
Newpin 新南威尔士州社会效益债券

澳大利亚

项目概述

 回归率 – 成功回归由父母
 看护的儿童比例

成果指标

（SBB）

      澳大利亚一直是亚太地区SIB实践的先锋，
SIB在澳大利亚国内被称为“社会效益债券”（下
称SBB）。2013年，澳大利亚推出了名为“Newpin 
SBB”的首只SBB，用于资助一个长达7年、预计
耗资4100万澳币（约合3096万美元）的项目。该
项目致力于 通 过新南威尔士州政府（下称新州政
府）提供的治疗项目，帮助400个脱离家庭照顾的
儿童重返家庭  。

      这一澳大利亚项目采取了自上而下的独特模
式： SBB的整体设计由州政府主导，由政府公开

发布《信息备忘录》吸引投资人。这一SBB项目由
新 州 政 府 家 庭 和 社 区 服 务 部 (Depar tment  of  
Family and Community Services)主导（为成果
付费者），其他利益相关方包括：Uniting（其前
身为UnitingCare，服务提供者）、Social Ventures 
Australia（中介机构）、Urbis （独立评估方），
以及59个批发投资机构和1个零售投资机构，其中
包括Christian Super和Benevolent Society  。

下图展示了Newpin SBB的结构：

为成果付费者：
新南威尔士州政府

投资机构：
59个批发机构和1个零售机构

中介机构：
Social Ventures Australia

（Newpin SBB信托的管理人）

服务提供者：
Uniting

受益人群：
接受寄养看护的儿童

及其家人

前期支付
服务
成果付费
成果评估

“Newpin SBB信托”获
得来自投资人的700万澳
币前期投资，用于资助
Uniting。Social 
Ventures Australia担
任该信托的受托人

Uniting作为服务提供
者，向参与家庭提供服
务，帮助他们为孩子提供
安全的家庭环境

Urbis作为评估机构出具
年度进展报告

首个3年实施期届满后，
Urbis汇报中期评估结果

7年届满后，新州政府向
Uniting返还投资本金和
基于成果的相应利息，
Uniting再支付给投资人 
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评估机构：



合作伙伴关系

      2010年，家庭和社区服务部委托“社会影响力
中心”(Centre for Social Impact)对在新州实施
SBB项目进行可行性研究  。2011年，招标工作启
动 ；2012年，Un i t i n g 提 交 的 方 案 被 选 中。随
后，该机构参与为期12个月的联合开发阶段(Joint 
Development Phase, JDP)，开发“Newpin SBB”
所需的金融工具和服务安排  。该SBB的名称来自
于澳大利亚的一个家庭重聚项目，该项目在近20年
的时间里，致力于帮助家庭为孩子提供安全环境，
打破忽视和虐待儿童的恶性循环  。Newpin SBB
的目标是维护并扩大前述Newpin项目，新建6家
Newpin中心，并最终实现在澳大利亚共开设10家
中心的目标   。

      SBB合同于2013年签署，新州财政部委托Urbis
作为该项目前3年的独立评估机构  ，同时为开展第
二阶段评估提交了方案  。政府成立了Newpin SBB
信托(Newpin SBB Trust)以接受投资人的资金。根
据投资安排，该信托向服务提供者提供700万澳币
(528万美金)的贷款  。新州政府授命Social Ven-
tures Australia (下称SVA) 协助搭建SBB的结构、
募集资金并管理Newpin SBB 信托   。

项目受益人

      Newpin SBB 项目惠及700个家庭，其中半数
以上家庭中都有至少一名6岁或6岁以下的孩子在家
庭以外接受照顾。该项目的目标是使400名儿童重
返他们自己的家庭接受照顾   。参与的家长每周要
到Newpin中心接受两次培训，为期18个月。这些
家长将获得治疗性支持小组的帮助，学习如何与孩
子进行有意义的互动，发展育儿技能   。

成果定价

      Newpin SBB的估值为5700万澳币(4300万美
元)，其中700万澳币(530万美元)由60个私营投资
机构通过Newpin SBB 信托提供，其余5000万澳
币(3770万美元)来自新州政府。 

      从长远估算，政府将通过SBB节省约9500万澳
元(7110万美元)：政府将留下其中的50%；其余
50%将留给Uniting用于提供服务和偿付投资人   。
Newpin项目的历史数据被用于计算未来能节约的
成本，以及确定SBB的预期成果（代理指标）和价
格，后者的估算以反事实推断（即如果没有
Newpin SBB将会怎样）为基础   。

