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Streszczenie

Celem artykulu jest opisanie obligacji spolecznych jako innowacyjnego instrumentu finan-
sowania ustug spotecznych. W pierwszej czgsci jest przedstawiona istota tego rozwigzania
w wymiarze ekonomicznym, instytucjonalnym oraz prawnym. Nastgpnie przeprowadzona
jest analiza szans rozwoju obligacji spolecznych w Polsce, z uwzglednieniem uwarunko-
wan rynku pracy i rynku kapitalowego. W dalszej cz¢Sci autorzy przedstawiaja propozycje
zastosowania modelu obligacji spolecznych w ustugach aktywizacji zawodowej. Podsumo-
waniem jest krytyczna analiza tego modelu, ukazujaca potencjalnie stabe strony interwen-
cji z zastosowanym mechanizmem wraz z propozycjami przeciwdziatania.
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Wstep

Dyskusje nad kierunkami rozwoju wspdtczesnej polityki spotecznej coraz rzadziej doty-
czg zasadnoSci inwestycji spolecznych, a czgsciej koncentrujg si¢ wokot kwestii stosowania
optymalnych strategii ich wdrazania. Przykladem zastosowania inwestycyjnego paradyg-
matu polityki spolecznej sa obligacje spoleczne. Jest to instrument, ktory w zatozeniu ma
zaspokajac potrzeby spoteczne efektywniej niz dotychczasowe rozwiazania przy zachowaniu
ekonomicznej optacalnoSci stosowanej interwencji publicznej. Rozwigzanie to warte jest
refleks;ji z kilku zasadniczych przyczyn. Po pierwsze, jest przyktadem innowacji spotecz-
nej zmieniajacej logike finansowania zadaf publicznych poprzez wdrozenie idei platnosci
za efekt. Po drugie, jest dobrg praktyka w zakresie budowania programéw spotfecznych
bazujacych na rzetelnej ocenie realizowanych interwencji (The Australian Government the
Treasury, 2017, s. 7). Wymaga bowiem poglebionej diagnozy problemu spotecznego beda-
cego przedmiotem dzialafi, empirycznego uchwycenia oczekiwan podmiotéw zaangazowa-
nych w przedsiewzigcie oraz okreslenia miarodajnych wskaznikdw interwencji. Po trzecie,
rozwigzanie to mozna potraktowac jako poligon do§wiadczalny wielosektorowej polityki spo-
tecznej, poniewaz uczestnikami mechanizmu sg podmioty sektora publicznego, prywatnego
i pozarzadowego. Ponadto, biorac pod uwage fakt, ze w polskim dyskursie akademickim
zagadnienie to jest rzadko opisywane (Marchewka-Bartkowiak, Wisniewski, 2015), warto
uzupetnic te luke, do czego ma si¢ przyczyni¢ niniejszy artykut.

Na wstepie zostanie opisana istota mechanizmu obligacji spofecznych z podziatem na
zadania realizowane przez poszczegdlne podmioty i z uwzglednieniem polskich uwarun-
kowan prawnych i finansowych. W artykule beda réwniez wskazane determinanty rozwoju
modelu obligacji spotecznych w kontekscie rynku pracy i rynku papieréw wartosciowych
w Polsce. Ponadto, celem pracy jest wypracowanie propozycji implementacji obligacji spo-
tecznych w obszarze rynku pracy i aktywizacji zawodowej 0osdb bezrobotnych, bowiem z jed-
nej strony wpisuje si¢ on w format aktywnych form przeciwdziatania bezrobociu, z drugiej
jednak jest innowacja wychodzaca poza utarte Sciezki aktywizacji. W tej czeSci artykutu
znajdzie si¢ bezposrednie odniesienie do efektow prac wykonanych w ramach projektu
wspotfinansowanego ze Srodkéw Unii Europejskiej w ramach Europejskiego Funduszu Spo-
tecznego pt. ,,Mechanizm zastosowania obligacji spofecznych w obszarze RYNEK PRACY”,
realizowanego przez DGA S.A. w partnerstwie z Wielkopolska Agencja Rozwoju Przedsie-
biorczosci Sp. z 0.0. w ramach Osi IV Programu Operacyjnego Wiedza Edukacja Rozwoj
,Innowacje spoteczne i wspdtpraca ponadnarodowa”, dziatanie 4.1 Innowacje spoteczne.

Istota modelu obligacji spolecznych

Punktem wyjScia w niniejszym opisie istoty mechanizmu obligacji spotecznych jest
potraktowanie go jako instrumentu polityki spolecznej o charakterze ekonomicznym,
prawnym i kadrowym (Supinska, 2009, s. 85-89; Supifiska 2014, s. 217-240)3. Ponadto

3 Jolanta Supiniska do instrumentarium polityki spotecznej zalicza instrumenty: ekonomiczne,
prawne, informacyjne, kadrowe, ksztaltowanie przestrzeni oraz gospodarowanie czasem. Na uzytek
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przyjeto zatozenie, ze jest to mechanizm definiowany w pewnych og6lnych ramach, ktore
sg jednak elastyczne i otwarte na zmiany w zaleznoSci od przyjetego obszaru interwencji
(Pasi, 2014, s. 145).

