
神户缓解慢性肾病和糖尿病肾病社会
影响力债券

日本

SIB在日本的演变历程

      日本迄今为止的SIB都是由该国的非营利慈善机构
“日本财团”（Nippon Foundation，下称Nippon）
推动促成的。正如Nippon所分享的，该基金会在日
本倡导以SIB作为工具来帮助政府提高各种干预方案
的有效性，并鼓励社会服务领域开展更多基于价值和
影响力的竞争，而不是基于价格的竞争   。

      日本的政策制定者对SIB的兴趣也很明显。例如，
2016年4月，在众议院审计委员会的一次会议上，议
员Katsuo Yakura分享了他对SIB的看法，他鼓励政府
将SIB作为一种为社会创新和多方倡议筹措私人资金
的方式，用于弥合社会差距，解决社会问题   。日本
财务大臣麻生太郎（Taro Aso）在回应Yakura先生
的言论时强调，政府应参与SIB以增进投资者之间的
信任，并有必要建立适当的PFS体系以提高有效性和
效率   。

      本节将简要回顾SIB在日本的发展历程，然后重点
介绍神户SIB项目的细节。

2015年 – 2016年：SIB试点项目

      2015年，Nippon推出了3个一年期的SIB试点项
目。第一个试点是与横须贺市政府合作，旨在推动设
立特别收养方案，照顾那些无法与父母同住且需要保
护照顾的儿童。该项目目的是加快从机构看护这些儿
童转变到家庭看护   。这一SIB试点项目获得了1900万
日元（约合17.41万美元）投资，预计未来将为该市
节省46%的支出   。横须贺市政府在2016年对该项
目进行分包后，开始于2017年探索如何为该项目构建
商业模式   。

      第二个试点是与日本经济产业省（METI）的医疗
产业部门、福冈、熊本、松本等7个地方政府以及
Kumon教育学院（Kumon Institute of Education，
下称Kumon）合作进行的   。该项目旨在改善200名
老人的认知能力，提高他们的生活质量，作为预防痴
呆症的一种手段   。各参与城市计划通过该试点项目
来降低痴呆患者的护理成本。2016年，卫生、劳动和
福利部开展了一项调查，为该项目确定了适当的绩效
指标，这导致了2017年开始实施PFS委托合作模式   。

      第三个试点项目由尼崎市政府和日本非营利组
织Sodateage Net主导，由武藏大学（Musashi 
University）进行第三方评估，由日本筹款协会
（Japan Fundraising Association）作为中介结构   ，
Nippon则是该项目的为成果付费者和投资人    。该
项目旨在促进200名15-39岁青年的长期自立，并为
其中6人提供就业机会  ，总 成 本 为 1 3 00万日元
（11.91万美元）   。在Nippon 2016年10月发布的
最终报告中   ，项目的目标覆盖范围被修改为80人，
其中20人参与了该项目并有12人成功完成了该项
目。然而，截至报告发表时，完成该项目的人中尚
未有人找到工作   。虽然Nippon对各利益相关方之
间的合作与协调程度表示满意，但是他们也强调，以
下因素对确保未来SIB项目取得长期成功至关重要：
1）获取充足数据；2）前期应留有更长时间在受益
人和服务提供机构之间建立信任；以及3）需要吸引
私人企业投资并协助实施SIB项目   。
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2017年：正式推出SIB

      在对2015-2016年的试点工作进行回顾总结后，
日本于2017年推出了两个成熟的SIB项目。不同于全
球其它SIB项目，日本的SIB项目中由私营企业而非非
营利组织作为服务提供机构。原因在于，在这两个SIB
涉及的领域中，人们认为非营利组织提供服务的能力
较为有限    。