      以下为Newpin SBB的资金使用情况：

      4100万澳币：Newpin项目的成本（7年期） 

      900万澳币：SBB的利息和成本，以及Uniting
的收益（基于绩效）

      700万澳币：偿还Uniting贷款（即Newpin 
SBB）的本金
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      支付结构中采用了两套不同的指标：第一套决
定政府向Uniting支付多少；第二套决定Uniting向
投资人偿还多少钱；二者在本案例中分别被称为
“指标一”和“指标二” 。Newpin SBB的两套指
标 都 根 据 绩 效 来 决 定 付 款 金 额 ， 以 “ 回 归 率 ”
（ 即 ： 接 受 寄 养 看 护 的 儿 童 在 其 母 亲 参 加
“Newpin妈妈中心”后，成功回归家庭照顾的比
例）为衡量标尺。因此，利息和本金的偿付金额取
决于重返家庭照顾的儿童数量。回归率越高，投资
人获得的利息就越高   。

      SBB的最初三年中，用25%的固定假设回归率
（反事实）来决定新州政府向Uniting支付的金额
（指标一）   。这意味着，Newpin SBB在最初三
年中按照回归率大于25%进行估值和偿付。在此
后，将引入对照组作为反事实推断的参照   。

      700万澳币的本金将于项目到期日按照以下公
式得出的比例偿付：

偿付比例 = 50% + [2.5 x (回归率 – 35%)]，最低
不得低于50%。

      利息按年支付，前3年的最低年利率为5%，整
个项目期内最高年利率为15%    。

      SBB到期之日最少向投资人偿付50%的本金。
如果回归率在整个项目期内超过55%，则向投资人
偿付100%的本金。

成果评估

       Newpin SBB旨在实现两大主要目标：（1）
创造并维持安全的家庭环境（针对第1类家庭）  ，
以及（2）防止有被寄养风险的儿童陷入寄养看护
（针对第2类和第3类家庭）   。Newpin为儿童的
父亲和母亲分别提供不同的支持项目。然而由于父
亲项目的证据较少，因而未被纳入针对投资人的偿
付指标（指标二），仅被纳入针对Uniting的偿付指
标中（指标一）   。SBB的绩效用回归率衡量   ，
只要“逆转率”（由重返寄养看护的儿童数量决
定 ） 不 超 过 累 计 回 归 家 庭 照 顾 的 儿 童 总 数 量 的
10%   。儿童回归家庭照顾的决定一律由新州儿童
法院独立裁决，并在每一财年结束时统计数量   。

      Newpin项目的历史数据发挥了重要作用，并
确定以65%作为7年间的基准回归率。此外，历史数
据还被用于进行反事实推断（最初3年的回归率固定
在25%）。预计在SBB的7年期限内，该方案每年将
能够防止大约60名儿童进入寄养看护系统   。

      Urbis机构受新州政府委托，对SBB最初3年的
表现做出评估   。在此期间，以反事实估算为基础
来衡量回归率   。前3年结束后，将引入一个“鲜活
匹配对照组”，此后每年如此。对照组中的家庭与
Newpin SBB项目中的家庭情况类似, 但没有得到该
项目的帮助   。

      Urbis每年出具项目的年度进展报告，并在最初
3年结束后，提交了中期评估报告。评估范围包括以
下几个维度：

   过程评估关注SBB的实施，同时也包括对Newpin
   模式的更改，并对将服务扩展到新的地区进行了
   分析；

   成果评估审视取得的成果和始料未及的意外后果；

   成果对比将实际取得的成果与用来计算付款金额
   的代理指标做对比；

   经济与财务评估衡量服务的成本效益 。 
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早期成果

      据 U r b i s 报 告 ， 对 比 其 他 同 类 干 预 举 措 ，
Newpin SBB取得了更高的回归率   。截至第四年
末，项目取得了63%的回归率。自2013年成立该项
目以来，回归率稳步提升：第一年为52%；第二年
为57%；第三年为61%。7年间的基准回归率（扣
除重返寄养看护系统的儿童数量，且包括母亲组和
父亲组项目）为65%。母亲组和父亲组的回归率基
本持平（分别为62.9%和63.3%），但是母亲组发
生逆转的比例更高   。经计算，已有203名儿童成
功地回归了家庭看护   。

      此期间内虽有228名儿童回归了家庭看护，但
有25名儿童在此后12个月内重返寄养看护，因此回
归儿童的数量净值为203——相当于第4年结束时的
净回归率为65%   。净回归个案中，回归到母亲照
顾的有141例，回归到父亲照顾的有62例。总体来
说，因母亲导致逆转的比例为14.5%，而父亲只有 
1.6%   。本项目共支持了55个家庭，防止他们的孩
子重返寄养看护系统   。

