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Ethik und Anlage

längerem einig, dass die Privatwirtschaft 
stärker in entwicklungspolitische Projekte 
einbezogen werden muss. «Ohne private 
Gelder kann die neue Entwicklungsagenda 
nicht umgesetzt werden», ist Nannette Lin­
denberg vom Deutschen Institut für Ent­
wicklungspolitik überzeugt. Da eine zu­
nehmende Zahl privater und institutionel­
ler Anleger Wert legt auf die gesellschaftli­
che Wirkung und auf die Nachhaltigkeit ih­
rer Investitionen, besteht durchaus ein ge­
teiltes Interesse an einer Kooperation.

Vor diesem Hintergrund sind in den 
letzten Jahren sogenannte Development 
Impact Bonds (DIB) in den Fokus gerückt. 
Solche sozialen Wirkungskredite sollen 
helfen, privates Kapital für Entwicklungs­
projekte zu mobilisieren. Das Prinzip ist re­
lativ einfach: Ein ausgewähltes Entwick­
lungsprojekt wird von privaten Anlegern 
vorfinanziert, von einer Entwicklungsorga­

s sind gewaltige Summen, die 
mit der nachhaltigen Entwick­
lungsagenda der UNO in Ver­
bindung gebracht werden: Ge­

mäss Berechnungen wird die Umsetzung 
der 17 globalen Ziele, die im vergangenen 
Herbst von der UNO-Generalversammlung 
verabschiedet worden sind, bis 2030 pro 
Jahr zwischen 3300 und 4500 Milliarden 
Dollar kosten. 

Zwei Drittel dieser Investitionen fallen 
in Entwicklungsländern an. Die traditio­
nelle Entwicklungshilfe ist mit einem jähr­
lichen Volumen von weltweit rund 150 Mil­
liarden Dollar nicht in der Lage, diesen Fi­
nanzbedarf für Infrastruktur-, Gesund­
heits- und Bildungsprojekte zu decken. Be­
reits jetzt kommt es zu Engpässen: Im ver­
gangenen Jahr konnte nur die Hälfte der 
Projekte der UNO-Hilfswerke finanziert 
werden. Fachleute sind sich deshalb seit 

nisation – beispielsweise einer NGO – lokal 
umgesetzt und nach dem Projektende von 
einem unabhängigen Gutachter anhand 
vordefinierter Indikatoren evaluiert. Er­
reicht oder übertrifft das Projekt die verein­
barten Zielwerte, erhält der Investor von ei­
ner Geberorganisation – etwa von einer 
staatlichen Entwicklungsagentur – sein In­
vestment zurückerstattet, ergänzt durch 
eine erfolgsabhängige Rendite. Werden die 
Zielwerte verfehlt, trägt der Investor einen 
Teil des Verlustes mit.

«Ein Paradigmenwechsel»
Für Sabine Döbeli, CEO von Swiss Sustai­
nable Finance, stellen DIBs einen Versuch 
dar, den steigenden Bedarf an Entwick­
lungsgeldern mit der privatwirtschaftli­
chen Nachfrage nach profitablen sozialen 
Investments zu verknüpfen. Die Idee  zu 
diesen Bonds, die formell einem erfolgsab­

Krise, Chance, 
Entwicklung
Wirkungsorientiertes Investieren liegt im Trend. 
Durch Development Impact Bonds können private 
Investoren Entwicklungsprojekte mitfinanzieren.   

Einsatz des IKRK im Südsudan.  
Entwicklungsarbeit ist teuer.  
Private sollen als Geldgeber 

eingebunden werden.text: Fabian Urech
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hängigen Darlehen entsprechen, geht auf 
das Konzept der Social Impact Bonds zu­
rück. Sie fanden in den letzten Jahren vorab 
im angelsächsischen Raum Verbreitung. 
Die Studie einer von der G8 eingesetzten 
Taskforce ist 2014 zum Schluss gekommen, 
dass Wirkungsanleihen einen «Paradig­
menwechsel» markieren und eine «treiben­
de Kraft sind, um die schwierigsten gesell­
schaftlichen Probleme zu lösen». 

Im Bereich der Entwicklungszusam­
menarbeit zählte die Optimus-Stiftung der 
UBS vor drei Jahren zu den Ersten, die einen 
entsprechenden Bond auflegten. Ziel des 
noch laufenden Projekts, das in Zusam­
menarbeit mit einer britischen Stiftung 
umgesetzt wird, ist die Verbesserung der 
Schulbildung für Mädchen im indischen 
Rajasthan. Das Volumen des UBS-Bonds ist 
mit einer Viertelmillion Dollar noch gering, 
seit 2014 wurden aber rund ein Dutzend 

