
hierbei um eine Multistakeholder-Partner-
schaft, die eine wirkungsorientierte Leis-
tungserbringung im Sozialbereich fördert. 
Zum einen, weil der Soziale Wirkungskredit 
die vorherrschende Maßnahmenlogik öffent-
licher Einrichtungen durch eine Wirkungs-
logik ersetzt. Zum zweiten, weil er gleich-
zeitig den Fokus von der Nachsorge- hin zur 
Vorsorgeorientierung im Sozialbereich ver-
schiebt. Ermöglicht wird dies durch einen 
Risikotransfer von der öffentlichen Hand zu 
privaten, zumeist philanthropischen Inves-
toren.
	 Das vorliegende Impulspapier der Ar-
beitsgruppe „Innovatives Regieren | Social 
Impact Bonds“ der stiftung neue verantwor-
tung skizziert die Funktionsweise und stellt 
das vertragsrechtliche Fundament des So-
zialen Wirkungskredits dar, bevor es näher 
auf den Mehrwert aus der Verbindung von 
sozialer Effektivität und fiskalischer Effizienz 
eingeht. Letztlich zeigt das Papier die Poten-
ziale und Herausforderungen im Kontext des 
deutschen Sozialsystems auf. Der SWK bie-
tet sich als Vehikel an, um die Etablierung 
einer Präventions- und Investitionskultur 
sowie einen verstärkten Fokus auf Vorsorge  
in der öffentlichen Verwaltung und bei Sozi-
alen Diensten zu fördern. Allerdings stehen 
seiner Verbreitung die Komplexität des In-
struments, rechtliche Unsicherheit und ein 
derzeitiges Unterangebot an Investoren und 
sozialen Dienstleistern entgegen. Die Darle-
gungen dieses Papiers basieren auf der Ar-
beit des Projektteams, in die Briefings, Be-
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Entscheidungsträger in Politik und Verwal-
tung sehen sich mit einer Reihe sozialer 
Problemlagen konfrontiert. In Deutschland 
werden jährlich mehr als 40.000 Kinder 
und Jugendliche zum eigenen Schutz aus 
ihren Familien genommen, knapp 300.000 
Deutsche sind wohnungslos, 550.000 junge 
Erwachsene gehen weder einer Beschäfti-
gung, Ausbildung oder Weiterbildung nach, 
und mehr als eine Million der Über-50-Jähri-
gen können ihren Lebensunterhalt nicht aus 
eigenen Mitteln bestreiten.i.  
	 All diese Probleme haben sich – zum Leid-
wesen der Betroffenen – als ungemein resis-
tent erwiesen. Fest steht: Business as usual 
greift hier nicht mehr. Wollen Entscheider in 
Politik und Verwaltung wirksame Lösungen 
herbeiführen, müssen sie sich neuer, inno-
vativer Ansätze und Instrumente bedienen. 
Zumal der Status Quo nicht nur für jeden Be-
troffenen eine persönliche Belastung bedeu-
tet, sondern darüber hinaus immense Kosten 
für die Gemeinschaft verursacht. Schon heu-
te stellt der Arbeits- und Sozialbereich mit 
gut 120 Milliarden Euro den weitaus größten 
Posten im Bundeshaushalt dar.ii.  
	 Der Soziale Wirkungskredit (SWK, Social 
Impact Bond)1 ist ein solcher Ansatz inno-
vativen Regierens. Im Kern handelt es sich 

