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Disclaimer

Das vorliegende Dokument ist das Ergebnis eines gemeinschaftlichen Prozesses.
Die Inhalte spiegeln nicht in allen Punkten zwangsldufig die individuelle Position der
einzelnen Mitglieder des National Advisory Boards bzw. ihrer Organisationen wieder.

Die Aussagen reprdsentieren nicht die Meinung der Bundesregierung.
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Social Impact Investment Taskforce und National Advisory Board:
Auftrag und Mandat

Im Rahmen der britischen G8-Prasidentschaft im Jahr 2013 kam es zur Grindung der sogenannten Social
Impact Investment Taskforce (SIITF), besetzt mit jeweils staatlichen und zivilgesellschaftlichen Vertreterinnen
und Vertretern der Mitgliedstaaten. Diese privat-dffentliche, unabhangige Taskforce erhielt seitens des britischen
Premiers David Cameron das Mandat, Empfehlungen zu formulieren fiir den Aufbau bzw. fir die Weiterentwicklung
von internationalen Markten, auf denen Angebot und Nachfrage fiir wirkungsorientiertes Investitionskapital effektiv

zusammenfinden.

Der Vorsitz der Taskforce wurde Sir Ronald Cohen, Griinder der Investmentgesellschaft Apax und Leiter der von
2000 bis 2010 aktiven britischen Taskforce zu Social Investment, tibertragen. Deutschland wurde in der Taskforce
auf offentlicher Seite von Susanne Dorasil, Bundesministerium fir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung

(BMZ) sowie auf zivilgesellschaftlicher Seite von Dr. Brigitte Mohn, Bertelsmann Stiftung, vertreten.

Auf der nationalen Ebene der G8-Staaten wurden jeweils National Advisory Boards (NABs) gegriindet, so auch
in Deutschland. Diese bestand aus Vertretern von Sozialwirtschaft, Finanzwirtschaft, Stiftungen, Wissenschaft und
offentlicher Hand (siehe Seite 7). Das deutsche NAB informierte die internationale Taskforce tber die landerspezi-
fischen Gegebenheiten und Erfahrungen mit privatem Investitionskapital im System sozialer Dienstleistungen eines
ausgebauten Wohlfahrtsstaates. Zudem wurden Erfahrungen in Bezug auf deutsche Initiativen im Bereich des wir-

kungsorientierten Investierens in Entwicklungs- und Schwellenlandern vermittelt.

Die Teilnehmer des deutschen NAB wurden durch die Bertelsmann Stiftung in Zusammenarbeit mit dem BMZ
und dem Bundesministerium fur Familie, Senioren, Frauen und Jugend (BMFSFJ) eingeladen. Vorsitzende des deut-
schen NAB war Dr. Brigitte Mohn. Die Teilnehmer trafen sich zur Erstellung dieses Abschlussberichtes in verschiede-
nen Arbeitsgruppen (Uberbau und Koordination, Kapitalbereitstellung, Investierbarkeit, Wirkungsanalyse, Internati-
onale Entwicklungszusammenarbeit) Uber den Zeitraum von Januar bis September 2014. Die Bertelsmann Stiftung

Ubernahm die konzeptionelle und organisatorische Begleitung des NAB Deutschland.
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VORWORT

Dr. Brigitte Mohn

Deutschland steht vor kostentrachtigen Herausforderungen. Soziale,
demographische und o6kologische Entwicklungen fordern uns auf,

nicht nur die bewahrten Losungsansatze unserer Sozialwirtschaft zu
starken, sondern auch neue Modelle zu erproben. Wenn sich solche
Modelle als erfolgreich und wirksam erweisen, ist es eine weitere Aufgabe, sie in bestehende
Strukturen zu integrieren und systemrelevant einzusetzen. Dies ist ohne das starke Engagement
der Menschen in unserer Sozialwirtschaft undenkbar. Damit ihnen die notwendigen Ressourcen
zur Verfligung stehen, braucht es eine Erweiterung der Finanzierungsmaoglichkeiten.

Uber das letzte Jahr hat sich eine internationale Arbeitsgruppe, die aus einem Treffen der
(G8-Staaten im Sommer 2013 hervorging, intensiv mit der moglichen Gewinnung zusatzlicher
Finanzierungsquellen fUr die Sozialwirtschaft befasst. Der Fokus lag hierbei auf der Mobilisierung
von privatem Investitionskapital, um besonders vielversprechende Losungsmodelle flr soziale
Problemlagen zu finanzieren. Neu ist der Ansatz, aus einer Problemlage heraus gemeinsam Ziele
zu definieren und sie arbeitsteilig zu l6sen. AuBBerdem werden durch die ergénzende Bereitstel-
lung von privatem Kapital die Finanzierungsoptionen erweitert. Somit kénnen die Sozialsysteme
ausgebauter Wohlfahrtsstaaten nachhaltig gestarkt und auch Entwicklungs- und Schwellenlander
untersttzt werden.

Mein ganz besonderer Dank gilt den Mitgliedern des deutschen National Advisory Boards
(NAB) fur die Bereitschaft, die Anwendung des sogenannten wirkungsorientierten Investierens
(WI) in Deutschland - sowie aus Deutschland heraus - zu priifen. Es war eine besondere Zeit der
Zusammenarbeit: Menschen aus der Sozialwirtschaft, der Finanzwirtschaft, dem Stiftungssektor,
der Wissenschaft und dem offentlichen Bereich verstdndigten sich mit Blick auf ein gemeinsa-
mes Ziel - der Finanzierung von positiver sozialer Wirkung - auf gemeinsame Punkte. Hier kamen
verschiedene Welten zusammen, die bereit waren voneinander zu lernen.

Im Ergebnis stellen wir fest, dass das Potenzial des wirkungsorientierten Investierens vor
allem darin besteht, den Ausbau von Pravention, Innovation sowie Skalierung neuer Ansatze und
Modelle in der deutschen Sozialwirtschaft zu férdern. Bedarf und Interesse besteht auch am
wirkungsorientierten Investieren in Entwicklungs- und Schwellenlandern aus Deutschland heraus.
International gibt es bereits eine Reihe etablierter Akteure und Instrumente, die wirkungsorientierte
Investitionen in Entwicklungs- und Schwellenlandern ermoglichen. Durch die Sensibilisierung
deutscher Investoren und der Foérderung eines internationalen Erfahrungsaustauschs kénnen wir
einen Beitrag zur weiteren Marktentwicklung leisten.
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Gleichzeitig befinden wir uns in Deutschland noch in einer frihen Innovationsphase. Nach vorne
blickend braucht es einen systematischen Konzeptnachweis - und zwar in denjenigen Bereichen
der Sozialwirtschaft, in denen der Bedarf am grof3ten ist.

Innerhalb bestehender sozialer Organisationen und im Rahmen von Neugriindungen arbeiten
zahlreiche motivierte und talentierte Menschen an der Entwicklung und Verbreitung sozialer
6 Losungsansatze. Sozial motivierte Investoren sind auf der Suche nach neuen Formen von wirkungs-
orientiertem Engagement. Es entstehen neue Beratungsangebote mit dem Ziel, Nachfrage & Angebot
im WI-Markt zusammenzuflhren. Diese Mittelnehmer, Mittelgeber und Intermediare brauchen
hierflr gezielte Unterstltzung, auch seitens der Politik.

Wir sind am Beginn eines langen Weges. Dieser Bericht dient als Grundlage fUr eine weiterfiihrende
Debatte.

Ich freue mich, wenn wir diesen Weg gemeinsam gehen.

Ry L

Dr. Brigitte Mohn
Vorsitzende National Advisory Board (NAB) Deutschland

Mitglied der internationalen Social Impact Investment Taskforce (SIITF), etabliert im Rahmen der britischen G8-Prasidentschaft
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EXECUTIVE SUMMARY

» Soziale, demographische und 6kologische Entwicklungen bedingen die Suche nach neuen Finanzie-
rungsquellen zur Losung sozialer Herausforderungen; diese Suche vollzieht sich international wie
8 auch in Deutschland.

» Wirkungsorientierte Investitionen (WI), international bekannt als ,Social Impact Investments (SI),
sind private Kapitalanlagen, die Uber die reine Orientierung an Rendite und Risiko hinausgehen. Mit-
eingeschlossen ist die Absicht, auch positive soziale oder 6kologische Wirkung zu ermoglichen. Diese
Wirkung soll moglichst explizit festgelegt und moglichst nachweisbar erbracht werden. Kernidee der
W ist somit der Briickenschlag zwischen positiver sozialer Wirkung und Kapitalbereitstellung.

» Uber WI bietet sich in Deutschland die Méglichkeit, privates, ,wirkungssuchendes Kapital gezielt fir
die Bereiche der Sozialwirtschaft zu mobilisieren, in denen ein gesellschaftlicher Bedarf besteht.

» Der Bedarf fiir diese Art von Kapital besteht in der Sozialwirtschaft insbesondere fiir MaBnahmen
zum Zwecke der Pravention, Innovation und Skalierung. Trotz eines stark ausgebauten wohlfahrts-
staatlichen Sozialsystems sind flr derartige MaBnahmen im Vergleich zum regelfinanzierten Bereich
des Sozialsystems deutlich weniger Finanzierung und weniger Handlungsanreize zu finden.

» Der Einsatz von WI sollte stets komplementadr zu bestehenden Finanzmitteln erfolgen und keine
staatliche Verteilungs-/Einsparungsdebatte mit sich bringen. Stattdessen sollten WI das Finanzie-
rungssystem der Sozialwirtschaft erweitern und verstarken. Durch WI finanzierte MalBnahmen
kdnnen nach Wirkungsnachweis in das sozialrechtlich abgesicherte Regelsystem Uberflhrt werden.
Der Einsatz von WI sollte insbesondere keine Privatisierung oder Kommerzialisierung der staatlich
garantierten Daseinsvorsorge einleiten.

» Der deutsche Markt flr wirkungsorientierte Investitionen (WI-Markt), auf dem Angebot und Nach-
frage zusammenkommen sollen, befindet sich noch in der Innovationsphase, getrieben von Pionie-
ren im Feld. Der nichste Schritt hin zu einer Integration von WI in das Finanzierungssystem der
Sozialwirtschaft erfordert einen systematischen Konzeptnachweis (Proof of Concept) in einem oder
mehreren ausgewdhlten Feldern der Sozialwirtschaft.

» Um einen systematischen Konzeptnachweis zu erbringen bedarf es geeigneter Unterstltzungs-
strukturen fir Mittelnehmer, Mittelgeber und Intermediare. Hierbei kommt insbesondere philanthro-
pischem Kapital in der Innovations- und ,Proof of Concept“-Phase eine Schltisselrolle zu.

» Flrdie Entwicklung der Mittelnehmer sind in diesem friihen Stadium Maf3nahmen zum Wissensaufbau
und zur Vernetzung engagierter und interessierter Akteure notwendig. Bereits vorhandene Geschafts-
modelle innerhalb der Sozialwirtschaft missen flir potenzielle Investoren investierbar gemacht werden
und Griindungsvorhaben im sozialen Sektor gezielter als bisher unterstitzt und geférdert werden.
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» Durch staatlich unterstitzte WI-Fonds, moglicherweise mit einem regionalen Fokus, kdnnen neue
Anreize zur Umsetzung von Pravention, Innovation und Skalierung in ausgewdahlten Bereichen der
Sozialwirtschaft geschaffen werden.

» In Bezug auf die Mittelgeber sind insbesondere MalBnahmen zur Risikoteilung flr soziale Investoren
mit Pionierfunktion wahrend der Innovations- bzw. ,Proof of Concept‘-Phase notwendig. An dieser
Stelle konnen &ffentliche Forderbanken wie auch Stiftungen eine wichtige Rolle spielen.

» Aus Deutschland heraus finanzieren insbesondere die KfW Entwicklungsbank und die Deutsche
Investitions- und Entwicklungsgesellschaft (DEG) im Auftrag der Bundesregierung, unter anderem
mit dem Ziel, positive soziale und umweltrelevante Wirkungen in Entwicklungs- und Schwellen-
ldndern zu erzielen.

» International gibt es bereits eine Reihe etablierter Akteure und Instrumente, die wirkungsorientierte
Investitionen in Entwicklungs- und Schwellenldndern erméglichen. Eine Sensibilisierung deutscher
Investoren und ein Erfahrungsaustausch konnen den Markt weiter beférdern.

» Auf Seiten der Investoren ist ein steigendes Interesse an der sozialen Wirkung von Investitions-
kapital und somit eine grundsatzliche Affinitat zu WI zu erkennen. Die konkrete Anlagebereitschaft
in Wis ist jedoch wenig erforscht. Eine derzeit laufende Umfrage bietet jedoch erste empirische
Erkenntnisse:

- Stiftungen sehen WI als eine interessante neue Anlagemaoglichkeit. WI werden in der Vermogens-
verwaltungjedoch noch als kritisch erachtet, wenn die erzielten Renditen nicht markttblich sind. Auf
der Forderseite ist ein Investment mit positiven Renditen grundsatzlich schwierig, da bei Gewinnen
ein (ungewollter) Geschaftsbetrieb vorliegen wirde. Rechtssicherheit durch entsprechende Rege-
lungen ist daher dringend notwendig. Dies gilt insbesondere fUr Steuer- und Stiftungsaufsichten.

- Privatinvestoren, insbesondere vermdgende Privatpersonen, sehen WI als gutes Mittel mit einem
zunachst Uberschaubaren Anlagebudget positive und nachweisbare soziale Wirkung zu erzie-
len. Privatinvestoren sind hierbei Gber weite Strecken bereit Untermarktrenditen zu akzeptieren.
Gleichzeitig wird auf die geringe Anzahl von geeigneten Produkten und investierbaren Losungs-
konzepten hingewiesen. Die Identifikation mit der Investition und die Méglichkeit, Auswirkungen
lokal beobachten zu kénnen, macht W1 in Zukunft auch fir Kleinanleger interessant.

- FUr professionelle Anleger insgesamt ist das Verstandnis des Zusammenspiels von Risiko, Rendite
und sozialer Wirkung von zentraler langfristiger Bedeutung. Auf dieser Basis kann die Integration
von W1 in Multi-Asset-Portfolien erfolgen.

» Nach vorne blickend sind insbesondere die Mittelgeber und Finanzintermedidre gefordert, auf Basis
der von diesem Bericht gelieferten Einschatzung zum sozialwirtschaftlichen Bedarf entsprechende
Kompetenzen aufzubauen, um die systematische Entwicklung von wirkungsorientierten Finanzie-
rungsvehikeln voranzutreiben.
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EINLEITUNG
Auf der Suche nach neuen Ressourcen
Weniger Birger, mehr Bedlrftige, klamme Kassen: das Ergebnisisteinscharfansteigender Kostendruck, 11

der insbesondere in der Sozialwirtschaft zu spren ist. Gerade diese soll jedoch nicht nur bestehende
Probleme angehen, sondern auch Antworten auf neue Herausforderungen entwickeln. Damit diese
Antworten nicht zu kurz kommen, scheint es sinnvoll, nach neuen Finanzierungsquellen zu suchen.
Diese Suche vollzieht sich nicht nur in Deutschland - wo trotz relativ guter Konjunkturlage vor allem
auf kommunaler Ebene der Druck steigt — sondern auch international. So fand sich im Rahmen des
turnusmafigen Treffens der G8-Staaten im Juni 2013 auf Initiative der britischen Regierung das
Thema Social Impact Investing (SII) auf der Tagesordnung.

SII - zu Deutsch: Wirkungsorientiertes Investieren (WI) - ist als Form der privaten Kapitalanlage
zu verstehen, die Uber die reine Orientierung an Rendite und Risiko hinausgeht. Miteingeschlossen ist
die Absicht, auch positive soziale oder 6kologische Wirkungen zu erzielen - und dies moglichst direkt,
intendiert und nachweisbar. Denn im Vordergrund steht neben der expliziten sozialen Intention auch
die Verpflichtung, die Wirkungen zu messen, zu kommunizieren und zukinftiges Handeln davon
leiten zu lassen. Dieser Briickenschlag zwischen der Finanzwirtschaft und der Sozialwirtschaft soll
im offentlichen Interesse erfolgen und durch die Starkung der Sozialwirtschaft einen Beitrag zu einer
zukunftsfahigen Gesellschaft leisten.

Im innerdeutschen wie auch zu groBen Teilen im weltweiten Kontext steht diese Art der gezielten
Finanzierung von sozialer Wirkung noch am Anfang. Erste Pioniere unter Mittelnehmern, Mittelgebern
und Intermedidren verfolgen mit betrachtlicher Innovationskraft diesen Ansatz und vermelden
bereits erste Ergebnisse. Doch im erweiterten Feld der deutschen Sozial- und Finanzwirtschaft, in
der Welt der Stiftungen und der Wissenschaft sowie auf Seiten der offentlichen Hand ist dieser
Finanzierungsansatz noch nicht weit verbreitet. Auch im Bereich der Investitionen in Entwicklungs-
und Schwellenldandern aus Deutschland heraus sind vergleichsweise wenige Aktivitaten erkennbar.
Aus der schon starker ausgebauten Anwendung kdnnen jedoch sowohl fiir den innerdeutschen
Markt als auch fUr Investitionen in Entwicklungs- und Schwellenlander konkrete Instrumente genutzt,
beziehungsweise wichtige Erfahrungswerte gewonnen werden.
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Kann wirkungsorientiertes Investieren das Finanzierungssystem der Sozialwirtschaft starken?

Und wie kann die Anwendung von WI aus Deutschland heraus gestarkt werden? Dieser Bericht

unternimmt eine erste Einordnung dieses Finanzierungsansatzes fiir den deutschen Kontext. Er

orientiert sich an folgenden Fragestellungen:

Finanzierungsnachfrage:
Wo genau liegt der Bedarf flir wirkungsorientiertes Kapital innerhalb des Systems sozialer
Dienstleistungen und bei Sozialunternehmen in Deutschland?

Finanzierungsangebot:
Unter welchen Voraussetzungen kann wirkungsorientiertes Investitionskapital fiir die
Finanzierung von sozialer Wirkung in Deutschland und in Entwicklungs- und Schwellen-

lcindern aktiviert werden?

Analyse und Darstellung der Wirkung:
Wie kdnnen die Erfolgsfaktoren sozialer Programme erfasst und kommuniziert werden,
um private Akteure flr wirkungsorientierte Investitionen zu gewinnen?

- Rahmenbedingungen:

Welche Unterstlitzungsstrukturen sind notwendig, um den Einsatz von WI in
Deutschland und aus Deutschland heraus zu ermdglichen bzw. zu stdrken?

Durch die Beantwortung dieser Fragen soll eine erste Einschatzung zum Potenzial wie auch zu den

Grenzen von WI im spezifisch deutschen Kontext entstehen. Auf dieser Basis werden erste Vor-

schlage dargestellt, um wirkungsorientiertes Investieren als Finanzierungsansatz der Zukunft fur

alle Anspruchsgruppen gewinnbringend zu entwickeln und zu verankern.
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KAPITEL I.

Der Bedarf
Prdvention, Innovation und Skalierung in der
deutschen Sozialwirtschaft

Deutschland steht vor kostentrdchtigen
demographischen und sozialen Herausforde-
rungen. Bereits heute steigen die Ausgaben
fur Gesundheit, Bildung und Soziales insge-
samt schneller als das BIP - die prognostizier-
ten Gesundheitsausgaben bis 2025 vielleicht
sogar doppelt so schnell.! Bei gleichbleiben-
der sozialer Leistungserbringung tun sich ent-
sprechende Finanzierungslicken auf, deren
Anfange schon heute erkennbar sind. Vertre-
ter der deutschen Sozialwirtschaft sprechen
von einer zunehmenden Unterfinanzierung
des Sektors und bestadtigen den Verdacht,
dass gegenwadrtige Finanzierungsvolumina
fUr anstehende soziale Herausforderungen
langfristig nicht ausreichen werden.? Die
Konsequenzen des dadurch entstehen-
den Kostendrucks sind flr Sozialunterneh-

men?3 taglich splrbar. Zuwendungen werden
zurlickgefahren oder eingestellt und Leistungsentgelte durch Kostentrager werden knapp gehalten.
Gleichzeitig setzen die veranderten Rahmenbedingungen alle Beteiligten einem grof3en Anpassungs-
druck aus. Rationierung und Effizienzsteigerung - bei personenbezogenen Dienstleistungen sowieso
nur begrenzt moglich - reichen allein nicht aus. Zudem soll auch die Wirksamkeit der MalBnahmen
und Leistungen gesteigert werden. Gleichzeitig, so berichten die Verbdnde sozialer Anbieter, sind
friher noch vorhandene Wirtschaftlichkeitsreserven, die die 6ffentlichen Mittel komplementieren

konnen, weitgehend ausgeschopft.

1 Accenture (2013)
2 Accenture (2013); Bertelsmann Stiftung (2013)
3 Fir die Definition von Sozialunternehmen siehe Spotlight 3, S. 26
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Pravention, Innovation und Skalierung sind unterfinanziert

Angesichts der wachsenden demographischen und sozialen Herausforderungen und der sich veran-
dernden Finanzlage wird augenfallig, dass insbesondere die Finanzierung von praventiven Maf3nah-
men zur Verhinderung von Folgekosten, von Innovationen zur Entwicklung neuer Problemldsungen
sowie die Finanzierung der Skalierung erprobter Ansatze zu kurz kommen. In der Privatwirtschaft
ist die Notwendigkeit von Investitionen fir die gezielte Entwicklung neuer Produkte und Dienstleis-
tungen unumstritten - und eine anerkannte Voraussetzung flr nachhaltig erfolgreiche Geschaftsmo-
delle. Ausgerechnet im sozialen Sektor, wo sich das Marktumfeld in den kommenden Jahren radikal
weiter andern wird, mangelt es jedoch an finanziellen Mitteln fir die gezielte und zukunftsorientierte
Entwicklung von Ldsungsmodellen fiir anstehende Herausforderungen. Stattdessen sind die Spiel-
raume von Sozialunternehmen zunehmend eingeschrankt. Diese konkurrieren um begrenzte Finanz-
mittel und stehen entsprechend unter einem hohen Effizienzdruck. Dieser wiederum fihrt in den
wenigsten Fallen zu verbesserten Leistungen, Geschaftsmodellen und mehr Wirkungsorientierung
und ultimativ auch nicht zu einem besseren Sozialsystem.

Die folgende Grafik veranschaulicht das Problem der Unterfinanzierung in der Sozialwirtschaft
und unterscheidet hierbei zwischen zwei Bereichen: zum einen, der sogenannte regelfinanzierte
Bereich, in dem auf Basis des gesetzlich verankerten Sozialsystems ein Anspruch auf Leistungen und
somit eine 6ffentliche Refinanzierung gegeben ist; zum anderen die Bereiche Pravention, Innovation
und Skalierung, die weitgehend auf freiwilliger Basis gestaltet und finanziert werden.

