treert zich op het trekken van lessen uit de
implementatie van SIB's in het buitenland. In
aanvulling op de hierboven genoemde alge-
mene conclusies (die vooral zijn gebaseerd
op literatuur en internetbronnen uit het bui-
tenland) zijn er een aantal lessons learned
ten aanzien van de implementatie van de
SIB in Peterborough en de Human Capital
Performance Bond in Minnesota.

Conclusie 5: Risicoverdeling wisselt sterk afhan-
kelijk van het type SIB

In hoofdstuk 2 is al aangegeven dat de risi-
co's variéren voor de betrokken partijen op
basis van het type SIB. Bij de HuCaP liggen
de risico’s hoofdzakelijk bij de uitvoerder en
(in beperkte vorm bij de overheid) en krijgen
investeerders vrijwel altijd hun geld terug
en bij de SIB liggen de risico’s juist volledig
bij investeerders en lopen de overheid en
uitvoerders geen financieel risico. Dit speelt
een belangrijke rol bij de keuze voor het type
SIB aangezien beide partijen cruciaal zijn
voor een succesvolle uitvoering. De partijen
moeten in het voortraject worden overtuigd
van het belang om in te stappen. De inves-
teerders moet een rendement in het vooruit-
zicht worden gesteld (bij HuCaP's lager dan
bij SIB’s), de uitvoerders hebben werkkapitaal
nodig en willen mogelijk ook een rendement
en de overheid wil alleen betalen bij succes.
Er is vanwege de keuze voor het type SIB
dan ook geen blauwdruk voor hoe een SIB
er uit moet zien. Dit hangt af van het speci-
fieke sociale probleem dat moet worden aan-
gepakt en de betrokken partijen die hieraan
meedoen.

Conclusie 6: Aanlooptijd

doorgaans minimaal 2 jaar.

Zowel bij de SIB in Peterborough als bij de
HuCaP in Minnesota was de aanlooptijd tot
de daadwerkelijke start van de interventies
relatief lang. Bij de SIB duurde het twee jaar
voordat het pilotprogramma was ingericht
en de dienstverlening aan de doelgroep van
start ging. Bij de HuCap begon het wetstra-
ject voor goedkeuring van de HuCaP bonds
in 2011 en tot op heden is er nog geen start
gemaakt met de uitvoering. Het is te ver-
wachten dat de aanlooptijd korter wordt
naarmate meer ervaring en expertise aanwe-
zig is bij de betrokken partijen. Door gebruik
te maken van de leerervaringen van SIB's
in het buitenland, kunnen beginnersfouten
worden vermeden. Er zijn veel organisaties
die de implementaties van SIB's monitoren
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en kennis hierover actief delen. Verder geldt
hoe complexer de financieringsconstructie en
hoe meer partijen betrokken zijn, hoe meer
tijd de opzet van de SIB vergt. TijJdswinst kan
verder behaald worden door de aanwezig-
heid van effectmetingen van eerdere projec-
ten gericht op de doelgroep. Tot slot kunnen
uitvoerders die eerder lokaal succes hebben
behaald hun activiteiten makkelijker opscha-
len dan uitvoerders die eerst een product of
dienst moeten ontwikkelen.

Conclusie 7: Social Impact Bond lijkt gunstiger
dan de Human Capital Performance Bond

De HuCaP bonds lijken qua methodiek een
stuk complexer dan de SIB's. Ze zijn een ver-
bijzondering van de oorspronkelijke SIB's
en zoals in hoofdstuk 3 is aangegeven ver-
schilt de HuCaP zowel in opzet als werking
in grote mate van SIB's. Dit heeft te maken
met het feit dat bij HuCaP's wel obligaties
worden uitgegeven, er verschillende bud-
getten voor uitvoerders beschikbaar zijn
(werkkapitaal- en prestatiebudget) waar-
bij voor het werkkapitaalbudget bovendien
investeerders gevonden moeten worden
die geld willen uitlenen. In de praktijk bleek
dat voor de HuCaP's in Minnesota eerst een
wettelijk basis gevonden moest worden,
hetgeen de implementatietijd verlengt maar

