
教育女童发展影响力债券

印度

项目概述

  

(CIFF)

成果指标

      2015年6月，印度拉贾斯坦邦Bhilwara区推出
了亚洲乃至全球首只发展影响力债券（DIB）——
教育女童发展影响力债券。债券期限为3年，合作
方包括Educate Girls(教育女童组织，非营利性服
务提供机构)、Children’s Investment Fund  
Foundation (儿童投资基金基金会，CIFF，为成
果 付 费 者 ） 、 瑞 银 慈 善 基 金 会 （ 投 资 机 构 ） 、
Instiglio（中介机构兼项目经理   ）、IDinsight
（成果评估机构）和 Dalberg Global Develop-
ment Advisors（过程评估机构）  。

      该DIB的目标是通过投资1700万印度卢比（约
合26.7万美元），在该省农村地区提升失学女童的
入学率并改善1.8万名儿童的学习成果，特别是基本
的读写和算术技能   。根据2017年6月发布的第二
年进展报告，教育女童组织已达到3年期入学目标
的87.7%、3年期学习目标的50.3%   。 下图显示
“教育女童DIB”中各合作方之间的关系：
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男童、女童在英语、印地
语和数学课的学业成绩
失学女童的小学入学率

项目经理：
Instiglio

设计成果、支付结构、
及金融模型，提供绩效管理服务

前期支付
服务
成果付费
成果评估

服务提供机构：
教育女童组织

受益人群：
印度拉贾斯坦邦农村
地区的18,000名儿童

为成果付费机构：
儿童投资基金基金会(CIFF)

投资机构：
瑞银慈善基金会

评估机构：
IDinsight

过程评估机构：Dalberg
记录DIB的设计过程，跟踪项目实施，并传播经验

教育女童组织收到26.7
万美元前期资金，用以
提供为期3年的服务

教育女童组织实施该项
目以提升女童入学率和
学习成果

IDinsight通过随机对照
试验(RCT)和数据验证
进行成果评估

IDinsight每年向利益相
关方汇报评估成果

CIIF向瑞银慈善基金会
偿 付 本 金 外 加 一 定 回
报，而后者则根据成果
向教育女童组织支付激
励报酬
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      DIB项目最初是在教育女童组织为实施其教育项
目寻求资金时启动的。教育女童组织是在参加英国
国际发展部（Department for Internat ional  
Development, DFID）促成的一次电话申请时，通
过Instiglio首次了解到PFS模式   。在DFID停止资
助印度项目后  ，教育女童组织不得不寻求其他资金
来源。后来通过其自身网络，教育女童组织被介绍
给了瑞银慈善基金会；后者在其组织的一次会议中
听取了教育女童组织对DIB倡议的推介，并向其提供
了支持   。

      Instiglio从中促成了这一合作关系，争取到了
瑞银慈善基金会对这一倡议的资助。瑞银慈善基金
会CEO后又通过其关系网络将该倡议介绍给CIFF，
后者随后也加入参与   。与政府通常在SIB模式中担
任为成果付费者的情况不同，拉贾斯坦邦政府在这
一项目中扮演了推动者的角色，通过签署一份《谅
解备忘录》允许教育女童组织在该邦公立学校实施
该DIB   。

受益人群

      DIB项目的目标受益人群居住在印度拉贾斯坦邦
Bhilwara 区的农村地区。项目中与改善学习成果有
关的部分适用于3-5年级的男童和女童，而项目中与
提高入学率有关的部分适用于应该上2-8年级的
7-14岁女童    。

      教育女童组织积极行动以确定适合项目的女
童，他们通过长期持续的方式与村长和儿童家长联
系   ，包括挨家挨户地调查和召开村委会会议。这
一过程中，一批在沟通、数据收集和谈判技巧方面
训练有素的青年志愿者为他们提供了支持    。教育
女童组织认为，入学率的提高对DIB有效缩小教育
领域的性别鸿沟至关重要。将提高入学率纳入DIB
中大大激励了教育女童组织作为服务提供机构加入
到合作伙伴关系中来    。

成果定价

       该DIB 项目预计耗资1700万卢比（约合26.7
万美元）   。成果定价以下述因素和考量为基础，
并以交付类似成果的历史成本、教育女童组织关于
项目成本和影响力的现有数据为参考   ：