1 Dem deutschen Begriff des Sozialen Wirkungskredits 
entsprechen die englischen Pendants ‚Social Impact 
Bond‘ (vorwiegend in Großbritannien), ‚Pay for Suc-
cess Bond‘ (USA) und ‚Social Benefit Bond‘ (Australi-
en). Wir verwenden die Begriffe ‚Sozialer Wirkungs-
kredit‘ und ‚Social Impact Bond‘ synonym. 
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vorzufinanzieren. Jene Leistung wird entwe-
der von einem oder gemeinsam von mehre-
ren Dienstleistern erbracht. Daraufhin prüft 
ein unabhängiger Gutachter, ob das vorge-
gebene Wirkziel erreicht worden ist. Ist dies 
der Fall, erhalten die Investoren ihr einge-
setztes Kapital inklusive einer Rendite von 
der öffentlichen Hand zurück. Wird das Wirk-
ziel hingegen nicht erreicht, muss die öffent-
liche Hand keinerlei Auszahlung leisten, hat 
also keine finanziellen Aufwendungen. Dies 
bedeutet: Die Kapitalgeber werden für ihre 
Einlagen, die vom Sozialdienstleister im 
Zuge der Leistungserbringung aufgebraucht 
wurden, nicht „entschädigt“. 
	 Der Wirkungskreis aus privater Vorfi-
nanzierung, sozialer Leistungserbringung, 
unabhängiger Evaluierung und öffentlicher 
Rückvergütung zielt dabei auf die Verhinde-
rung sozialer Missstände denn auf die Besei-
tigung Ihrer Folgen ab. 
	 Ein solcher Perspektivwechsel wird bis-
lang vor allem durch die Maßnahmenlogik 
öffentlicher Verwaltungen und das daran ge-

fragungen und Interviews mit nahezu fünfzig 
Experten im In- und Ausland eingeflossen 
sind. 

1. Sozialer Wirkungskredit: Wirkungs-
kreis & Struktur

Der Soziale Wirkungskredit ist ein innova-
tives Politik- und Regierungsinstrument zur 
Förderung wirkungsorientierter Leistungser-
bringung im Sozialbereich. Es handelt sich 
hierbei um eine Multistakeholder-Partner-
schaft, die diverse Akteure zusammenbringt, 
um hartnäckige, soziale Probleme zu lösen: 
Die öffentliche Hand, Intermediäre, Investo-
ren, Sozialdienstleister und Gutachter (oft-
mals aus der Wissenschaft).iii. 
	 Gemeinsam schaffen diese Akteure einen 
funktionalen Wirkungskreis, der sich in vier 
Abschnitte unterteilt (siehe Abb. 1). Basie-
rend auf einem zuvor eingegangenen Ver-
trag, investieren private Geldgeber Kapital, 
um eine Sozialdienstleistung mit einem klar 
festgelegten Wirkziel über mehrere Jahre 

Abb. 1: Wirkungskreis des Sozialen Wirkungskredits

Adressat(en)Adressat(en)

IntermediärInvestor(en)

Öffentliche
Hand

Gutachter

Sozial-
dienstleister

Kapital-
rückfluss

Vor-
finanzierung Leistungs-

erbringung

Evaluation

Eigene Darstellung.
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Hierin wird ein soziales Problem beschrie-
ben, ein klar definiertes Wirkziel verein-
bart und ein Vergütungsmechanismus bei 
Zielerreichung festgelegt. Je nach Finan-
zierungskompetenz tritt dabei der Bund, 
ein Bundesland oder eine Kommune als öf-
fentlicher Vertragspartner auf. Vertragsge-
genstand ist der Beitrag zur Lösung eines 
sozialen Problems, zum Beispiel die Integ-
ration Jugendlicher ohne Schulabschluss in 
den Arbeitsmarkt oder die Verringerung von 
Gefährdungsfällen junger Kinder. Wird das 
vorgegebene Ziel erreicht, erfolgt auch die 
Vergütung an den Intermediär.
	 Der Intermediär nimmt eine zentrale 
Stellung in der Wirkungspartnerschaft ein, 
agiert er doch als Koordinations- und Steue-
rungseinheit. Er ist es, der Kapital von priva-
ten Geldgebern einwirbt und im Erfolgsfall 
die staatliche Rückzahlung an die Investo-
ren weiterleitet (  2 ). Zudem organisiert er 
die Umsetzung durch den bzw. die sozialen 
Dienstleister (  3 ), die sich letztlich den be-
dürftigen Adressaten annehmen. Ein unab-