Na wymiar kadrowy polityki spotecznej, w ujeciu Jolanty Supiniskiej (2009, s. 88),
sktadaja si¢ przede wszystkim ludzie, ktorzy decyduja na roznych szczeblach o kierun-
kach polityki spotecznej, oraz osoby §wiadczace profesjonalne ustugi. Przy opisie modelu
obligacji spotecznych bardziej zasadne jest odwolanie si¢ do instytucji, w ramach ktorych
kadry realizuja swoje zadania. Zatem w wymiarze instytucjonalnym obligacje spoleczne
stanowig sie¢ wspotpracy na rzecz osiagnigcia istotnego spotecznie celu. Cel ten jest for-
mulowany przez instytucj¢ publiczng — centralng lub samorzadowa, ktéra z mocy prawa
wykonuje zadania publiczne. Podmiot publiczny jest zleceniodawca okreSlajacym rodzaj
i zakres zlecanej interwencji oraz spodziewane efekty ich realizacji wobec okreSlonej
grupy docelowej w ustalonym terminie. Przyjmujacym zlecenie jest poSrednik, ktdry od

Schemat 1. Podstawowy mechanizm obligacji spolecznych
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Galitopoulou, Noya, 2016, s. 4-6.

przejrzystosci opisu mechanizmu obligacji wykorzystano jedynie cze$¢ proponowanego przez autorke
katalogu instrumentow.
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zleceniodawcy otrzyma wynagrodzenie w sytuacji osiagni¢cia efektu spotecznego. Kolejnym
obligacji na realizacje przedsigwzigcia okreSlonego przez zleceniodawce. W razie sukcesu
przedsigwzigcia ma on zagwarantowany zwrot kapitalu wraz z odsetkami. Zadaniem pod-
miotem w ramach mechanizmu obligacji jest inwestor wplacajacy kapital poprzez zakup
posrednika wobec inwestora jest przede wszystkim przyjecie wplaty kapitatu oraz wypfata
ewentualnych dochodéw kapitatowych. Kluczowg role w prezentowanym modelu petni
wykonawca, ktory na podstawie zlecefi otrzymywanych od poSrednika realizuje okres$long
interwencje. Wykonawca Swiadczy ustugi spoteczne, ktdrych rodzaj, zakres oraz wskaZniki
efektywnosci wynikaja z porozumien zawartych mi¢dzy poSrednikiem a zleceniodawca.
Wykonawca moze by¢ organizacja pozarzadowa prowadzaca dziatalno$¢ pozytku publicz-
nego w mysl art. 3 ust. 2 ustawy o dziatalnosci pozytku publicznego i wolontariacie (Dz. U.
z 2016 r. poz. 239, z p6zn. zm.) lub przedsigbiorstwo gwarantujace realizacje zadania, np.
poprzez zatrudnienie, jeSli efekt zatrudnieniowy jest spodziewanym efektem spolecznym.
Ostatnim elementem mechanizmu jest odbiorca, a wigc bezpoSredni beneficjent wspar-
cia. Podstawowy schemat instytucjonalnej konstrukcji mechanizmu obligacji spofecznych
przedstawiono na schemacie 1.

Powyzej zostata przedstawiona instytucjonalna architektura wsparcia funkcjonujaca
w ramach mechanizmu obligacji spotecznych. Jednak dla wyjasnienia istoty modelu
konieczne jest opisanie go jako instrumentu ekonomicznego. W tym kontekscie funk-
cja obligacji spolecznych jest stworzenie mozliwosci realizacji celow polityki spotecznej
poprzez wykorzystanie instrumentéw rynkowych, co ma ograniczy¢ wysoko$¢ wydatkow
publicznych (Schinckus, 2015, s. 105). W zaleznosci od tego, jaki typ podmiotu bedzie
inwestorem, a wi¢c obligatariuszem, mozna wyrdzni¢ obligacje filantropijne, publiczne lub
komercyjne obligacje spoteczne (Mulgan, Reeder, Aylott, Bo’sher, 2011, s. 8-9). W pierw-
szej z wymienionych form $rodki pieni¢zne przeznaczone na przedsigwzigcie pochodza
od organizacji czy osOb nastawionych nie na zysk, lecz na che¢ udzielania bezinteresow-
nej pomocy. Z zasady podmioty dziatajace z pobudek filantropijnych nie oczekuja zysku
z inwestowanych §rodkéw finansowych i akceptuja wyzsze ryzyko porazki niz podmioty
komercyjne, stad tez model ten daje mozliwosci realizacji dziatan innowacyjnych. Drugi
przykiad to publiczne obligacje spoleczne, w przypadku ktdrych inwestorem sg wtadze
lokalne, ktére pozyczaja Srodki na istniejacym rynku, w formie np. kredytu, a nastep-
nie otrzymuja wynagrodzenie od administracji centralnej, jesli konkretne efekty zostaty
osiagnigte. Rozwigzanie to jest stosunkowo proste w implementacji. Nie angazuje wielu
podmiotdw i wigze si¢ z relatywnie niewielkimi kosztami transakcyjnymi. W ostatnim
z wyr6znionych modeli w roli inwestorow zastapiono filantropow i lokalne wtadze komer-
cyjnymi przedsigbiorstwami. W tym wta$nie miejscu powstaje nowy instrument finansowy,
w ktory moga inwestowaé banki, zaktady ubezpieczefi i inne organizacje. Takie komer-
cyjne podejscie bedzie mozliwe, kiedy obligacje spoteczne udowodnia swoja skuteczno$¢
i oplacalnosé.

Opisujac obligacje spoteczne jako instrument finansowy, nalezy podkresli¢ klu-
czowg dla tego mechanizmu wta$ciwo$¢, mianowicie zmian¢ alokacji ryzyka finansowego
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poprzez wigczenie inwestordw w finansowanie ustug spotecznych (Cooper, Graham,
Himick, 2016, s. 64). W tym miejscu ujawnia si¢ zasadnicza réznica mi¢dzy obligacjami
spotecznymi a ich tradycyjnym odpowiednikiem: ,,Obligacje spoteczne sg bardziej ryzy-
kowne od standardowych obligacji, poniewaz z zalozenia w ich konstrukcji pojawia si¢
dodatkowy, efektywnoSciowy warunek sptaty czesci kapitalowej i wysokosci odsetek”
(Marchewka-Bartkowiak, Wisniewski, 2015, s. 212). Jak stusznie podkresla Pasi, ryzyko
w obligacjach spolecznych powinno by¢ postrzegane zaréwno w wymiarze przedmiotowym
— tj. w odniesieniu do trudnoSci w wykonaniu danej ustugi, jak i w wymiarze podmioto-
wym, gdzie za poziom ryzyka odpowiedzialny jest podmiot realizujacy konkretne dziatania
(Pasi, 2014, s. 146).