   瑞银慈善基金会的投资回报率预期为10%-15%，
   预期偿付额和最大偿付额分别约为36.7万美元和
   42.2万美元。

   针对成果的付费基于以下比例分配：教育指标
   80%，入学率指标20%。

   教育女童组织的历史绩效以及对其预期绩效的估
   计；每单位成果的定价等于预期付款总额除以预
   期绩效。
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之后再兑换为瑞郎得出。

– “L”指学习成果，为每单位ASER测试结果的提升

成果评估

      目前通过两大指标和其各自对应的目标来监测
整个项目的绩效；这两大指标分 别 为 失 学 女 童 中
（经干预后）接受初等教育的人数（20%权重），
以及男童女童在英语、印地语和数学方面的基础知
识（80%权重）。教育女童组织表示，决定这一权
重比例的基础是：大比例的目标人群存在学习滞后
的问题，而仅有小比例的失学女童需要入学支持    。
学习成果的改善由IDinsight作为独立评估机构进行
评估。

      对基础知识的评估以印度的ASER测试为基础；
ASER是一个用于评估印度儿童的读写和算数基本技
能的独立工具   。选择ASER作为评估工具是因为它
是印度全国通行的学习水平测试，且教育女童组织
对该工具非常了解、很有经验   ，这有助于不同利
益相关方对学生进步的程度取得共识    。为评估学
习成果，采取随机对照试验的方式，将参加教育女
童DIB项目的乡村学校与未接受同样干预举措的对
照组学校进行比较    。IDinsight通过核查教育女
童组织提供的入学名单来评估女童的入学状况   。

      评估过程精细且严密，以该地区所有396所学校
的4,000多名学生为样本    。这些学校被随机分为
两组，一半接受教育女童组织的干预举措，另一半
作为对照组，被用于评估学习成果的改善   。然而，
对入学率成果的评估并未进行随机对照试验   。
 

 

   对学习成果部分和入学率部分的偿付金额不单独
   设置上限，但偿付总额的上限为42.2万美元。

   瑞银慈善基金会将向教育女童组织支付一笔激励
   款项，其金额等于CIFF基于项目成果支付给瑞银
   的金额中超过26.7万美元初始投资本金（相当于
   项目成本）的部分的32%。设计该笔支付是为了
   激励服务提供机构在绩效上超过预设指标。瑞银
   和教育女童组织就引入这一激励机制取得了共
   识，旨在让服务提供机构在免于承担下行风险
  （其中也包括声誉风险等非财务风险）的同时有
   机会获得更大收益。 

   为减少项目复杂性并使其易于评估，以便IDin-
   sight能洞察统计学上的显著影响，该项目不针对
   不同目标群体取得的不同成果设定不同价格   。

   为使教育女童组织额外取得的每单位成果都能获
   得偿付，不设置“偿付门槛”，此举简化了付款
   计算公式。

CIFF将根据教育女童组织的表现对瑞银进行偿付，
偿付金额的计算公式如下：

P = PE × E + PL × L = 910.14 × E + 43.16 × L

其中：

– “P”指项目结束后CIFF将向瑞银慈善基金会支
付的总额 。

– “PE”指为每单位入学率成果支付的瑞士法郎
（“瑞郎”）金额。PE值等于910.14瑞郎，是用预
期偿付金额36.7万美元的20%除以预期入学率79%
得出的商计算的，之后再兑换为瑞郎得出。
 
– “E”指入学率成果，为所有适龄女童中入学人数
的百分比

– “PL”指为每单位学习成果支付的瑞郎金额。PL
的值等于43.16瑞郎，是用预期偿付金额36.7万美
元的80%除以预期的ASER测试结果提升总量6,664
（通过反复的ASER测试得出）  得出的商计算的 ，
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下表展示了评估过程的工作流程：

在第1年成果（入学率44%；学习目标完成23%）
的基础上，第2年的成果取得了50%以上的大幅
进步    。下表对比了预期目标与截至2017年6月
的实际进展   ：

      根据2017年6月发布的第二年进度更新报
告，教育女童组织已实现3年期入学率目标的 
87.7%以及3年期学习成果目标的50.3%    。
瑞银慈善基金会表示，按照当前的表现，他们
很有望收回最初投资的26.7万美元    。
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学习成果

入学率

对随机选出的一组
1-5年级学生进行
ASER测试
(基准)