koppelte Primat der Kosteneffizienz be- bzw. 
verhindert. 
	 Das heißt im Klartext: Oftmals wird so-
ziales Leid durch angesetzte Maßnahmen 
lediglich verwaltet statt wirksam reduziert. 
Gerade auch, weil solche Maßnahmen im 
Vergleich zu wirkungsorientierten Dienst-
leistungen in der Regel weniger kosteninten-
siv sind. 
	 Indem der Soziale Wirkungskreis die kos-
tenintensivere Dienstleistung mit gleichzei-
tigen Einsparungen für die öffentliche Hand 
verbindet und das Risiko eines Ausfalls auf 
private Geldgeber überträgt, schafft er Er-
möglichungsspielräume für politische und 
administrative Entscheider. Denn letztend-
lich findet bei einem SWK eine Risikoverla-
gerung von staatlichen Einrichtungen hin 
zu privaten Investoren statt. Anders ausge-
drückt: Der Staat nimmt einen Kredit auf, 
den er nur im Erfolgsfall zurückzahlen muss.
Die Grundlage jedes SWKs bildet dabei ein 
Vertrag zwischen öffentlicher Hand und ei-
nem Intermediär (siehe Abb. 2,  1 ).

Abb. 2: Struktur des Sozialen Wirkungskredits

Eigene Darstellung.
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gen, findet ein Kapitalrückfluss statt. 
	 Der SWK macht somit soziale und finan-
zielle Wirkungsrenditen sichtbar, indem er 
Maßnahme- und direkte Folgekosten zusam-
menfasst. Der Wirkungskredit im englischen 
Landkreis Essex verdeutlicht die Logik: Der 
drastische Anstieg von Heimunterbringun-
gen über mehrere Jahre veranlasste das 
County Council im Jahr 2012 dazu, ein fami-
lientherapeutisches Interventionsprogramm 
aufzusetzen, um weitere Heimeinweisungen 
zu reduzieren (siehe Kasten). 

Die Gesamtkosten des Präventionspro-
gramms belaufen sich auf ca. €7,4 Millio-
nen. Hierfür wurden knapp €3,9 Millionen 
von philanthropischen Stiftungen und der 

hängiger Gutachter, wird entweder von der 
öffentlichen Einrichtung oder ebenfalls vom 
Intermediär mit der Evaluation beauftragt 
(  4 ).
	 Bei den meisten Social Impact Bonds 
treten in erster Linie philanthropische Stif-
tungen als Kapitalgeber auf, aber auch die 
Investmentbank Goldman Sachs hat in zwei 
Soziale Wirkungskredite in den Vereinigten 
Staaten investiert. Der SWK bündelt somit 
Stakeholder aus verschiedenen Sektoren in 
einer Wirkungspartnerschaft zusammen – 
eine Grundvoraussetzung erfolgreicher Sozi-
alpolitik, die sich am Bedarf der Menschen 
orientiert.iv.  	

2. Mehrwert: Soziale Effektivität &  
fiskalische Effizienz

Der Soziale Wirkungskredit erweitert Ent-
scheidungsspielräume und Handlungsopti-
onen für Entscheidungsträger in Politik und 
Verwaltung, indem er die Wirksamkeit sozi-
aler  Dienstleistungen mit Einsparungen für 
staatliche Institutionen verbindet. Soziale 
Effektivität und fiskalische Effizienz gehen 
also Hand in Hand. 
	 Bislang fällt es Leitenden mit Budget-
verantwortung schwer, sich auf präventive 
Leistungen einzulassen, die deutliche Mehr-
kosten im Vergleich zu bewährten (aber nur 
begrenzt effektiven) Maßnahmen verursa-
chen. Intensivere Ansätze und Dienstleistun-
gen kosten mehr, doch gerade im Bereich der 
Vorsorge ist die Rendite solcher Maßnahmen 
für de öffentliche Hand nicht immer exakt 
vorhersagbar. 
	 Der Soziale Wirkungskredit umgeht die-
ses Problem, indem er die Vorlaufkosten 
der vorsorgeorientierten Dienstleistung auf 
externe Geldgeber auslagert. Nur wenn sich 
die Amortisierung der wirksameren Maßnah-
me in Form von Einsparungen direkter Folge-
kosten für die öffentliche Hand einstellt und 
diese letztlich die Vorlaufkosten überstei-