Obligacje spoleczne bazujg zatem na dobrze opisanej w literaturze przedmiotu idei
»platnosci za rezultaty”, stad nie ma potrzeby szczegdtowego opisu niniejszego paradyg-
matu. Nalezy jedynie podkresli¢, ze ma ona swoich apologetow dowodzacych efektywnosci
i innowacyjnosci programéw socjalnych opartych na tym modelu (Fox, Albertson, 2011,
s. 397). EfektywnoSci tego typu rozwigzan dowodza chociazby badania w ramach ekono-
mii eksperymentalnej, ktorych staboscia jest jednak brak kontroli nad czynnikami ryzyka
(Wong, Ortmann, Motta, Zhang, 2016, s. 74). Rodwnie czgsto mozna spotkac glosy prze-
ciwne, traktujace platno$¢ za rezultaty jako przejaw neoliberalnej racjonalnosci dazacej
do wskaznikowania czgsto niemierzalnych efektow spolecznych przedsiewzigé (Cooper,
Graham, Himick, 2016, s. 65). W przypadku obligacji spotecznych przeprowadzenie inter-
wencji ma si¢ odbywac dzigki Srodkom pienigznym wytozonym przez prywatnych inwe-
stor6w, a dopiero mierzalny sukces przedsiewzigcia uruchamia platnosci dokonywane ze
Srodkéw publicznych.

Model obligacji spotecznych nalezy réwniez ujaé w ramy obowiazujacych w Polsce
przepiséw prawa, nadajac mu tym samym aplikacyjny potencjal. Dotychczasowe roz-
wigzania wdrazane na Swiecie pokazuja, Ze pomimo swojej nazwy obligacje spoleczne
najczgsciej nie sg obligacjami w rozumieniu prawodawstwa regulujacego emisj¢ i obrot
papierami warto$ciowymi (ustawa o obligacjach, Dz. U. z 2015 r. poz. 238). Najczgsciej
s3 to umowy cywilnoprawne, w ktorych sformutowane zostaja prawa i obowiazki stron
opisanego powyzej mechanizmu. Innymi stowy, obligacje spoleczne nie sa w praktyce
papierami warto$ciowymi, ktdre po wyemitowaniu mogltyby by¢ przedmiotem obrotu na
rynku — prywatnym lub publicznym.

Dla uchwycenia istoty obligacji spotecznych istotne jest réwniez spojrzenie w §wietle
zmieniajacych si¢ paradygmatow polityki spofecznej. Nie otwierajac dyskusji o pozadanych
modelach aktywizacji, co nie jest gtdbwnym celem niniejszego artykutu, wystarczy podkre-
§li¢, ze model obligacji spolecznych wymaga nowego spojrzenia na polityke spoteczna.
Po pierwsze, w wymiarze aksjonormatywnym odwotuje si¢ do prymatu funkcji promo-
cyjno-rozwojowej nad kompensacyjno-protekcyjng (Kazmierczak, 2014, s. 94). Obligacje
spoleczne promuja rowniez ide¢ deinstytucjonalizacji pafistwa, ktore nie wyrzeka si¢ przy
tym odpowiedzialno$ci za problemy spoleczne, co Krzysztof Frysztacki charakteryzuje
w nastepujacy sposob: ,,Wspofczesna wiadza panstwowa ulega racjonalizacji, instytucjo-
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nalizacji, biurokratyzacji, co stuzy poszukiwaniu dodatkowych rozwigzah spraw, za ktore
panstwo jest odpowiedzialne, ale ktorym samo niekoniecznie potrafi sprosta¢” (Frysztacki,
2015, s. 57). Po drugie, w konsekwencji przyjecia podejscia aktywizujacego zmiany musza
takze zachodzi¢ w sposobie zarzadzania polityka spoleczna, w tym réwniez — interesujaca
nas szczeg6lnie — polityka rynku pracy. Otz dla rozwoju obligacji spotecznych konieczne
bedzie wdrazanie polityk publicznych w duchu nowego zarzadzania publicznego. Celem
artykulu nie jest przywolanie catej ztozonosci owego paradygmatu, wystarczy jedynie
podkresli¢ konieczno$¢ wdrazania zasady empowerment, polegajacej na upodmiotawianiu
odbiorcoéw ustug (Brye, Preston-Shoot, 1995), szczeg6lnie poprzez praktyke koprodukeji
ustug (Pestoff, 2008, s. 280) oraz stale monitorowanie efektow podejmowanych dziatan,
z odwolywaniem si¢ do wymiernych wskaznikdw interwencji, tzw. evidence-based policy
(Davies, Nutley, Smith, 2000).

Szanse zastosowania obligacji spolecznych na rynku pracy

Dotychczas zostaly opisane ogdlne zatozenia modelu obligacji spotecznych bez wskaza-
nia konkretnego obszaru interwencji. W dalszej czgSci artykulu proponowane rozwigzanie
bedzie si¢ odnosi¢ do rynku pracy, gdzie celem jest aktywizacja zawodowa bezrobotnych
poprzez odpowiednie poltaczenie potrzeb strony popytowej i podazowej rynku pracy.
W pierwszej kolejnosci warto zastanowi¢ si¢ nad warunkami, jakie musza zosta¢ spetnione,
aby obligacje mialy szanse zaistnie¢ w systemie polityki spotecznej, nie jako jednorazowa
inicjatywa, ale rozwiazanie, ktore na stale wpisze si¢ w szerokie instrumentarium polityk
spotecznych. W tym kontekScie nalezy najpierw odpowiedzie¢ na pytanie, czy wtaSciwe
dla tego rozwiazania rynki, a wigc kapitatowy i pracy, daja mozliwo$¢ rozwoju tego typu
inicjatyw.