Politik

Die Rolle der Schweiz

Die staatlichen Entwicklungs­
organisationen der Schweiz 
haben sich bislang nicht an 
Impact Bonds im entwicklungs­
politischen oder humanitären 
Bereich beteiligt. Allerdings wür­
den die Entwicklungen in diesem 
Bereich mit Interesse verfolgt, 
teilt das EDA auf Anfrage mit. 
Auch der bundeseigene Swiss 
Investment Fund for Emerging 
Markets (SIFEM) will vorerst 
nicht in entsprechende Bonds 
investieren. Diese seien «nicht 
Teil der Investment-Strategie». 
Im Schweizer Parlament wird die 
mögliche Beteiligung staatlicher 

Entwicklungsakteure an entspre­
chenden Bonds teilweise kritisch 
beobachtet. SP-Nationalrätin 
Mattea Meyer lehnt ein Engage­
ment der DEZA im Rahmen des 
IKRK-Bonds prinzipiell ab. Be­
sonders störend findet die Zür­
cherin, dass die staatliche Ent­
wicklungsagentur den Privatin­
vestoren im Erfolgsfall eine Ren­
dite auszahlen müsste. «Konflikt­
betroffene sind keine Renditeob­
jekte», sagt sie. «Gerade im Licht 
der drohenden Kürzungen des 
Entwicklungsbudgets wäre es 
bedenklich, wenn die DEZA pri­
vate Profite finanzieren würde.»

150
Milliarden Dollar
beträgt das  
jährliche Volumen 
der traditionellen 
Entwicklungshilfe.
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grössere DIBs lanciert oder angekündigt. 
Unlängst machte auch die Weltbank ihre 
Absicht publik, einen ersten DIB auf den 
Markt zu bringen. 

Für Aufmerksamkeit sorgte zudem der 
im Januar angekündigte DIB des Internatio­
nalen Komitees vom Roten Kreuz (IKRK), 
der das Konzept des wirkungsorientierten 
Investments auf die humanitäre Hilfe aus­
weitet. Mit privat vorfinanzierten Geldern 
in der Höhe von 30 Millionen Dollar will das 
IKRK Rehabilitationszentren in konfliktbe­
troffenen Staaten wie Afghanistan, Jemen 
oder Zentralafrikanische Republik auf­
bauen. «Angesichts der enormen Not, mit 
der wir uns konfrontiert sehen, sind wir ge­
zwungen, alternative Finanzierungswege 
einzuschlagen», erklärt Christopher Green­
wood vom IKRK. 

Fehlende Erfahrungswerte  
als grösste Hürde
Noch sind die Verhandlungen der Genfer 
Hilfsorganisation mit staatlichen Gebern 
nicht abgeschlossen. Bei privaten Investoren 
sei das Produkt aber bereits auf reges Interes­
se gestossen, sagt Greenwood. Dies hänge ei­
nerseits damit zusammen, dass bei einem 
Investment in den IKRK-Bond ein klarer, so­
zial messbarer Impact ausgewiesen werden 

könne. Andererseits mache die Unabhängig­
keit vom Finanzmarkt das Produkt zu einer 
attraktiven Diversifikationsinvestition. 

Manuel Lewin, Head of Responsible In­
vestment Zurich Insurance Group, hält 
DIBs für interessante Anlageprodukte. «Wir 
beschäftigen uns seit Längerem mit der 
Frage, welche Rolle privates Kapital in der 
internationalen Zusammenarbeit spielen 
kann.» DIBs böten die Möglichkeit, eine at­
traktive Rendite mit dem gewünschten po­
sitiven Einfluss im Sozial- oder Umweltbe­
reich zu verknüpfen. Gleichwohl hat die 
Versicherungsgesellschaft bislang nicht in 
entsprechende Bonds investiert. «Aktuell 
gibt es für uns noch offene Fragen, es fehlen 
die Erfahrungswerte», sagt Lewin. Die 
Hauptschwierigkeit sei, das Risiko einer 
solchen Investition zu evaluieren. 

Für Sabine Döbeli von Swiss Sustainable 
Finance ist diese Zurückhaltung, die in der 
Schweiz bei institutionellen Anlegern bis­
lang überwiegt, keine Überraschung. «Für 
ein innovatives Produkt wie die IKRK-An­
leihe muss sich das Interesse auf dem Markt 
erst noch entwickeln.» Döbeli ist überzeugt, 
dass die Privatwirtschaft eine wichtige 
Rolle bei der Umsetzung der UNO-Entwick­
lungsagenda spielen muss. Ein Investment 
in dieses «noch recht exotische Nischen­

Win-Win-Situation

Social Impact Bonds

2010 lancierte das britische Justiz­
ministerium den ersten Social 
Impact Bond. Dieser zielte auf die 
Senkung der Rückfallquote ehemali­
ger Häftlinge in Peterborough. In 
den letzten sechs Jahren kamen 
weltweit rund 50 vergleichbare 
Wirkungsanleihen auf den Markt. 
Kenner schätzen das potenzielle 
Marktvolumen auf bis zu 3 Billionen 
Dollar. In der Schweiz wurde der 
erste Social Impact Bond vor einem 
Jahr angekündigt: Zusammen mit 
der Caritas will die Gesundheits- und 
Fürsorgedirektion des Kantons Bern 
ein Projekt umsetzen, in dem Flücht­
linge und vorläufig Aufgenommene 
rasch in den Arbeitsmarkt eingeglie­
dert werden. Das Volumen der An­
leihe beträgt 2,7 Millionen Franken. 
Im Erfolgsfall erhalten Investoren 
eine Maximalrendite von 1 Prozent, 
der Maximalverlust beträgt knapp 5 
Prozent des eingesetzten Kapitals.