      使用前述假设回归率进行反事实推断意味着，
项目前四年中，预计约有74名儿童会回归家庭看
护；因此， Newpin SBB在此基础上，成功地使另
外129名儿童与他们的家人团聚——若非此项目帮
助，这些儿童将仍然处于寄养看护中。此外，在项
目实施三年后， Urbis在对比Newpin SBB与对照
组的表现时发现，该项目取得的回归率是对照组的
两倍   。然而因为第四年是引入对照组做参考的第
一年，该项目将在整个第五年中密切关注对照组的
表现   。

挑战

      利益相关方在Newpin SBB项目的设计和实施
过程中，面临着三大关键挑战：

   准确定义付款指标

   促进利益相关方在实施阶段更紧密地合作并改善
沟通效果

   在项目扩展的同时保持项目质量

付款指标的定义

      在Newpin SBB的案例中，支付指标构成了最
严峻的挑战之一，这可能会影响到债券的透明度和
问责性   。问题出在SBB合同中忽略了“逆转”情
况的发生，即孩子在回归家庭照顾后又重返寄养看
护。回归家庭照顾应该获得偿付，但逆转不应该。
因此，Newpin SBB的利益相关方同意做出两项修
正： 就指标一（新州政府对Unit ing的偿付）来
说，回归家庭看护后12个月内发生逆转的案例不会
获得偿付；就指标二（Uniting偿付投资人）来说，
对逆转率设定10%的上限，以确保逆转案例不会获
得与成功案例相同水平的偿付   。

利益相关方之间加紧合作，加强沟通

      尽管Newpin SBB整体上展现出强大的合作伙
伴关系，在实施过程中却遭遇到了另一个挑战。
新州政府家庭和社会服务部（下称“FACS”）的一
组工作人员对Newpin SBB模式的益处提出了质疑   。
主要的担忧在于“工作人员对儿童安全和风险评估
的关注程度是否足够，以及Newpin向FACS出具报
告的质量和一致性”   。与此同时，Newpin的工作
人员认为FACS在向Newpin SBB推荐参与家庭时采
用的方法缺乏一致性。总体而言，FACS与Newpin
对成果与实施的看法可能不一致。为了克服这一挑
战，SBB的各合作方肯定了促进更密切合作的重要
性。SBB的利益相关方之间应该定期沟通，同时也
要与负责照看参与SBB项目儿童的其他非政府机构
定期沟通   。

在项目扩展的同时保持质量

      Urbis表示，在扩展项目的同时保持项目质量是
Newpin SBB面临的一个关键挑战   。Newpin 
SBB计划总共开设6家新中心，这是确保不断有新推
荐家庭加入的重要策略。然而，开设新中心既耗时
又耗资源。据SVA表示，这一过程不仅仅只是招聘
和培训员工或发展合作关系。扩展项目在很大程度
上取决于所有参与项目的利益相关方在当地社区中
建立信任和信誉的能力。因此，各合作方一直在致
力于克服文化、组织和专业方面的障碍，这些都可
能导致推迟开设新中心。要使SBB有效扩大规模，
改善利益相关方之间的沟通、加强Newpin SBB模

式的教育和推广策略都显得十分重要   。

影响及关键经验

      Newpin SBB项目展示了强有力的合作关系在
克服设计和实施PFS机制的挑战方面发挥着重要作
用。试错式的学习过程是项目到目前为止取得积极
成果的关键所在。Newpin SBB的成功实施需要来
自合作伙伴的强有力承诺，对新出现的信息做出反
应，并允许在实施过程中进行修改和修正路线——前
文提到的在SBB推出一段时间之后，在成果指标的
计算中增加考虑“逆转”的情况就是明显的例子   。
利益相关方之间的沟通和形成一致看法也至关重
要。

      此外，Newpin SBB项目凸显了政府通过提供
数 据 和 支 持 成 果 的 设 定 可 以 产 生 的 潜 在 影 响 。
Uniting表示，在 Newpin SBB之前，新州政府只
有州一级的数据，这大大降低了任何一种干预措施
可能取得的成功率，也使得好点子难以实现   。通
过本项目，在多个区域层面上共享数据有助于进行
更准确的基准分析和成果评估。此外，Uniting还指
出，政府在催化社会影响力方面还可发挥其他三个
重要作用：