      第一个SIB项目由八王子市政府在2017年5月推
出，旨在通过2年零3个月的早期医学筛查减轻结直肠
癌的影响；该项目将于2019年8月结束    。该项目的
合作方为咨询公司K-three Inc.（中介机构）、八王子
市政府（为成果付费者）和私营企业Cancer Scan
（服务提供机构）。DigiSearch and Advertising 
Inc.和Nippon旗下的日本社会影响力投资基金会
（Japan Social Impact Investment Foundation, 
SIIF）    作为该SIB项目的两个投资机构共投资880万
日元（81,095美元），其预期能获得的最高偿付额为
970万日元（87,500美元）   。该项目的预期成果包
括优化医疗费用，提高参与者的生活质量，延长寿
命   。该项目没有独立的成果评估机构。Cancer Scan
会把参与的患者介绍到其各自的医疗机构，由医疗机
构向八王子市政府提交报告，政府在为成果付费前，
将根据公开的官方数据对成果进行评估   。在为成果
付费的过程中，政府将就以下关键绩效指标进行评
估：结直肠癌筛查、详细检查完成率和早期检出率   。

神户缓解慢性肾病和糖尿病肾病SIB

      日本第二个SIB项目为期3年，于2017年7月在神户
市启动，重点关注慢性肾病和糖尿病肾病的缓解    。
该项目旨在延长100名3-4期糖尿病肾病高危患者的预
期寿命并提高其生活质量，同时降低患者和市政府的
医疗成本    。患者将完成为期6个月的健康指导计划，
包括改变生活方式（锻炼、饮食等），以防止病情进
一步恶化    。

      在该SIB中，神户市政府担任为成果付费者；前期
投资由三井住友银行（SMBC）、SIIF和SMBC的高净
值个人客户共同出资；SIIF还是推动项目的中介机构；
私营医疗服务公司DPP Health Partners（下称DPP）
负责项目实施    。

      下图展示该SIB中各利益相关方之间的关系： 
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HNWIs

(IFENG)

前期支付
服务
成果付费
成果评估

 健康指导计划完成率
 生活习惯改善率
 
 肾功能下降抑制率

成果指标

投资机构
SMBC, SIIF, 高净值个人

服务提供机构：
DPP Health Partners

中介机构:
SIIF

SIIF负责管理投资人关系并监督项目进展

为成果付费机构:
神户市政府

受益人群:
高危糖尿病患者

评估机构：
未来工学研究所

投资机构直接向DPP
Health Partners提供
28.1万美元投资

DPP为高危糖尿病患
者提供为期6个月的健康
指导计划

未来工学研究所
（IFENG）评估
DPP交付的成果

IFENG出具评估报告
并提交给神户市政府

神户市政府向DPP
支付“委托费”，并根据
成果向投资人支付利息

      该SIB的成果由独立的非营利智库机构未来工学研
究所（Institute for Future Engineering，IFENG）
评估    。评估基于患者成功完成健康指导计划、改变
生活方式及成功维持肾功能的情况    。

      该SIB的投资额约为3100万日元（28.1万美元）    。
如果项目实现成果目标，投资人将获得最多 5%的年
化利息    。服务提供机构执行该项目的成本约为2600
万日元（23.7万美元）    。完整实施该SIB项目的总
成本约为3100万日元（28.1万美元），其中包括项目
和管理成本   ——管理总成本为490万日元（4.4万
美元），约占该项目总成本的15%。
 

      预计神户市政府对该项目的最高偿付约为3400万
日元（30.7万美元），约为项目总成本的130%    。然
而，不同投资者的风险偏好和相应期待的回报率有所
不同    。下表概述了本项目的成本和付款结构：
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关键挑战 

神户SIB在实施中面临的关键挑战包括：
 
   说服政策执行者相信SIB相对于传统合同更具优势

   在各利益相关方之间取得一致

   项目的可扩展性

      SIIF作为中介机构承担了在各利益相关方之间建立
共识的职责。虽说聚各方之力携手推进SIB项目并不是
一件难事    ，但是，从中介机构的角度来说，要说服
政策执行者（如负责地方政府服务的官员）支持PFS模
式，使其相信PFS比传统的社会服务委托模式更具优
势，中介结构面临着不小的挑战    。