Abb. 1: Ist-Zustand der deutschen Sozialwirtschaft

Vereinfachte Darstellung: ?\N] EN T/O
Ist-Zustand der Finanzierung ?\\\NOVA TIO/V/V
EXALIERD %

€ Offentliche Hand

REGEL-

I FINANZIERTER g8
€ Eigenmittel Sozialwirtschaft [fallspeziﬂscher] € Offentliche Hand

BEREICH ¢

€ Sozialversicherungstrager
€ Private (konventionelle) Investoren ‘ ‘

Quelle: Eigene Darstellung
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Der deutsche Sozialstaat hat ein im internationalen Vergleich stark ausgebautes wohlfahrtsstaat-

liches System entwickelt, das auf der Grundlage individueller Rechtsanspriche dem beglnstigten

Blrger hochwertige Absicherungs- und Unterstitzungsmaoglichkeiten bietet (s. innerer Kreis). Deut-

sches Sozialrecht wirkt hierbei Uberwiegend als individuelles Leistungsrecht. Konkret bedeutet dies,

dass die Umsetzung Uber die Prozesskette ,Problemlagenerkennung - Diagnostik - Einstufung - Gewdh-

rung" erfolgt. Diese Art sogenannter ,fallspezifischer Arbeit” ist im bestehenden System weitgehend
durchfinanziert; aus der Sicht von Anbietern der Sozialwirtschaft bestehen die Herausforderungen 15
in diesem Kontext zundchst nicht in erster Linie aus einem Mangel an Finanzmitteln, sondern eher in

der Steigerung von Effizienz und Effektivitat beim Einsatz der vorhandenen Ressourcen.

Pravention

Pravention erfolgt jedoch insbesondere durch sogenannte ,fallunspezifische* Arbeit. Durch Praven-
tion werden einzelne Leistungen oder auch das gesamte System von Leistungen und Mal3nahmen
so angelegt, dass eine Verschlimmerung von Problemlagen vermieden und somit die Inanspruch-
nahme weiterer Leistungen Uberflissig wird, beziehungsweise ein Ubergang in aufwendigere Ver-
sorgungsformen vermieden oder hinausgezdgert werden kann. Hierzu gehdren beispielsweise Leis-
tungen/Malnahmen fir mehrere Personenkategorien im Sozialraum, MalBnahmen der Koordination,
Moderation und Steuerung von Netzwerken oder Malsnahmen, die unterschiedliche Rechtsbereiche
und Budgets tangieren. Pravention kann in vielen Féllen jedoch nur durch neuartige Leistungserbrin-
gung erfolgen, die sich Uber die Grenzen historisch gewachsener Trennlinien zwischen Kostentragern,
Ministerien und Verwaltungsebenen hinwegsetzt. Wahrend in verschiedenen Sozialgesetzbichern
Pravention ausdrlcklich vorgesehen wird, ist die Weiterentwicklung der Sozialwirtschaft hin zu
einem auf Pravention ausgerichteten System durch die Unterfinanzierung dieser fallunspezifischen
Malnahmen/Leistungen eingeengt.

Innovation

Soziale Innovation bezeichnet die Entwicklung neuer Ideen, Dienste und Modelle zur Bewaltigung
gesellschaftlicher Probleme. Der Begriff der Innovation kann vollig neue Ideen meinen, sich aber
auch auf bestehende Produkte, Dienstleistungen oder Prozesse beziehen, die an neue Gegebenhei-
ten angepasst und weiterentwickelt wurden. Ebenso kénnen Losungsansétze, die in einem zeitlichen,
geografischen, fachlichen oder systemischen Kontext bereits bekannt sind, in anderen Zusammen-
hangen als innovativ angesehen werden. Nach diesem Verstandnis ist Innovation in vielen Leistungs-
bereichen der Sozialwirtschaft lediglich aus dem Spielraum zu finanzieren, den die von den Kosten-
tragern gezahlte Vergltung hierfir zuldsst; zudem gibt es gesetzliche Modellklauseln, die aber nur
spezifische Innovationen fordern. Bei Erfolg wird deren Skalierung oft nicht sichergestellt. Grin-
dungsfinanzierung ist im Regelsystem nicht vorgesehen - potenzielle Grinder werden meist auf die
allgemeine Wirtschaftsforderung verwiesen. Diese sind fir gemeinnitzige Organisationen in der
Regel aber nicht zugelassen.
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Skalierung

An verschiedenen Stellen in der deutschen Sozialgesetzgebung sind jahrliche Mittel zur Férderung
von Innovation fir die Entwicklung von praventiv wirksamen Ansatzen vorhanden (z.B. §135 SGB
I, §3, §4 SGB IX). Auch engagieren sich in Deutschland eine Vielzahl von Stiftungen und ande-
ren Organisationen, Sozialdienstleistungen effektiver zu machen. Vielfach entspringen diesen Bemi-
hungen auch erfolgreiche Pilot- oder Leuchtturmprojekte, welche nach erfolgreicher Beendigung
nicht weiterverbreitet werden. Dies ist oft auf die projektbasierte Finanzierung und den damit nach
Ablauf der Projektphase auftretenden Ressourcenmangel zuriickzufihren. Eine durchgéngige Strate-
gie, wirksame Projekte zu skalieren, konnte verhindern, dass das Rad vielerorts neu erfunden werden
muss und wirde viel Zeit, Kraft und finanzielle Mittel einer wirkungsvolleren Verwendung zufihren.*

Dein Geld, meine Ersparnisse

Eine weitere Herausforderung fir die Finanzierung von Pravention, Innovation und Skalierung ergibt
sich daraus, dass erzielte Minderaufwendungen sich nicht im Budget des jeweils finanzierenden
Kostentragers, sondern in den Budgets anderer, die nicht ,investiert* haben, niederschlagen kénnen.
Diese Diskrepanz zwischen Kosten und den sozialen Ertrdgen schafft eine gegenlaufige Anreiz-
struktur. Warum soll die Strafvollzugsbehdrde in das Reduzieren der Riickfallquote von Strafentlasse-
nen investieren, wenn die positiven finanziellen Effekte beispielsweise bei den Sozialversicherungs-
tragern anfallen? Und warum sollte ein Sozialunternehmen in die Quartierversorgung von Senioren
investieren, um den Ubergang zu kostentrichtigeren Versorgungsformen zu verzégern oder gar zu
verhindern, wenn die positiven finanziellen Effekte bei der Pflegeversicherung, dem kommunalen
Haushalt und bei der Wohnungswirtschaft anfallen?

Geregelt und weniger geregelt...

Vor diesem Hintergrund sind fir Sozialunternehmen neue Finanzierungsquellen und neue Finan-
zierungsansatze zunehmend relevant. Der Zugang zum Kredit- und Kapitalmarkt wird sowohl Neu-
grindungen als auch bestehenden Organisationen jedoch erschwert, wenn sie nicht hinlanglich Eigen-
kapital und Sicherheiten bieten kénnen, wenn keine sichere Ertragserwartung besteht und sie keine
ausreichende Bankhistorie vorweisen kénnen. Entsprechend entstehen Finanzierungsschwierig-
keiten, wenn starke, nach vorne blickende Sozialunternehmen ein neues Leistungskonzept oder ein
neues Geschaftsmodell umsetzen oder erprobte Problemlésungen skalieren wollen-ungeachtet
der zu erwartenden positiven gesellschaftlichen Wirkung. Durch genau diese Problematik ist die
Feststellung von Sozialunternehmen begriindet, dass die Erhdéhung ihrer Wirksamkeit weniger von
einem Erkenntnisproblem sondern eher von einem finanzierungsbedingten Umsetzungsproblem
verhindert wird.

Bertelsmann Stiftung / Bundesverband Deutscher Stiftungen (2013)
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Die Grenzen der fallspezifischen Regelfinanzierung (innerer Kreis) Gber die Sozialleistungs- und die
Sozialversicherungssysteme erfordern offenbar eine Ausweitung der fallunspezifischen Finanzierung
zur Forderung von Préavention, Innovation und Skalierung (duerer Kreis). Urséchlich daftr sind der
anerkanntermafen steigende Bedarf an sozialen Leistungen sowie der fiskalische Druck, Leistun-
gen effizienter und wirksamer zu erbringen um weitere Aufwendungen zu vermeiden. Zwar gibt
es zunehmend Wettbewerbselemente, die auf soziale Anbieter einen starken Effizienzdruck aus-
Uben, aber keinen Wettbewerb, der zu neuen Geschaftsmodellen und somit verbesserten Arten der
Leistungserbringung fihrt, durch die das gesetzliche Sozialsystem ausgebaut und gestarkt wird. Vor
dem Hintergrund sozialer, demographischer und fiskalischer Trends erscheinen die Finanzierungs-
bedingungen fir Pravention, Skalierung und Innovation sub-optimal und nach vorne blickend wenig
tragbar. Pravention, Innovation und Skalierung mussen in der Zukunft durch neue Finanzierungs-
bedingungen zu einer besseren Entfaltung kommen.

Wo driickt der Schuh?
In ganz unterschiedlichen Bereichen der Sozialwirtschaft ist die Bedarfslage augenfillig. Diese soll

beispielhaft an zwei Bereichen von hoher gesellschaftlicher Relevanz illustriert werden: ,Integration
junger Menschen in den Arbeitsmarkt" sowie ,Unterstlitzung und Pflege im Alter*.
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SPOTLIGHT |
Ausbildung & Arbeit

Trotz einer im OECD-Vergleich relativ niedrigen Gesamt-
arbeitslosigkeit und guter wirtschaftlicher Entwicklung
hat Deutschland, gemessen an der Gesamtarbeitslosen-
zahl, im OECD-weiten Vergleich eine tberdurchschnitt-
lich hohe Langzeitarbeitslosigkeitsrate von 46,2% im
Vergleich zu 33,6 %.° Analysen zeigen, dass die Ursache
fir Langzeitarbeitslosigkeit in der fehlenden Ausbildung
von jungen Menschen liegt; das individuelle Arbeitslo-
sigkeitsrisiko héangt eng mit dem Qualifikationsniveau ei-
ner Person zusammen. Im Jahr 2011 hatten 45 % aller
Arbeitslosen keinen Abschluss, und nur 14 9% aller Per-
sonen ohne Abschluss waren erwerbstatig,¢ wahrend
17% (7.9 Millionen) der Menschen im erwerbsfahigen
Alter” ohne Berufsausbildung und zu diesem Zeitpunkt
nicht in Schule, Studium oder Ausbildung® waren. Jedes
Jahr kommen 150.000 junge Menschen dazu, die dauer-
haft das Bildungssystem ohne Berufsabschluss verlassen.
Wie Abbildung 2 zeigt, schafften 2011 294.000 Schulab-
ganger, also rund 30% des Jahrgangs,® den Schritt von
der Schule in den Ausbildungs- bzw. Arbeitsmarkt nicht.

Abb.2: Ubergénge in den Arbeitsmarkt (2011)
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Quelle: Hausner, Engelhard & Weber (2014)

5 OECD (2013)

6 Weber & Weber (2013)

7 Menschen im Alter von 15 bis unter 65 Jahren
8 Bundesagentur fur Arbeit (2013)

9 Klemm (2012)

Das Ubergangssystem besteht aus Bildungsgéngen,
die es Jugendlichen ohne Abschluss ermoglichen, ggf.
der (Teilzeit-) Schulpflicht nachzukommen, allgemein
bildende Schulabschlisse nachzuholen und sich beruf-
lich zu orientieren. Diese Bildungsgange vermitteln be-
rufliche Grundkenntnisse, jedoch keine anerkannten Be-
rufsabschliisse —so kann das Ubergangssystem als teuer,
ineffizient und ungerecht beschrieben werden: Nur rund
50% aller Teilnehmer gelingt anschlieBend ein Einstieg
in den Ausbildungsmarkt. Der Weg fur diese Teilnehmer
ist dabei mit erheblichem Zeitverlust verbunden. Proble-
matischer ist allerdings die andere Halfte der Teilnehmer
(etwa 150.000 junge Menschen pro Jahr), fir welche die
MaBnahmen des Ubergangssystems trotz hohem Perso-
nal- und Zeiteinsatz nicht greifen und die dauerhaft ohne
Berufsabschluss bleiben. 1

In Folge der mangelhaften Ausbildung der jungen Men-
schen entstehen dem Staat dauerhaft hohe Kosten:

» Mehrausgaben der Sozialversicherungstrager und
der offentlichen Haushalte (2012: 53,8 Milliarden Euro,
wovon 25,2 Milliarden Euro auf Kommunen entfallen).

» Mindereinnahmen durch entgangene Lohn- und
Einkommenssteuer bzw. Sozialversicherungsabgaben
(2012: 24,1 Milliarden Euro)."

« Indirekte Kostenfaktoren wie erhohte Gesundheits-
und Kriminalitatskosten sowie Kosten der aktiven
Arbeitsmarktpolitik.

Interessant erscheinen vor diesem Hintergrund Investiti-
onen in erwiesenermaBen wirksame und skalierbare MaB-
nahmen, die besonders vom Eintritt ins Ubergangssystem
gefahrdeten Jugendlichen bedarfsgerecht angeboten wer-
den. Insbesondere Pravention und fallunspezifische Arbeit
(d. h. Investition in Systeme, Kooperationen und Struktu-
ren, die in der vorherrschenden Finanzierungs- und Leis-
tungslogik nicht finanziert werden kénnen) kénnen dazu
beitragen, die Kausalkette von fehlender Ausbildung und
Langzeitarbeitslosigkeit zu durchbrechen.

10  Autorengruppe Bildungsberichterstattung (2008)
11 Hausner, Engelhard & Weber (2014)
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Unterstitzung und Pflege im Alter

Die Pflege im Alter in Deutschland weist vielschichti-
ge Schwierigkeiten auf: Einerseits besteht bereits eine
,Versorgungsliicke“, welche sich stetig vergroBert — die
Zahl der Pflegebedurftigen wird bis zum Jahr 2030 um
509% zunehmen, wahrend die Zahl der Menschen, die in
der Pflege arbeitet, eher riicklaufig ist. 2030 werden fast
500000 Vollzeitkrafte in der Pflege fehlen. 2

Zusatzlich zur Versorgungsliicke ist das System der
Pflege in Deutschland hauptsachlich auf somatische
Krankheitsbilder fir die Einteilung in Pflegestufen und der
damit verbundenen Auszahlung von Pflegegeldleistungen
ausgerichtet. Diese Situation wird sichmitdervollstandigen
Umstellung auf einen neuen Pflegebedurftigkeitsbegriff
und die damit einhergehende Verfeinerung der bisher 3
Pflegestufen auf 5 Pflegegrade bis 2017 voraussichtlich
entscharfen. Der neue Pflegebedirftigkeitsbegriff wird
wichtige nicht-somatische Aspekte umfassen, so wird
beispielsweise der Bedarf an allgemeiner Betreuung
bei dementen Menschen starker berticksichtigt. An der
grundsatzlichen (Re-)Finanzierungsstruktur der Pflege,
welche den Pflegedienstleistern erlauben wirde, in die
Pravention gravierender Folgen bei Pflegebedurftigen
zu investieren bzw. ihnen den finanziellen Freiraum
ermdglicht, neue Pflege- bzw. Betreuungsansatze zu
entwickeln, andert sich jedoch wenig. Bei fortschreitender
Pflegebedurftigkeit hin zur stationaren Pflege steigen die
Kosten demnach immer weiter.

Der Grundsatz ,ambulant vor stationdr® wird einer-
seits oft als Ziel angefihrt, die (Re-)Finanzierungs-
struktur der Pflege setzt diesem Ziel jedoch wenig for-
derliche Anreize. Gegenwartig belaufen sich die Kosten
fur Pflege auf jahrlich rund 42 Milliarden Euro, wovon die
soziale Pflegeversicherung etwas mehr als die Halfte bei-
steuert. Einer der wichtigsten Treiber flr die Inanspruch-
nahme stationdrer Pflegeleistungen sind mit 43% demen-
zielle Erkrankungen. 3

12 Bertelsmann Stiftung (2012)
13 Bundesministerium fur Familie, Senioren,

Frauen und Jugend (2002)

Zudem wird durch die zunehmend alternde Gesellschaft
die Pravalenz von Demenz in Zukunft ebenfalls anstei-
gen. Schatzungen zufolge dirften bei einer Bevolkerung
von 77,4 Millionen im Jahre 2030 in Deutschland zwei
Millionen Menschen mit Demenz leben, im Jahre 2050
konnten sogar 2,6 Millionen von insgesamt 69,4 Millionen
Einwohnern betroffen sein, also fast vier von hundert.'*
Interventionen, welche darauf abzielen, den Krankheits-
verlauf zu verlangsamen, die Demenzkranken aktiv und
mobil zu halten, sind nur vereinzelt vorhanden und wer-
den nicht oder nur teilweise von der Pflegeversicherung
refinanziert.

Die Verhandlung von Vertragen zwischen Leistungs-
tragern und Leistungserbringern wird maBgeblich vom
Preis bestimmt und erfolgt in der Regel unabhéngig von
den erzielten Wirkungen einzelner Anbieter.'® Ebenfalls
beziehen sich Qualitatsprifungen haufig auf die Struktur-
und Prozessqualitat und beachten die Ebene der Wirkun-
gen nicht oder nur unzureichend.'®

Interessant erscheinen vor diesem Hintergrund Inves-
titionen, die nicht an einzelne Falle gebunden sind und den
Pflegedienstleistern den Raum verschaffen, Netzwerke und
Strukturen zu entwickeln, die die Progression der Pflege-
bedurftigen durch die Pflegestufen hin zur stationaren
Pflege unterbricht.

14 Berlin-Institut fur Bevolkerung und Entwicklung (2011)
5 Schroder (2000)
16 VDAB (2014)
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In beiden Beispielfeldern ist ein hohes Mal$ an regelfinanzierten Leistungen vorhanden, d.h. es gibt
keinen Finanzierungsmangel im eigentlichen Sinne. Der steigende Kosten- bzw. Effizienzdruck wirkt
sich aber in beiden Fallen negativ auf die Effektivitat der Leistungen aus: Im Bereich der Ausbil-
dung & Arbeit wurde ein Ubergangssystem geschaffen, welches lediglich bei rund 50% der teilneh-
menden Jugendlichen Erfolg zeigt. Bei der Pflege im Alter fUhrt die personenbezogene Leistungs-
refinanzierung dazu, dass Sozialdienstleister einen sehr geringen finanziellen Handlungsspielraum
zur Leistungsentwicklung bzw. -verbesserung haben. In beiden Themenbereichen existieren zudem
erwiesenermaf3en wirksamere Arten der Leistungserbringung, die jedoch aufgrund der herrschen-
den Finanzierungslogik hdchstens punktuell umgesetzt werden kdnnen. Neue Finanzierungsansatze
kdonnten hier potenziell dem Kosten- bzw. Effizienzdruck eine Effektivitdtssteigerung entgegenstel-
len, welche mittels verbesserter Leistungserbringung die langfristigen Kosten in beiden Bereichen
senken kdnnte. Ebenfalls kdnnten die eben erwahnten bereits entwickelten wirksameren Arten der
Leistungserbringungen skaliert werden und so einem viel grofReren leistungsberechtigtem Personen-
kreis zugutekommen. Die folgende Abbildung illustriert die moglichen Positiveffekte neuer Finanzie-
rungsansatze in der Sozialwirtschaft. Durch die Erschliessung neuer Finanzierungsquellen im Bereich
fallunspezifischer Leistungen (duBerer Kreis) entsteht ein erweitertes Handlungsfeld fir die Finanzie-
rung, Forderung und Umsetzung von Pravention, Innovation und Skalierung.

Abb.3: Soll-Zustand der Finanzierung in der deutschen Sozialwirtschaft

Vereinfachte Darstellung:
Soll-Zustand der Finanzierung
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Quelle: Eigene Darstellung
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KAPITEL Il.

Das Angebot

Risiko, Rendite —und positive soziale Wirkung:

WI als Idee und in der Praxis

Wahrend Finanzierungstrager und Sozialunternehmen schon lange mehr Ressourcen fir Pravention und

Innovation fordern, verwalten deutsche Asset-Manager Vermogenswerte von ca. 1.700 Milliarden

Euround somit mehrals das 30-fache desjahrlichen Umsatzes in der deutschen Sozialwirtschaft.'” Diese

Mittel werden zur Finanzierung von Staaten
oder Unternehmen eingesetzt, vermittelt Gber
Anlageklassen wie Anleihen oder Aktien. Die
Finanzindustrie reagiert mit der Entwicklung
von neuen Finanzierungsinstrumenten auf die
Nachfrage nach Finanzmitteln im Markt: So
entwickelte sich beispielsweise Venture Capital
(VC) als Antwort auf den Bedarf an Risikokapital
im aufbliihenden Spitzentechnologiesektor der
70er und 80er Jahre, der Uber existierende
Anlageklassen wie Aktien und Darlehen nicht
erftllt werden konnte. Die erfolgreiche Zusam-
menarbeit zwischen Spitzentechnologie und VC
seit den 70er Jahren ermdglichte Innovationen
und Neugrindungen, zog talentiertes, moti-
viertes Personal in ein neues Betatigungsfeld
und ermoglichte somit den Aufbau von nach-
haltig erfolgreichen Unternehmen. Doch die in

Art und Umfang oft nicht ausreichende Finanzierung von Prévention und Innovation im Kontext aus-

gebauter Wohlfahrtssysteme hat bislang nicht zu einem neuen Brlickenschlag zwischen der Finanz-

wirtschaft und der Sozialwirtschaft geftihrt. Hierzu kann W1 beitragen.

Kernidee des wirkungsorientierten Investierens ist ndmlich der Brlickenschlag zwischen sozialer

Wirkung und Kapitalbereitstellung. Hierbei wird die Beziehung zwischen Rendite, Risiko und Wirkung

neu gedacht. Konkret geschieht dies durch den Einsatz von privatem Finanzkapital, welches auf

messbare, positive soziale Wirkungen abzielt - und den wirkungsorientierten Investoren gleichzeitig

die Moglichkeit einer finanziellen Rendite bietet. Kennzeichnend fir WI ist das besondere Interesse

des Investors an der sozialen Wirkung sowie an deren Uberprifung.

Der Umsatz der Sozialwirtschaft liegt je nach Berechnungsgrundlage bei

55-64 Milliarden Euro pro Jahr — Krimmer & Priemer (2013)
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Vor dem Hintergrund dieser neuen Art des Investierens findet eine breite Debatte Uber die genaue
konzeptionelle Fassung von W| statt. Verschiedene Auslegungen des Konzepts sind das Ergebnis unter-
schiedlicher sozialstaatlicher Kulturen und bereits vorhandener Einsatzmoglichkeiten von privatem
Kapital im sozialen Kontext. Eine pragmatische Definition zur ersten Orientierung kommt vom Global
Impact Investing Network (GIIN)."® Sie wurde aus der Analyse von Best Practice-Erfahrungen mit Wi
entwickelt. Es handelt sich bei WI um ,Investitionen in Unternehmen, Organisationen und Fonds mit
der expliziten Absicht, nebst einer finanziellen Rendite, eine soziale und/-oder 6kologische Wirkung zu
erreichen®. '

W] zeichnen sich demnach durch vier Kerncharakteristika aus:

1. Absicht: Der Investor hat die klare Absicht, eine positive soziale und/oder
Okologische Wirkung zu erreichen.

2. Renditeerwartung: Die Investition sollte zumindest den Kapitalerhalt erméglichen
und im besten Fall eine finanzielle Rendite erwirtschaften.

3. Spektrum an Renditeerwartungen und Anlageklassen: Die Ertragsraten von wirkungsorientierten
Investitionen kdnnen sowohl unter marktiblichen Renditen liegen als auch marktibliche,
risikobereinigte Renditen erreichen.

4. Wirkungsmessung: Der Investor erfasst und berichtet Gber die soziale und/-oder
Okologische Wirkung der Investitionen.

Im Kontext der Ubrigen Investitionsansatze in der Sozialwirtschaft stehen WI somit in der Mitte eines
JWirkungskontinuums" zwischen dem Spendenwesen einerseits und rein profitorientierten Investitio-
nen andererseits. Dies wird in der folgenden Abbildung deutlich.