核实教育女童组织
2015年8月编制的
失学普查名单，通
过对抽样的女童家
访来核实其资格

对此前经过测试的
3-5年级学生进行
新一轮测试，外加
摸底新入学的学生
情况

对照学校记录核实
教育女童组织准备
的儿童入学名单

重复第1年年末工
作。预估的学习成
果将用于确定DIB
的财务回报

对照教育女童组织
8月提交的失学普
查名单，核实新增
入学情况

重复第1年年末工作

对照教育女童组织
8月提交的失学普
查名单，核实新增
入学情况

分类                  指标                目标   第1年成果  第2年成果

成果/期间
第1年对照基准
(2015年9月)

第1年年末工作
(2016年2月)

第2年
（2017年2月）

第3年
(2018年2月)

学习成果

入学率

入学女童数量/
失学女童数量

对比控制组，
干预组ASER测试
结果的提高幅度

79% 的失学
女童重新入学

提高5,592等级

44%
(完成目标的56%)

1,537
(完成目标的23%)

69%
(完成目标的87.7%)

2,813
(完成目标的50%)
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数据不完整且不准确

      各利益相关方还要应对诸如学校停办或用于设
定目标的行政数据不准确等意想不到的问题，因为
这些因素都影响到成果偿付   。鉴于薄弱的数据基
础设施和高于预期的成本的双重影响，Instiglio指
出，事后看来，在全面实施DIB前，可考虑先引入
几个原型用以开发更有效的基于结果的融资实践，
从而降低交易成本，并在全面实施DIB前简化并精
简各种流程   。

转为采取以成果为导向的方式

      评估结果的衡量和呈现受到严格的审查   ，这
要求所有利益相关方就如何制定目标、解读实际绩
效达成共识。这也要求教育女童组织要引入一个全
新的绩效管理系统；他们必须投入大量的时间和资
源来实施内部变革管理策略，从以过程为导向转变
为以成果为中心   。2016年，教育女童组织与位于
印度孟买的Lionbridge 科技公司合作开发了一款
应用，帮助现场工作人员记录和访问入学和学习成
果的实时数据，使快速修正工作路径成为可能   。
 

挑战

利益相关方在实施该DIB项目方面面临的四大挑战
分别是： 

   应对实际成本高于预期；

   应对数据不完整且不准确；

   服务提供机构要转变为基于成果的工作模式；

   保持入学率并最大程度提高学习成果。

交易成本高

      各利益相关方均未预料到交易成本对比提供服
务的成本来说会很高，使用过时数据导致了交易成
本被低估   ，归结 原 因 是 使用了教育女童组织在
2 0 1 1 年 - 2 0 1 3 年 进 行 的 另 一 个 随 机 对 照 试 验
（RCT）的数据。这一RCT的价格信息被用于计算
入学成本和预期的学业改善成本，算得的结果又被
用于确定该DIB的预期成果和成本   。尽管接受访
谈的利益相关方均认可在设定目标和评估之前获得
更准确的数据能帮助降低数据收集与分析工作的成
本，但是要降低服务交付、管理、法律和运营方面
的成本则非常困难   。
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      鉴于用来评估成果的RCT方式的复杂性与技术
性，Instiglio为教育女童组织在解读收集到的原始
数据和RCT成果方面提供了帮助和指导，助其将这
些数据与成果转化为可用于定期测试、修正和改进
的有用见解   。由于RCT方法涉及到对接受干预和
不受干预的两类学校的进展进行比较，教育女童组
织的社会工作者担心这两个群体之间存在“消极竞
争”的风险。该DIB项目可能会对项目之外的学校
产生溢出效应——这些学校的老师会想办法获取相
关教学材料，以帮助他们的学生提高学业成绩   。

保持成果

      虽然DIB项目的早期成果看起来颇为乐观，但
这些成果能否在项目的3年期限届满之后得以保持
仍是一个未知数。同时应付学业和家务劳动的挑战
继续影响着女童入学和达成学习目标的能力。因
此，尽管入学率很高，女童辍学的风险也依然很
高   。高入学率可能掩盖了这样一个事实——许多
女童由于农忙季节人手短缺和意外出现的家庭状况
而时常缺勤落课，从而影响了她们的学习成绩   。
尽管如此，教育女童组织敏锐地意识到了这一问题
的存在。因此，当他们在项目实施初期注意到学习
差距的形成规律时，当这些问题因课堂接触时间从
24周减少到14周而进一步复杂化时，他们在第一
年的中途修改了课程安排并对教师进行了重新培
训   。

影响与关键经验

      与其他影响力债券相比，印度政府部门在这一
DIB中的参与相对较少。拉贾斯坦邦政府发挥的主
要作用就是允许教育女童组织在公立学校中开展这
一项目。印度各级政府未来在PFS模式的迭代中，
在政策制定和实施过程中仍有发挥更大作用的空
间。印度政府机构可以考虑担当为成果付费者的角
色，与此同时，其他值得政策制定者关注的领域还
包括：