（1）赋能并鼓励潜在投资人与服务提供者会面、
分享想法及讨论潜在机会； 

（2）提供管理，在最大程度减少监管障碍的同时，
为各方提供最佳保护；

（3）在有可能的情况下，助力实现影响力表现评
估的标准化   。

      根据Urbis出具的中期报告，Newpin SBB已然对
Newpin中心工作的有效性产生了积极影响；在父亲组
和母亲组都取得了非常重要的成果。此外，Newpin 
SBB的实施也使扩展后的项目能惠及孩子的哥哥姐姐
们，还为居住在农村或偏远地区的家庭初步开发出了
一种新模式   。

      此外，Newpin SBB将绩效管理推到了社会服务的
前沿。Uniting大力引进了新的评估、计划和数据记录
工具，用来监测和衡量项目进展，目标是更好地应对
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直接或间接影响项目的因素，如某些地区缺少价廉
安全的住房和某些服务（如精神健康服务）   。
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      尽管Newpin SBB整体上展现出强大的合作伙
伴关系，在实施过程中却遭遇到了另一个挑战。
新州政府家庭和社会服务部（下称“FACS”）的一
组工作人员对Newpin SBB模式的益处提出了质疑   。
主要的担忧在于“工作人员对儿童安全和风险评估
的关注程度是否足够，以及Newpin向FACS出具报
告的质量和一致性”   。与此同时，Newpin的工作
人员认为FACS在向Newpin SBB推荐参与家庭时采
用的方法缺乏一致性。总体而言，FACS与Newpin
对成果与实施的看法可能不一致。为了克服这一挑
战，SBB的各合作方肯定了促进更密切合作的重要
性。SBB的利益相关方之间应该定期沟通，同时也
要与负责照看参与SBB项目儿童的其他非政府机构
定期沟通   。

在项目扩展的同时保持质量

      Urbis表示，在扩展项目的同时保持项目质量是
Newpin SBB面临的一个关键挑战   。Newpin 
SBB计划总共开设6家新中心，这是确保不断有新推
荐家庭加入的重要策略。然而，开设新中心既耗时
又耗资源。据SVA表示，这一过程不仅仅只是招聘
和培训员工或发展合作关系。扩展项目在很大程度
上取决于所有参与项目的利益相关方在当地社区中
建立信任和信誉的能力。因此，各合作方一直在致
力于克服文化、组织和专业方面的障碍，这些都可
能导致推迟开设新中心。要使SBB有效扩大规模，
改善利益相关方之间的沟通、加强Newpin SBB模

式的教育和推广策略都显得十分重要   。

影响及关键经验

      Newpin SBB项目展示了强有力的合作关系在
克服设计和实施PFS机制的挑战方面发挥着重要作
用。试错式的学习过程是项目到目前为止取得积极
成果的关键所在。Newpin SBB的成功实施需要来
自合作伙伴的强有力承诺，对新出现的信息做出反
应，并允许在实施过程中进行修改和修正路线——前
文提到的在SBB推出一段时间之后，在成果指标的
计算中增加考虑“逆转”的情况就是明显的例子   。
利益相关方之间的沟通和形成一致看法也至关重
要。

      此外，Newpin SBB项目凸显了政府通过提供
数 据 和 支 持 成 果 的 设 定 可 以 产 生 的 潜 在 影 响 。
Uniting表示，在 Newpin SBB之前，新州政府只
有州一级的数据，这大大降低了任何一种干预措施
可能取得的成功率，也使得好点子难以实现   。通
过本项目，在多个区域层面上共享数据有助于进行
更准确的基准分析和成果评估。此外，Uniting还指
出，政府在催化社会影响力方面还可发挥其他三个
重要作用：

（1）赋能并鼓励潜在投资人与服务提供者会面、
分享想法及讨论潜在机会； 

（2）提供管理，在最大程度减少监管障碍的同时，
为各方提供最佳保护；

（3）在有可能的情况下，助力实现影响力表现评
估的标准化   。

      根据Urbis出具的中期报告，Newpin SBB已然对
Newpin中心工作的有效性产生了积极影响；在父亲组
和母亲组都取得了非常重要的成果。此外，Newpin 
SBB的实施也使扩展后的项目能惠及孩子的哥哥姐姐
们，还为居住在农村或偏远地区的家庭初步开发出了
一种新模式   。

      此外，Newpin SBB将绩效管理推到了社会服务的
前沿。Uniting大力引进了新的评估、计划和数据记录
工具，用来监测和衡量项目进展，目标是更好地应对
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