GIIN ist eine gemeinnttzige Organisation (501 (c) 3 nonprofit organization) mit Sitz in den USA. Ziel der Organisation ist es, die Reichweite
und Effektivitat von wirkungsorientierten Investitionen zu starken. Mitglieder des global aufgestellten Netzwerks sind Investoren und
Intermediare im Markt fur wirkungsorientierte Investitionen sowie andere Organisationen, die sich in ihrer Arbeit mit dem Thema des
wirkungsorientierten Investierens auseinandersetzen. GIIN erhalt finanzielle Unterstitzung durch die Rockefeller Philanthropy Advisors.

The GIIN (2010)
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Abb. 4: Investitionskontinuum
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Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an die internationale Arbeitsgruppe Asset Allocation der SITF

Das Spendenwesen folgt einer ,Einbahnstrafien-Logik", da der Geldtransfer zum Beglnstigten
absichtlich unwiederbringlich erfolgt und keinerlei Glaubiger- oder Eigentiimeranspriiche vom Spender
erworben werden.?® Philanthropie kann zudem als sog. ,Venture Philanthropy“ als Katalysator fur WI
fungieren, indem z.B. First-Loss-Funktionen ausgelibt werden. Verwandt aber doch in Abgrenzung zu
WI sind nachhaltige Geldanlagen zu verstehen, bei denen zuséatzlich zu Rendite und Risiko 6kologische,
soziale und/oder Governance-Kriterien in die Investitionsentscheidung einflieBen (sog. Sustainable
oder Socially Responsible Investments, kurz SRI).?" Im Gegensatz zu Philanthropie ist der Zweck von
nachhaltigen Geldanlagen und ahnlich gelagerten Anlageprinzipien darauf ausgerichtet, bei i.d.R. For-
Profit-Unternehmen ein sozialverantwortliches Verhalten und Beitrége zu einer nachhaltigen Entwicklung
(etwa im Sinne des World Business Council for Sustainable Development) zu bewirken.?

Oehri, Dreher & Schéafer (2010)
EUROSIF (2010)
SRI findet nicht unerheblich auch in Anleihen von Staaten, supranationalen und multinationalen

Organisationen statt, die aber hier auBen vor gelassen werden.
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Was passiert bereits?

Wahrend WI durch die Verknipfung von privatem Investitionskapital, expliziter sozialer Zielsetzung
und Verpflichtung zur Wirkungsmessung im innerdeutschen Kontext noch am Anfang steht, gibt
es bereits erste internationale Erfahrungswerte, insbesondere in GroBbritannien, den USA, Israel,
Australien und Kanada. Diese Lander entwickeln systematisch Markte, auf denen Angebot und
Nachfrage fur wirkungssuchendes Kapital zusammenfinden sollen. Das Beispiel Grobritannien ist in
Bezug auf einen solchen Marktaufbau von besonderem Interesse. Im Jahr 2001 setzte die damalige
sozialdemokratische Regierung eine interdisziplindr besetzte Taskforce ein, die untersuchen sollte,
wie die Unterstltzung privater Forderer fir Innovationen und praventive MalRnahmen bei besonders
tief greifenden sozialen Problemlagen gewonnen werden konnte - Problemlagen, die bisher mit
herkdmmlichen Methoden nicht wirkungsvoll angegangen werden konnten. Diese Initiative entstand
aus einem Bewusstsein heraus, dass trotz einer wirtschaftlichen Blitezeit - und einer entsprechenden
Aufbruchsstimmung im Land-Teile der Bevolkerung zurlickgelassen wurden. Auf Basis der
Empfehlungender Taskforce kam esinnerhalb des letzten Jahrzehnts zur Griindung der weltweit ersten
sozialen Investmentbank, zum Aufbau diverser spezialisierter Investmentintermedidre im Sozialmarkt
sowie zu bestimmten Steuererleichterungen fir wirkungsorientierte Investoren. Diese von der
britischen Regierung geforderten Mal3nahmen zielen darauf ab, private Finanzmittel zu mobilisieren,
um die Losung tief greifender sozialer Probleme mit grofReren Ressourcen, hoherer Wirkung und
mehr Transparenz zu ermoglichen. Weltweites Aufsehen erregte insbesondere die Konzeption und
Umsetzung des ,Social Impact Bond" (SIB), eines spezialisierten sozialen Finanzierungsinstruments
zur Starkung von praventiv arbeitenden sozialen Organisationen ohne eigenem Einkommensmodell
(siehe Spotlight 4 ,\Was sind Social Impact Bonds?“, Seite 36).

Inspiriert von ersten Erfolgen findet die Forderung von Sozialunternehmen anhand von neuen
Finanzierungsinstrumenten auch auf EU-Ebene Unterstitzung: Die Uber drei Generaldirektionen
der EU-Kommission angelegte Social Business Initiative (SBI) wird kiinftig Sozialunternehmen
im Binnenmarkt starken, indem der Markt mit Geldern aus Kohasionsfonds gefordert wird, und
spezialisierte Dachfonds Intermedidre mit Kapital versorgen. Das EU-Programm flr Beschaftigung
und soziale Innovation (EaSl) fordert den Aufbau eines Marktes flr soziale Investitionen und legt
hierbei einen besonderen Fokus auf neue Finanzierungsquellen fir Sozialunternehmen. Der European
Investment Fund (EIF), eine Tochter der Européischen Investitionsbank (EIB), hat mit dem Social Impact
Accelerator einen Dachfonds geschaffen, der seit 2013 in existierende WI-Intermediadre investiert.
Zudem konnen anhand der Verordnung zu Europdischen Fonds fir soziales Unternehmertum (EUSEF)
Investitionsvehikel zertifiziert werden. Hierdurch will der européische Verordnungsgeber den Zugang
zu Kapital fur Sozialunternehmen erleichtern. Eine EUSEF-Registrierung bietet insbesondere den
Vorteil eines vereinfachten europaweiten Vertriebes der Fondsanteile bei geringen Anlagesummen.

Abschlussbericht NAB Deutschland
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Wachsendes Interesse in Deutschland

In Deutschland stot diese Art der direkten, wirkungsorientierten Finanzierung sozialer Organisationen
auf zunehmendes Interesse. Es gibt seit einigen Jahren spezialisierte Investmentgesellschaften fur
soziales Wagniskapital. Mit dem Finanzierungsprogramm der Kf\W flir Sozialunternehmen ist eine erste
Beteiligung der offentlichen Hand erfolgt. Ashoka, eine Forderorganisation flr Sozialunternehmen,
hat die Finanzierungsagentur fur Social Entrepreneurship (FASE) gegriindet, um wirkungsvolle
und skalierbare Sozialunternehmen mit einer geeigneten Finanzierung auszustatten. Im deutschen
Stiftungssektor hat ein vom Bundesverband Deutscher Stiftungen gegrindeter Expertenkreis zum
Thema ,satzungszweckbezogenes Investieren“ (Mission Investing) einen Pilotfonds fur Stiftungen
gegriindet, der 2014 operativ tatig werden soll. Der stetige Anstieg an nachhaltigen Anlagen in
Deutschland, deren Volumen zwischen 2012 und 2013 um 9% auf 79,9 Milliarden Euro angewachsen
ist?3, sowie der 2014 um ein Drittel angestiegene alljdhrliche Stimmungsindex fir nachhaltige
Geldanlagen® reflektieren das schnell wachsende Interesse an Nachhaltigkeit seitens deutscher
Anleger und Banken. Folglich sprechen erste Untersuchungen bereits von den Grundziigen eines
neuen Marktes, der im Begriff ist, sich zu entwickeln.?®

Gleichzeitig ist festzustellen, dass dieser Ansatz der Geldanlage im Feld der Sozialwirtschaft
trotz der Bedarfslage wie auch des Potenzials an Anlegerkapital weitgehend unerprobt ist - der
Brickenschlag ist sowohl auf der Wissens- als auf der Umsetzungsebene zu den relevanten
Finanzmarktakteuren noch nicht erfolgt. Wohlfahrtsverbdnde und die ihnen angeschlossenen
gemeinnUtzigen Sozialunternehmen haben Vorbehalte gegentber WI als Finanzierungsansatz.
Sie flrchten den Rickzug des Staates bzw. der Sozialversicherungstréger aus der Finanzierung
von Pflichtleistungen zugunsten privaten Anlagekapitals und damit die Erosion der verlasslichen
Refinanzierung ihrer Arbeit. Aus ihrer Sicht ist die genaue Einordnung von WI im bestehenden
Finanzierungssystem daher von besonderer Bedeutung.

Forum Nachhaltige Geldanlagen (2014)
Union Investment (2014)
Weber & Scheck (2012)



Kapitel II Das Angebot Abschlussbericht NAB Deutschland
Was sind Sozialunternehmen?
Der Beitrag von Sozialunternehmen zur Bewaltigung sozi- die eine soziale Zielsetzung mit unternehmerischen Mitteln
aler und okologischer Herausforderungen hat in Deutsch-  verfolgt, die geeignete? Und wann ist es moglich, in eine

26 land in den letzten Jahren zunehmendes Interesse geweckt. derartige Organisation zu investieren?

Doch was genau sind eigentlich Sozialunternehmen?

Sozialunternehmen sind Organisationen, deren selbst-
gesetzter und explizit formulierter Zweck ist, soziale Werte
zu schaffen und zu erhalten. Diese positive Wirkung auf
die Gesellschaft wird durch das Entwickeln von Losungen
zur Vermeidung bzw. Bewadltigung von Problemen der
sozialen und &6konomischen Ausgrenzung, Gesundheit,
Umwelt und des Gemeinwesen erzielt. Hierbei bedienen
sich Sozialunternehmen der wirtschaftlichen Arbeitsweise
eines Unternehmens, und sie erzielen einen erheblichen
Teil ihrer Einnahmen im Handelsverkehr und nicht aus
Zuwendungen oder Spenden. Die Geschaftstatigkeit ist
nicht von der Notwendigkeit zur Gewinnmaximierung fir
Aktiondre und Eigentimer getrieben. Das Ziel, eine soziale
Wirkung zu erzielen, ist dauerhaft dominant und nicht
Zusatzeffekt oder Abfallprodukt. Die Gewinne werden
fir nachhaltiges Verfolgen Ziele eingesetzt
und flieBen nicht (vorrangig) an Eigentimer oder
Investoren. Bei Unternehmen mit dem Wirtschaftsprinzip
.Gemeinnutzigkeit* wird jedoch der Gewinn vollumfanglich
fir die nachhaltige Verfolgung der sozialen Ziele und fur
das Schaffen der hierzu notwendigen Vermdgenswerte
im Unternehmen belassen. Innovative Ldsungen werden
von Sozialunternehmen nicht profit-getrieben entwickelt,
sondern von dem gesellschaftlichen Bedarf ausgehend.
Der sich selbst gegebene soziale Auftrag wirkt auch auf die
Beziehungen zu Leistungsempfangern, Mitarbeitern und
anderen Stakeholdernz.B.im Sinne von Nutzerorientierung,
Partizipation und Transparenz. Soziale Unternehmen sind
mit der Zivilgesellschaft eng verbunden.

sozialer

Die Zahl der Sozialunternehmen mit unterschiedlichen
Zielsetzungen, Wirtschaftsformen, Rechtsformen und Finan-
zierungsarten nimmt zu. Nicht alle Sozialunternehmen sind in
das System der 6ffentlichen Daseinsvorsorge und des Sozial-
schutzes eingebunden, in dem in geteilter Verantwortung
Staat, Gebietskorperschaften, Versicherungstrager in Selbst-
verwaltung und nichtunternehmerische zivilgesellschaftliche
Akteure (z.B. Elternvereine, Initiativen, Selbsthilfegruppen)
zusammenarbeiten. Demzufolge ist ,Sozialunternehmertum*
in erster Linie ein Selbstverstandnis; eine rechtliche Fun-
dierung besteht bislang nicht. Vor dem Hintergrund von WI
als neuer Finanzierungsquelle, stellt dies nicht nur Sozial-
unternehmer, sondern auch Investoren vor gewisse Unsi-
cherheiten: Welche Rechtsform ist fir eine Organisation,

Im Zuge der Grindung bzw. der Weiterentwicklung eines
Sozialunternehmens in Deutschland missen die handeln-
den Personen eine klare Entscheidung dartber treffen, ob sie
eine For-Profit- oder eine Non-Profit Organisation aufbauen
mochten und damit den Gemeinnutzigkeitsstatus anstreben.
Beide Formen bieten den Unternehmen bestimmte Vorteile,
aber auch Einschrénkungen, wie in Abbildung 5 tberblicksar-
tig dargestellt wird.

So haben For-Profit-Sozialunternehmen grundséatzlich
die Moglichkeit, die marktwirtschaftlichen Handlungsfreirdu-
me sowie flexible Finanzierungsformen zu nutzen. Daftr kon-
nen sie jedoch von Kunden und anderen Anspruchsgruppen
zunachst nicht als Sozialunternehmen erkannt werden, auch
weil es bisher an einem entsprechenden Bewusstsein flr die-
se neuen Sozialunternehmen mangelt. Zudem héngt die tat-
sachliche Verfolgung ihrer sozialen Zielsetzung von den Inte-
ressen der Filhrung bzw. der Investoren ab; eine Veréanderung
der Prioritaten ist zu jeder Zeit moglich.

Auch Non-Profit-Sozialunternehmen missen auf Grund
des intensivierten Wettbewerbs um Fordermittel und
Spender sowie der steigenden Anforderungen an Wirksam-
keit und Effizienz immer starker unternehmerisch handeln.
Die rechtlichen Rahmenbedingungen werden von diesen
Sozialunternehmern jedoch oft als unsicher und limitierend
empfunden. Beispielhaft angefiihrt werden in allererster
Linie die Differenzierung zwischen Zweckbetrieb und wirt-
schaftlichem Geschaftsbetrieb, das Gebot der zeitnahen
Mittelverwendung sowie Vorschriften beziglich Verlus-
ten und Ausschuttungen. Diese Regelungen sind fir rein
gemeinndtzige Tatigkeiten absolut sinnvoll, da sie Ver-
trauen schaffen und eine Gewinnorientierung auf Kosten
der Nutzer verhindert werden kann, was besonders bei so-
zialen Diensten flir benachteiligte und bedirftige Gruppen
relevant ist. Fir Sozialunternehmer geméaB des angefiihr-
ten Selbstverstandnisses konnen sie jedoch Einschran-
kungen darstellen, die nicht nur die Wettbewerbsfahigkeit,
sondern auch die Skalierung der sozialen Wirkung begren-
zen. Sie sind fir wirtschaftlich und selbst wirkungsorien-
tierte Kapitalgeber kaum investierbar. Somit werden die
Leistungs- und Wirkungsfahigkeit weiter Teile eines Wirt-
schaftssektors eingeschrankt, der bereits groBe soziale In-
novationen hervorgebracht hat und dadurch auch groBes
6konomisches Potenzial aufweist.
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Abb. 5: For-Profit- und Non-Profit-Rechtsformen: die zwei Welten des Sozialunternehmertums in Deutschland

FOR-PROFIT-SOZIALUNTERNEHMEN

Beschreibung
Rechtsformen: GmbH, UG, AG (etc.)
Kommerzielle Unternehmen

NON-PROFIT-SOZIALUNTERNEHMEN

Beschreibung

Rechtsformen: gGmbH, gUG, gAG, e.V., Stiftung (etc.)
Gemeinnitziger, mildtatiger oder religioser Zweck
Satzung und Geschaftsfiihrung nach § 52 AO

Vorteile
+ Mdoglichkeiten des freien Marktes
+ Flexible Finanzierungsmaglichkeiten

Vorteile

+ Teilw. Befreiung von Umsatz-, Ertrags-, Kérperschaftssteuer
Ausstellung von Zuwendungsbescheiden

Wirtschaftlicher Geschaftsbetrieb bis 35.000 Euro st.-frei
Starker diversifiziertes Einnahmenmodell

Soziale Zielsetzung rechtlich verankert

+ o+ o+ o+

Limitierungen

- Identifikation als Sozialunternehmen tber Rechtsform
nicht méglich (missen Kunden, Shareholder etc.
liberzeugen)

- Keine steuerlichen Anreize

- Non-Profit-Finanzierer/Kunden kaum nutzbar

- Maglicher Mission Drift in Richtung Profitorientierung (da
Verfolgung des sozialen Zwecks rechtlich nicht
vorgeschrieben ist)

Limitierungen

- Profitgenerierung nie primérer/gleichrangiger Zweck
- Internationale Aktivitaten rechtlich deutlich limitiert
- Ausschittungsverbot an Investoren

- Vage Linie zwischen Zweckbetrieb und WGB

- Verlustverbot im wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb

- Prinzip der zeitnahen Mittelverwendung

- Exitstrategien (M&A etc.) extrem limitiert

- Risiko des Verlusts der Gemeinniitzigkeit

« Wahl der Rechtsform kann Richtungsentscheidung fiir Wachstum und Skalierung sein
* Kein rechtlicher Rahmen zur Anerkennung von Sozialunternehmen
* Komplexe hybride Strukturen zur Sicherstellung von Wettbewerbsfahigkeit und Skalierung

Aufgrund der deutlichen Unterschiede zwischen Gemein-
nutzigkeit und Erwerbswirtschaft befinden sich die Sozial-
unternehmer in Deutschland haufig in einer Zwickmihle:
zu sozial fur ein For-Profit-Unternehmen, zu kommerziell
fur ein Non-Profit-Unternehmen. Viele von ihnen wah-
len die Hilfskonstruktion einer hybriden Struktur aus
gemeinnitzigen und erwerbswirtschaftlichen Gesellschaf-
ten, um die Vorteile aus beiden Bereichen zu nutzen und
teilweise, um Uberhaupt ihre soziale Zielsetzung wirksam
und wettbewerbsfahig ausfiihren zu koénnen. Eine Neue-
rung, die die kostspielige und haufig unsichere Konstrukti-
on von hybriden Strukturen verhindern kdnnte, ist die Ein-
fiihrung eines ,Mission Lock®, bei dem die Zielsetzung eines
For-Profit-Sozialunternehmens fixiert und o6ffentlich nach-
vollziehbar wird. Die Vorteile einer solchen Zielsetzung-
Lock-Regelung umfassen z.B. folgende Aspekte:

+ sie hilft dem Unternehmen selbst, an der sozialen
Zielsetzung festzuhalten und sich daran (neu) zu
orientieren;

+ sie bewahrt das Grindervermachtnis;

Quelle: Bertelsmann Stiftung (2014a)

« sie hilft dabei, die Konditionen und Risiken ftr
Investitionen klar zu definieren;

* sie verleiht Investoren Vertrauen in die
Investitionsmaglichkeit;

+ ebenso schafft sie Vertrauen bei Kunden und/oder
Begunstigten;

+ sie erlaubt umgekehrt aber auch eine gewisse sinnvolle
Eingrenzung der sozialen Zielsetzung.

Bei der Ausgestaltung von Mechanismen zur Fixierung der
sozialen Zielsetzung sollte beachtet werden, dass dem Span-
nungsfeld zwischen der Verpflichtung zur sozialen Zielsetzung
einerseits und andererseits dem Bedarf nach einer gewissen
unternehmerischen Flexibilitat, auf interne wie externe Ent-
wicklungen reagieren zu konnen, Rechnung getragen wird.?®

26 Mission Alignment Working Group of the Social Impact
Investment Taskforce established by the G8 (2014)
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Finanzierungslogik von WI-Instrumenten
und Umsetzungsbeispiele

Abb.6: Transaktionsmodell vs. Kommissionsmodell

Transaktionsmodell

Kapital Kapital

WIRKUNGS-
ORIENTIERTES
INVESTITIONS-
VEHIKEL

SOZIALUNTERNEHMEN

Rendite

Riickzahlung

Quelle: Weber & Scheck (2012]

Kommissionsmodell

Kapital Kapital
WIRKUNGS-
ORIENTIERTES
INVESTITIONS-

VEHIKEL

SOZIALUNTERNEHMEN

Rendite Einsparungen

Wirkung

Quelle: Weber & Scheck (2012

Abschlussbericht NAB Deutschland



Abschlussbericht NAB Deutschland Kapitel I Das Angebot

Mit oder ohne Dritte...

Beim Einsatz von wirkungsorientierten Investitionen kann zwischen ,Transaktionsmodellen und
,Kommissionsmodellen“ unterschieden werden. Im Fall des sogenannten Transaktionsmodells (s. Abbil-

dung 6) erfolgt die Vergabe von Finanzmitteln durch den Investor direkt oder indirekt (d. h. Gber eine

Bank oder einen Fonds) an das Sozialunternehmen. Es besteht eine konventionelle Beziehung auf

der Basis eines sogenannten ,wirkungsorientierten Investitionsvehikels®, das wiederum aus Eigen- oder
Fremdkapital bestehen kann. Die daraus resultierenden Finanzertrage fir die Investoren (Ausschiit- 29
tungen, Zinsen) werden von den Finanzmittelnehmern aus deren wirtschaftlicher Tatigkeit unmittel-

bar aufgebracht. Voraussetzung ist somit auf Seiten des Sozialunternehmens ein Geschaftsmodell,

welches das Generieren von Uberschiissen erméglicht.

Hierbei gilt es zu berlcksichtigen, dass ein Grof3teil der Leistungen von Sozialunternehmen von
Sozialleistungs- bzw. den Sozialversicherungstragern finanziert wird. Dies kann auf zweierlei Weise
geschehen:

direkt auf der Grundlage der vertraglichen Einbindung der Anbieter in das sozialrechtliche Dreiecks-
verhaltnis: Der Leistungsnehmer hat einen Rechtsanspruch auf Leistungen gegeniiber dem &ffent-
lichen Kostentrager und dieser (a) stellt Gber Vertrage mit den Sozialunternehmen sicher, dass von
diesen Leistungen in gewilnschter Qualitdt und zu einem bestimmten Preis erbracht werden und (b)
zahlt direkt an die Leistungserbringer;

indirekt, indem der Kostentrager den Leistungsnehmer/Kunden mit einem persénlichen Budget aus-
stattet, mit dem dieser als Kaufer am Markt auftritt.

Das Refinanzierungspotenzial - sprich, die Mdglichkeit seitens der Sozialunternehmen Rickzah-
lungen an Investoren zu leisten - ist bei direkter Finanzierung durch die Sozialleistungs- bzw. Sozial-
versicherungstrager von dem finanziellen Spielraum, den die ausgehandelte Vergltung dem Sozial-
unternehmen l3sst, sowie seiner allgemeinen Ertragskraft abhdngig. Bei der indirekten Finanzierung
ist es von der Hohe des bewilligten personlichen Budgets und der Kaufentscheidung des Leistungs-
nehmers abhangig.