   与各利益相关方合作，简化数据的访问和收集   ；

   鼓励金融和社会服务部门不同机构之间的协调   ；

   强化有利于制定和管理PFS合同的环境   ； 

   助力实现成功PFS项目的规模化，以加强这些模
   式在印度的推广实施   。

      此外，尽管印度政府在2013年修订了《公司
法》，规定企业应将净利润的2%用于企业社会责任
（CSR），但该法案在增加流入不同地区和社会事
业的社会投资方面收效甚微   。根据印度公司事务
部 (Ministry of Corporate Affairs) 的数据，
2014年到2016年两个财年中，印度企业累计捐款
约1862.2亿印度卢比（约合28亿美元）   。教育女
童组织的Maharshi Vaishnav指出，如果将这笔资
金的10%引入这一DIB项目，他们就不用花那么多
时间寻找资金，并可能更早实施这一教育计划。这
一反馈表明，政策制定者、捐赠者、企业和社会目
的型组织（SPO）有必要考虑合作开发一种机制，
以促进企业未来作为潜在投资人为印度的PFS项目
提供CSR资金。

      印度的首个DIB案例凸显出使用具有成本效益
和适当的评估方法至关重要，这样的方法便于不同
的利益相关方实施、理解和达成一致。在教育女童
DIB的案例中，各利益相关方在反思时认为RCT可能
并不必要   ，采纳更价廉的方法可能会鼓励更多的
投资人加入进来  ，最终带来更低的评估成本、相
似甚至更广的受益人群、以及可能更大的项目规
模。正如Instiglio对未来PFS模式所建议的那样，
如果可以容易获取高质量的数据，则可以不使用
RCT的方法进行评估。例如，哥伦比亚正在实施的
一个关注劳动力发展的SIB项目使用政府数据来验
证结果，这解决了数据可用性的问题并降低了数据
成本   。不过，Instiglio提醒到，评估方法的选择
取决于PFS项目的性质，像RCT这样更严谨的方法
仍可以采纳，但这取决于为成果付费者和投资人的
风险偏好，并要考虑服务提供机构的过往业绩   。
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      尽管该DIB项目帮助教育女童组织通过更有效
地服务受益人群提高了自身的服务交付能力，但社
会目的型组织应在参与PFS项目之前认真评估自身
是 否 已 准 备 就 绪 。 教 育 女 童 组 织 的 M a h a r s h i  
Vaishnav警告说，社会目的型组织不应仅仅因为
PFS的创新性就采纳DIB模式，他们可能需要实施
内部变革管理策略，先把以流程为导向的文化转变
为以成果为中心的文化，才能交付PFS合同期待的
成果   。

      教育女童组织认为，尽管PFS模式方兴未艾，
但它不会取代现有的传统资助行为   。就这一具体
的案例来说，服务交付之所以有明显改善，是因为
这一DIB的指标是可衡量的，有标准化的ASER测试
和入学率数据可供参考。因此，只有当成果能够在
预期的时间内以合理的成本被清晰界定并衡量时，
才最适合使用DIB/SIB模式，前提是这样的成果要
能在短期内快速呈视（如一种行为），而不是那些
需要很长时间才能呈现的结果（如死亡率）   。

      最后，该项目凸显出在政府、私营部门和非营
利部门的利益相关方之间形成强有力的跨部门合作
的重要意义。在访谈中该DIB项目的所有利益相关
方之间呈现出的强大积极的工作关系让我们备受鼓
舞。他们积极合作，就DIB的各个方面达成共识和
一致，特别是在指标和评估事宜上。尽管如此，未
来发展中市场的PFS项目在跨部门合作方面可能需
要考虑以下问题：

  政府不见得拥有足够的资金和资源可作为为成
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  的政策和监管环境方面，他们仍然是关键的利  
  益相关方

   由于缺乏过往协调经验，政府机构在与其他利益
   相关方合作上短期内可能面临挑战

   中介机构可能需要建立公开且富有活力的流程来 
   客观地筛选服务提供机构，筛选应着眼于透明
   度、性价比、加强治理和服务提供者的卓越表现

   PFS项目中，公民参与至关重要，这从教育女童
   组织积极推动家长和乡村社区的参与中可见一
   斑，即便这些利益相关方并不直接从DIB项目中
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