Pionierarbeit

IKRK-Bonds 
Der am diesjährigen WEF angekün­
digte Humanitarian Impact Bond des 
IKRK hat ein Volumen von 30 Millio­
nen Dollar. Mit dem Geld sollen in 
verschiedenen Konfliktregionen 
Rehabilitationszentren finanziert 
werden, die Laufzeit beträgt fünf 
Jahre. Gemäss IKRK sind die 
genauen Konditionen für Anleger 
noch nicht definiert. Aktuell gehe 
man aber von einer Maximalrendite 
«im hohen einstelligen Bereich» aus, 
sagt Christopher Greenwood vom 
IKRK. Als Geber konnte die Genfer 
Hilfsorganisation bislang die belgi­
sche Entwicklungsagentur gewin­
nen, mit weiteren Geberorganisatio­
nen würden Gespräche geführt. 

Bissau, Simon-Mendes-Spital. Das IKRK unterstützt das dortige Klumpfuss-Programm.



produkt» sei ohne entsprechende Erfah­
rungswerte, aber mit gewissen Risiken ver­
knüpft. Möglicherweise seien DIBs vorab 
für Stiftungen und private Investoren inte­
ressant, meint Döbeli. 

Interessiert, aber zurückhaltend
Letztlich hängt der Erfolg der DIBs aber 
auch von der Unterstützung der Geberor­
ganisationen ab. Für diese könne ein Enga­
gement in diesem Bereich durchaus Vortei­
le bieten, sagt Entwicklungsexpertin Nan­
nette Lindenberg. «Solche Bonds könnten 
dazu beitragen, dass die Transparenz, die 
Wirksamkeit und das Kosten-Nutzen-Ver­
hältnis von Entwicklungsprojekten verbes­
sert werden.» Zudem könnten Geberorga­
nisationen zumindest einen Teil des Risi­
kos an private Investoren auslagern, da sie 
nur jene Projekte vollumfänglich finan­

zierten, die die vereinbarten Zielwerte er­
reichen. In den USA sind aufgrund dieser 
Vorteile bereits Forderungen laut geworden, 
künftig 10 Prozent des Entwicklungsbud­
gets zur Deckung von DIBs einzusetzen. In 
der Entwicklungsbranche gibt es allerdings 
auch kritische Stimmen. Bemängelt wer­
den etwa die hohen Transaktionskosten so­
wie der administrative Überbau. Nach der 
Lancierung des IKRK-Bonds meinten Kriti­
ker zudem, die humanitäre Hilfe solle nicht 
privatwirtschaftlichen Mechanismen un­
terworfen werden. Für Nannette Linden­
berg ist derweil klar, dass das Potenzial des 
Produkts «bislang in der Hauptsache auf 
theoretischen Überlegungen gefusst hat». 
Auch Christopher Greenwood spricht von 
einem Pilotprojekt: «Wir müssen nun her­
ausfinden, ob das in der Praxis eine gute 
Idee ist.»    

anzeige

Jo
h

an
n

 W
il

h
el

m
 W

ei
n

m
an

n
, D

e
ta

il 
au

s 
«P

ae
o

n
ia

 m
aj

o
r 

fl
o

re
 r

u
b

ro
 s

im
p

le
x,

  
G

ic
h

tr
o

se
n

. P
ae

o
n

ia
 fl

o
re

 p
le

n
o

 r
u

b
ro

 m
aj

o
r,

 P
im

o
in

e,
 P

fi
n

g
st

ro
se

n
»,

 c
a.

 1
73

7 
©

 L
IE

C
H

T
EN

ST
EI

N
. T

h
e 

Pr
in

ce
ly

 C
o

ll
e

ct
io

n
s,

 V
ad

u
z–

V
ie

n
n

a

Zeit für neue 
 Anlagehorizonte.

LGT. Ihr Partner für Generationen. In Basel, Bern, Genf, Lugano, Zürich, Vaduz 
und an mehr als 15 weiteren Standorten weltweit. www.lgt.com

Wenn Sie das Potenzial Ihrer Anlagen freisetzen wollen. Nehmen Sie sich Zeit für eine umfassende Beratung.
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4
Billionen Dollar
kostet durchschnitt­
lich die Umsetzung 
der nachhaltigen 
Entwicklungsagenda 
der UNO bis 2030 
jährlich.