Im sogenannten Kommissionsmodell erfolgt die Rickzahlung an Investoren nicht durch das Sozial-
unternehmen selbst, sondern durch einen interessierten Dritten - z.B. einen &ffentlichen Finanzie-
rungstrager, oder eine philanthropische Organisation. Es handelt sich also um ein Dreiecksgeschaft
zwischen Sozialunternehmen, Investoren und einem weiteren Akteur. Das Sozialunternehmen erhalt
in diesem Modell die Finanzmittel von den Investoren; diese, wiederum, erhalten ihre Mittel sowie
ihre Rendite vom interessierten Dritten - in der Regel auf Basis einer vorher getroffen Vereinba-
rung (z.B. abhangig vom Erfolg der erbrachten sozialen Leistung). Solche WI-Modelle sind insbhe-
sondere flr klassische gemeinnUtzige Organisationen (Non-Profit-Organisationen) interessant, da sie
ihnen erlauben, privates Investitionskapital einzuwerben, ohne selbst direkt Finanzertrage fir die
Investoren erwirtschaften zu missen. Die Rickzahlung kann bei dieser Variante insbesondere durch
offentliche Finanzierungstrager Ubernommen, die von den finanziellen Effekten der sozialen Maf-
nahmen profitieren, z.B. in Form von Einsparungen. Im Gegenzug beteiligen sie die Investoren an
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den Kosteneinsparungen und ermaoglichen diesen so eine Rendite. Im Spotlight 4 ,Was sind Social
Impact Bonds?" (Seite 36) wird ein Instrument fir die Umsetzung des Kommissionsmodells genauer
beschrieben.

Betrachtet man die Ebene des Leistungssystems, so ergibt sich hier Refinanzierungspotenzial
durch die systematisch praventive Ausgestaltung dieses Systems: Neue Leistungen oder MalBnahmen
werden so ausgerichtet, dass ihre erhdhte Wirksamkeit Minderausgaben zur Folge hat. Diese kénnen
nicht nur im Budget des finanzierenden Leistungstragers anfallen, sondern auch in denen anderer. So
konnen Investitionen im Bereich der Kinder und Jugendhilfe Folgekosten im Bildungsbereich und im
Strafvollzug vermeiden; Investitionen von Kommunen zur Unterstitzung adlterer Menschen kénnen
den Ubergang in kostentrachtigere Versorgungsformen zu Lasten der Pflegekassen eriibrigen bzw.
hinauszogern.

Eine Barriere fir die Umsetzung derartiger Kommissionsmodelle bleibt jedoch die Tatsache,
dass Minderaufwendungen oft nicht in den Budgets derer anfallen, die die neue Leistung oder Mal3-
nahme urspringlich finanziert haben. Fir eine systematische Umsetzung von Kommissionsmodellen
muss es daher moglich sein, Gbergreifend anfallende Minderausgaben fir Rickzahlungen an Investo-
ren zu nutzen. Dies kann beispielsweise (ber eigens zu diesem Zwecke eingerichtete ,Wirkungsfonds"
geschehen, an denen sich mehrere Stellen der 6ffentlichen Hand beteiligen.

Abschlussbericht NAB Deutschland
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Beispiele fir Geschaftsmodelle im
Transaktionsmodell von W1

BEISPIEL |

VerbaVoice?

Soziale Problemlage

Etwa 300.000 Menschen in Deutschland (ca. 40 Millionen
weltweit) horen so schlecht, dass sie ohne visuelle Hilfen
von vielen Bereichen unserer Gesellschaft ausgeschlossen
sind. Horgeschadigte haben in zahlreichen Lebenssituatio-
nen einen gesetzlichen Rechtsanspruch auf Unterstiitzung.
Bisher wurden personlich anwesende Gebardensprach-
oder Schriftdolmetscher zur Verfligung gestellt. Das ist
kostenintensiv und aufgrund des hohen Aufwandes oft nicht
durchftihrbar.

Lésungsansatz

VerbaVoice bietet ein weltweit einzigartiges System zur
Erkennung und Darstellung von Sprache in Echtzeit.
Horgeschadigte erhalten Uber ein Mobiltelefon oder ein
internetfahiges Endgerat das Gesprochene als Text, mit
hoher Genauigkeit und nahezu in Echtzeit Ubermittelt. Sie
kdnnen somit z.B. Besprechungen am Arbeitsplatz oder
einer Vorlesung an der Hochschule durch Mitlesen folgen.
Die Basis von VerbaVoice ist eine neuartige Kombination
aus automatischer Spracherkennung, selbst entwickelten
Anwendungen und moderner Mobilfunktechnologie.

Soziale Wirkung

Durch die schnelle, genaue und personalisierte Ubermitt-
lung von Gesprachen in Textform werden die alltaglichen
Situationen der Isolation fir Horgeschadigte gemindert
und die beruflichen Chancen dieser Menschen gefdérdert.

27 VerbaVoice (2014)

Innovation/Pravention

Das Unternehmen adressiert einen bereits existierenden
Markt mit gesetzlich geregeltem Anspruch von Hérgescha-
digten auf entsprechende Unterstiitzung. Es ersetzt beste-
hende Angebote durch ein effizientes und kostensparendes
System. Als erstes System seiner Art ist es bereits als Kom-
munikationshilfe durch das Bayerische Sozialministerium
und Integrationsamter anerkannt. Die Kosteniibernahme
erfolgt durch gesetzlich vorgegebene Kostentrager wie z. B.
Agentur fur Arbeit, Integrationsémter und Kommunen.

Funktion des WI-Kapitals

WI-Kapital wurde hier als soziales Wagniskapital investiert
und dient dem Effektivitats- und Effizienzgewinn sowie der
Innovation im Sozialbereich.
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BEISPIEL .

Auticon®®

Soziale Problemlage

Fast 1% der Weltbevolkerung weist autistische Verhaltens-
merkmale auf. Wegen ihrer Beeintrachtigung in der sozialen
Interaktion und Kommunikation haben einige Menschen
im Autismus-Spektrum nur sehr geringe Chancen, einen
attraktiven Ausbildungs- bzw. Berufsweg zu gehen.

Lésungsansatz

Circa 15% der Menschen mit Asperger-Autismus haben
eine Uberdurchschnittliche Begabung im IT-Bereich. Das
Sozialunternehmen Auticon knlpft an die speziellen Fahig-
keiten von Asperger-Autisten an, indem es sie fiir spezielle
IT-Dienstleistungen einsetzt: zum Beispiel zum Testen von
Software. Durch ihre bestandig hohe Konzentrationsfahig-
keit bei sich wiederholenden Aufgaben erzielen die Mitar-
beiter von Auticon signifikant reduzierte Fehlerquoten. Die
Kunden des Unternehmens erhalten ein Social Coaching im
Kommunikationsprozess mit Auticon-Mitarbeitern.

Soziale Wirkung

Nur 5-10% aller Menschen im Autismus-Spektrum sind auf
dem ersten Arbeitsmarkt beschaftigt. Auticon zielt auf sozi-
ale Inklusion von Menschen mit Asperger-Autismus, in dem
es Stellen auf dem ersten Arbeitsmarkt in einem geeigneten
Arbeitsumfeld fir Asperger-Autisten schafft.

Innovation/Pravention

Anstelle aufwendiger und relativ wirkungsschwacher MaB-
nahmen der Eingliederungshilfe schafft Auticon gezielt
Arbeitsplatze fir Menschen mit Behinderung.

Funktion des WI-Kapitals

Die Investition nimmt hier die Form von ,geduldigem Kapital*
an, welches aus den Uberschissen des Unternehmens tiber
flexiblere Zeithorizonte zurtckbezahlt werden kann. Auch
hier wurde gezielt in soziale Innovation und die Vermeidung
von gesellschaftlichen Folgekosten investiert.

28 Auticon (2014)
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BEISPIEL 5

von Unruh & Team”

Soziale Problemlage

In Deutschland sind 6,5 Millionen Menschen Gberschul-
det und die Zahl der Privatinsolvenzen steigt jedes Jahr.
900.000 Menschen befinden sich derzeit in Insolvenzver-
fahren; jahrlich verursachen Insolvenzen wirtschaftliche
Schaden von tber 50 Milliarden Euro.

Lésungsansatz

Im gemeinnitzigen Verein BV INSO-Bundesverband
Menschen in Insolvenz und neue Chancen e.V., welcher
bundesweit Selbsthilfegruppen fir Betroffene organisiert
und sich fir eine Kultur der zweiten Chance einsetzt, wur-
de erkannt, dass es keine praventiven Beratungsangebote
fur Selbstandige, Freiberufler und Unternehmer gibt, die
in eine existenziell bedrohliche Krise geraten sind. Seit
2013 werden im Sozialunternehmen ,von Unruh & Team*
Einzelberatungen und personliche Unterstitzung fur
Unternehmer angeboten. Zahlreiche Insolvenzen konnten
so bereits verhindert werden.

Soziale Wirkung

Menschen, die von Insolvenz betroffen sind, werden auch
Jahre nach ihrer Schuldbefreiung immer noch als ,nicht
kreditwirdig stigmatisiert. Mit erheblichen Folgen fir
bis zu 600.000 Betroffene: Sie bekommen héaufig trotz
Job und geregeltem Einkommen kein Bankkonto, keinen
Mietvertrag und kénnen nicht wieder am wirtschaftlichen
Leben teilhaben.

Innovation /Pravention

von Unruh & Team ist das erste unabhéngige Beratungs-
unternehmen, das sich zum Ziel gesetzt hat, die Insolvenz
bei kleinen und mittelstandischen Unternehmen zu ver-
hindern. Ebenfalls innovativ ist der Umstand, dass jeder
Berater und jede Beraterin eine selbst erworbene unter-
nehmerische Erfahrung und Krisenkompetenz mitbringt.
Als Sozialunternehmen wird ,von Unruh & Team“ markt-
wirtschaftlich gefuhrt. Der erzielte Gewinn wird jedoch
ausschlieBlich in den weiteren Ausbau des Unternehmens
investiert und den regionalen Selbsthilfegruppen des BV
INSO sowie der ,Stiftung Finanzverstand“ zugefihrt. Die-
se unterstitzt Projekte zur Bildung von Finanzkompetenz
und tbernimmt die Ausbildung von Beratern. Fir Kunden,
die sich Beratungshonorare nicht leisten konnen, werden
ein Sozialfonds und ein Mikrokreditprogramm in Zusam-
menarbeit mit Stiftungen aufgelegt.

29 von Unruh & Team (2014)

Funktion des WI-Kapitals

von Unruh & Team wurde im Dezember 2013 von zwei Busi-
ness Angels erfolgreich finanziert. Fur die Start-up-Phase
wurde Kapital in Form eines Umsatzbeteiligungsmodells
(Mezzanine) aufgenommen, um die soziale Wirkung der
hybriden Struktur des Sozialunternehmens zu optimieren.
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DORV -Dienstleistung und
Ortsnahe Rundum Versorgung*
Soziale Problemlage Innovation/ Pravention
Die gesellschaftliche Entwicklung erzeugt immer mehr DORYV ist ein einmaliges Konzept multifunktionaler Nah-
unterversorgte Wohnstandorte in Stadtrandgebieten versorgung und ermoglicht Dorfbewohnern und Bewoh-

34 und Dorfern. Supermérkte, Gewerbe und Dienstleister nern von Stadtquartieren die Lebensqualitat zu sichern

schlieBen, Immobilien und Infrastruktur verlieren ihren
Wert, Menschen verlassen die Region. Zurtick bleiben
insbesondere altere und weniger mobile Mitbirger ohne
Versorgung. In Deutschland leben etwa 22 Millionen Men-
schen in dinn besiedelten Raumen, eine Abwanderung
von 12 Millionen Menschen wird prognostiziert, wenn
nicht gegengesteuert wird.

Lésungsansatz

DORV-Zentren bieten neben Produkten, Dienstleistungen
und sozial-medizinischer Versorgung (Lebensmittel, Metz-
ger, Post, Pflegedienst, etc.) auch einen Ort fiir menschliche
Begegnungen — alles geblindelt in einem Zentrum mitten
im Ort. Damit bietet DORV ein mehrfach erfolgreich umge-
setztes Konzept der multifunktionalen Nahversorgung flr
Standorte, an denen sich herkémmliche Anbieter zurick-
gezogen haben. Der Betrieb der DORV-Zentren selbst wird
von selbstandigen Unternehmern oder Birgergenossen-
schaften vor Ort durchgefihrt.

Soziale Wirkung

DORV bringt Birger dazu, die Zukunft in ihrem Wohn-
standort selbst zu gestalten, um die Lebensqualitat fur alle
Mitbewohner zu sichern: lebenslang in der gewohnten sozi-
alen Umgebung leben, ortsnahe Arbeitsplatze sichern und
regionale Strukturen starken. Kernelement ist dabei, neben
dem Angebot von Produkten und Dienstleistungen, auch
einen Ort fir menschliche Begegnungen zu schaffen. Bisher
gibt es bereits 12 DORV- Zentren im Echtbetrieb, von denen
mehr als 10.000 Biirger profitieren. Die Schaffung weiterer
50 DORV-Zentren ist in den nachsten funf Jahren geplant.

30 DORV (2014)

und den weit verbreiteten Teufelskreis aus Abwanderung
und wegfallender Nahversorgung zu durchbrechen. Seit
Grindung des ersten DORV-Zentrums ist die Nachfrage
von Kommunen nach der Ubertragbarkeit des DORV-Kon-
zepts auf andere Regionen stetig gestiegen. Seit seiner
Entstehung erhielt DORV ca. 100 Beratungsanfragen zum
Aufbau vergleichbarer Zentren in ganz Deutschland, von
denen bisher 40 aktiv unterstiitzt werden.

Funktion des WI-Kapitals

Als Sozialunternehmen wird DORV marktwirtschaftlich
geftihrt und generiert Einnahmen aus der Beratung von
Kommunen zum Aufbau neuer DORV-Zentren, Lizenzgebiih-
ren und Schulungsangeboten. Zur erfolgreichen Skalierung
des DORV-Konzepts wurde Wachstumskapital von einer
Stiftung und einem sozialen Business Angel zur Verfligung
gestellt. Zukinftige Gewinne sollen in den weiteren Ausbau
des Geschafts oder zur Unterstiitzung der gemeinniitzigen
Schwestergesellschaft eingesetzt werden.
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BEISPIEL D

Discovering Hands™

Soziale Problemlage

In Deutschland ist Brustkrebs die haufigste Krebserkran-
kung bei Frauen. Die Wahrscheinlichkeit eines todlichen
Verlaufs der Krankheit hangt stark vom Zeitpunkt der
Diagnose ab. Die Kosten flr eine praventive Mammo-
graphie werden von den Krankenkassen nur fir Frauen
zwischen 50 und 69 Jahren Ubernommen. Fir Frauen
unter 50 Jahren steht dblicherweise nur eine arztliche
Tastuntersuchung zur Verfigung. Gleichzeitig gibt es in
Deutschland circa 1,2 Millionen Menschen mit einer Seh-
kraft unter 30%, von denen im arbeitsfahigen Alter nicht
alle einen Beruf austiben. Man schatzt die Arbeitslosigkeit
unter Sehgeschadigten auf circa 10% und geht davon
aus, dass insbesondere sehbehinderte Frauen beziglich
der Erwerbstatigkeit benachteiligt sind. Mangelnde Aus-
stattung und Anpassung des Arbeitsumfeldes sowie Vor-
urteile gegentiber der Leistungsfahigkeit sehbehinderter
Menschen erklaren ihre geringe Eingliederungsrate in den
Arbeitsmarkt.

Lésungsansatz

Die Brusttastuntersuchung durch den Gynakologen, die fiir
Frauen zwischen 30 und 50 Jahren die einzige Brustkrebs-
friherkennungsmaBnahme darstellt, wird nicht nach stan-
dardisierten und validierten Ablaufen und oft unter hohem
Zeitdruck durchgefthrt. Discovering hands bildet blinde
Frauen zu medizinischen Tastuntersucherinnen (MTU) aus,
die im Rahmen der Brustkrebsfritherkennung eingesetzt
werden; so fullt das Unternehmen diese Untersuchungsli-
cke aus und schafft gleichzeitig ein sinnvolles Betatigungs-
feld fur Behinderte mit klaren Vorteilen fiir Patientinnen:
Blinde haben einen nachweislich tberlegenen Tastsinn, was
sich beispielsweise durch die Fahigkeit Braille-Schrift zu
lesen auBert. Die Tastuntersuchung durch die MTU erfolgt
nach einem speziell entwickelten, standardisierten und
qualitatsgesicherten Untersuchungskonzept.

31 discovering hands (2014)

Soziale Wirkung

discovering hands basiert auf einem standardisierten
Tastverfahren, das die fruhzeitige Diagnose von Brust-
krebs optimiert. Blinde Frauen erhalten Beschaftigungs-
verhaltnisse, welche sie wegen ihrer besonderen Begabung
ausfullen. Bisher wurden tGber 10.000 Patientinnen unter-
sucht; in den nachsten 5 Jahren sollen in Deutschland tber
38.000 folgen.

Innovation/ Pravention

Die splrbare Verbesserung der Heilungschancen bei Brust-
krebs ergibt sich aus der Verbesserung der Fritherkennung.
Blinde oder sehbehinderte Frauen, die sich zur MTU qua-
lifizieren lieBen, haben erfolgreich ihre ,Behinderung* zur
Begabung gemacht. Sie leisten eigenstandig in verantwor-
tungsvoller Téatigkeit einen sinnvollen und positiv wahr-
genommenen Dienst im Gesundheitssystem. Ihr Einsatz
fihrt einerseits direkt durch die bessere Tastdiagnostik,
andererseits indirekt durch die verbesserte Motivation der
Patientinnen zur Teilnahme an allen Praventionsangeboten
zu einer besseren Aufdeckungsrate von Friihkarzinomen
und damit zu einer Senkung der Behandlungs- und Fol-
gekosten. Auch wenn der Einsatz der MTU nur im Rahmen
der Brustkrebsfriiherkennung erfolgt, steht discovering
hands fur eine deutlich weiterreichende Vision, namlich
die Nutzung des hochentwickelten Tastsinns blinder und
sehbehinderter Menschen in allen medizinischen Feldern,
in denen die Tastdiagnostik von Bedeutung ist. Insbeson-
dere mit Blick auf den internationalen Markt ergibt sich hier
ein Bedarf z.B. im Bereich der Schilddrisen-, Prostata-,
Hoden-, Glaukom- und Lymphsystem-Diagnostik. Gerade
in Landern mit geringerer Verfiigbarkeit von apparativer
Diagnostik ist die Anzahl blinder und sehbehinderter Men-
schen oft besonders hoch.

Funktion des WI-Kapitals

Zur Durchdringung des deutschen Marktes und zur inter-
nationalen Expansion des Wirk- und Geschaftsmodells
bendtigt discovering hands Wachstumskapital, welches
durch wirkungsorientierte Investoren bereitgestellt wird.
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Was sind Social Impact Bonds?
Die Bezeichnung ,Bond“ — Anleihe — ist irrefihrend. Tatsach- 3. Die ausgezahlte Rendite kommt in diesem Fall nicht
lich handelt es sich bei diesem sozialen Finanzierungs- direkt vom Kapitalempfanger (dem sozialen Dienst-
instrument um eine sektorentibergreifende Kooperation. leister), sondern wird vom Staat gezahlt, wenn die

36 Beteiligt an einem SIB sind in der Regel ein oder mehrere finanzierte Intervention sich als wirksam erweist und

soziale Dienstleister, private, wirkungsorientierte Investo-
ren und der Staat. Im glinstigsten Fall sollen mit Hilfe die-
ses Instruments drei Ziele erreicht werden:

Wirkungsorientierte Verwendung o6ffentlicher Gelder
SIBs erlauben eine Verknipfung zwischen Finanz-
ierungsflissen und Wirkungszielen. Dies geht weit
Uber gangige Wirkungsanreizsysteme (z. B. Pramien-
modelle) hinaus.

Investitionen in praventive MaBnahmen

SIBs erlauben dem Staat den Fokus auf praventive
MaBnahmen zu legen und damit hohe Folgekosten
sozialer sozialen Probleme zu vermeiden.

Férderung von sozialer Innovation
SIBs ermdglichen die Finanzierung von potenziell
hochwirksamen, aber noch nicht skalierten Projekten.

Im Rahmen eines Vertrages (oder mehrerer Vertrage)
regeln die Parteien ihre Zusammenarbeit. Hier werden die
konkreten Finanzierungsmechanismen, die Verteilung von
Risiken und die gewtinschten Ergebnisse (Wirkung) fest-
gelegt und die Verpflichtungen der Akteure vereinbart:

1. Der soziale Dienstleister verpflichtet sich, eine bereits
erprobte Intervention zu erbringen und dadurch eine
messbare soziale Wirkung zu erzielen. Dies kann zum
Beispiel die enge Begleitung und Unterstiitzung von
jungen Langzeitarbeitslosen sein, die dadurch mit ho-
herer Wahrscheinlichkeit langfristig in den Arbeitsmarkt
integriert werden kénnen.

2. Die Intervention wird durch privates Investitionskapital
finanziert. Erreicht die Intervention die festgelegte
soziale Wirkung, erhalten die Investoren das eingesetz-
te Kapital und eine Rendite, die von der Wirkung der
sozialen MaBnahmen abhangt.

sich dadurch Einsparungen in den 6ffentlichen Kassen
generieren lassen (siehe Abbildung 7). Bei der erfolg-
reichen Integration junger Langzeitarbeitsloser in den
Arbeitsmarkt fallen zum Beispiel erheblich geringere
staatliche Aufwendungen flr Arbeitslosengeld an.

Der Einsatz von SIBs bietet sich dort an, wo praventive,
skalierbare MaBnahmen fir eine klare Zielgruppe
anstehen, deren Problemlage fir die offentliche Hand
von hoher Bedeutung ist. Das SIB-Modell erlaubt es
der offentlichen Hand, ihr Wirkungsziel entscheidend
hochzufahren, anstatt eine der ,lblichen MaBnahmen*
zu finanzieren; das dabei entstehende Risiko wird von
wirkungsorientierten Investoren getragen, die sich
wiederum fur eine direkte, nachvollziehbare und positive
soziale Veranderung in ihrer Region einsetzen wollen.

Abb.7: Wirkungsmodell eines SIBs

Das eingesetzte
B Kosten Kapital inkl.
der Rendite wird
Inter- den Investoren

zurlickgezahlt

EURO
Il

vention

Status Quo Social Impact Bond

Quelle: Bertelsmann Stiftung (2014b)
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International sind diverse SIBs bereits umgesetzt bzw. in der Planungsphase:*

Themengebiet des SIB

Australien Kinder- und Jugendhilfe

Australien Frahkindliche Hilfen

Australien Resozialisierung von Straftatern
GroBbritannien Resozialisierung von Straftatern
GroBbritannien Pflegeunterbringung x2
GroBbritannien Integration in den Arbeitsmarkt x10
GroBbritannien Obdachlosigkeit

GroBbritannien Pflege im Alter

GroBbritannien Adoption

Indien Bildung

Israel Integration in den Arbeitsmarkt x2
Israel Resozialisierung von Straftatern
Kolumbien Schwangerschaften von Jugendlichen
Mosambik Malaria

Pakistan Primére Schulbildung

Sldafrika Strafjustizreform

Swasiland Pravention von HIV und TB

Uganda Bekampfung von Schlafkrankheit
Uganda Sekundare Schulbildung

USA Resozialisierung von Straftatern x2
USA Integration in den Arbeitsmarkt x2
USA Obdachlosigkeit

USA Fruhkindliche Hilfen

USA Asthma

USA Pflege von Neugeborenen

32 Instiglio (2014)
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Beispiele fir Geschaftsmodelle im
Kommissionsmodell von W1

BEISPIEL O

Modellprojekt Eleven Augsburg
(Social Impact Bond)™

Soziale Problemlage

Das Modellprojekt Eleven Augsburg fokussiert auf benachtei-
ligte, arbeitslose Jugendliche im Ubergangsbereich zwischen
Ausbildungsforderung und Jugendhilfe. Diese Jugendlichen
werden tendenziell nicht oder nicht mehr durch die Angebote
der Bundesagentur flr Arbeit bzw. der Jobcenter oder der Ju-
gendamter erreicht. Innerhalb dieser Zielgruppe, die zunachst
kaum sichtbar ist, kommt es im Verlauf der Jahre zu einer dras-
tisch verschlechterten Wahrscheinlichkeit, eine Berufsausbil-
dung oder ein Beschaftigungsverhaltnis zu finden. Dadurch
entstehen fur die 6ffentliche Hand signifikante Folgekosten.