1 2018年5月 40% 无
根据前6个月期间参与者
完成健康指导计划的情况
（固定偿付金额）

2 2020年3月
(即第二年初)

20%
干预前/后测试
(完成健康指导计划时)

干预前/后测试
(完成健康指导计划时)

根据参与者完成健康指导
计划的比例
（目标：80%）

3 2020年3月
(第二年初)

40%

基于已完成健康指导计划
的参与者改善生活方式
的比例
（目标：75%）

4 2021年 30%

准试验
(倾向评分匹配；
完成健康计划后）

基于参与者中抑制肾功能
恶化的比例
（目标：80%）

支付批次 预计付款时间 占项目成本%
（大约） 评估形式 为成功付费者的

偿付标准

      然而对神户市政府而言，向政府内不同部门寻求
内部支持是一个更大的挑战。神户市政府必须作出额
外努力，争取国家一级有关部门对SIB模式的支持，并
随后分配偿付成果所需的预算    。市政府将SIB定义
为实现预期健康成果的一种手段，而现有的政府举措
恰恰无法实现这样的成果，而降低成本是次要的考
虑    。
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      DPP、SMBC和神户市政府在访谈中都肯定了SIIF
作为中介机构所成功发挥的作用。事实上，SIIF因帮
助各方就SIB中的复杂因素（如影响力定价、确定评估
指标）进行协商而受到好评    。

      尽管如此，由于日本服务提供机构的能力有限，
SIB项目的长期可推广性仍然令人担忧。可扩展性对于
确保SIB项目的可持续性以及降低管理、法律和第三方
评估成本（相对项目成本来说）至关重要。Nippon建
议，银行等利益相关方可以利用自身的网络吸引风险
投资公司加入以扩大类似举措的规模    。K-three 
Inc.的创始人Masaki Kochi提议，在耗资数十亿日
元、需要大规模合作的项目中采用SIB模式，是扩大此
类项目规模的潜在策略    。提升可扩展性可能会加大
未来SIB项目从为成果付费者和投资人那里获得资金的
机会。另一方面，神户市政府强调，如果没有SIB，服
务提供机构受到现金流和可用资源的限制，在推广项
目方面将面临困难    。

影响与关键经验

      神户SIB凸显了确保SIB/PFS模式成功的两大重要
因素：1）在不同层级的政府间形成一致的理解，以及
2）重视采纳负责实施政策的地方政府机构的意见。要

提高不同层级、不同机构的政府官员对于SIB模式的认
识和理解，还有很多工作可以做。将SIB/PFS定义为应对
地方政府需求的一种工具是这一努力的关键所在    。

      此外，神户SIB也揭示了地方一级可用于偿付投资
人和服务提供机构的有限财政资源会阻碍SIB的成功执
行    。因此，中央和地方政府之间可能需要加强协
调，以确保财政资源的供应。这样的协调努力可能会
激励地方政府支持SIB。此外，在政府财政紧缩的环境
下，私人投资提供了另一种选择。例如：神户市政府
的部分动力来自于其从历时20年（自1995年阪神大地
震之后）的紧缩财政政策转向风险对冲政策。在这一
转型中，向市民募资投入到SIB项目中被认为是赋能市
民共同参与制定政府举措的一种方式    。

      神户SIB项目凸显出可靠的数据源和谨慎确定评估
基准对降低交易成本以及评估成本至关重要。神户市
政府提供的数据即时可用，便于利益相关方确定用于
决定SIB影响力指标和定价的基准，从而简化评估难
度。四项指标中有三项的评估都基于对市政府数据的
验证。
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      尽管如此，还可以做更多的努力来确保成果评估
的严谨性。IFENG表示，设计评估指标对管理SIB的地
方政府来说是颇具挑战的过程，他们建议中央政府应
该考虑为未来的PFS项目制定评估指导方针    。SMBC
也赞同IFENG的建议，认为这一举措可能进一步激励
地方政府采用SIB模式    。鉴于日本政府对在全国推行
SIB的强烈兴趣，而其中一些项目可能需要比神户SIB
更复杂的评估模式，这一需求的显现可能会早于人们
的预期。