Social Impact Bonds

ook meer politieke risico’'s met zich mee
brengt. De aandacht en inspanningen lijken
bij de HuCaP (in het voortraject) ook meer te
worden gericht op de financiéle constructie
(ondermeer het mogelijk maken van de uit-
gifte van obligaties) dan op concretiseren
van het gewenste maatschappelijke effect.
Dit kan natuurlijk ook afhankelijk zijn van de
specifieke situatie in de Staat Minnesota.
Extra complicerende factor voor de over-
heid in de HUCaP constructie is dat er geen
intermediair aanwezig is die de codrdinatie
verzorgt, de overheid moet al deze taken
zelf verzorgen. Bovendien is het de vraag of
investeerders voldoende voordelen zien in
HuCaP’s ten opzichte van meer traditionele
obligaties waar ook rente wordt uitgekeerd
en het investeringsbedrag van de obligatie
door de overheid aan het einde van de loop-
tijd wordt uitgekeerd. Hoewel de risico’s bij
SIB’s hoger zijn voor investeerders is ook
het te behalen rendement hoger, helemaal
als er een private partij zoals de Bloomberg
Foundation bereid is garanties te bieden
aan investeerders. Voor uitvoerders is een
HuCaP mogelijk interessanter, omdat bij
betere prestaties een hoger rendement
uit het prestatiebudget aan de uitvoerder
wordt uitbetaald, terwijl rendement bij een
SIB aan investeerders wordt uitbetaald.



4.2 | AANBEVELINGEN

Dit onderzoek richtte zich op het beschrij-
ven van Social Impact Bonds als innovatief
en veelbelovend financieringsinstrument
en een aantal ontwikkelingen en concrete
projecten in het buitenland. De Nederlandse
situatieschets is daarbij geen expliciet onder-
deel geweest van het onderzoek. Wel is waar
mogelijk de vergelijking getrokken met de
situatie in Nederland. De belangrijkste aan-
beveling is dan ook om nader onderzoek te
doen naar kansen en mogelijkheden voor
Social Impact Bonds in Nederland. Daarbij
zou dit onderzoek naast een meer theo-
retische analyse ook een praktische basis
aan de hand van pilots moeten hebben. Er
is immers al veel bekend vanuit het buiten-
land en het zou interessant zijn om te bezien
welke partijen in Nederland zo'n SIB-model
willen vormgeven. Tegelijkertijd kunnen uit
deze pilots direct lessen worden getrokken
om verbeteringen door te voeren maar ook
om de successen op te schalen. Daarnaast
zZou er een instrument kunnen worden ont-
wikkeld voor het opstarten van een SIB in
Nederland, rekening houdend met de speci-
fieke situatie in Nederland en bovendien het
specifieke maatschappelijke vraagstuk waar
de SIB zich op zou kunnen richten.

In de volgende fase zouden dan ook een
aantal vragen beantwoord moeten worden
die voor de Nederlandse implementatie van
SIB's relevant zijn, bijvoorbeeld:

- Welke sociale problemen lenen zich in
Nederland voor een aanpak met een SIB?

- In hoeverre zijn ‘gemengde’ SIB-modellen
mogelijk waarbij sprake is van gedeelde
financiering? Bijvoorbeeld gedeeltelijke
(bestaande) financiering vanuit de overheid
aangevuld met financiering (via een SIB-
constructie) vanuit de kapitaalmarkt?

- Watis de positie van de sociaal ondernemer

in het SIB-model en in welke opzet kan een

SIB aantrekkelijk zijn voor de Nederlandse

sociaal ondernemer?

Op welke manier kunnen in Nederland over-

heden, investeerders, intermediaire organi-

saties en uitvoerders (bindende) afspraken
maken”?

Welke kansen bieden SIB's voor alle betrok-

ken partijen nog meer ten opzichte van de

huidige situatie in Nederland?

- Welke investeerders en sociale onderne-

mingen (uitvoerders) zouden een SIB willen

afsluiten en tegen welke condities?

Welke organisatie zou de rol van intermedi-

air op zich kunnen nemen?

Welke pilots zijn op te zetten om deze

vragen werkende weg te beantwoorden”?

Zoals aangegeven is dit rapport een working paper. De inhoud van dit rapport zal worden
aangepast op basis van ervaringen die worden opgedaan in het onderzoeken van de kansen
en uitdagingen van SIB’s om prangende maatschappelijke vraagstukken in Nederland te
kunnen aanpakken.

Als Society Impact Platform, vinden we het belangrijk om met u samen te werken.
Het onderzoek dat wij naar Social Impact Bonds uitvoeren staven we zowel op theorie als
praktijk. Daarom vragen we u om met ons mee te denken. Alle aanvullingen, opmerkingen
en commentaren op dit working paper zijn dan ook meer dan welkom. U kunt ze sturen naar
info@societyimpact.nl of u kunt uw stem laten horen op onze LinkedIn Groep ‘Society Impact'.

Bent u als sociaal ondernemer, investeerder, filantroop, onderzoeker, ambtenaar, bestuur-
der of andere partij geinteresseerd geraakt in de kansen van een SIB? Neem dan vooral
contact met ons op via info@societyimpact.nl.
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