Biorac pod uwage rynek pracy, nalezy w pierwszej kolejnosci wziag¢ pod uwage jego
potencjal w zakresie finansowania aktywnych form wsparcia, gdyz kazda interwencje
z wykorzystaniem obligacji spotecznych nalezy zaliczy¢ do tej wtasnie kategorii. Klasyfi-
kacja ,,czynnoSci” (interwencji) realizowanych przez panstwo i jego instytucje w ramach
polityki rynku pracy jest utrudniona z uwagi na réznorodne ich definicje przyjmowane
w prawie, sprawozdawczoSci i statystykach — zaréwno tych krajowych, jak i migdzynaro-
dowych. Z uwagi na fakt, ze w dalszej cze¢sci pracy beda wykorzystywane dane statystyczne
Eurostatu (2013), na wstepie przyjeto definicje stosowang przez t¢ instytucje. Eurostat
wyr6znia 9 kategorii ,,interwencji” polityki rynku pracy (labour market policy interventions)
w trzech kategoriach, co przedstawiono w tabeli 1. Nalezy zaznaczy¢, ze w tej klasyfikacji
interwencje 1-7 mozna zaliczy¢ do aktywnych instrumentéw rynku pracy, za$ interwen-
cje 8-9 — do instrumentdw pasywnych.

Analizujac potencjal poszczeg6lnych instrumentdw aktywizacji z punktu widzenia
finansdw publicznych, warto wskaza¢ na wysoko$¢ ponoszonych przez panstwo wydatkow
na wymienione wyzej interwencje. Na wykresie 1 przedstawiono wydatki na polityke rynku
pracy w Polsce w latach 2005-2015 wedtug klasyfikacji przyjetej w tabeli 1.
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Tabela 1. Klasyfikacja interwencji polityki rynku pracy wedlug Eurostatu

Ustlugi rynku pracy (LMP services)

1. ustugi rynku pracy

Srodki polityki rynku pracy (LMP measures)

2. szkolenia

3. podzial-pracy-orazretacja-pracy (obecnie niewyrdzniany, klasyfikowany w pozycji 4.)
4. zachety zatrudnieniowe — programy pozwalajace na zatrudnienie bezrobotnych czy na utrzy-
manie obecnego miejsca pracy, ktore bez odpowiedniego wsparcia zostatoby zlikwidowane

5. wspieranie zatrudnienia i rehabilitacja niepelnosprawnych
6. bezposrednie tworzenie miejsc pracy

7. podejmowanie dziatalnoSci gospodarczej

Instrumenty wsparcia bezrobotnych (LPM support)

8. zasitki dla os6b bezrobotnych

9. wczesniejsze emerytury

Zrodio: opracowanie wlasne na podstawie: Eurostat, 2013, s. 13-23; Wisniewski, Zawadzki,
2010, s. 29.

Wykres 1. Wydatki na polityke rynku pracy w Polsce wedlug rodzajéw interwencji (w min PLN)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu.
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Z powyzszego wykresu wynika, ze jeszcze przed dekada, dominujaca cze$¢ interwencji
finansowanych ze Srodkow publicznych stanowily Swiadczenia przedemerytalne i zasitki dla
bezrobotnych. W ostatnim dziesigcioleciu te proporcje ulegly zmianie — nadal finansuje
si¢ ze Srodkow publicznych te formy pomocy, ale zauwazalny jest wzrost udziatu wydat-
kow na wspieranie zatrudnienia, rehabilitacje osob z niepetnosprawnoscia czy zachety
zatrudnieniowe. Dodatkowo, na wykresie 2 przedstawiono te same wydatki z podziatem na
aktywne formy polityki rynku pracy (w tym ustugi) i formy pasywne, prezentujac ponadto
udziat wydatkdw na polityke rynku pracy w relacji do PKB.

Wykres 2. Wydatki na aktywne i pasywne formy polityki rynku pracy w Polsce w latach 2005-2015
(w min PLN) na tle PKB (w %)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu.

W ostatnim czasie daje si¢ zauwazy¢ trend obnizania wydatkéw na pasywne formy
interwencji i zwickszanie wydatkow na formy aktywne. Jednakze pomimo tego wzrostu,
sukcesywnie od dziesigciu lat obniza si¢ relatywna warto$¢ wydatkdw na polityke rynku
pracy, z przeszio 1,2% PKB w 2005 roku do zaledwie 0,7% w 2015 roku. Szacuje sig,
ze od 1990 do 2015 roku na polityke rynku pracy wydano prawie 200 mld zi, przy czym
w poczatkach tego okresu dominowaly wydatki na instrumenty pasywne. Dopiero w ostat-
nich latach ewolucja w podejéciu do realizowanej polityki rynku pracy spowodowata stop-
niowe odchodzenie od dziataf ostonowych na rzecz wzmacniania instrumentdw aktywizacji
zawodowej 0sdb bezrobotnych (Cicha-Nazarczuk, 2015, s. 157).

Z powyzszej analizy danych zastanych zasadniczo wynika, ze w ostatnich latach wzrasta
w Polsce udziat wydatkow na aktywne formy wspierania zatrudnienia. Proponowana inter-
wencja w zakresie finansowania dzialan na rynku pracy §rodkami pochodzacymi z obligacji
spotecznych wpisuje si¢ w ten trend, gdyz jest ona ukierunkowana na tworzenie nowych
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miejsc pracy, a nie na tagodzenie pasywnymi instrumentami negatywnych skutkéw bez-
robocia.