Beispiel: Sozialer Wirkungskredit in  
Essex County 

Im Jahr 2011 befanden sich im Landkreis 
Essex nordöstlich von London 650 Ju-
gendliche im Alter von 11 bis 15 Jahren in 
Fremdbetreuung. Die Dauer eines Heim-
aufenthalts für solche Jugendliche liegt 
bei 2,3 Jahren und die jährlichen Kosten 
betragen im Landesdurchschnitt knapp 
unter €200.000 pro Jugendlichen. Der 
im November 2012 gestartete Soziale 
Wirkungskredit betreut ca. 380 Jugend-
liche und ihre Familien sozialtherapeu-
tisch über fünf Jahre. Ziel ist es, die Resi-
lienz des familiären Zusammenlebens zu 
erhöhen und so eine unnötige Heimun-
terbringung bei ca. 100 Jugendlichen 
zu vermeiden. Die Intensivbehandlung 
dauert in der Regel zwischen drei und 
fünf Monaten, danach werden Familien 
nur dann – und weit weniger intensiv – 
betreut, wenn neues Konfliktpotenzial 
aufkommt. 
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die Wirkungspartnerschaft privaten Kapi-
talgebern, an den Einsparungen der öffent-
lichen Hand teilzuhaben,vi indem sie für 
die Übernahme des Ausfallrisikos mit einer 
Rendite entlohnt werden. Der jährliche Zins-
ertrag kann im anglo-amerikanischen Raum 
bis zu rund 13 Prozent betragen, liegt aber 
selbst damit noch unterhalb der marktübli-
chen Kapitalrentabilität bei ähnlich hohen 
Risiken. In Deutschland sind Zinserträ-
ge über drei bis vier Prozent hingegen nur 
schwer realisierbar, da hohe private Rendi-
ten im Sozialbereich auf erheblichen poli-
tischen und gesellschaftlichen Widerstand 
stoßen dürften. So liegt der Zinssatz beim 
deutschen Pilotprojekt Eleven Augsburg auf 
dem Niveau der Inflationsrate.  
	 Auch für Sozialdienstleister ist ein SWK 
attraktiv, da die Finanzierung der jeweili-
gen Dienstleistung(en) für den gesamten 
Vertragszeitraum, in der Regel zwischen 
drei und fünf Jahren, vorab (und vollauf) ge-
sichert ist. Fast achtzig Prozent aller Orga-
nisationen im Bereich Bildung und Soziale 
Dienste weisen dagegen nur eine Deckung 
für das laufende Jahr auf.vii Zudem bietet 
der SWK innovativen Sozialunternehmen 
– innerhalb und außerhalb der Wohlfahrts-
verbände – die Möglichkeit, die (bessere) 
Wirksamkeit ihrer Ansätze unter Beweis zu 
stellen und sich so im Sozialsektor zu etab-
lieren. 

3. Sozialer Wirkungskredit in Deutsch-
land: Potenziale & Herausforderungen 

Der Soziale Wirkungskredit ist ein neuarti-
ges Instrument, das wie alle Innovationen 
erst den Nachweis seines Mehrwerts in der 
Realität erbringen muss. Seit 2010 sind 
weltweit 25 Modellprojekte gestartet, dar-
unter auch der erste deutsche Pilotversuch 
(Eleven Augsburg). Das Modellprojekt will 
mindestens zwanzig Jugendliche und junge 
Erwachsene aus der Region Augsburg, die 
weder in Beschäftigung, Ausbildung oder  

sozialen Investmentbank Big Society Capital 
bereitgestellt. Da die Einlagen der Investo-
ren jährlich mit mindestens 8,2 Prozent und 
bis zu 12,3 Prozent verzinst werden, erhöhen 
sich die Gesamtkosten für den Landkreis 
auf bis zu €8,6 Millionen. Diesen Ausgaben 
stellt das County Council jedoch eine proji-
zierte Einsparung in Höhe von €21,6 Millio-
nen durch vermiedene Unterbringungs- und 
Verwaltungskosten gegenüber – bei mittle-
rem Erfolg der Maßnahme. Die Nettoeinspa-
rung, so die Prognose, wird demnach bei 
rund €13 Millionen liegen.v

	 Die Verzinsung des eingelegten Kapitals 
bedeutet in der Regel erhebliche Mehrkos-
ten für die öffentliche Hand. Hierzu addieren 
sich noch Transaktionskosten für Planung 
und Implementierung. Und dennoch erzielt 
die jeweilige Einrichtung bei einem erfolg-
reichen Wirkungskredit neben der sozialen 
auch eine finanzielle Rendite (siehe Abb. 3). 
Und dabei sind indirekte Einsparungen im 
weiteren Lebensverlauf eines jetzigen Hilfe-
empfängers nicht miteingerechnet.

