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罗布·欧文清楚地知道什么能让刑满释放人员不重蹈覆辙。“那就是要有容身之处，
要有奔头，也就是工作，并且在这个过程中有人扶持。如果我们能把这三方面做好
，再犯罪率就会下降。这并非难事。” 

但是要为如此全方位的服务筹资就不容易了。作为圣贾尔斯信托的首席执行官，欧
文领导这家英国慈善机构为极端弱势群体（包括有犯罪前科的人）找工作、找房子
，并提供其他支持，改善他们的生活，让他们能为社会做出积极的贡献。因此，当
得知有一种为降低再犯罪率买单的新机制时，他十分希望参与。 

这一机制就是世界上首只社会影响力债券（Social Impact Bond）。这种金融工具
不但能让政府从私人投资者手中为社会干预措施筹集更多资金，同时又避免拿纳税
人的钱冒险。

社会影响力债券是“成果投资者”（通常是政府或国际资助机构）与投资人之间的
合同。投资人为切实可行的社会干预措施预付项目经费。如果合同中约定的目标实
现了，成果投资者会向投资人支付报酬。 （编者注：截止2018年，社会影响力债
券已经扩展至20个国家的100多个项目，总投资额超过4亿美元。）

社会影响力债券诞生于2010年，旨在为包括圣贾尔斯信托在内的慈善组织联盟筹集
资金。该联盟为英国东部城市彼得伯勒的短期服刑人员提供服务，目的是降低他们
出狱后的再犯罪率。 

2017年7月，彼得伯勒社会影响力债券的设计者，社会金融公司（一家非营利组织
）宣布这个试点项目取得了成功：它将服刑人员的再犯罪率降低了9％，超过了债
券发行时英国司法部设定的7.5％的目标。因此，投资人拿到了政府返还的全部资金
，并在投资期内获得了超过3％的年化收益率的投资回报。

彼得伯勒社会影响力债券的成功标志着社会性融资的发展向前迈出了重要的一步。
将财务回报与项目成果挂钩，不仅节省了纳税人的钱、降低了政府承担的风险，还
回应了社会部门从衡量产出（服务的人数）转为衡量成效（改变命运的人数）的压
力。社会影响力债券在返还投资人本金的同时实现了收益，这表明，重新思考如何
改善社会服务及其支付方式，可以为社会面临的某些挑战找到新的解决方案。

01社会融资的创新之举

当彼得伯勒社会影响力债券面世时，英国的经济衰退和紧缩政策使社会服务项目面
临巨大的筹款压力，急需找到其他融资方式。英国政府于2000年成立的社会投资专
项工作组从成立之初就在为社会投资创建市场，并想办法让金融部门参与解决社会
问题。 
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罗纳德·科恩爵士是社会金融公司的联合创始人，在2000年至2010年间担任专项工
作组的主席。他回忆起首次讨论社会影响力债券的情景。那时，工作组的两名成员
提出，为了防止有犯罪前科的人再次犯罪，可以通过将再犯罪降低率与金融收益挂
钩，来资助一些社会专案，并就此征求他的意见。“哇，”科恩说，“你们已经找
到了将资本市场和社会企业家联系起来的关键。”

尽管资助彼得伯勒债券的是包括洛克菲勒基金会在内的慈善领域投资者，他们还是
希望自己投入的资金能获得回报。因为只有证明社会影响力债券的原理行得通，才
能吸引私人投资者。社会影响力债券的资助者们相信，如果这一模式取得成功，它
将向私人投资者证明其潜力，从而改变以往社会服务项目的资助方式。 

在2007至2011年间担任洛克菲勒基金会执行总监，领导基金会影响力投资项目的
安东尼·巴格－莱文说：“我们认为社会影响力债券是为社会问题解决方案融资的一
个创新。” 

彼得伯勒债券的投资人共筹款500万英镑，并且制定了项目指标。刑满释放人员的
再犯罪率必须降低7.5％或以上，司法部才会给投资者返还投资。如果再犯罪率被控
制得更低的话，投资人能获得更高的回报，年投资回报率最高为13％，上限为800
万英镑。

这一项目最初计划运行7年，项目参与者被分成3期，每期1000人，但由于英国缓
刑法的修订，项目在仅试行了两期后，于2015年被迫终止。但是巴格－莱文认为，
这个项目的影响深远，甚至超越社会影响力债券本身，因为它推动了一项短期服刑
人员回归社会的计划在全英国范围内推广。“我们要记住，社会创新是达成目标的
手段。”他说，“我们的目标是弱势群体能获得改善生活所需的服务。”
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