Szanse dla obligacji spotecznych w Polsce stwarza rowniez rynek instrumentéw diuz-
nych. Wedtug danych Eurostatu warto$¢ dtuznych papieréw wartoSciowych wyemitowa-
nych w Polsce przez polskich rezydentéw (w tym Skarb Panstwa i inne instytucje pan-
stwowe i samorzadowe) zwickszyla si¢ pieciokrotnie w ciggu ostatnich 15 lat (wykres 1).
Obecnie warto$¢ ta wynosi powyzej 250 mld euro, co przy biezacym kursie walutowym
oznacza warto$¢ powyzej 1 bln ztotych.

Wykres 3. Warto$¢ dluznych papierdow wartosSciowych wyemitowanych w Polsce (w min EUR)
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Zrodio: opracowanie wtasne na podstawie danych Eurostatu.

Nalezy jednak podkresli¢, ze w tym zestawieniu dominuje niestety dtug publiczny,
a warto$¢ papierow wartosciowych, ktorych emitentami sa przedsiebiorstwa niefinansowe
— najbardziej istotne z punktu widzenia prowadzonej analizy — wyniosta ok 24 mld euro,
czyli ok. 100 mld ztotych. Szczegdtowych danych w tym wzgledzie dostarczaja raporty
Narodowego Banku Polskiego. W tabeli 2 przedstawiono podstawowe dane na temat
rynku kapitatowego w Polsce w latach 2012-2015. Latwo zauwazy¢, ze wsrdd instrumentow
tego rynku w Polsce przewazaja nieznacznie instrumenty udzialowe, w tym te notowane
na Gieldzie Papier6w WartoSciowych w Warszawie. Wérdd papieréw dtuznych dominuja,
co wskazano powyzej, papiery emitowane przez Skarb Pafistwa.

Reasumujac, rynek papierow wartoSciowych w Polsce rozwija si¢ dynamicznie, jednak
wciaz w role emitenta instrumentéw dtuznych w niewielkim stopniu wchodza przedsie-
biorstwa niefinansowe, a dominuja instytucje publiczne i samorzadowe. Emitent obligacji
spotecznych jako podmiot niepubliczny — spotka celowa — wszediby na rynek niewielki,
stad proponowany instrument musiatby charakteryzowac si¢ atrakcyjnoscia dla poten-
cjalnych inwestoréw (w sensie rentownosci lub mozliwosci osiagnigcia innych zyskow,
np. spolecznych, prestizowych etc.).
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Tabela 2. Wielko$¢ poszczegolnych segmentow krajowego rynku kapitalowego w Polsce (w mld zl)

Wyszczegdlnienie 2012 2013 2014 2015
Instrumenty dtuzne 613,8 670,8 605,0 649,9
obligacje rynkowe Skarbu Pafistwa 520,0 565,7 482,9 513,4
obligacje BGK* na rzecz KFD** 25,6 254 19,6 19,4
gi‘;ig;f;g;fggj papiery diuzne 323 378 542 65,2
obligacje komunalne 15,6 18,6 19,1 20,0
giﬁgg‘t:erminowe bankowe papiery 172 20,0 251 2.5
listy zastawne 3,1 33 4,1 5,4
Instrumenty udziatlowe 745,1 851,8 1262,1 1 091,6
Gléwny Rynek GPW*** 734,0 840,8 1253,0 1082,9
NewConnect 11,1 11,0 9,1 8,7

* Bank Gospodarstwa Krajowego; ** Krajowy Fundusz Drogowy; *** Gielda Papierow War-
toSciowych
Zrédio: NBP, 2016, s. 241.

Szanse rozwoju obligacji spotecznych w Polsce determinuje nie tylko kondycja i struk-
tura rynku kapitatowego czy poziom rozwoju aktywnych form przeciwdziatania bezrobociu,
lecz takze — rOwnie istotna w tym wzgledzie — polityka panstwa tworzaca zachety do
rozwoju tego typu inicjatyw. Po pierwsze, aktywnos¢ panstwa powinna si¢ koncentrowac na
tworzeniu instytucji otoczenia biznesu, ktére dynamizujg rozwoj przedsiebiorstw i samo-
rzadéw miedzy innymi poprzez instrumenty zwrotne. Dobrym przykifadem sa w tym kon-
tekécie — juz dziatajacy — Polski Fundusz Rozwoju czy majace powstac banki regionalne*.
Po drugie, kluczowym czynnikiem rozwoju dla inicjatyw o charakterze innowacyjnym,
w tym rowniez dla modelu obligacji spotecznych, jest tworzenie programéw finansowania
dla przedsiewzig¢ o wysokim potencjale innowacyjnosci, a wiec nietestowanych na polskim
gruncie, i 0 wysokiej stopie ryzyka niepowodzenia w fazie wdrozeniowej. W 2016 roku
naprzeciw temu wyzwaniu wyszfo Ministerstwo Rozwoju, ktére w ramach Programu Ope-
racyjnego Wiedza Edukacja Rozwoj (PO WER) finansowanego ze srodkéw Europejskiego
Funduszu Spojnosci oglosito konkurs na pilotaz obligacji spotecznych jako nowej formy
finansowania ustug spotecznych w Polsce.

Podsumowujac, rozwo6j aktywnych ustug aktywizacji zawodowej oraz mozliwos¢ pozy-
skania kapitatu z rynkéw finansowych to szanse, ktore tworzg otwierajg si¢ dla modelu

4 Wigcej na ten temat w wywiadzie wiceministra Jerzego Kwieciiskiego udzielonym dzienni-
kowi ,,Rzeczpospolita”. Pobrane z: http://www.rp.pl/Banki/308129989-Regionalne-fundusze-rozwoju-
moga-dac-poczatek-bankom.html#ap-1 [dostep: 8.09.2017].
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obligacji spotecznych na rynku pracy. Jednak, zeby je wykorzystaé, konieczna jest rowniez
aktywna rola administracji publicznej w tworzeniu sprzyjajacego klimatu dla tego typu
inwestycji w wymiarze zardwno instytucjonalnym, jak i finansowym. Na koniec warto row-
niez podkre§li¢ niebagatelng role dominujacych w panstwie kierunkoéw rozwoju polityki
spolecznej. Otdz obligacje spoteczne majg szanse wejS¢ w gtéwny nurt dzialafh pomoco-
wych, jesli bezpieczefistwo socjalne obywateli bedzie osiagane nie poprzez wzrost wydat-
kow na pasywne instrumenty wsparcia, ale poprzez rozwdj dzialan na rzecz kapitatu spo-
tecznego.