In dem Nexus aus sozialer Effektivität und 
fiskalischer Effizienz liegt also der Mehr-
wert und somit der Anreiz für öffentliche 
Einrichtungen, einen Sozialen Wirkungskre-
dit zu implementieren. Gleichzeitig erlaubt 

Abb. 3: Wirtschaftlichkeit des SWKs

Eigene Darstellung.
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vestitionskultur, in der soziale Hilfe voraus-
schauend und zielgerichtet zur Verhinderung 
von Worst-Case-Szenarien gewährt wird. 
Hierbei wird das Kostenprimat bestehender 
Politik durch eine Investitionskultur erwei-
tert, die darauf abzielt präventiv zu fördern 
statt zu „reagieren, reparieren und monetär 
[zu] kompensieren“, wie es der ehemalige 
brandenburgische Staatssekretär Wolfgang 
Schroeder ausgedrückt hat.xi Indem der So-
ziale Wirkungskredit den Blick öffentlicher 
Entscheider auf Maßnahme- und Folgekos-
ten lenkt, eröffnet er Möglichkeiten zu mehr 
„Investitionen“ in Vorsorgemaßnahmen, die 
sich bereits kurz- und mittelfristig amorti-
sieren. Maßnahmen, die ursprünglich als zu 
kostenintensiv verworfen wurden, können 
so ihre soziale Effektivität beweisen. 
	 Drittens, kann die öffentliche Hand durch 
einen SWK innovative und wirkungsorien-
tierte Ansätze und Maßnahmen im Sozial-
bereich fördern, ohne dafür eigenes Risiko-
kapital aufwenden zu müssen. Dieses wird 
schließlich von privaten Investoren bereit-
gestellt. Dabei dient die vertragliche Zusi-
cherung einer Auszahlung bei Zielerreichung 
als „Bürgschaft“ der öffentlichen Hand, ein 
Umstand durch den die Erprobung neuarti-
ger, erfolgversprechender Ansätze möglich 
wird. 
	 Und viertens, erlaubt der SWK mehr Fle-
xibilität für Dienstleister bei der Leistungs-
erbringung. Zahlreiche soziale Dienste und 
Unternehmen haben in unseren Gesprächen 
die rigide Vorgabe von Maßnahmeinhal-
ten und -methodiken bei einem direkten 
Vertragsschluss mit der öffentlichen Hand 
bemängelt. Der SWK erlaubt Dienstleistern 
mehr Freiheit bei der Ausgestaltung der Maß-
nahme, weil sie eben kein direktes Vertrags-
verhältnis mit einer staatlichen Einrichtung, 
sondern mit dem Intermediär eingehen und 
hierbei in erster Linie auf Wirkung und nicht 
auf explizite Durchführungsvorschriften ver-
pflichtet werden. Dadurch können sie ihre 

Weiterbildung stehen (NEET)2, zu Ausbil-
dung oder Arbeit verhelfen.viii 
	 Insgesamt widmen sich vierzehn der 25 
Sozialen Wirkungskredite der Integration 
von NEETs in den Arbeitsmarkt. Sieben SWKs 
fokussieren darauf, dass leibliche und seeli-
sche Wohl von Kindern und Jugendlichen zu 
verbessern, drei Modellprojekte suchen eine 
bessere, gesellschaftliche  Reintegration von 
Straftätern zu erreichen und ein SWK hat 
sich zum Ziel gesetzt, die Zahl von Obdach-
losen im Großraum London zu senken.ix

	 Aus den Anwendungsbereichen der Pilot-
projekte erkennt man bereits, dass der SWK 
kein Allheilmittel ist, welches sich wahllos 
über die komplette Bandbreite des Sozial-
sektors einsetzen lässt.x Denn ein SWK er-
gibt nur dort Sinn, wo eine Sozialleistung 
ein signifikantes Einsparpotential über ei-
nen überschaubaren Zeitraum generiert und 
ihre Wirkung zugleich messbar, quantifizier-
bar und klar attributierbar ist. Trotzdem – 
oder gerade deswegen – bringt das Instru-
ment beträchtliche Potenziale auch für die 
Anwendung in Deutschland mit.  