      透明度，特别是在服务提供机构的选择上，也存
在大幅改善的空间。在神户和八王子的案例中，服务
提供机构都不是以竞争和公开的方式选择的。K-three 
Inc的创始人Masaki Kochi强调，未来的SIB需要以一
种更具竞争力的方法并根据服务提供机构实现预设目
标的能力来进行筛选    。2017年，K-three Inc计划
在一个SIB项目中使用公开招标的方式筛选服务提供机
构，以此作为试验    。神户市政府也认同Kochi的观
点，强调成果评估必须以透明的方式进行，以确保恰
当负起对公民的相应责任    。
 
      我们与DPP的访谈显示，他们高度重视参与SIB，
这激励了他们在更大范围内提供高质量的服务    。不
过，日本服务提供机构是否有能力承接大型SIB项目仍
是一个未知数。Kochi建议，未来应通过对专家的访谈
并参考文献资料来选择合适的社会服务项目。

      政策制定者可以考虑引入激励措施来动员私人资
本加入，并推动建立有影响力的社会投资部门。
SMBC还向日本政府提出了两项政策建议：1）提供
激励措施或补贴以鼓励地方政府在当地引入SIB，
以及2）降低投资和股息税以吸引私人资金    。PFS
为有效吸引私营部门参与解决日益复杂的社会问题
提供了一种机制     。此外，PFS有潜力以一种具有成
本效益的方式引导私人资金和专业技能助力改善公民
的生活质量    。最后，PFS带来的更多资本可能会激
励服务提供机构提供高质量、注重成果的服务，而不
是打价格战    。
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7     日本财团, 2015c

8     同上

9     K-three Inc, 2017a

10   Hiroshi, 2017

11   同上

12   日本财团, 2015d

13   日本财团, 2016

14   同上.

15   同上.

16   同上.

17   根据2017年11月29日与Shigeru Fujita（日本财团）的访谈
 
18   K-three Inc, 2017b

19   SIIF的投资额中包含来自日本瑞穗银行的部分资金，但具
       体金额未披露。见合作各方于2017年8月14日联合发布
       的新闻（日语） http://www.digisearch.co.jp/news/
       release/20170814_sib01.pdf 

20   同上.

21   同上.

22   同上. 参见Kochi (2017)

23   同上.

24   SIIF, 2017

25   同上.

26   同上.

27   同上.

28   日本社会影响力投资基金会 (SIIF), 2018

29   根据2017年11月29日与Shigeru Fujita（日本财团）的访谈

30   Kajimoto, 2017

31   同上.

32   根据2017年11月29日与Shigeru Fujita（日本财团）的
       访谈。Fujita提到的所有费用均包括8%的消费税。

33   同上.

34   同上.

35   同上.

36   根据2017年11月29日与Shigeru Fujita（日本财团）的访谈

37   同上.

38   神户城市频道. “2017年7月20日神户市特别新闻发布会”, 
       2017年7月20日录制, YouTube视频, 时长37分12秒, 
       2017年7月20日发布. https://www.youtube.com/ 
       watch?v=099JQpmBUBM

39   同上.
 
40   2018年1月18日与Koki Yoneda（DPP Health Partners）
       的邮件往来；2018年2月1日与Emi Yamakita的邮件往
       来；2018年2月8日与Daisuke Kitao（神户市政府）的
       邮件往来

41   同上.