Obligacje spoleczne w praktyce aktywizacji zawodowej

Wedtug danych zamieszczonych na portalu www.instiglio.pl obecnie na $wiecie (stan na
kwieciefi 2017 roku) jest realizowanych 77 programdéw opartych na mechanizmie obligacji
spolecznychd. Obejmujg one tematyka szeroki zakres dziataf, od resocjalizacji, poprzez
przeciwdzialanie bezdomnosci, bezrobociu, az po edukacje najmltodszych obywateli. Jak
wskazano wczesniej, rowniez w Polsce podjeto pierwsze proby wdrozenia idei obligacji
spotecznych w praktyke dziatan pomocowych. Inicjatorem tych przedsigwziec jest Mini-
sterstwo Rozwoju, ktore rozpisato konkursy wspotfinansowane ze Srodkdw Unii Europej-
skiej. Ponizszy model wdrazania obligacji spotecznych powstal w ramach jednego z wyzej
wymienionych projektowo.

Proponowany model obligacji spotecznych dotyczy interwencji w ramach rynku pracy,
a doktadnie aktywizacji zawodowej osob bezrobotnych. Dla jasno$ci wywodu instrument
ten zostanie opisany z perspektywy rol poszczegdlnych podmiotdw, czego pomocng ilu-
stracja jest schemat 2.

Zleceniodawcg w proponowanym modelu jest Powiatowy Urzad Pracy (PUP), ktory
zgodnie z art. 34 ustawy o promocji zatrudnienia i instytucjach rynku pracy (Dz. U. z 2017 r.
poz. 1065, z p6zn. zm.) prowadzi posrednictwo pracy dla zarejestrowanych osob, a w przy-
padku braku mozliwosci zapewnienia odpowiedniej pracy inicjuje i dofinansowuje tworze-
nie dodatkowych miejsc pracy. Ustuga ta przy wykorzystaniu instrumentu obligacji zostaje
zlecona podmiotowi zewnetrznemu. Rola PUP ogranicza si¢ do zdefiniowania spodzie-
wanych efektéw interwencji poprzez okreslenie minimalnego odsetka aktywizowanych
bezrobotnych utrzymujacych zatrudnienie w okre§lonym czasie, np. minimum 80% os6b
objetych interwencja w okresie 2 lat. PUP dokonuje ptatnosci po zrealizowaniu interwencji
z okres$lonym wczesniej wskaZznikiem efektywnosci. Platno$¢ jest przekazywana poSredni-

5 Pobrane z: http://www.instiglio.org/en/sibs-worldwide/ [dostep: 15.09.2017].

6 Model wsparcia na rynku pracy przy zastosowaniu obligacji spofecznych zostal opisany
w pracach autoréw artykulu oraz pracy dr hab. Bahy Kalinowskiej-Sufinowicz, prof. nadzw. UEP,
w ramach projektu wspotfinansowanego ze Srodkéw Unii Europejskiej w ramach Europejskiego
Funduszu Spotecznego pt. ,Mechanizm zastosowania obligacji spotecznych w obszarze rynek pracy”,
realizowanego przez DGA S.A. w partnerstwie z Wielkopolska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci
Sp. z 0.0. w ramach Osi IV Programu Operacyjnego Wiedza Edukacja Rozwdj , Innowacje spoleczne
i wspolpraca ponadnarodowa”, dziatanie 4.1 Innowacje spoteczne.
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kowi, ktory ponadto wobec inwestorow pelni role emitenta obligacji. Zadaniem posrednika
jest rowniez wytonienie realizatora zadafh w obszarze poSrednictwa pracy. Moze by¢ to
organizacja pozarzadowa lub tez niepubliczna agencja pracy, ktdra zajmie si¢ rekrutowa-
niem o0s6b bezrobotnych o okreslonym przez pracodawce profilu (wiedzy, kompetencjach
i umiejetnosciach). Ustugi aktywizacji moga rdwniez polega¢ na coachingu spolecznym czy
szkoleniach, wsparciu trenera pracy etc., w zaleznoSci od deficytow osoby bezrobotnej oraz
potrzeb pracodawcy.

Schemat 2. Model obligacji spotecznych na rynku pracy w Polsce

Inwestorzy
(przedsigbiorcy poszukujacy pracownika)

8. zwrot kapitalu i wyplata okreslonych ! 2. wplata kapitatu

dochodéw kapitalowych w przypadku ; facii ;
osiggnigcia efektu zatrudnieniowego (nabycie obligacji spolecznej)

7. wyplata okreslonego . . ) )
wynagrodzenia w przypadku , Posrednik ~ 3. zlecanie wykonywania
osiagniccia efektu (podmioty prywatne specjalizujace si¢ i optacanie dzialan
zatrudnieniowego w finansowaniu organizacji majgcych na celu

| przedsigwzigC publiczno-prywatnych) aktywizacjg zawodowa

1. okreslenie efektow spolecznych, tzn. spodziewanej
liczby zaktywizowanych bezrobotnych utrzymujacych
zatrudnienie w okreslonym horyzoncie czasu

/

Wykonawca zadania spolecznego
Placacy ,,za rezultaty” (podmioty §wiadczace ustugi aktywizacji)
(Powiatowy Urzad Pracy) P y A g1 aklywizag
. . . , 4. rekrutacja i szkolenie pracownikow
6. informacja o osiggnigciu 5. ocena efektow zgodnie z potrzebami zgtaszanymi
celu (lub nie) Interwencji przez inwestora-przedsigbiorce
na rynku pracy
Ewaluator Odbiorcy
(firmy audytorskie, firmy konsultingowe, |- (osoby bezrobotne zarejestrowane
akademicy) w Powiatowym Urzedzie Pracy)

Zrbdio: opracowanie wlasne na podstawie Galitopoulou, Noya, 2016, s. 4-6.