Potenziale

Erstens, fördert der Soziale Wirkungskredit 
einen verstärkten Fokus auf die Wirksamkeit 
von Leistungen sowohl in der öffentlichen 
Verwaltung als auch bei sozialen Diensten. 
Noch viel zu häufig wird im sozialen Bereich 
auf die sorgsame und empirisch belastbare 
Analyse von Maßnahmen verzichtet – zum 
Nachteil der jeweiligen Hilfeempfänger. 
Diesbezüglich gilt es, die Maßnahmenlogik 
öffentlicher Einrichtungen durch eine Wir-
kungslogik zu ergänzen und in bestimmten 
Bereichen langfristig abzulösen. 
	 Zweitens, propagiert der SWK eine In-

2 Zumeist wird auch im Deutschen das englische Akro-
nym NEET (Not in Education, Employment or Training) 
verwendet.
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(noch) unterentwickelt. Ein Intermediär mit 
finanztechnischem, rechtlichem und prakti-
schem Know How, wie beispielsweise Social 
Finance in Großbritannien, fehlt in Deutsch-
land. Zum derzeitigen Mangel an Expertise 
gesellt sich eine überschaubare Landschaft 
an geeigneten Sozialunternehmen und po-
tenziellen Investoren. Ein deutscher Markt 
für Soziale Investitionen steckt noch in den 
Kinderschuhenxii und Anreize für Kapitalge-
ber sind im Vergleich zum Ausland deutlich 
geringer. Denn aus politischen Gründen ist 
die Verzinsung von SWK-Einlagen im hohen 
einstelligen oder gar zweistelligen Bereich 
in Deutschland nicht realistisch – weil poli-
tisch nicht durchsetzbar. 
	 Drittens, ist der Soziale Wirkungskredit 
ein komplexes Instrument mit diversen ver-
traglichen Ausgestaltungen und erfordert 
deshalb viel Zeit, Manpower und finanziel-
le Ressourcen zur Implementierung. Des-
weiteren bedarf die Wirkungsmessung der 
erbrachten Leistungen eines ausgeklügel-
ten Evaluierungsdesigns, das zusätzliche 
Durchführungskosten verursacht. Die hohe 
Komplexität des Instruments ebenso wie die 
signifikanten Transaktionskosten stellen ge-
rade die öffentliche Hand als „Auftraggeber“ 
vor Herausforderungen. Im angeführten Wir-
kungskredit in Essex County sind die prog-
nostizierten Einsparungen auch deshalb so 
hoch, weil das County Council auf eine auf-
wendige Kontrollgruppen-Studie zur Evalu-
ierung verzichtet. Hieran wird deutlich, dass 
die Komplexität eines Sozialen Wirkungskre-
dits oftmals Kompromisse bei der Durchfüh-
rung verlangt. 
 	 Letztlich gilt es, unintendierten Fehlan-
reizen vorzubeugen. Sozialdienstleister 
könnten beispielsweise dazu neigen, finan-
zielle und personelle Ressourcen auf jene 
Hilfeempfänger zu konzentrieren, von denen 
sie sich eine hohe Erfolgswahrscheinlichkeit 
ihrer Intervention erhoffen – und gleichzei-
tig all jene Adressaten zu vernachlässigen, 

Hilfsleistungen besser an die Bedürfnisse 
des Adressaten anpassen. 