Lésungsansatz

Da die bislang geférderten MaBnahmen diese Jugendlichen
nicht erreichen konnten, bot sich in dieser Situation bei-
spielhaft ein SIB-Modellprojekt an. Grundlage fir Eleven
Augsburg ist eine Vereinbarung zwischen der Juvat gGmbH,
einer Tochtergesellschaft der Benckiser Stiftung Zukunft,
und dem Bayerischen Staatsministerium fr Arbeit und
Soziales, Familie und Integration. Es wurde festgeschrieben,
wahrend der Projektlaufzeit eine definierte Zahl von Jugend-
lichen in Ausbildung oder Arbeit zu bringen—und diese dort
fur mehr als neun Monate zu halten. Die klar formulierten
Bestimmungen beziglich der zu erreichenden Ziele und
der Merkmale der Zielgruppe garantieren eine eindeutige
Messbarkeit des Projekterfolges. Vorfinanziert wird Eleven
Augsburg von vier gemeinnttzigen Organisationen, der BMW
Stiftung Herbert Quandt, der BHF-BANK-Stiftung, der Bon-
Venture gGmbH sowie der Eberhard von Kuenheim Stiftung
der BMW AG. Die vier mit der operativen Umsetzung des SIB
betrauten Projektpartner—Ausbildungsmanagement Augs-
burg; Kinder-, Jugend- und Familienhilfe Hochzoll; apeiros
e.V.; Joblinge gAG Minchen—haben zielgruppenspezifische
Programm-Module aus dem Bereich der Jugendhilfe sowie
der Ausbildungsférderung und Berufsorientierung zusam-
mengefihrt. Entscheidend war dabei die maBgeschneiderte
Ausrichtung der Module, da die Zielgruppe durch bestehen-
de Angebote nicht mehr erreicht wird. Nach Durchlauf einer
intensiven Betreuung, zunachst innerhalb des geschitzten
Projektraumes und anschlieBend in Praktikumsunterneh-
men, folgt schlieBlich die Vermittlung in eine Ausbildung oder
Arbeit inklusive begleitender Nachbetreuung.

33 Eleven (2014)

Soziale Wirkung

Im Rahmen des SIB werden benachteiligte Jugendliche, die von
bestehenden Angeboten langere Zeit nicht erreicht wurden, in
Ausbildung oder Arbeit integriert. Da die Auszahlung der ver-
einbarten Pramie durch die 6ffentliche Hand im Nachhinein und
ausschlieBlich bei Erreichen der vorab festgelegten Zielkriteri-
en erfolgt, kommt der Evaluation des SIB eine entscheidende
Bedeutung zu. Erst nach Feststellung des Erfolges durch einen
unabhangigen, externen Evaluierer wird die vereinbarte Ziel-
pramie an die Vorfinanzierer ausgezahlt. Eine zusatzlich von
der Universitat Hamburg durchgefiihrte Prozessevaluation lie-
fert parallel wichtige Erkenntnisse tiber die Wirkmechanismen
von Pay-for-Success Ansatzen.

Innovation/Préavention

Mit ihren begrenzten Mitteln steht die 6ffentliche Hand stetig
wachsenden gesamtgesellschaftlichen Aufgaben gegentber.
Gleichzeitig spart wirkungsvolle praventive Arbeit dem Staat
mittel- und langfristig viele Folgekosten. Social Impact Bonds
wie Eleven Augsburg sind in der Lage, insbesondere gemein-
nutziges Kapital, das in betrachtlichem Umfang zur Verfiigung
steht, mit den passenden Projekten zu verknipfen. Zudem koén-
nen im Rahmen eines SIBs die involvierten Projektpartner vor
Ort ihrer eigentlichen Arbeit in besonderem MaBe nachgehen:
Mit der Ubernahme des Ausfallrisikos durch die Vorfinanzierer
ist ihre Arbeit Uber die gesamte Projektlaufzeit zuverlassig
gesichert und sie kénnen sich vollumfanglich auf die inhaltliche
Arbeit konzentrieren. Durch den unburokratischen Aufbau des
SIB-Pilotprojekts haben die Projektpartner dartber hinaus die
Moglichkeit, ohne Einschréankungen Kooperationen einzuge-
hen, was die Wirksamkeit und Nachhaltigkeit der durchgefthr-
ten MaBnahmen zusatzlich steigert.

Funktion des WI-Kapitals

Das WI-Kapital dient dazu, eine Sozialleistung mit praventivem
Charakter vorzufinanzieren und den Beweis zu erbringen, dass
durch die angebotenen Leistungen wirksam die vorab von Sei-
tender offentlichen Hand formulierten Ziele erreicht werden. Im
Erfolgsfall wird eine zu Vertragsabschluss vereinbarte Pramie
ausbezahlt und die Vorfinanzierer erhalten ihre zur Verfiigung
gestellten Mittel inklusive einer geringen Verzinsung zurick.
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Im Rahmen des Modellprojektes Eleven Augsburg wird erstmalig
in Deutschland ein so genannter Social Impact Bond umgesetzt

VORFINANZIERER

BHF-BANK-Stiftung, Eberhard von Kuenheim
Stiftung, BMW Stiftung Herbert Quandt,
BonVenture gGmbH

Darlehen Darlehen plus geringe Verzinsung

|

ERMOGLICHER

Juvat gGmbH B

Projektbudget
Zielprdmie im Erfolgsfall

PROJEKTPARTNER OFFENTLICHE HAND

apeiros e.V. / Ausbildungsmanagement Augsburg Bayerisches Staatsministerium fir Arbeit und
/Kinder-, Jugend u. Familienhilfe Hochzoll / Soziales, Familie und Integration
Joblinge gAG Miinchen

Erfolgsrrlleldung
EVALUIERER i

Begleitevaluation: Universitat Hamburg
Erfolgsevaluation: Sozietat Dr. Mohren & Partner

Quelle: Juvat gGmbH (2014)

Die Programmstruktur basiert auf bedarfsorientierten Programm-Modulen, um
unterschiedlichen Zugangen zu den potenziellen Teilnehmern gerecht zu werden

ELEVEN AUGSBURG

09/2013 12/2015

Programm-Phasen Finden u. Binden Stabilisieren und Qualifizieren Vermitteln und Halten

VERMITTLUNG
_ IDENTIFIKATION/ | ANBINDUNG/ BERUFS- NACH-
Programm-Module ANSPRACHE STABILISIERUNG J| ORIENTIER '”AU/?E%E#NG/ BETREUUNG
BERUFS-
QUALIFIZIERUNG

Lokale AUSBILDUNGSMANAGEMENT AUGSBURG
Projektpartner

KINDER-, JUGEND- uxo FAMILIENHILFE HOCHZOLL

Externe APEIRGS e.V.
Frojektpartner JOBLINGE gAG MUNCHEN

Quelle: Juvat gGmbH (2014])
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Das existierende WI-Okosystem in Deutschland

Auch wenn ihre Anzahlin Deutschland bislang noch Uberschaubar ist, demonstrieren die dargestellten
Investitionsbeispiele, dass es moglich ist, eine positive soziale Wirkung durch innovative und unter-
nehmerische Ansatze und mit Hilfe von privatem Investitionskapital herbeizufihren. Damit leisten
die beteiligten Akteure auf der Geber- und Nehmerseite wichtige Pionierarbeit: Sie gestalten durch

40 ihre Innovationsfahigkeit und Risikobereitschaft die ersten Schritte Richtung Aufbau eines effektiven

WI-Marktes in Deutschland. Die folgende Grafik veranschaulicht die Ablaufe eines solchen Marktes.

Abb. 8: Struktur WI-Markt (schematisch)

INVESTOREN

- Staat

- Private Investoren
(z.B. HNWIs/Family Offices/
Kleinanleger)

- Stiftungen
- Institutionelle Anleger

Zufluss von Kapital

UNTERSTUTZER (,,ENABLER]

VERMITTLER

-~ KAPITAL-
é INVESTITIONSVEHIKEL EMPFANGER

Transaktions-/
Kommissionsmodell

J—

Lenkung von Kapital

Offentliche Einrichtungen -
Sozialunternehmen -

Aufnahme von Kapital

Quelle: Weber & Scheck (2012)
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Intermediare als Treiber

Bislang handelt es sich bei WI in Deutschland um Einzelbeispiele, deren Treiber spezialisierte Inter-
mediare sind, die Angebot und Nachfrage zusammenbringen. Diese Produktanbieter von wirkungs-
orientierten Investitionen sammeln Geld von Investoren und geben dies in Form von Garantien,
Eigenkapital, Mezzanine-Kapital und Darlehen an sozial orientierte Unternehmen weiter. Neben der
Finanzierung bieten sie ihren Kapitalnehmern Unterstitzung in Form von Management-Know-how
und Kontakten, um die Sozialunternehmen beim Wachstum zu unterstitzen. Die gleiche Art von Inter-
medidren, die kommerzielle Unternehmen finanzieren und die auf den traditionellen Finanzmarkten
tatig sind, existieren somit auch im Feld von WI. Im deutschen WI-Markt sind zurzeit zwei Social-
Venture-Capital-Fonds, BonVenture sowie der Social Venture Fund fiihrend, seit 2013 ist dartber hin-
aus Tengelmann Social Ventures aktiv. Diese verwalten zusammen ca. 40 Millionen Euro an Vermo-
gen und stellen Sozialunternehmen Eigenkapital, Mezzanine-Kapital sowie Fremdkapital im Rahmen
von 200.000 -1.5 Millionen Euro zur Verfligung. Durch die Mindesteinlage von 100.000 -500.000
Euro in diese Fonds sind es meistens vermogende Privatpersonen (oder High-Net-Worth Individuals,
HNWI), (nicht-deutsche) Stiftungen und institutionelle Anleger, die das bendtigte Kapital bereitstellen.
Bisher haben diese Fonds mehr als 3.000 Investitionsmdglichkeiten Gberprift, wovon 29 Sozialun-
ternehmen in Deutschland Finanzierung erhalten haben. Von diesen 29 wurde bei neun Exits durch-
gefUhrt.3* Darliber hinaus tritt die staatliche Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW) in Deutschland als
Intermediar und wirkungsorientierter Investor auf. Durch das mit dem Bundesfamilienministerium ent-
wickelte Forderprogramm stellt die KfW seit Anfang 2012 Sozialunternehmen bis zu 200.000 Euro
pro Einzelfall zur Verflgung. Es handelt sich dabei um Matching-Fund Mittel, die die KfW als Co-In-
vestitionen zusammen mit anderen Investoren platziert.

Wahrend die oben angeflihrten Intermedidre selbst als Investoren auftreten, unterstitzen Inter-
medidre wie die Finanzierungsagentur fir Social Entrepreneurship (FASE), Sozialunternehmen beim
Einwerben von Wachstumskapital (vor allem bei der Strukturierung einer Transaktion und der Inves-
torenansprache). So kdnnen innovative, hybride Finanzierungskonzepte entwickelt und pilotiert wer-
den. Die FASE bildet dabei Koalitionen von verschiedenen Finanziers aus dem gesamten Spektrum
von Privatinvestoren, Family Offices, Stiftungen, Social-Venture-Capital-Fonds, Banken und 6ffent-
licher Hand. Bisher wurden bereits vier Finanzierungen von Sozialunternehmen mit einem Volumen
zwischen jeweils 100.000 und 500.000 Euro realisiert.

Eine weitere wichtige Funktion spezialisierter Intermediare stellt die Grindungsberatung von
Sozialunternehmen dar. Mittlerweile existiert eine Reihe von Initiativen zur Start-up-Forderung von
Sozialunternehmen. Dazu gehort zum Beispiel das von der Social Impact gGmbH mit Unterstitzung
von SAP und Forderung durch das BMFSFEJ eingefiihrte Grindungsunterstitzungsprogramm fir sozi-
ale Start-ups. Seit Herbst 2011 haben sich mehr als 500 Social-Start-up-Teams um die Aufnahme in
dieses Programm beworben. Eine dhnliche Zielsetzung verfolgt das weltweite Impact-Hub-Network,
das mittlerweile auch in Deutschland mit Standorten in Berlin und Minchen vertreten ist.

Saocial Venture Fund und BonVenture: 2013
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Neben den angesprochenen Intermedidren, welche sich vor allem auf die Beratung und Unterstitzung
der Mittelnehmer spezialisieren, gibt es Intermediare, die sich mit der Beratung von Investoren und
der Entwicklung neuer strukturierter Finanzierungsvehikel befassen. So berdt das MUnchener Unter-
nehmen Impact in Motion sowohl private als auch institutionelle Investoren (z.B. spezialisierte Fonds)
in Bezug auf Anlagemaoglichkeiten im Bereich WI. Zudem unterstlitzt es Vermogensverwalter sowie
Organisationen des privaten Sektors und der 6ffentlichen Hand bei der Konzeption, Entwicklung und
Auflage von wirkungsorientierten Finanzierungsvehikeln (z.B. Social Impact Bonds) und tragt durch
systematische Marktanalysen zur Transparenz und Weiterentwicklung des WI-Marktes bei.

Im erweiterten Umfeld dieser Intermediare agieren schon lange andere Akteure mit &hnlicher Ziel-
setzung. So finanzieren Alternativbanken (z.B. GLS Bank) und Kirchenbanken (z.B. die Evangelische
Bank eG; Bank fur Kirche und Caritas eG) Uber von ihnen initiierte Fonds (z.B. Mikrofinanzfonds)
Projekte von Kleinstunternehmen vor allem in Entwicklungs- und Schwellenldandern zum Abbau von
Armut. Auch traditionelle Banken offerieren Anlageprodukte, die einen Bezug zu WI aufweisen, bei-
spielsweise in Form von Sparbriefen. Vor allem Volks- und Raiffeisenbanken bieten einem breiten
Anlegerkreis Anteile von im Umweltsektor tatigen Genossenschaften an. Ferner sind Sparkassen und
Volks- und Raiffeisenbanken nicht unerheblich Uber eigene Stiftungen an Immobilien aus dem Pflege-
und Altenhilfebereich beteiligt oder finanzieren diese. Zu erwahnen sind auf der Ebene der Bundeslan-
der staatliche Finanzierungsanstalten (z. B. L-Bank in Baden-Wurttemberg), die u.a. Existenzgrindun-
gen von Sozialorganisationen finanziell begleiten und durch Gewahrung von Blrgschaften Investoren
vor Ausfallrisiken schitzen. Kurz gesagt, auch Uber die Kreditfinanzierung kbnnen gezielt gesellschaft-
liche Entwicklungen gefordert werden. Derartige Kreditvergaben sind bei innovativen Initiativen kom-
binierbar mit Leih- und Schenkgemeinschaften, Blirgergemeinschaften oder sogar mit einer Kostende-
ckungsumlage (statt Kreditzins).

Wer investiert schon?

Das investierte Kapital ist in den oben genannten Beispielen in erster Linie philanthropisch und sozial
motiviert - die Geldgeber fallen somit in die Kategorie der sogenannten ,impact first“-Investoren. In
Deutschland (aber auch in anderen Landern) handelt es sich bislang bei wirkungsorientierten Inves-
toren oftmals um Menschen mit einem unternehmerischen Hintergrund, die sich zugleich auch als
Business Angels engagieren und ,ihre* Sozialunternehmen mit Business-Know-how und Zugang zu
Netzwerken unterstltzen. So auch bei VerbaVoice und Auticon, welche sowohl Kapital als auch imma-
terielle Unterstltzungsleistungen des Hauptinvestors bekamen. Viele in Deutschland aktive wirkungs-
orientierte Investoren sind zudem Mitglieder von Netzwerken (z. B. Toniic und FASE) oder dem Ashoka
Support Network. In Deutschland wird diese Form von Investitionen bislang hauptsachlich von ver-
mogenden Privatpersonen getatigt, auch wenn andere Investorengruppen wie z. B. Stiftungen mittler-
weile ein wachsendes Interesse an WI zeigen.

Abschlussbericht NAB Deutschland
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Wer sind die zukiinftigen Investoren?

Damit W1 sich mittel- und langfristig als zusatzlicher Finanzierungsbaustein fir soziale Dienstleistungs-
erbringer in Deutschland etablieren und dadurch einen signifikanten Beitrag zur Bewaltigung der bereits
aufgezeichneten demographischen und sozialen Herausforderungen leisten kann, missen in den kom-
menden Jahren weitaus hdhere Volumina an privatem Investitionskapital fur soziale Zwecke mobilisiert
werden. Dazu gehdrt auch das Gewinnen von Investorengruppen, die es sich im Zweifelsfall - anders als
primar philanthropisch motivierte Organisationen und Privatpersonen - nicht leisten kbnnen, zugunsten
der sozialen Wirkung Renditeabschldge oder ein erhdhtes Risiko in Kauf zu nehmen. Es gibt bereits jetzt
Investoren, deren Investitionsverhalten eine Affinitat zu WI aufweist, deren Potenzial aber noch weiter
zu entfalten ist.

Wie verhalten sich also verschiedene, in Frage kommende, Investorengruppen momentan in Bezug
auf WI und inwieweit besteht die Moglichkeit, den bislang noch harten Kern von wirkungsorientierten
Investoren um zuséatzliche Investorengruppen zu erweitern? Im Folgenden werden das Investitionsver-
halten und die Motivation verschiedener Investorengruppen mit Blick auf WI (iberblicksartig dargestellt
und brachliegendes Potenzial erértert.

Stiftungen im Einklang mit ihrer Satzung

Der Einsatz einer Stiftung im WI-Feld wird als ,satzungszweckbezogenes Investieren (engl. ,Mission-
Related Investing, MRI“) bezeichnet. Hierbei wird das Stiftungsvermogen im Einklang mit den sozialen
oder 6kologischen Zielen der operativen und férdernden Aktivitdten angelegt. Einer Expertise des Bun-
desverbandes Deutscher Stiftungen zufolge ist diese doppelte Zielsetzung im Rahmen bestehender stif-
tungs- und steuerrechtlicher Rahmenbedingungen umsetzbar.3> Und doch sind Stiftungen bisher nur
eingeschrankt als wirkungsorientierte Investoren aktiv. Bei einer laufenden Befragung der Universitat
Stuttgart® von ausgewahlten deutschen Anlegerkreisen wurde deutlich, dass Stiftungen in sehr gerin-
gem Umfang im Bereich WI aktiv sind, wobei sie anstelle von Anlagen in WI-Finanzprodukte (z. B. Inves-
titionsfonds) die direkte Finanzierung konkreter, am Stiftungszweck ausgerichteter Einzelprojekte bevor-
zugen. Es Uberwiegt der Anspruch, dass WI ein marktgerechtes Rendite-Risiko-Profil aufweisen missen
und die soziale Wirkung nicht zu Lasten der Rendite gehen darf. Untermarktrenditen werden dabei nur
insoweit akzeptiert, als sie vortbergehend sind und den realen Kapitalerhalt einer Stiftung nicht unter-
graben. Zentrale Bereiche, die von Stiftungen flr ihre WI préferiert werden, sind Wohnungswesen, Kli-
maschutz, Sozialunternehmen und mit Abstrichen Altenhilfe und -pflege. FUr Investitionen in die Berei-
che Bildung oder Weiterbildung, Qualifizierung fur den Arbeitsmarkt sowie Kinder- und Jugendhilfe gibt
es bisher vergleichbar wenig Erfahrung. In den letztgenannten Bereichen besteht Unklarheit unter Stif-
tungen, ob ein rentables Geschaftsmodell etabliert werden kann, damit die Renditeanforderungen von
Stiftungen erfullt werden konnen. Als besonderes Hemmnis wird seitens der Stiftungen gesehen, dass in
Bezug auf WI die landerspezifischen Stiftungsgesetze und deren Handhabungen sowohl fiir diese selbst
als auch fur die Aufsichtsbehérden noch weitreichende Unklarheiten aufweisen.

Schneewei & Weber (2012)

Die Befragung wird aktuell im Auftrag der Bertelsmann Stiftung vom Lehrstuhl Finanzwirtschaft der Universitat Stuttgart durchgefihrt.
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Vor diesem Hintergrund besteht seit 2013 der Expertenkreis ,Mission Investing" des Bundesver-
bands Deutscher Stiftungen unter Federfiihrung der Eberhard von Kuenheim Stiftung. Die Mit-
glieder aus 15 Stiftungen prifen die Rahmenbedingungen fir Investitionen in Unternehmen und
Organisationen mit ausgewiesener sozialer Wirkung. Noch im Jahr 2014 hat der Expertenkreis
einen MRI-Pilotfonds mit dem Fokus auf Bildung aufgesetzt: Es handelt sich hierbei gleichzeitig
um die europaweit erste Registrierung unter der jingst verabschiedeten EUSEF-Verordnung. Aus
diesem Kreis sind daher weitere innovative Impulse flr den deutschen WI-Markt zu erwarten.

Da die meisten WI aufgrund der Uberdurchschnittlichen Risiken zu sogenannten alter-
nativen Investitionen zu zahlen sind, werden vermutlich nur relativ groBe und entsprechend
kapitalisierte Stiftungen mit einem Vermogen von mehr als 1 Million Euro in der Lage sein,
derartige Risiken zu tragen und die zusatzlichen Kosten, welche mit dem Aufsetzen und der
Uberwachung von Wirkungszielen entstehen, zu stemmen. Stiftungen kann neben der poten-
ziellen Investorenrolle jedoch auch eine zentrale Aufbaufunktion zukommen; durch Risikotber-
nahme mittels Investition von ,First-Loss"“-Kapital zum Beispiel, welches eher aus Fordermitteln

und nicht aus dem Stiftungsvermogen kommt, kdnnen Stiftungen wesentlich zum Aufbau der
Marktinfrastruktur beitragen.

Abschlussbericht NAB Deutschland
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BEISPIEL /

MRI-Pilotfonds Bildung,
etabliert durch den Expertenkreis
Mission Investing3’

Der MRI-Pilotfonds Bildung wurde aufgelegt, um es gemein-
nltzigen, dem deutschen Recht unterliegenden Stiftungen
zu ermoglichen, einen Teil oder die Gesamtheit ihres Grund-
stockvermogens im Einklang mit ihrem Zweck zu investieren
und so ihre soziale Wirkung zu maximieren. Die Projekte
oder Unternehmen, in die investiert werden soll, sind So-
zialunternehmen mit Fokus auf L6sung von Problemen im
Bildungsbereich im deutschsprachigen Raum.

Soziales Problem

Stiftungen erfullen blicherweise ihren Satzungszweck
mittels Einkiinften, die sie durch die Anlage ihres Grund-
stockvermdgens erzielen. Allerdings stehen die meisten der
von Stiftungen getatigten speziellen Investitionen aus fol-
genden Grinden nicht im Einklang mit ihren Zielsetzungen:

 Stiftungen trennen Ublicherweise die Aspekte ,Zweck”
und ,Vermégensverwaltung, insbesondere wenn externe
Manager das Vermogen fir sie verwalten.

* Das Finden angemessener einzelner Projekte bzw.
Anlagen erweist sich als schwierig.

* Es fehlt am Bewusstsein, dass Investitionen die soziale
Wirkung vervielfachen kénnen.