Warto przypomnieé, ze model obligacji zaktada ptatno$¢ za efekt, zatem w tym miejscu
zasadne jest pytanie o to, w jaki sposdb uzyskaé finansowanie na realizacje interwencji.
Kluczowa role petnig w tym kontekScie inwestorzy, a wigc pracodawcy, ktorzy nabywaja
obligacje. Zainwestowane $rodki musza zagwarantowac realizacje¢ ustug aktywizacji od
posSrednictwa poprzez szkolenia. W przypadku osiggnigcia zatozonego efektu interwencji
inwestor uzyskuje zwrot kapitalu wraz z naleznymi, odpowiednimi dochodami (np. odset-
kami wyzszymi niz rynkowe). Jednakze w przypadku niepowodzenia zainwestowany kapi-
tal w czesci lub catoSci przepada. W przedstawionym modelu to przedsigbiorca-inwestor
ponosi petne ryzyko niepowodzenia przedsigwziecia, ktorym byloby niezrealizowanie zato-
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zonych wskaznikow aktywizacji zawodowej. Nalezy zatem zaakcentowa¢ korzySci dla inwe-
stora, ktore ujawniaja si¢ w dwodch zasadniczych kontekstach. Po pierwsze, w wymiarze
ekonomicznym — przedsigbiorca oszczgdza na kosztach szkolenia i rekrutacji pracownika
i otrzymuje gwarancj¢ uzyskania pracownika, ktory bytby zobligowany do wykonywania
pracy dla niego przez okres interwencji, co jest istotng kwestia w kontekscie wzrastaja-
cego popytu na pracownikow. Po drugie, wykup obligacji spolecznych mozna traktowac
jako dziatanie prospoteczne, Swiadczace o zaangazowaniu przedsigbiorstwa w srodowisko
lokalne poprzez aktywne wiaczenie si¢ w projekty jego rozwoju.

Srodki zainwestowane przez inwestoréw nie tylko pokrywaja koszty aktywizacji, ale
ich zasadnicza cze$¢ jest adresowana do osob bezrobotnych w formie pozyczko-dotacji.
Uzyskany w ten sposdb kapitat miatby by¢ przeznaczony na zalozenie wtasnej dzialalnosci
gospodarczej, tj. zakup Srodkdw trwalych, urzadzen, maszyn, w tym Srodk6w niezbednych
do $wiadczenia pracy na rzecz przedsigbiorcy. Warunkiem otrzymania pieni¢dzy na dzia-
talnos¢ jest zobowiazanie do $wiadczenia ustug na rzecz okre§lonego inwestora-przedsie-
biorcy. Dzigki temu samozatrudniony uzyskiwalby przychody, z ktérych mogtby, w okre-
Slonych z gdry terminach, sptaca¢ zaciagnigta, ale bardzo nisko oprocentowana, pozyczke.
Celem wypracowanego modelu jest zatem powiazanie osoby bezrobotnej z poszukujacym
pracownika przedsigbiorca. Warto podkresli¢, ze ustugi aktywizacji realizowane za pomoca
mechanizmu obligacji spotecznych powinny by¢ adresowane do wybranej, stosunkowo
waskiej kategorii bezrobotnych. Zgodnie z nomenklaturg publicznych stuzb zatrudnienia,
bytyby to osoby zakwalifikowane do pierwszego lub drugiego profilu pomocy, a wigc w nie-
wielkim stopniu oddalone od rynku pracy i gotowe wejS¢ na niego przy wsparciu w formie
pozyczko-dotacji oraz odpowiednio zaprojektowanej oferty szkoleniowej i coachingowej.

Zakoniczenie, czyli krytyczna analiza obligacji spolecznych
Jjako instrumentu polityki spolecznej

Majac zarysowany obraz mechanizmu obligacji spotecznych oraz zdiagnozowane
warunki ich rozwoju, warto poczyni¢ krytyczng refleksj¢ nad proponowanym modelem.
Ponizsze uwagi, przedstawione w formie listy watpliwosci/zarzutéw, w zadnej mierze nie
powinny sktania¢ do kontestacji samej idei obligacji spotecznych, ale stanowi¢ punkt
wyjscia w dyskusji nad modelem ich wdrazania. Model obligacji spotecznych mimo jego
staboSci nalezy traktowaé jako jedna z nowych form trwalego rozwoju systemu polityki
spotecznej w kontekscie niskich naktadéw publicznych i zwigkszajacych si¢ potrzeb spo-
tecznych (Pasi, 2014, s. 148). Co wigcej, wobec wytoczonych argument6éw zostaly przed-
stawione pewne strategie zaradcze niwelujace zagrozenia i pokazujace mozliwe sposoby
udoskonalenia modelu.

Po pierwsze, obligacje spoteczne wspieraja efektywno$ciowy sposdb myslenia o polityce
spotecznej. Z uwagi na to, ze obligacje spoteczne opierajg si¢ na idei pfatnodci za efekt,
w ostatecznym bilansie dzialan liczg si¢ tylko te cele spoteczne, ktore sg mozliwe do kwan-
tyfikowania (okreSlenia iloSciowego). Wskaznik realizacji celéw spolecznych oparty na
okreSlonych parametrach pomiaru moze by¢ traktowany przez inwestordw jako atrakcyjny
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produkt inwestycyjny (Pasi, 2014, s. 146), to znaczy moga oni uzaleznia¢ zainteresowanie
dang inwestycja od tego, czy dany wskaznik realizacji celu jest mozliwy do osiagnigcia.
W przypadku obszaru rynku pracy mozemy mie¢ do czynienia ze swoistg fetyszyzacja
wskaznikow zatrudnienia — ich realizacja bedzie traktowana jako ostateczna miara suk-
cesu przedsiewziecia, bez dostrzegania przy tym migkkich efektow dzialah aktywizacyj-
nych. Propozycje ewaluacji efektow powinny uwzglednia¢ rowniez tzw. rezultaty migkkie,
tzn. zwigkszenie ufnosci we wiasne sity i motywacji do aktywnosci zawodowe;j i spotecznej
czy zwigkszenie poczucia odpowiedzialnosci.