42   Kochi, 2017. 10亿日元约等于900万美元

43   神户城市频道, “2017年7月20日神户市特别新闻发布会”, 
       YouTube视频, 2017年7月20日发布, https:// 
       www.youtube.com/watch?v=099JQpmBUBM

44   根据2017年11月29日与Shigeru Fujita（日本财团）的
       访谈；以及2017年10月3日Shigeru Fujita（日本财团）
       在神户市政厅与Daisuke Kitao（神户市政府）的访谈

45   根据2017年11月29日与Shigeru Fujita（日本财团）的访谈

46   根据2017年10月3日Shigeru Fujita（日本财团）在神户
       市政厅与Daisuke Kitao（神户市政府）的访谈

47   2018年1月30日与Mari Ito（IFENG）的邮件往来

48   2018年2月1日与Emi Yamakita（SMBC） 的邮件往来

49   Kochi, 2017.

50   Kochi, 2017.

51   根据2017年10月3日Shigeru Fujita（日本财团）在神户
       市政厅与Daisuke Kitao（神户市政府）的访谈

52   2018年1月18日与Koki Yoneda（DPP Health Partners）
       的邮件往来

53   2018年2月1日与Emi Yamakita（SMBC） 的邮件往来

54   2018年2月8日与Daisuke Kitao（神户市政府）的邮件往来

55   同上.

56   同上.
 

参考资料

Hiroshi, Kudo. 2017. https://news.yahoo.co.jp/byline/kudokei/20170326-00069075/

日本社会影响力投资基金会 (SIIF). 2017. http://www.siif.or.jp/wp-content/uploads/2017/07/sib_kobe_170720.pdf

K-three Inc. 2017a. http://www.siif.or.jp/wp-content/uploads/2017/08/sib_hachioji_170814.pdf

K-three Inc. 2017b. http://www.mlit.go.jp/common/001203269.pdf

Kajimoto, Tetsushi. 2017. 路透社7月20日刊发的新闻“Japan’s ‘social impact bond’ gets first batch of investors”, 
http://www.reuters.com/article/us-japan-economy-socialimpact-bonds/japans-social-impact-bond-gets-first-batch-of-investors-
idUSKBN1A50HJ 

神户城市频道. 2017. 神户市特别新闻发布会. 2017年7月20日录制. YouTube视频, 时长37:12. 
https://www. youtube.com/watch?v=099JQpmBUBM

Kochi, Masaki. 2017. K-three企业博文“A comparison of Hachioji and Kobe City’s SIBs and issues of the first ever uses of SIBs 
in Japan”. https://www. sib.k-three.org/blog/first-sib

日本财团. 2015a.日本财团网站新闻“Exploring‘Social Impact Bond’Structure in Japan: Nippon Foundation and Yokosuka 
City Partner to Promote Special Adoption”. 2015年4月14日更新.
http://www.nippon-foundation.or.jp/en/news/articles/2015/113.html 

日本财团. 2015b.日本财团新闻“Progress Report on Japan’s First 3 Pilot Projects”. 2015年11月26日更新. 
http://www.nippon-foundation.or.jp/en/news/articles/2015/134.html

日本财团. 2015c.日本财团网站新闻“Second Pilot Project for‘Social Impact Bond’Structure: Fukuoka City, Matsumoto City, 
other Local Governments Participating in METI’s Dementia Prevention Project”. 
2015年7月7日更新. http://www.nippon-foundation.or.jp/en/ news/articles/2015/119.html

日本财团. 2015d.日本财团网站新闻“Third Pilot Project for‘Social Impact Bond’Structure Nippon Foundation”以及
“Amagasaki City Joining to Support Employment for Young Persons”. 
2015年7月22日更新, http://www.nippon-foundation.or.jp/en/news/ articles/2015/121.html

日本财团. 2016. https://www.nippon-foundation.or.jp/news/articles/2016/img/63/4.pdf

Yakura, Katsuo. 2016. Youtube视频, 时长30:10. 
https://www.youtube.com/watch?v=C8c3hkkSv80&list=PLa3mD3m8QO51sdIw5zY WS27KbMnpmDV32&index=1

7