* Stiftungen fehlt es haufig an Know-how im Umgang mit
Finanzinstrumenten.

Beim MRI-Pilotfonds Bildung sind zwei Aspekte hervor-
zuheben. Erstens haben Stiftungen (besonders kleinere
Stiftungen) ihre Anlagen auf ihren Satzungszweck abzu-
stimmen, wobei ihr Zweck nicht nur durch die tber ihre
Anlagen erzielten Ertrage erfullt wird, sondern auch durch
ihr Anlageverhalten. Zweitens wird das Gber ihre Anlagen
erwirtschaftete Kapital den jeweiligen ausgewahlten
Projekten zugeteilt, was es ihnen erlaubt, eine starkere
soziale Wirkung in einem bestimmten Interessensgebiet
zu erzielen, in diesem Fall im Bereich Bildung im deutsch-
sprachigen Raum.

37 Eberhard von Kuenheim Stiftung (2014)

Lésungsansatz

Das Tool zur Lésung dieses Problems ist im Wesentlichen
so konzipiert wie das eines klassischen (Private-Equity-)
Investmentfonds. Als absolutes Pionierprojekt wird der
MRI-Pilotfonds Bildung zunachst mit einer relativ geringen
Summe von 500.000 bis einer Million Euro ausgestattet.
Er hat eine Projektlaufzeit von nur vier bis sechs Jahren.
Der Modellfonds wird sich bis zum Start allen Herausfor-
derungen stellen und soll als Modell fur kiinftige Fonds mit
anderen Zwecken und Zielen dienen.

Die Kostenstruktur des Fonds ist so aufgesetzt,
dass Unterstutzungsleistungen fir die mittelnehmenden
Sozialunternehmen ermdglicht werden, wahrend die
finanzielle Renditeerwartung bei mindestens 2% nach
Abzug der Kosten liegt. Als Investmentfonds erwirtschaf-
tet der MRI-Pilotfonds finanzielle Einkinfte fur Anleger
nur dann, wenn die den Sozialunternehmen zur Verfligung

gestellten Mittel auch als Einkiinfte ausgewiesen werden.

Soziale Wirkung

Es werden mehr Mittel fir ausgewahlte und geprifte
WI-Projekte bereitgestellt. Als Grundanforderung und
Ergebnis der finanzierten Programme sollte das Bildungs-
niveau der Zielgruppe erheblich gesteigert werden und
die Handlungen und Verhaltensweisen der beteiligten
Personen und Institutionen sollten sich nachhaltig
verandert haben. Der MRI-Pilotfonds soll als Modell fir
ahnliche Fonds mit anderen thematischen Schwerpunkten
dienen. Die Unternehmen missen eine ordnungsgemaBbe
Wirtschaftlichkeitsberechnung und ein gepriftes Konzept
vorlegen. Da die Stiftungen eine nur geringe Risikobereit-
schaft zeigen, werden die Mittel in das Wachstum und den
Ausbau von Sozialunternehmen investiert, dienen jedoch

nicht als Griindungskapital.
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Vermogende Privatpersonen suchen nach neuen Formen des Engagements

Durch Ubertragung hoher Vermégen an Stiftungen haben einige deutsche vermogende Privat-
personen (HNWIs) auf diesem Weg bereits indirekt in WI investiert. Auch wenn HNW!Is interna-
tional gesehen als besonders affin zu nachhaltigen Anlagen gelten,® ist wenig (ber die GréBenord-
nung solcher Investitionen bekannt. Wenig weils man zudem Uber ihre Anreize in WI zu investieren
sowie Uber Motive und Haltungen in Bezug auf das Rendite-Wirkungs-Verhéltnis. Nichtsdestotrotz
scheinen vermogende Anleger in Deutschland ein erhebliches Potenzial fur den WI-Sektor darzustel-
len. Nicht wenige HNWIs durften bereit sein, weitere Anlagegelder in verschiedene Anlageformen
von WI, wie z.B. Private-Equity-, oder Venture-Capital- und andere dhnliche Fonds (geschlossene
Fonds oder Spezialfonds) zu investieren. Die Investitionsbereitschaft dirfte von speziellen Krite-
rien abhdngen, so z.B. vom Projektumfang, der Grése von Club Deals, von besonderen Anlassen flr
ein Engagement in bestimmten sozialen Bereichen und Anforderungen an das Rendite-Wirkungs-
Verhaltnis. Dies konnte philanthropische Aktivitdten von HNWIs sehr gut ergdnzen.

Erste Erkenntnisse aus der erwahnten Umfrage lassen flr deutsche HNW!Is erkennen, dass
diese Gruppe vor allem Uber ihr philanthropisches Engagement auf WI aufmerksam wird. WI stehen
bei dieser Gruppe oft auch in Konkurrenz zur Alternative ,spenden‘. Es werden durchaus Untermark-
trenditen akzeptiert. Der Ruckstand zu einer Marktverzinsung wird dann als Spende interpretiert.
Ohnehin bestehen vor der Investitionsentscheidung selten konkrete Anspriiche Uber die gewiinschte
Wirkung und die Rendite. Gleichzeitig ist ein regionaler Fokus auf mit WI finanzierte Projekte unver-
kennbar. Im Vergleich zu anderen Investitionen spielen WI fir deutsche HNWIs jedoch insgesamt
noch eine untergeordnete Rolle. Dies liegt u.a. daran, dass WI als extrem komplex und intranspa-
rent angesehen werden und ein spezielles Beratungsangebot vermisst wird. Der Auswahlprozess von
WI erfolgt daher weitgehend spontan und unstrukturiert. Haufig sind bei den Investitionsentschei-
dungen anlegerspezifische, personliche Einstellungen und Erfahrungen (z.B. aus unternehmerischen
Tatigkeiten) ausschlaggebend.

Kleinanleger als Investoren der Zukunft?

Die Identifikation mit der Kapitalanlage und die Maoglichkeit, ihre Auswirkungen lokal beobachten
zu kdénnen, macht WI auch fur Kleinanleger interessant. Wie sich in der Vergangenheit im Bereich
erneuerbarer Energien herausgestellt hat, zeigen private Haushalte in der Breite ein hohes Mal3 an
Bereitschaft flr zweckgerichtete Anlagen, und sie haben insgesamt durchaus nicht unerhebliche
Anlagemittel in standardisierte WI investiert (z. B. Klimasparbriefe). Derartige Anlageprodukte ms-
sen jedoch zuverlassige Ertrage, anlegergerechte Risiken und hohe Liquidierbarkeit bieten. Sie mUs-
sen sich auf solche soziale Themen fokussieren, die Durchschnittshaushalte gut nachvollziehen kon-
nen und in ihrer raumlichen Nahe liegen (z.B. Finanzierung eines Altenwohnheims durch Erwerb
eines Genossenschaftsanteils). Genossenschaften scheinen sich als Eigenkapitalbeteiligungen beson-
ders flr diese Anlegergruppe zu eignen, da sie spezielle Beteiligungsrechte einrdumen und im sozi-
alen Sektor etabliert sind. In eine dhnliche Richtung gehen Blrgerbeteiligungsmodelle wie sie der-
zeit von Sparkassen umgesetzt werden. Seit einiger Zeit bieten einige Sparkassen sowie Volks- und

EUROSIF (2012)
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Raiffeisenbanken spezielle Sparprodukte an, mit denen blrgerschaftliches Engagement aktiv durch
Investitionen unterstltzt wird, z.B. Munster-Sparbrief der Stadt Freiburg zur Renovierung des
Freiburger Miinsters oder ZukunftsSparbrief der BW-Bank, mit dem u.a. Sozialorganisationen finan-
ziert werden.

Ein weiteres Beispiel flr Beteiligungsmodelle bietet sogenanntes Crowdfunding. Hierbei
handelt es sich um eine neue Finanzierungsform, die darauf setzt, dass durch das finanzielle Engage-
ment vieler Kleinanleger, die in aller Regel Uber eine Internetkampagne angesprochen werden, die
Finanzierung eines konkreten Projektes gesichert wird. Mdgliche Finanzierungsformen sind Beteiligun-
gen, Darlehen, Pre-Selling oder auch Spenden. Im Rahmen des oben erwahnten Social-Impact-Start-
Programms werden beispielsweise Social Start-ups bei der Entwicklung von Crowdfunding-Kam-
pagnen unterstltzt. Bisher wurden sieben Projekte — davon finf auf der Social-Impact-Finance-
Page - platziert. Das Gesamtfinanzierungsvolumen tber die Crowd belief sich auf ca. 500.000 Euro.

Der Einbeziehung von Kleinanlegern in WI hat diverse Vorteile. Hierzu gehdren u.a. die Diver-
sifizierung und Demokratisierung des Investorenkreises, eine verbesserte Balance zwischen wirt-
schaftlichen und sozialen Wirkungen auf lokaler Ebene, eine eher langfristige Ausrichtung der Inves-
titionsprojekte sowie die Forderung des lokalen Engagements.

Pensionskassen und Lebensversicherungen als schwierigste Hiirde

Pensionskassen und Lebensversicherungen gelten bereits als eine der wichtigsten Gruppen flr an
sozialen Zwecken ausgerichtete Geldanlagen. Die strikte Regulierung (definiert u.a. in VAG, AnlV
und R4/2011) stellt allerdings eine groBe Herausforderung fir ein Engagement in WI dar. Die neue
Solvency-lI-Regelung fur Versicherungen, welche ab 2016 die Eigenkapitalunterlegung von bis zu 59%
fir Anlagen mit Risikoeigenschaften vorsieht und zu denen etliche Formen von WI zahlen durften, ist
ein weiteres Hindernis. Vielversprechende Anlagepotenziale dirften dagegen WI in Form von Immo-
bilien darstellen. Unter der aktuellen Regulierung fir Altersvorsorgeeinrichtungen sind Anlagen von
bis zu 25% des Vorsorgekapitals entweder indirekt (z.B. via REITs oder Immobilienfonds) oder direkt
in Immobilien gestattet. Da viele soziale Dienstleistungen an eine Immobile gekoppelt sind, wie z.B.
Alters- und Behindertenheime, ist es nicht ungewdhnlich, dass Altersvorsorgeeinrichtungen bereits
hier als Investoren vertreten sind. Dies scheint das offenkundige Gebiet zu sein, auf dem Altersvorsor-
geeinrichtungen Kapital im Sinne des Gedankens von WI bereitstellen und weiter ausbauen kénnen.
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KAPITEL 111

Analyse und Darstellung der Wirkung

Der Nachweis der sozialen Wirkung bildet das Herzstiick
des wirkungsorientierten Investierens. Im besten Fall
schaffen Wirkungsanalysen dabei erheblichen Nutzen fir
alle Beteiligten: Sozialunternehmen dienen sie zur Mobili-
sierung von wirkungsorientiertem Investitionskapital und
stellen ein internes Lern- und Steuerungsinstrument dar.
Investoren erhalten in ihrem Entscheidungsprozess ver-
gleichbare Informationen zur Wirkung unterschiedlicher
Interventionen und damit zu erwartbaren Renditen, wah-
rend Leistungsempfanger ihre Anliegen in den Wirkungs-
zielen der Sozialunternehmen wiederfinden. Fur die einzel-
nen Bereiche in der Sozialwirtschaft entsteht zudem eine
Basis flr schnellere Skalierung und zum Aufbau von Wis-
sen und Kompetenzen. Wirkungsanalyse erhoht im Ideal-
fall sowohl die Transparenz als auch die Mdglichkeiten der
Rechenschaftslegung fir alle beteiligten Stakeholder.

Was ist Wirkungsanalyse?

FUr eine Vergleichbarkeit der Wirksamkeit verschiedener Organisationen, Maflsnahmen und Ansatze
und damit als Hilfe flr wirkungsorientierte Investitionsentscheidungen sind quantifizierbare Ergeb-
nisse als Resultat von Wirkungsanalysen von erheblichem Vorteil. Gleichzeitig ist die methodische
Diskussion in diesem Bereich langst nicht abgeschlossen. Immer wieder wird von Experten auch
auf den notwendigen Einbezug qualitativer Kriterien zur Bewertung, Beschreibung und Analyse der
Wirksamkeit sozialer Arbeit hingewiesen.?® Hinzu kommen Aspekte der Akzeptanz von Wirkungsana-
lysen und der Lernkultur in den beteiligten Organisationen.

Um der Vielfalt der Akteure und Ansatze gerecht zu werden, wird fUr diesen Bericht eine
Minimaldefinition von Wirkungsanalyse gewahlt. Die Definition ldsst verschiedene Schwerpunkt-
setzungen zu, umfasst Zielsetzungen sowohl auf Outcome- wie auf Impactebene und kann auch die
Messung von Wirkungen einschlie8en:

,Wirkungsanalysen untersuchen die Wirkungen von Interventionen der sozialen Arbeit im Hinblick
auf das Erreichen eines libergeordneten Ziels*.4°

Miethe, Eppler & Schneider (2011)
in Anlehnung an Neubert (2005)
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Wirkungsanalyse im Wandel

In den letzten zehn Jahren hat eine neue Wirkungsdebatte, die starker von o©konomischen
Begrifflichkeiten gepragt wird, fast alle Bereiche des sozialen Sektors erreicht.#’ Eine neue Generation
wirkungsorientierter Investoren erhebt den Anspruch, eine ,soziale Rendite“ erwirtschaften zu wollen:
Deren Nachweis kann nur durch eine Wirkungsanalyse erfolgen. Um diese Kausalzusammenhange
zu beschreiben wird auf die Begriffe einer Wirkungslogik zurlickgegriffen, die sich englischer
Begrifflichkeiten bedient und zwischen dem Input (den eingesetzten Mitteln), dem Output (den
unmittelbaren Ergebnissen), dem Outcome (der erreichten Verdnderung bei der Zielgruppe) sowie
dem Impact (erzielte Verdnderungen auf gesamtgesellschaftlicher Ebene) unterscheidet.®? Als
Wirkungen der sozialen Arbeit z&dhlen dabei die Outcomes und der Impact.

Abb. 10: Wirkungstreppe in der sozialen Arbeit

1 Gesellschaft verandert sich ]~ Impact

Lebenslage der Zielgruppe andert sich WIRKUNGEN
Zielgruppen andern ihr Handeln [ el 0lV1{ss]3 1]

Zielgruppen verandern ihre Fahigkeiten

Zielgruppen akzeptieren Angebote

Zielgruppen werden erreicht [ utlOlV7elV]g

o
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S
w
‘
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Ie Aktivitaten finden wie geplant statt

‘
L

Eingesetzte Mittel ]~ Input

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Univation (2010

M Rauschner, Schober & Milner (2012) sowie Wilke (2010)

42 Je nach Vorhaben kann sich Outcome auch auf den Mittler / die beratenen Organisationen beziehen und die Impact-Ebene auf die Zielgruppe beziehen.
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Ursachlich fir die aktuelle Auseinandersetzung mit der Wirkungsanalyse im sozialen Sektor in
Deutschland sind verschiedene soziale, demographische und wirtschaftliche Verédnderungen. Wie
im einleitenden Kapitel erlautert, erschweren finanzpolitische Herausforderungen die Finanzierung
sozialstaatlicher Leistungen und flhren dazu, dass sozialstaatliche Leistungserbringung von ihrer
Wirkung, Qualitat und ihrem Aufwand her starker begrindet werden muss. Des Weiteren (ben
die Einfihrung neuer offentlicher Steuerungsmodelle sowie der Wettbewerb vor dem Hintergrund
des EU-Rechtes einen Nachweisdruck auf die Akteure im sozialen Sektor aus. Zusatzlich hat eine
Internationalisierung von Teilméarkten im Bereich personenbezogener Dienstleistungen dazu gefiihrt,
dass Anbieter sozialer Leistungen darauf angewiesen sind, sich von anderen abzusetzen. Und
schlie8lich zwingt die dramatische demographische Entwicklung in Deutschland die Finanziers sozialer
Leistungen dazu, besonders wirksame Ansatze zu identifizieren, um den aktuellen gesellschaftlichen
Herausforderungen addquat begegnen zu kdnnen.*3

Trotz dieser Entwicklungen stehen viele soziale Organisationen und Sozialunternehmen erst am
Beginn einer konsequenten Wirkungsanalyse.** Empirische Umfragen belegen, dass nur ein kleiner
Anteil derzeit in der Lage ist, ihre Wirkungen als solche zu erfassen und als Steuerungsinstrument
einzusetzen.*® Die Anforderungen der Geldgeber an eine Qualitatskontrolle der Leistungserbringer
orientieren sich noch immer hauptsachlich an den genutzten Ressourcen sowie dem erzielten
Output bzw. werden an den Nachweis der Struktur- und Prozessqualitat gekoppelt. In Deutschland
stehen durchaus einige niedrigschwellige Instrumente zur Verflgung, mit deren Hilfe sich
insbesondere kleinere Organisationen dem Thema Wirkung in kleinen Schritten und ohne grofzen
Ressourcenaufwand anndhern kénnen.*® Zudem kdnnen meist groBere Organisationen auf die
Erfahrung und Dienstleistungen von Evaluatoren zurlickgreifen, die meist groBere individuelle
Projekte mit Hilfe von mal3geschneiderten Evaluationen analysieren. Dennoch sind die Hirden
fur Wirkungsanalysen oftmals hoch. Die groRe Herausforderung bleibt, dass Instrumente der
Wirkungsanalyse einerseits die unterschiedlichen Erkenntnisinteressen der Investoren und der
sozialen Organisationen bedienen mussen, zum zweiten in der Praxis der sozialen Organisationen
machbar sein sollen, drittens Uber eine gute methodische Qualitat - Ntzlichkeit, Durchflihrbarkeit,
Fairness, Genauigkeit —im Sinne der Standards fur Evaluation verfligen sollen, und viertens die
Problemlagen und Anliegen der Adressaten sozialer Leistungen abbilden kénnen mussen. Zudem
wird fUnftens oft gefordert, dass die angewandten Methoden der Wirkungsanalysen generalisierbar
sein sollen, so dass sie zur Entscheidung zwischen unterschiedlichen Organisationen und Projekte
anwendbar sind. Dieses Spannungsfeld wird in Abbildung 9 dargestellt; Ansatz B zeigt eine gelungene
Ausgewogenheit der verschiedenen BedUrfnisse der Anspruchsgruppen.

Schimanke (2000)
Stotzer (2009)
Wirkungsorientierte Steuerung in Non-Profit Organisationen (u.a. Phineo) 2013

Phineo (2013)
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Abb.9: Spannungsfeld und Anspruchsgruppen der Wirkungsanalyse

- A
SOZIALUNTERNEHMEN

Analyseansatz A

Analyseansatz B

INVESTOREN » LEISTUNGS-

EMPFANGER

METHODISCHE GUTE

Quelle: Eigene Darstellung

Investorenanforderungen an Wirkungsanalyse in Deutschland

FUr die Auswahl, Vergleichbarkeit und das Monitoring von wirkungsorientierten Investitionen spielt
das Thema der Wirkungsanalyse fUr die Investoren eine zentrale Rolle. Sie bendtigen Analysen, Ver-
gleichbarkeit und Reporting-Standards, um die erwarteten sozialen und/oder 6kologischen Renditen
moglicher Investitionen einzuschatzen. Dieser Anspruch wird von Investoren formuliert, unabhan-
gig davon, ob sie vorrangig die soziale Wirkung anvisieren oder ob fir sie auch die finanzielle Rendite
eine wichtige Rolle spielt.#” Hierzu fehlt bis dato eine umfassende empirische Grundlage hinsichtlich
der Anforderungen sozialer Investoren; entsprechend ergibt sich ein weiteres Feld fiir Forschung und
Dialog zwischen den Akteuren im Bereich der WI.

47 Bozesan (2013)
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Angefiihrt wurden in den Diskussionen innerhalb des NAB die Uberarbeitung gesetzlicher Rahmen-
bedingungen fir soziale Organisationen, ihrer Managementstrukturen sowie der effiziente Einsatz

von Ressourcen etc.,*® aber auch eine Vereinheitlichung und Verbreitung von Wirkungsmessun-

gen und -analysen.*® Einige Investoren gehen noch einen Schritt weiter und fordern grundséatzlich

die Auflésung der Aufteilung in finanzielle und soziale bzw. dkologische Berichterstattung, da diese

Aspekte sich auch gegenseitig bedingen wirden. Sie argumentieren, dass eine umfassende Berichter- 53
stattung, die finanzielle, soziale, 6kologische aber auch moralische und psychologische Aspekte ein-

bezieht, besonders im Bereich des (Social) Venture Capital, also der Férderung von (sozialen) Start-

ups, unumganglich sei, um noch mehr Investoren zu gewinnen.

Voraussetzung flr die Entwicklung hin zu einem nachhaltigeren Investitionsverhalten sind aus Sicht
einiger Investoren auch ordnungspolitische MaRnahmen wie erweiterte Publikationspflichten fr
Unternehmen und Emittenten von Finanzmarktprodukten, um umfassend alle Nachhaltigkeitsrisi-
ken und Umweltwirkungen zu dokumentieren, sowie die Implementierung und Standardisierung von
ethisch-okologischen, sozialen, kulturellen und 6konomischen Messkriterien und Ratingverfahren fur
Unternehmen und Kapitalanlagen.®® Aufgrund der hochst unterschiedlichen Kontexte, Bedingungen
und Arten von Wirkung in verschiedenen Feldern der Sozialwirtschaft wird jedoch dringend dazu
geraten, jede Art von Standardisierung und verbindlichen Anforderungen im Dialog mit Akteuren der
Sozialwirtschaft zu entwickeln.

Die internationale Arbeitsgruppe zum Thema Wirkungsanalyse der Social Impact Investment
Taskforce hat in einem ersten Schritt Richtlinien zusammengestellt (,Guidelines for Good Impact
Practice"), die den Erfahrungen aus Evaluationen, Monitoring und Qualitdtsentwicklung entspre-
chen. SchwerpunktmaRig sind diese auf Entscheidungsprozesse auf wirkungsorientierte Investitio-
nen zugeschnitten; ihre Grundzlge sind allerdings in allen Bereichen der sozialen Wirkungsanalyse
anwendbar. In diesen Richtlinien wird explizit das in Abbildung 9 skizzierte Spannungsfeld der Wir-
kungsanalyse aufgegriffen und die Vorteile einer effektiven Wirkungsanalyse fir sdmtliche Stakehol-
der integriert. Diese sieben Richtlinien folgen einem Zyklus der Wirkungsanalyse der aus den tberge-
ordneten Schritten ,Planen, ,Durchfiihren, ,Analysieren* und ,Uberpriifen besteht. Diese Richtlinien
sind in der folgenden Tabelle kurz erlautert.