Herausforderungen	

Diesen Potenzialen stehen aber gleichzeitig 
nicht unbeträchtliche Herausforderungen 
gegenüber. Erstens, erweist sich ein hohes 
Maß an Rechtsunsicherheit als mögliches, 
gravierendes Hindernis bei der Umsetzung 
Sozialer Wirkungskredite in Deutschland. 
Zwar geht die staatliche Gewährleistungs-
verantwortung im Sozialrecht mit einer 
privaten Erfüllungsverantwortung einher, 
allerdings betrachten zahlreiche Akteure 
die Möglichkeiten der haushaltsrechtlichen 
Darstellung eines SWKs skeptisch. Diese 
Zweifel zogen sich gleichermaßen durch un-
sere Gespräche mit Entscheidungsträgern 
in der Verwaltung, in Sozialunternehmen 
und im Bereich nachhaltiger Anlagen. In der 
Tat wird die rechtliche Abbildbarkeit eines 
SWKs, der in der Regel auf mindestens drei 
Jahre angelegt ist,3 durch das Haushaltsrecht 
erschwert, das eine feste Bindung von Aus-
gaben über mehrere Jahre nur unter ganz 
bestimmten Voraussetzungen zulässt. Un-
möglich ist die Abbildbarkeit indes nicht. 
Gleichzeitig wirft ein SWK Rechtsfragen bei 
Entscheidern in gemeinnützigen Stiftungen 
auf, weil die Möglichkeit der persönlichen 
Haftung bei Kapitalverlust nicht rechtsver-
bindlich geklärt ist. 
	 Zweitens, erfordert die praktische Umset-
zung eines SWKs ein hohes Maß an Experti-
se sowie ausreichendes Investitionskapital 
und geeignete Sozialunternehmen. Doch 
alle drei Bereiche erscheinen hierzulande 

3 Dieser Zeitraum umfasst dabei die reine Leis-
tungserbringung. Hinzu kommen zusätzliche 
Zeiträume für Machbarkeitsanalysen, politische 
Entscheidungsfindung, Vorbereitung der Imple-
mentierung (alle ex ante) und Evaluation (ex 
post). 
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Relevanz
 
Der Soziale Wirkungskredit verspricht die 
Wirksamkeit von Maßnahmen im Arbeits-
markt- und Sozialbereich zu erhöhen, indem 
er alte Denk- und Handlungslogiken auf-
bricht und Impulse für ein Mehr an Wirkung 
und Vorsorge setzt. Er verbindet dabei ein 
Plus an sozialer Wirkung mit einem Minus 
an finanziellem Aufwand. Hierin liegt seine 
Relevanz für politische wie administrative 
Entscheider. 
	 Allerdings fehlt es an vergleichbaren Er-
fahrungen in diesem Bereich in Deutschland, 
sodass bislang weder die Potenziale noch 
die Herausforderungen hinreichend ver-
standen beziehungsweise einer kritischen 
Analyse unterzogen wurden. Eine solche 
Untersuchung ist der Anspruch des Projek-
tes „Innovatives Regieren | Social Impact 
Bonds“ der stiftung neue verantwortung. 
Im weiteren Verlauf wird sich das Projekt 
der formal-rechtlichen Möglichkeiten und 
Beschränkungen zur Implementierung von 
SWKs und der Investitionsbereitschaft von 
Kapitalgebern widmen. Darüber hinaus hat 
sich die intersektorale Arbeitsgruppe zum 
Ziel gesetzt, Fallstudien für den Einsatz ei-
nes Sozialen Wirkungskreises zu erstellen 
und relevante Stakeholder aus Politik, Ver-
waltung, dem Sozialbereich und Stiftungs-
wesen miteinander zu verknüpfen. 

bei denen die angebotene Maßnahme weni-
ger Erfolg verspricht. Einem solchen ‚Crea-
ming‘ muss bei der Umsetzung eines SWKs 
vorgebeugt werden. Gleichzeitig sind Aus-
fallgarantien für potenzielle Investoren ein 
zweischneidiges Schwert, vor allem, wenn 
sie von Stiftungen für Investoren mit Er-
werbszweck bereitgestellt werden. Im ameri-
kanischen Rikers Island hat die Investment-
bank Goldman Sachs knapp €7,7 Millionen 
in einen Sozialen Wirkungskredit zur Rein-
tegration jugendlicher Straftäter eingelegt. 
Im Erfolgsfall fließen bis zu €9.3 Millionen 
an Goldman Sachs zurück. Bei Misserfolg 
springt jedoch die private Stiftung des ehe-
maligen New Yorker Bürgermeisters Michael 
Bloomberg ein und erstattet der Investment-
bank drei Viertel ihrer Einlagen, also ca.  
€5,75 Millionen.xiii Durch solche Garantien 
mag zwar privates Investitionskapital gewon-
nen werden. Allerdings darf man zumindest 
hinterfragen, ob eine solche Anreizstruktur 
wirklich im Sinne des Instruments ist.