Po drugie, proponowany model z zalozenia opiera si¢ jedynie na utowarowionej pracy
zarobkowej, a uzyskany w ten sposob dochod ma by¢ argumentem na rzecz zasadnosci tego
typu interwencji w skali makroekonomicznej, tzn. zaktywizowany bezrobotny nie bedzie
obcigzat wydatkdw publicznych w zwigzku z koniecznoscia wyptacania mu §wiadczen dla
bezrobotnych (zasitku), ponadto bedzie uzyskiwat ze swojej pracy dochody, ktore zasila
budzet panstwa i budzety jednostek samorzadu terytorialnego chociazby z tytutu wplywoéw
z podatku dochodowego. Model obligacji spotecznych na rynku pracy nie uwzglednia
alternatywnych form aktywnosci, ktore rowniez mozna potraktowac jako prace, tyle ze
w niezarobkowej formule, takich jak wolontariat, reprodukcyjna praca kobiet, zaanga-
zowanie w spoleczno$¢ lokalng etc. Model obligacji mogiby mie¢ zatem zastosowanie do
wyzej wymienionych obszaréw pracy, w tej sytuacji wymaga on jedynie zmiany podmiotu
pelnigcego role zleceniodawcy, ktorym nie mogtby juz by¢ powiatowy urzad pracy.

Po trzecie, w proponowanym mechanizmie w wyniku koncentracji na wskaZnikach
zatrudnienia i potrzebach pracodawcy latwo mozna sprowadzi¢ osobe bezrobotng jedy-
nie do zasobu ludzkiego, ktory ma by¢ sprofilowany zgodnie z potrzebami inwestora,
a wigc pracodawcy. Obligacje spoteczne powinny w wigkszym stopniu kta$¢ akcent na
koprodukcje ustug (Pestof, 2012; Szescilo, 2015), traktujac beneficjenta wsparcia jako
partnera w realizowanych dzialaniach pomocowych. W praktyce mogloby to oznacza¢
rozwdj zaradnoSci w poszukiwaniu pracy oraz ksztaltowanie postaw przedsigbiorczosci
z wykorzystaniem coachingu spolecznego prowadzonego w ramach poSrednictwa pracy.

Po czwarte, jezeli chodzi o ustugi odpowiadajace na problem bezrobocia, to propo-
nowany model obligacji spotecznych trudno uznaé za innowacj¢ spoleczna. Odwotuje si¢
on do dobrze znanych, rzec by mozna — konserwatywnych narzedzi i form wsparcia,
takich jak posrednictwo, szkolenia, pozyczka, dotacja. Jednak innowacyjnego potencjatu
nalezy upatrywaé w kontekscie proponowanego modelu wspotpracy, w ktérym instytucja
publiczna kooperuje z sektorem prywatnym i/lub samorzadowym na zasadzie ptatnosci za
efekt. Propozycja nowego modelu wspotpracy moze by¢ zatem innowacja, do czego prze-
konywat rowniez Zbigniew WozZniak: ,,tworzenie i wdrazanie nowych idei umozliwiajacych
ludziom organizowanie dzialaf interpersonalnych oraz interakcji spolecznych na rzecz
realizacji jednego lub wigkszej liczby wspdlnych celow — innowacje dzigki partycypacji
pozwalaja robic wigcej za mniej” (Wozniak, 2016, s. 213).

Po piate, potencjalnie stabg strong proponowanego modelu obligacji moze by¢ ograni-
czanie wsparcia do waskiej grupy beneficjentow, ktorzy sa na tyle zaradni i przedsigbior-
czy, aby szybko i skutecznie wej$¢ w role pracownika, co pozwoli na skuteczng realizacje¢



70 Ryszard Necel, Marcin Wisniewski

efektow zatrudnieniowych. Mozemy mie¢ zatem do czynienia z do$¢ powszechnym zjawi-
skiem creamingu — to znaczy wspieramy tych, ktorzy byli juz beneficjentami projektow
lub nie sg zbyt oddaleni od rynku i tym samym daja szans¢ na sukces aktywizacyjny. Majac
Swiadomos$¢ tego typu zagrozefi, mozna ograniczy¢ obszar interwencji do bezrobotnych,
dla ktorych zostat ustalony drugi lub trzeci profil pomocy’.

Reasumujac, proponowana forma interwencji sprawdza si¢ przy specyficznej agendzie
problemow, w sprzyjajacej sytuacji spoleczno-gospodarczej oraz pod warunkiem wysokiego
kapitatu zaufania migdzy instytucja publiczng a kooperantami. Modelu obligacji spotecz-
nych nie mozna zatem potraktowac jako alternatywy dla funkcjonujacego systemu ustug
aktywizacji zawodowej, a jedynie jako kolejny instrument w szerokim katalogu mozliwych
form wsparcia.
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Prospects for implementation of social impact bonds in Poland—
an example of an intervention on the labour market

Summary

The aim of this article is to describe social impact bonds as an innovative instrument for
financing social services. The first part presents the core of this solution in economic,
institutional and legal conditions. Then we analyze the chances of social impact bond
development taking into account the labor market and the financial market. In the next
part, the authors present a proposal to use the model of social bonds in vocational acti-
vation services. The summary is a critical analysis of the model, where weaknesses and
remedial strategies are shown.
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