Fulton, Kasper & Kibbe (2010)
Scheuerle, Glanzel, Knust & Then (2013)
Bozesan (2012)
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PLANEN

DURCH-
FUHREN

ANALYSIEREN

UBERPRUFEN

Quelle: Impact Measurement Working Group of the Social Impact Investment Taskforce established by the G8 (2014)

Insgesamt ist der internationale Austausch zu methodischen Fragen im letzten Jahrzehnt vermehrt in
Gang gekommen,®' ebenso wie erste Versuche zur Standardisierung der Berichterstattung tber die
Kapazitat von Organisationen und die jeweils erzielte Wirkung.>> Besonders prominent bemht sich
das Global Impact Investing Network (GIIN) um die Entwicklung geeigneter Indikatoren fur eine stan-
dardisierte Wirkungsmessung als Grundlage fir soziale und 6kologische Investitionsentscheidungen.
Auf einer Online-Plattform mit dem Namen IRIS werden Performance-Indikatoren flr verschiedene
Themenfelder gesammelt und frei zugdnglich gemacht.>® Weltweit benutzen bereits Uber 5000 Orga-
nisationen das IRIS-Indikatorensystem, um die erreichten sozialen und dkologischen Wirkungen zu
kontrollieren und zu kommunizieren. In Deutschland sind es neben der Gesellschaft fiir Evaluation
besonders Akteure im Bereich sozialer Start-up- und Risikofinanzierung (Social Venture Capitalists
oder Venture Philanthropy) und Analysehduser wie die PHINEO gAG, die entweder selbst eigene
Wirkungsanalyseverfahren entwickeln oder sich darum bemuhen einheitliche Berichtsstandards fir

Siehe beispielsweise die Aktivitaten folgender Organisationen: DeGEval (www.degeval.de/nc/home/), SIAA (www.siaassociation.org/)
Siehe www.social-reporting-standard.de/
Siehe: www.iris.thegiin.org/
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die Erfassung und das Monitoring ihrer Portfolio-Organisationen zu verwenden.>* Unter Leitung der
Social Impact Analysts Association (SIAA) untersucht derzeit eine Studie der University of California,
Los Angeles (UCLA) die Designs von Wirkungsanalysen bei bislang vorliegenden wirkungsorientier-
ten Investitions-Deals.

Ausblick

Um wirkungsorientiertes Investieren in Deutschland zu starken, ist die weitere Entwicklung und Ver-
breitung effektiver Methoden der Wirkungsanalyse unumganglich. Dabei werden sowohl! die Erfah-
rungen deutscher und international tatiger Evaluationsgesellschaften als auch neue, niedrigschwellige
Ansatze der Wirkungsanalyse genutzt werden mussen. Langfristig soll Wirkungsanalyse analog der
Finanzbuchhaltung sowohl als Informationsquelle fir aktuelle und potenzielle Investoren als auch als
Entscheidungsgrundlage fir (Sozial-)Unternehmen etabliert und genutzt werden.

Flr Sozialunternehmen ist vor allem ein Kulturwandel in der Wirkungsberichterstattung wichtig,
welcher es ermoglicht, auf langfristige Wirkungen abzuzielen, Wirkungsanalysen als Lerninstrumente
und Entscheidungsgrundlagen zu nutzen und ohne Furcht vor finanziellen Einbuf3en auch Herausfor-
derungen und Verbesserungsmoglichkeiten benennen zu kénnen. Das Verhalten von Investoren kann
diesen Kulturwandel beschleunigen oder behindern.

Aus Investorensicht sollte die Transparenz und die Vergleichbarkeit Uber unterschiedliche
Investitionsmoglichkeiten hinweg erhoht werden - dies kénnte z.B. mittels der Integration von unab-
hangigen Due Diligence Prozessen in Investitions-Deals geschehen. Ebenfalls sollen sukzessive ein-
heitliche, qualitdtsgeprifte Indikatoren zur verbesserten Vergleichbarkeit erzielter sozialer Wir-
kung entwickelt werden -dies wlrde auch zur dringend bendtigten Starkung der Datenlage in der
Wirkungsanalyse beitragen.

So verwendet z.B. Bonventure (www.bonventure.de) den Social Reporting Standard fir alle Projekte und die AQAL Capital
(www.aqgalcapital.com/) verwendet ein eigens entwickeltes integrales Bewertungsmodell als Grundlage zur Deriskierung von

Investitionen, die auch eine soziale und 6kologische Rendite erwirtschaften sallen.
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KAPITEL IV.

Wirkungsorientiertes Investieren in
Entwicklungs- und Schwellenlandern

Vor dem Hintergrund eines zunehmend nachhaltigkeitsbewussten Anlageverhaltens wachst nicht nur
das Interesse an wirkungsorientiertem Investieren innerhalb Deutschlands, sondern auch das Inte-
resse deutscher Akteure an Investitionen in Entwicklungs- und Schwellenldéndern - sowohl mit Blick
auf soziale wie auch umweltrelevante Wirkungen. Dort konzentrieren sich wirkungsorientierte Inves-
titionen zumeist auf die Finanzierung von Mikrofinanzinstitutionen, Unternehmensgriindungen sowie
kleiner und mittlerer Unternehmen (KMU), die benachteiligte Menschen an der Basis der globalen
Einkommenspyramide (Base of the Pyramid, BoP) in Wirtschaftskreislaufe einbinden.

Starkes Marktwachstum

Experten nehmen an, dass das Marktpotenzial fUr wirkungsorientierte Investitionen in Entwicklungs- und
Schwellenldndern bis 2020 bis zu einer Billion US-Dollar betragen wird. Das Ertragspotenzial wird auf bis zu
667 Milliarden US-Dollar geschatzt.>> Aktuell stellen Entwicklungsbanken den Grofteil der Finanzierun-
gen wirkungsorientierter Invesitionen bereit. Eine Umfrage des GIIN ergab, dass obwohl Entwicklungs-
finanzierer nur 6% der Befragten ausmachten, sie mit 42 % den grofsten Anteil der Anlagen reprasen-
tierten, gefolgt von Fondsmanagern (34 %), Stiftungen (2 %) und Finanzdienstleistern/Banken (8 %).

Auch aus Deutschland heraus finanzieren insbesondere die KfW Entwicklungsbank und die Deut-
sche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft (DEG) im Auftrag der Bundesregierung Investitionen,
u.a. mit dem Ziel positive soziale und umweltrelevante Wirkungen in Entwicklungs- und Schwellen-
l&ndern zu erzielen. Die KfW ist beispielsweise ein Ankerinvestor und Initiator mehrerer strukturierter
Fonds (siehe Spotlight 5: ,Beispiel eines strukturierten Fonds der KfW*), die offen sind fir Kapitalanla-
gen privater Investoren. Mit Partnern aus dem Politik- und Finanzbereich hat die KfW zahlreiche Fonds
aufgelegt, die Finanzinstitute in Entwicklungslandern fordern, u.a. der ,European Fund for Southeast
Europe" (EFSE) und die Microfinance Enhancement Facility. Professionelle Fondsmanager flhren die
Fonds und sind u.a. daftr verantwortlich, weitere Kapitalgeber einzubinden. Mehrere dieser Fonds
sind mit verschiedenen Risikotranchen strukturiert. Risikokapitalgeber ist hier u.a. das Bundesminis-
terium flr wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (BMZ). Diese strukturierten Fonds bie-
ten die Mdglichkeit, verschiedene Typen von wirkungsorientierten Investoren in die Finanzierung des
Fonds einzubinden. Auch ,impact first* oder ,impact only“-Investoren kénnen hier eine ihrem Anlage-
ziel und Rendite-Risiko-Profil addquate Finanzierungstranche wahlen. Die den Impact-Investoren im
Rahmen der Fonds verkauften Anteile entsprechen im Fall Luxemburger SICAF-Fonds Schuldschei-
nen (genannt ,notes") oder Eigenkapital “shares’. Die deutsche Entwicklungszusammenarbeit hat hier
umfangreiche Erfahrungen.

J.P. Morgan, The Rockefeller Foundation & The GIIN (2010)
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Zunehmendes Interesse in Deutschland

Aufgrund einer fehlenden einheitlichen Definition sowie der frihen Phase, in der sich der Markt derzeit
befindet, mangelt es neben konkreten Daten zum Stand von Impact-Investitionen aus Deutschland
heraus auch an einer Transparenz relevanter Instrumente. Eine auf Expertengesprachen basierende
Betrachtung Idsst vermuten, dass bisher nur wenige in Deutschland ansassige Investoren explizit
wirkungsorientiert in Entwicklungs- und Schwellenldndern investieren. Bereits aktive Investoren
nutzen oftmals die Vehikel der KfW oder tatigen Kapitalanlagen durch insbesondere in der Schweiz
ansassige spezialisierte Vermodgensverwalter.

Ein aktives Engagement deutscher Akteure (z.B. durch deutsche Investoren, Stiftungen und
Mittlerorganisationen) in internationalen Arbeitsgruppen zwecks Wissensaustausch und Identifizierung
von innovativen Ansatzen und Best Practices sowie als ein Beitrag zur internationalen Harmonisierung
von Ansatzen und Initiativen (gerade auch im Bereich Wirkungsanalyse) gewinnt zunehmend an
Bedeutung. So haben im Rahmen der internationalen Arbeitsgruppe zur Wirkungsanalyse der Social
Impact Investment Taskforce bereits Experten deutscher Institutionen ihr Wissen in die Entwicklung
eines Leitfadens fur Wirkungsmessung einflieen lassen. Im Bereich griiner Investitionen nimmt die
Zahl an internationalen Foren und Netzwerken stetig zu, an denen z.B. die deutsche Entwicklungs-
zusammenarbeit bereits mit relevanten nationalen und internationalen Akteuren beteiligt ist.

Abschlussbericht NAB Deutschland
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SPOTLIGHT O

Beispiel eines strukturierten
Fonds der KfW
Entwicklungsbank

Der EFSE ist ein Mikrofinanzfonds mit entwicklungspoliti-
scher Zielsetzung nach Luxemburger Recht (SICAV). Die
KfW Entwicklungsbank hat diesen weltweit groBten Mik-
rofinanzfonds intensiv beim Aufbau betreut und ist auch
sein Hauptforderer.

Der EFSE speist sich aus Mitteln beteiligter Staa-
ten, internationaler Finanzinstitutionen sowie Privat-
investoren. Das bestehende Geberkapital bildet eine so
genannte ,First Loss“-Tranche, die bei Verlusten zunachst
Leinspringt“. Weitere Risikotranchen werden auf die Ren-
dite- und Risiko-Anforderungen anderer Investoren abge-
stimmt. Mittlerweile konnten rund 850 Millionen Euro tber
den EFSE bereitgestellt werden, davon rund 15% von
privaten Investoren.

Knapp drei Viertel der Fondszusagen (Verwendung
der Fondsmittel) gehen an Kleinst-, Klein- und Mittel-
unternehmen (KKMU), der andere Teil an Haushalte als
Wohnraumkredite, insbesondere zur Wohnraumverbes-
serung (u.a. zur Energieeinsparung). Die durchschnitt-
liche Kredithohe liegt bei rund 5.750 Euro. Partnerinstitu-
te sind lokale Geschaftsbanken, Mikrofinanzbanken sowie
sonstige Mikrofinanzinstitutionen. Der EFSE bietet folgen-
de Finanzprodukte an: mittel- bis langfristige Darlehen,
Nachrangdarlehen, Eigenkapitalbeteiligungen, Spareinla-
gen, Anleihen und Garantien.

Die professionellen Fondsmanager Oppenheim Asset
Management Services und Finance in Motion verwalten
und beraten den Fonds.

Der groBe Erfolg von EFSE hat inzwischen auch in
anderen Regionen zu vergleichbaren Forderansatzen
gefihrt, wie z.B. die 2009 gegrundeten Finanzsektor-
fonds Microfinance Enhancement Facility, Green for
Growth Fund Southeast Europe, der Africa Agricul-
ture and Trade Investment Fund (AATIF).oder der Glo-
bal Climate Partnership Fund. EFSE wurde zudem durch
verschiedene internationale Auszeichnungen gewdrdigt.
So hat der Fonds u.a. auf dem G-20 Gipfel im November
2010 in Seoul im Rahmen eines weltweit durchgefihrten
Abstimmungsverfahrens den ersten Preis flr sein innova-
tives und krisenfestes Fondsmodell zur Finanzierung von
kleinen und mittleren Unternehmen gewonnen.

56 EFSE (2014)

SPOTLIGHT O

Risikominderung durch
Risikopooling und Bereitstellung
von ,catalytic capital®

Am Kapitalmarkt agierenden (wirkungsorientierten) In-
vestoren muss eine auskommliche Risiko/Rendite Relati-
on geboten werden. Insgesamt existieren zahlreiche For-
deransatze, deren Machbarkeit und Sinnhaftigkeit sich
aus einem zeitlich und regional konkreten Forderbedarf
ergeben. In konkreten Marktsituationen kann der offent-
liche Sektor Investoren durch temporare Unterstitzung
der Rendite- und/oder der Risikokomponente zur Investi-
tion in Entwicklungs- und Schwellenlandern einladen.

Auch die Gestaltung der regulativen Rahmenbe-
dingungen und die Bereitstellung von Informationen
(6ffentliches Gut) wirken auf die beiden Aspekte Risiko
und Rendite von Investitionen.

Die Arbeitsgruppe ,internationale Entwicklungszusam-
menarbeit" steht Ansatzen skeptisch gegeniber, die
durch steuerliche Anreize fir Investoren (z.B. steuer-
freie Ertrage) die Anlagerendite im Vergleich zu anderen
Instrumenten kinstlich steigern. Ein signifikanter Nach-
teil dieses Ansatzes liegt (1) im Verlust der Steuerungs-
funktion des 6ffentlichen Sektors, welche Projekte diese
Forderung erhalten (solange der private Investor einen

.guten Zweck" angibt, erhalt er die Forderung, unabhan-

gig von der Qualitat und Nachhaltigkeit der Projekte) oder
(2) in einem aufwendigen Prifungsverfahren bzgl. der
Voraussetzungen fir Steuerbefreiung.

Die Arbeitsgruppe halt es fir sinnvoll, renditeorien-
tierten Investoren den Zugang durch eine temporéare Sen-
kung des gefihlten oder tatsachlichen Investitionsrisikos
zuerleichtern.In den Genuss dieser Instrumente gelangen
dann nur solche Projekte und MaBnahmen, die vom Geber
als entwicklungspolitisch sinnvoll eingestuft worden sind
und die vom Markt aktuell nicht bedient werden. Dabei
sollten offentliche und private Mittel in doppelter Hinsicht
effizient eingesetzt werden und Risiken minimieren, nam-
lich durch Instrumente, die (1) die Diversifikation von Pro-
jektrisiken in einem Korb von Investitionen ermdéglichen
(sei es in einem Fonds, einem privatwirtschaftlich organi-
sierten Unternehmen oder einer Finanzsituation) und (2)
maoglichst die Investitionsrisiken abdecken, die der Markt
nicht kennt z.B. nicht bereit ist vollstandig zu nehmen. Es
kann dabei sinnvoll sein, zwischen verschiedenen Risiken
und konkreten Marktsituationen zu differenzieren, z.B.
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durch Aufbau spezieller Absicherungsinstrumente fiir po-
litische oder Wahrungsrisiken (MIGA, TCX). Noch breiter
ist der Ansatz, Investitionsrisiken durch unternehmeri-
sches Eigenkapital in Form von Risikopuffern abzusichern.
Dieses Eigenkapital sichert dann alle Risikoarten gleicher-
maBen ab, also bspw. Kredit-, Wahrungs-, Wetter-, Markt-,
politisches und technisches Risiko. Der Geber sollte dabei
jedoch nur einen gewissen Risikopuffer schaffen, der nach
menschlichem Ermessen eine Investition durch professi-
onell agierende Privatsektorinvestoren in einer konkreten
Marktsituation wahrscheinlich macht. Dieser Risikopuffer
sollte im Zeitverlauf bei neuen Vorhaben Uberprift wer-
den; wahrscheinlich kann nach einiger Zeit die gewtinsch-
te private Investition mit reduziertem Puffer erreicht
werden, da die tatsdchlichen oder vermeintlich wahrge-
nommen Risiken gesunken sind. Die Notwendigkeit einer
dynamischen Anpassung besteht auf zwei Ebenen: (a)
dynamische Anpassung des Risikopuffers fir dieselben
Investitionsvorhaben (Phase-out offentlicher Mittel /Exit
gemaB der Marktentwicklung) und (b) dynamische An-
passung der Forderkriterien und damit der forderbaren
Investitionen (Zielinvestitionen).

Beispiele flr einen solchen o6ffentlichen Risikopuf-
fer sind eigenkapitaldhnliche Instrumente, die entweder
auf der Ebene einer unternenmerisch agierenden, privat-
wirtschaftlichen Muttergesellschaft oder aber auch auf
Ebene einer Fondsgesellschaft (Public Private Partners-
hip) einen Risikopuffer schaffen (d.h. staatliche Beteili-
gung an privaten Unternehmen, bzw. Fonds). Beide Be-
teiligungsformen stellen eine Unternehmensfinanzierung
dar. Sie differenzieren jedoch nicht nach einzelnen Projek-
trisiken. Vielmehr hilft der Risikopuffer auf aggregierter
Ebene und unabhéngig davon, ob die Mutter- bzw. Fonds-
gesellschaft wirtschaftliche Schwierigkeiten bei einzelnen
Projekten erlebt und unabhangig davon, welches Risiko
sich de facto ergibt.

Es wird die wirtschaftliche Tragfahigkeit des Unter-
nehmens und nicht die von Einzelprojekten geschitzt.
Ein so ,gestdrktes® Unternehmen kann sich dann zu ei-
nem spateren Zeitpunkt am Kapitalmarkt standardi-
siert in weiteren Runden refinanzieren. Das kann durch
zu begebende neue Aktien (Eigenkapital), Genuss-
rechte (Mezzanine-Kapital), oder auch durch Anleihen

(Fremdkapital, ggf. mit Rating) geschehen. Wirkungso-
rientierte Investoren sind in diesem Zusammenhang das
geforderte Unternehmen (mit entwicklungs- oder kli-
mapolitisch sinnvoller Investition) und die Finanzierer,
die einen Fonds zu Konditionen einzahlen, die einen Ka-
pitalerhalt gewahrleisten. Beispiele fir die vorgestellte
effiziente 6ffentliche Mittelvergabe sind das auf Privats-
ektorfinanzierung mit positiven Entwicklungswirkungen
spezialisierte Finanzinstitut DEG (Tochter der KfW Ban-
kengruppe) und global oder regional agierende struktu-
rierte Fonds, die standardisierte Zielinvestitionen fordern
(z.B. Refinanzierung von Mikrofinanzinstituten in Entwick-
lungslandern), wie z.B. der mit Unterstiitzung des BMZ
und der KfW gegriindete strukturierte Fonds EFSE. Struk-
turierte Fonds bieten zudem die Méglichkeit, verschiedene
Typen wirkungsorientierter Investoren in die Finanzierung
des Fonds einzubinden. Auch ,impact first“- oder ,impact
only“- Investoren kénnen hier eine ihrem Anlageziel und
Rendite-Risiko-Profil adédquate Finanzierungstranche wéah-
len. Die verkauften Anteile entsprechen im Fall Luxemburger
SICAF Fonds Anleihen (genannt ,notes) oder Eigenkapital
(,shares*). Die deutsche Entwicklungszusammenarbeit hat
hier umfangreiche Erfahrungen gesammelt.

Abschlussbericht NAB Deutschland
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SPOTLIGHT /

Uberblick tiber Investoren im Bereich
wirkungsorientierter Investitionen in
Entwicklungs- und Schwellenlandemn

Im Fokus der Untersuchung standen Aktivitdten deutsch- Nicht-6ffentliche Investoren

er Investoren aus dem Bereich wirkungsorientierter Inves- » Institutionelle Investoren 61
titionen in Entwicklungs- und Schwellenlandern. Da viele o Geschdftsbanken o
deutsche Investoren ihre Anlagen Uber spezialisierte Asset - Deutsche Bank AG

Manager und Banken aus dem deutschsprachigen Ausland - Credit Suisse

tatigen, wurde eine Auswahl solcher Akteure im Folgenden - UBS

ebenfalls berticksichtigt. Die folgende Liste erhebt keinen - Lombard Odier

Anspruch auf Vollstandigkeit.
« Kirchenbanken bzw. ethisch orientierte Banken
+ Bank im Bistum Essen

Offentliche Investoren + Evangelische Kreditgenossenschaft eG
+ KfW Bankengruppe + Oikocredit: Okumenische Entwicklungsgenossenschaft
- DEG + Bank fur Kirche und Caritas
- IPEX + Steyler Bank
- KfW Entwicklungsbank - ProCredit /ProCredit Holding
- GLS Bank
» Bundesministerium fiir wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung (BMZ) + Pensionsfonds
- Versorgungsfonds des Landes Brandenburg
» Bundesministerium fiir Umwelt, Naturschutz, - Arzteversorgung Westfalen-Lippe

Bau und Reaktorsicherheit (BMUB)
* Spezialisierte Asset Manager (D-A-CH Region)
- Finance in Motion
- Invest in Vision
- ResponsAbility
- LGT Venture Philanthropy
- Symbiotics
- Azure Partner
- Bamboo Finance
- Quadia
- Impact Finance
- Blue Orchard
- Absolute Portfolio Management

+ Family Offices

« Stiftungen
- Canopus Foundation

* Retail-Investoren
> Vermégende Privatanleger (qualifizierte Investoren)

o Kleinanleger
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KAPITEL V.

Schlussfolgerungen und
Empfehlungen

Ziel dieses Berichts war es, vor dem Hintergrund internationaler Entwicklungen, eine erste Ein-
schatzung dartber zu geben, unter welchen Umstanden wirkungsorientierte Investitionen als
Finanzierungsansatz das existierende Finanzierungssystem der deutschen Sozialwirtschaft starken
konnen. Die konkreten Fragestellungen bezogen sich auf den Bedarf nach derartigem Investitions-
kapital innerhalb der deutschen Sozialwirtschaft, das bestehende und potenzielle Angebot seitens
wirkungsorientierter Investoren, die Anforderungen an die Wirkungsanalyse sowie notwendige
Rahmenbedingungen zur Weiterentwicklung. Zudem wurde der Einsatz von WI im Rahmen der
Entwicklungszusammenarbeit beleuchtet.
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Marktzustand und Empfehlungen zur Weiterentwicklung

Der WI-Markt in Deutschland, verstanden als das Feld, in dem Angebot und Nachfrage derzeit
zusammenfinden, befindet sich noch in einer Experimentier- bzw. Innovationsphase (Phase 1). Fir
den weiteren Marktaufbau ist jetzt eine ,Proof of Concept“-Phase (Phase 2) notwendig, wahrend der
in ausgewahlten Bereichen der Sozialwirtschaft eine systematische Erprobung von WI-finanzierten
Leistungen durchgefiihrt wird. Voraussetzungen fir die Weiterentwicklung und langfristige System-
relevanz von WI sind somit gezielte Modell-/Pilotprojekte zur Erprobung dieser noch relativ neuarti-
gen Finanzierungsansatze. Auf Basis der daraus gewonnenen Erkenntnisse konnen Anpassungen der
gesetzlichen Rahmenbedingungen vorgenommen werden (Phase 3), um die Anwendung von WIs in
Deutschland zu verstetigen und in das bestehende Finanzierungssystem der Sozialwirtschaft einzu-
gliedern. Abbildung 11 bildet ein derartiges Phasenmodell fiir den Aufbau eines WI-Marktes ab. Die
in diesem Kapitel aufgefiihrten Empfehlungen sind zum Zwecke des Ubergangs von Phase 1 (Innova-
tionsphase) zu Phase 2 (,Proof of Concept®) zu verstehen.