Tab.1: Potenziale und Herausforderungen

Eigene Darstellung.

Etablierung einer
Präventions- und
Investitionskultur in
Politik und Verwaltung

Innovationsförderung
durch Risikoauslagerung
an private Geldgeber

Erhöhte Flexibilität für
soziale Dienstleister

Verstärkte Wirkungs-
orientierung bei öffent-
lichen Einrichtungen und
sozialen Dienstleistern

Mangel an Expertise,
potenziellen Investoren
und geeigneten
Sozialdienstleistern

Hohen Transaktions-
kosten durch Komplexität
und Evaluierung

Fehlanreize durch
Wirkzielvereinbarung

Rechtsunsicherheit
bezüglich Umsetzung bei
öffentlicher Verwaltung
und Investoren

1

2

4

3

1

2

4

3

Potenziale Herausforderungen
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Endnoten

i. Die Zahl der Inobhutnahmen in  Deutschland erreichte laut Statistischem Bundesamt im Jahr 2013 
mit 42.123 Kindern und Jugendlichen einen neuen Höchststand; siehe Statistisches Bundesamt 
2014. Die Anzahl der Wohnungslosen in Deutschland wurde von der Bundesarbeitsgemeinschaft 
Wohnungslosenhilfe (2013) auf 284.000 für das Jahr 2012 geschätzt, Daten für das Jahr 2013 liegen 
nicht vor. Laut Schätzung der OECD betrug die Zahl der 15- bis 24-Jährigen, die nicht in Beschäfti-
gung, Ausbildung oder Weiterbildung stehen, im dritten Quartal 2013 553.595 junge Erwachsene 
(persönliche Korrespondenz, 24. und 25.11.2014), während die Bundesagentur für Arbeit die Zahl 
der Grundsicherungsempfänger nach SGB II über 50 Jahren für das Jahr 2013 mit durchschnittlich 
1.230.101 Personen angibt (BA 2014). 

ii. Bundesministerium der Finanzen (BMF) 2014. 

iii. Es liegt bisher noch keine einheitliche Charakterisierung bzw. Definition des Sozialen Wirkungs-
kredits vor. So wird der SWK je nach Betrachtungsweise und analytischer Schärfe als neuartiger 
Finanzierungsmechanismus sozialer Innovation, eine innovative Form ergebniszentrierter Leis-
tungsvergabe oder als Wagniskapitalprodukt bezeichnet. Ein SWK ist jedoch mehr als ein reines 
Finanzierungsvehikel. Vgl. Azemati et al 2013:23; Bergius 2014:2; Liebman 2011:8 und 2013:11; 
Vennema & Koekoek 2013:2; Warner 2013:303-4.

iv. Schroeder, Neufeind, Jantz 2014:7. 

v. Persönliche Kommunikation mit Roger Bullen (Essex County Council) 04.02. und 04.03.2014. 
Alle Angaben in Euro basierend auf einem Wechselkurs (£ zu €) von 1:1.2508 (Oanda, 17.10.2014).

vi. Liebman 2011:11.

vii. Siehe Krimmer & Priemer 2013.

viii. Basierend auf  dem Impulsvortrag „Managing SIBs: Erfahrungen“ von Niklas Ruf (Juvat gGmbH) 
in der stiftung neue verantwortung, 16.05.2014.

ix. Social Finance 2014.

x. Selman 2014.

xi. Schroeder 2012:59.

xii. Siehe Bertelsmann Stiftung 2014:26. 

xiii. Vgl. Olson & Phillips 2013. Alle Angaben in Euro basierend auf einem Wechselkurs ($ zu €) 
von 1:0,80053 (Oanda, 28.11.2014).
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