Abb.11: Mogliches Phasenmodell fiir den Aufbau eines WI-Marktes

PHASE 3:
ANPASSUNG DER

RAHMENBEDINGUNGEN
PHASE 2:
PROOF OF CONCEPT
Verbesserte Moglichkeiten der
Leistungsfinanzierung und

Abschlussbericht NAB Deutschland

PHASE 1: INNOVATIGNSPHASE

Innovationen entstehen

unabhéangig voneinander,
zuféllig und unkoordiniert

Erste, vereinzelte
Machbarkeitsnachweise

Philanthropisches Kapital

Systematische Erprobung der
Leistungserbringung und der
Renditemodelle bezogen auf
Testbereiche

Erbringung von

Machbarkeitsnachweisen

Philanthropisches Kapital,
Staatliches Kapital

Mittelbeschaffung in der
Sozialwirtschaft

Erhohte Anzahl an

Investitionsmoglichkeiten
fur Investoren

Institutionelles Kapital,
Mainstream-Kapital

Quelle: Weber & Scheck (2012)
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Bedarf

Soziale, demographische und dkologische Herausforderungen verscharfen den Bedarf an Pravention,
Innovation und Skalierung bei der Erbringung sozialer Leistungen in Deutschland. Es wird zuneh-
mend deutlich, dass das gegenwartige soziale Finanzierungssystem in Deutschland offenbar nur in
unzureichendem Ausmaf3 Anreize zur Entwicklung derartiger Losungsansatze schafft. Dabei muss

zwischen dem regelfinanzierten ,inneren Kreis* des sozialen Flrsorgesystems einerseits, und dem

weitgehend freiwillig finanzierten ,dufleren Kreis“ andererseits unterschieden werden, in dem Inno-
vationen und praventive MaBnahmen verstarkt entwickelt werden sollen. Ziel eines systematischen
Einsatzes von WI in Deutschland soll es sein, das Finanzierungsvolumen zur wirkungsorientierten
Losung sozialer Herausforderungen insgesamt zu vergroBern und insbesondere die Finanzierung
von Innovationen und praventiven Ansatzen in der Sozialwirtschaft zu ermdglichen und auszubauen.
WI scheint also insbesondere fur den Einsatz in fallunspezifischer sozialer Arbeit geeignet, flr die
es bisher keine, oder zumindest keine ausreichende, Regelfinanzierung gibt. Vor dem Hintergrund
des Zusammenspiels zwischen Innovation, Pravention und Skalierung einerseits und Effektivitat
und Effizienz im regelfinanzierten Bereich andererseits, ist die sorgsame Auswahl geeigneter Berei-
che sowie die passgenaue Einbindung von WI in grundsatzlich bewdhrte Strukturen der Erbringung
und Finanzierung sozialer Dienstleistungen ein wesentlicher Erfolgsfaktor. Kurz gesagt, der Einsatz
von WI sollte grundséatzlich komplementér zu bestehenden Mitteln erfolgen und keine Verteilungs-/
Einsparungsdebatte anregen, sondern das bestehende Finanzierungssystem der Sozialwirtschaft
erweitern und verstarken.
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FUr die Entwicklung der Bedarfsseite sind in diesem friihen Stadium MaBnahmen zum Wissensaufbau
und der Vernetzung engagierter und interessierter Akteure notwendig. Bereits vorhandene Geschafts-
modelle innerhalb der Sozialwirtschaft mussen flr potenzielle Investoren investierbar gemacht wer-
den und Grindungsvorhaben im sozialen Sektor gezielter als bisher unterstttzt und geférdert wer-
den. Durch staatlich unterstitzte WI-Fonds, moglicherweise mit einem regionalen Fokus, kénnen
neue Anreize zur Umsetzung von Pravention, Innovation und Skalierung in ausgewahlten Bereichen
der Sozialwirtschaft geschaffen werden. DarUber hinaus bestehen zurzeit rechtliche Unsicherheiten
fur Sozialunternehmen, die die gleichrangige Verfolgung 6konomischer Ziele und sozialer Wirkung
anstreben. Eine genauere Priifung notwendiger Rechtsanforderungen kénnte hier Abhilfe schaffen.
Eine mittel- bis langfristige Zielsetzung bei der Durchfihrung von Modell- und Pilotprojekten besteht
in der Weiterentwicklung des sozialrechtlichen Regelsystems durch die Aufbereitung erfolgreicher
Praventionsmodelle. Konkret ergeben sich hieraus folgende Handlungsempfehlungen:
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Handlungsempfehlungen

ZIEL MASSNAHME ADRESSAT

Wahrnehmung von WI
als relevante zusatzliche
Finanzierungsquelle

fiir Sozialunternehmen
starken

Sektorenubergreifende
Zusammenarbeit zur
Schaffung von Geschafts-
modellen mit sozialem
Wirkungsbezug

Investierbarkeit fiir in der
Sozialwirtschaft vorhan-
dene Geschéaftsmodelle
herbeifiihren

Unterstiitzung von

Griindungsvorhaben
im sozialen Bereich

Schaffen von Anreizen zur
Umsetzung von Pravention,
Innovation und Skalierung
in ausgewahlten Bereichen
der Sozialwirtschaft

Gleichrangige Verfolgung
okonomischer Ziele und
sozialer Wirkung durch
Sozialunternehmen ohne
rechtliche Unsicherheit

Weiterentwicklung des
sozialrechtlichen Regel-
systems durch erprobte
wirkungsorientierte
Praventionsangebote

Starkung der Informationsbasis im WI-Markt, durch:

regelmaBige Marktberichte und ahnliche Publikationen,
welche Aufschluss tber die Entwicklungen im Markt
geben (sowohl quantitative als auch qualitative
Methoden, angelehnt an internationale Standards bei
Datensammlung und Monitoring).

Untersuchung der Bediirfnisse von moglichen
Investitionsempfangern, um Intermedidren eine

bedarfsgerechte Leistungserbringung zu erméglichen.

Schaffung und Ausbau von Clusternetzwerken/ Hubs
in Anlehnung an die bestehende Infrastruktur im
Technologiesektor.

Starkung von Beratungsangeboten, z.B. durch spezia-
lisierte Intermedidre.

Anwendung existierender Instrumente der
Wirtschaftsférderung auf Sozialunternehmer bzw.
Sozialunternehmen, insbesondere Ausweitung der
Forderfahigkeit (z.B. durch 6ffentliche Forderbanken)
auf gemeinwohlorientierte Organisationen.

Prufung der Méglichkeiten der Lenkung von WI in
diese Bereiche, z.B. durch staatlich unterstitzte,
regionale WI-Fonds, die flir Prévention, Innovation
und Skalierung eingerichtet werden und die die
Problematik verschiedener 6ffentlicher NutznieBer
von Einsparungen adressieren.

Prufung der Rechtsanforderungen an die
Governance-Strukturen hybrider Organisationen.

Aufbereitung erfolgreicher, durch W1 finanzierter Préa-
ventionsmodelle mit Kosten-Nutzen-Rechnungen zur
Ubernahme in das Regelsystem.

Stiftungen,
Sozialwirtschaft,
Multiplikatoren
Sozialwirtschaft
(z.B. Verbénde),
Investoren-
vereinigungen,
Intermediare

Sozialwirtschaft,
Multiplikatoren
Sozialwirtschaft
(z.B. Verbénde),
Investoren

Stiftungen,
offentliche Hand

Offentliche

Férderbanken, Staat

Offentliche Hand

Gesetzgeber,

Sozialunternehmen,

Sozialwirtschaft,
Stiftungen,
Wissenschaft

Gesetzgeber
(Sozialleistungs-
trager)
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Angebot

Auf Seiten der Mittelgeber ist ein steigendes Interesse an der sozialen Wirkung von Investitionskapital
und somit eine grundsatzliche Affinitat zu WI zu erkennen. Ein GroBteil des Wissens Uber Investo-
renmotive und -verhalten ist allerdings aus der SRI-Forschung abgeleitet und nur teilweise (bertrag-
bar. Bleibende Wissensliicken sollten auf Basis eigenstéandiger Untersuchungen empirisch (z.B. durch
Umfragen) geschlossen werden. Bereits erkennbar ist, dass sich die Investitionsbereitschaft stark von
einem Investorentyp zum anderen unterscheidet. Bedingt ist dies in allererster Linie durch die jewei-
ligen gesetzlichen bzw. regulatorischen Rahmenbedingungen. Hervorzuheben ist das Potenzial von
HNWIs, Stiftungen und Family Offices, sowie mittelfristig dasjenige der Kleinanleger. Bereits durch-
geflhrte Interviews verdeutlichen, dass bei HNWIs, Stiftungen und Family Offices jedoch noch starke
Hemmnisse fir ein Engagement in WI gesehen werden. Die Griinde sind u.a. Beflirchtungen einer
problematischen Risiko/Rendite-Konstellation, ein sehr hoher administrativer Aufwand (in allen Phasen
der Investition), ein Mangel an anlegergerechten Finanzprodukten, zu wenig Best Practices von WI, die
zu geringe Anzahl an unterstiitzenden Intermediaren (vor allem fachkundigen Beratern) und zu wenig
konkrete Investitionsmoglichkeiten (Sozialunternehmen). Diese Umstande erkldren eine von Stiftungen
und HNWIs geduBerte hohe Verunsicherung gegentber WI in Deutschland. Insbesondere Stiftungen
sehen sich bei W1 zusatzlich mit ungeldsten Fragen konfrontiert, wie mogliche Verstdze gegen treuhan-
derische Pflichten, wenn aufgrund von WI-bedingten Kapitalausfallen der reale Kapitalerhalt der anle-
genden Stiftung ausgehohlt wirde. Zudem werden maogliche VerstolBe gegen den Gemeinnitzigkeits-
status als kritisch eingestuft. Insgesamt wird das regulatorische Umfeld fir Stiftungen hinsichtlich W1 als
noch nicht ausreichend geklart angesehen.

Professionelle Anleger beurteilen eine Investition vor allem aus dem sogenannten Portfolio-
Kontext heraus. Anstelle der isolierten Betrachtung des Rendite-Risiko-Profils einer Investition wird
deren Beitrag zu einem bestehenden oder beabsichtigten Vermogensbestand beurteilt. Von zentraler
langfristiger Bedeutung ist dabei das Verstandnis des Zusammenspiels von Risiko/Rendite und sozialer
Wirkung und auf dieser Basis die Integration von WI in Multi-Asset-Portfolien.>” Hier sind besonders
aus der Wissenschaft weitere Forschungen erforderlich, um professionelle Investitionsentscheidungen
zu ermoglichen. Nach vorne blickend ist die Finanzwirtschaft/Mittelgeberseite nun gefragt, auf Basis
der von der NAB gelieferten Einschdtzung zu den Grenzen und Potenzialen eines Einsatzes von WI
in der sozialwirtschaftlichen Praxis entsprechende Kompetenzen aufzubauen, z.B. durch die (Weiter)-
Entwicklung von passenden Finanzierungsvehikeln.

Auch fur die Weiterentwicklung der Angebotsseite durch die Gewinnung weiterer Investoren ist
ein gezielter Wissensaufbau und Austausch gefordert. Dies kann zum Beispiel mithilfe von organisato-
rischen oder netzwerkbasierten ,Frsprechern” fir WI sowie durch die Schaffung weitreichender Bera-
tungsangebote flr interessierte Investoren gelingen. Eine starkere Einbindung einflussreicher Investo-
rengruppen wie Stiftungen, Kleinanleger und — mittel- bis langfristig gedacht - bestimmter institutioneller
Anbieter setzt die Schaffung rechtlicher Sicherheit, passender Anreize und zugeschnittener Finanzpro-
dukte voraus. Dies erfordert die Weiterentwicklung und Verbreitung wirkungsbezogener Finanzierungs-
instrumente sowie offentlich und philanthropisch bereitgestellte Angebote zur Risikoteilung flr poten-
zielle wirkungsorientierte Investoren. Konkret ergeben sich hieraus folgende Handlungsempfehlungen:

Schafer & Oehri (2011)

Abschlussbericht NAB Deutschland
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Handlungsempfehlungen

Aufbau von Wissen lber
Investitionsmadglichkeiten
in der Sozialwirtschaft

Férderung von Wissensaus-
tausch/ Kooperation und
Interessenvertretung

Entwicklung von Beratungs-
maglichkeiten fiir an WI
interessierte Investoren

Einbindung von
Stiftungen in WI

Erhéhung der Partizipation
von privaten Kleinanlegern
an WI

Anpassungen bestehender
regulatorischer Beschran-
kungen fir institutionelle
Anleger wie Altersvorsorge-
einrichtungen und (Lebens-)
Versicherungsgesellschaf-
ten, um umfangreich in WI
investieren zu kénnen.

Starkung der Informationsbasis im WI-Markt
(s. entsprechende Empfehlungen unter ,Bedarf*).

AuBerdem:

Schaffung einer Informationsplattform zu Finanz-
instrumenten, Finanzierungsangeboten, spezifi-
schen Suchprofilen und Investitionsmaglichkeiten.

Untersuchung der Bedurfnisse moglicher
Investoren, um Intermedidren eine bedarfsgerechte
Leistungserbringung zu ermaglichen.

Schaffen bzw. Starkung von Netzwerken / Organisa-
tionen, welche die Rolle des Fiirsprechers fiir WI und
Mission Investing Ubernehmen und z.B. flir Anpas-
sungen der Rahmenbedingungen eintreten und den
Wissensaustausch fordern.

Griindung neuer bzw. Starkung spezialisierter Inter-
mediare, welche Investoren mit Einschatzungen zur
Investierbarkeit beliefern (Due Diligence).

Im Rahmen der Mission Investing Initiative des
Bundesverbands konnten sich insbesondere kapital-
starke Stiftungen auf freiwilliger Basis verpflichten,
einen gewissen Prozentsatz ihres Vermogens (z.B.
10%) bis zu einem konkreten Datum in der Zukunft
(z.B. 2020) in satzungszweckkonforme Anlagen
oder WI zu investieren.

Der Bundesverband sollte Anreize fiir Stiftungen
schaffen, Gber ihr Mission Investing systematisch
und regelmaBig zu berichten.

Schaffung von Rechtssicherheit beztglich der
gemeinnutzigen Aktivitaten der Stiftungen im
WI-Bereich und den damit verbundenen finanziellen
Effekten auf das Stiftungskapital im Austausch mit
Steuer- und Stiftungsaufsichten.

Entwicklung von neuen wirkungsorientierten Finanz-
produkten flr Privatanleger.

Entwicklung und Verbreitung spezialisierter
Crowdfunding Plattformen zur Finanzierung von
Sozialunternehmen.

Prifung der Entwicklung neuer bzw. Weiterentwick-
lung vorhandener Anlageformen, die im Rahmen
geltender Regulierungen eine bessere Ausschop-
fung von Investitionen in WI erméglichen (z.B.
G-REIT, Social Impact Bonds).

Prifung, ob neue oder bestehende Zweitméarkte
(Bdrsen) oder andere Foren geschaffen, genutzt
oder adaptiert werden kdnnen, die es wirkungsori-
entierten Investoren ermdglichen, ihre Anlagen in
WI an andere Marktteilnehmer weiter zu verauBern.

ZIEL MASSNAHME ADRESSAT

Stiftungen,

Sozialunternehmen,

Multiplikatoren

Sozialwirtschaft

(z.B. Verbande), 69
Investoren- —
vereinigungen,

Intermediare

Einzelne Gruppen
von Marktteilneh-
mern (z. B. Mittel-
geber, Mittelnehmer,
Intermediare)

Finanzsektor (Ban-
ken, Investment-
gesellschaften,
Beratungen)

Stiftungen,
Bundesverband
Deutscher Stiftungen,
Steuer- und
Stiftungsaufsichten

Banken, Intermediare,
bestehende Crowd-
funding Plattformen

Finanzsektor
(Banken, Borsen,
Altersvorsorgeein-
richtungen, Berater),
Wissenschaft
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ZIEL MASSNAHME ADRESSAT

Ausbau des Angebots Entwicklung von weiteren wirkungsorientierten Investmentgesell-

an wirkungsorientierten Finanzierungsinstrumenten wie z.B. Social Impact schaften und Banken,
Finanzierungsinstrumenten Bonds oder hybrider Finanzierungsmodelle zur Stiftungen
Kombination von philanthropischen Mitteln (Spen-

den) und wirkungsorientiertem, rtickzahlbarem

Investitionskapital.

SchlieBen der Finanzie- Schaffen eines frithphasigen-Investitionsfonds Offentliche Férder-
rungsliicke fiir Sozial- fir Sozialunternehmen, z.B. analog zum High-Tech banken, Stiftungen
unternehmen in frithen Grinderfonds oder in Anlehnung an strukturierte (Philanthropie
Unternehmensphasen Fonds im Kontext der Entwicklungszusammenarbeit.

Risikoteilung fiir potentielle Ko-Investitionen, z.B. durch Auflegen von Dach- Offentliche
WiV ES e - fonds, und damit Erweiterung des Angebots an Forderbanken
ren in der Innovations-bzw. Risikokapital.

,Proof of Concept“-Phase
Entwicklung von Garantieinstrumenten/ Stiftungen

Sonderburgschaften zur Unterstiitzung von
WI-Produktanbietern.

Wirkungsanalyse

Auch wenn das Thema Wirkungsanalyse innerhalb des sozialen Sektors in Deutschland immer mehr
an Profil gewinnt, stehen in der Praxis viele soziale Organisationen und Sozialunternehmen erst am
Anfang einer konsequenten Umsetzung. Dies stellt ein erhebliches Hindernis fir die Gewinnung
von wirkungsorientierten Investoren dar, da diese ihre Investitionsentscheidungen in erheblichem
Mal von der Nachweisbarkeit einer positiven sozialen Wirkung abhdngig machen. Diese Investo-
ren winschen sich eine umfassende Form der Berichterstattung, die sozialen und &kologischen
Gesichtspunkten genauso gerecht wird wie finanziellen und wirtschaftlichen Ergebnissen. Auch flr
Sozialunternehmen selbst birgt eine passende Form der Wirkungsanalyse erhebliches Potenzial zur
eigenen Weiterentwicklung. Essenziell ist dabei aber immer, dass diese auch mit einem fUr die jewei-
lige Organisation angemessenen Ressourcenaufwand durchgefihrt werden kann.

Die Schaffung einer einheitlichen Terminologie sowie unabhingiger sozialer Due Diligence
Prozesse stellen zwei Bausteine bei der Herstellung von mehr Transparenz und Vergleichbarkeit in
einem sich entwickelnden WI-Markt dar. Der Nutzen angemessener Reportingbestimmungen fur
einzelne Sektoren ware zu prifen. Um den Anforderungen wirkungsorientierter Investoren gerecht
zu werden, sind die sukzessive Entwicklung von Indikatoren sowie die Starkung der bestehenden
Datenlage unumgéanglich. Voraussetzung fur diese Entwicklungen bleibt aber immer ein starke-
res Bewusstsein innerhalb der Sozialwirtschaft fur den Mehrwert von Wirkungsberichterstattung.
Konkret ergeben sich hieraus folgende Handlungsempfehlungen:

Abschlussbericht NAB Deutschland
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Handlungsempfehlungen

ZIEL MASSNAHME ADRESSAT

Starkung des Bewusst-
seins flir den Mehrwert
einer Wirkungsbericht-
erstattung

Schaffung einer
einheitlichen
Terminologie

Erhéhung der
Transparenz und
Vergleichbarkeit fir
Investoren

Schaffung von
Indikatoren

Starkung der Datenlage
zur Verbesserung

der Transparenz und
Vergleichbarkeit

Kulturwandel in der Wirkungsberichterstattung, um:

Organisationen zu ermaglichen, auf langfristige
Wirkungen abzuzielen;

Wirkungsanalysen als Lerninstrumente zu nutzen;

Ohne Furcht vor finanziellen EinbuBen auch
Herausforderungen und Verbesserungsmaglich-
keiten benennen zu kénnen

Einfihrung einer einheitlicheren Terminologie fiir
ein besseres Verstandnis Uber einzelne Sektoren
hinweg und um bestmdglich von internationalen
Erfahrungen profitieren zu knnen bzw. eine
Vergleichbarkeit auf internationaler Ebene zu
ermdglichen.

Schaffung von unabhéngigen sozialen Due-Dili-
gence Prozessen als Teil von Investitionsdeals.

Prifung angemessener Reportingbestimmungen
fur einzelne Sektoren, um adaquate und allgemein
anerkannte Rechnungslegungs-, Leistungs-

und Wirkungsstandards zur Berichterstattung

zu etablieren. Bereits existierende Leitfaden

und Instrumente kénnten zu diesem Zweck
weiterentwickelt werden.

Sukzessive Entwicklung einheitlicher qualitats-
geprifter Indikatoren flr die einzelnen Felder der
sozialen Arbeit.

Vermehrte, systematischere Sammlung neuer und
Aufbereitung existierender Daten (sowohl finanzi-
elle, als auch die Wirkung betreffende Daten).

Sozialunternehmen,
Investoren, Stiftungen

Sozialunternehmen,
Investoren Wissenschaft,
Stiftungen

Sozialunternehmen,
Investoren Intermediare,
Stiftungen

Sozialunternehmen,
Investoren, Stiftungen

Sozialunternehmen,
Investoren Wissenschaft,
Stiftungen, Sozialwirt-
schaft (z.B. Verb&nde).

Sozialunternehmen,
Investoren, Wissenschaft,
Stiftungen
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Wirkungsorientierte Investitionen in Entwicklungs- und Schwellenlandern

Um weitere deutsche Akteure fiir Investitionen mit positiver sozialer und umweltrelevanter Wir-

kung in Entwicklungs- und Schwellenldandern zu starken bzw. zu mobilisieren, werden folgende

Handlungsempfehlungen ausgesprochen:

Handlungsempfehlungen

Sensibilisierung,
Bereitstellung von
Informationen und
Erfahrungsaustausch
zu wirkungsorientier-

tem Investieren

Entwicklung der
Infrastruktur fir
wirkungsorientiertes
Investieren

MaBnahmen zur
Risikominderung
fur kommerzielle
Investoren

Unterstiitzung von Lern- und Dialogplattformen zur
Aufarbeitung des Deutschland-spezifischen Kontextes,
Einspeisung von Erfahrungen in internationale Foren
bzw. Lernen von Erfahrungen aus anderen Kontexten.

Forderung der Investierbarkeit von Organisationen in
Entwicklungs- und Schwellenlandern um Quantitat und
Qualitat von Investitionsmaoglichkeiten zu steigern.

Gezielter Aufbau / Ausbau von bzw. Beitrédge zu Lern-
und Dialogplattformen als Beitrag zur Markttransparenz,
z.B. um erfolgreiche Investmentvehikel leichter
zuganglich zu machen und Lernen Uber adaquate

Rahmenbedingungen zu férdern.

Senkung des tatsachlichen oder wahrgenommenen
Risikos fuir wirkungsorientierte Investitionen in
Entwicklungs- und Schwellenlédndern durch:

Blindelung von Risiken auf Ebene von Fonds,
Unternehmen oder Finanzinstitutionen (siehe Spotlight 6);

Bereitstellung adaquater Risikopuffer (siehe Spotlight 6);

Starkung institutioneller Kapazitaten von Finanz-
intermediaren, Finanzinstituten und Unternehmen in
Entwicklungs- und Schwellenlandern, die wirkungs-
orientiert investieren bzw. WI finanzieren.

ZIEL MASSNAHME ADRESSAT

Gezielte Veranstaltungen zur Sensibilisierung deutscher
Akteure (insbesondere fir institutionelle Investoren

und Stiftungen) hinsichtlich der Herausforderungen,
Moglichkeiten und Anlaufstellen fuir wirkungsorientierte
Investitionen in Entwicklungs- und Schwellenldndern.

(Finanz-)Intermedidre,
Stiftungen, Verbande,
offentliche Hand

Stiftungen, (Finanz-)
Intermediare,
Hochschulen,
offentliche Hand

Stiftungen, (Finanz-)
Intermediére,
Entwicklungsbanken,
offentliche Hand
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