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專題論述

社會投資與公共服務改革： 
英國的經驗與反思

趙維生、陳綺媚、林麗玲

引言

在過去20年，西歐國家的福利模式

出現顯著的改變，由英國保守福利國家至

北歐社會民主福利國，社會投資作為傳

統以外的福利策略不單備受重視，更被

視為改造歐洲福利國的良方。在英國，

社會投資作為社會福利策略源自前工黨

首相布萊爾（Tony Blair）的第三路線

（Third Way），用意是改革當時超負荷

的英國福利國，透過正向福利（positive 

welfare），減少人民對國家福利的依賴。

英國在社會投資方面擁有二十多年經驗，

社會投資參與的範圍十分廣闊，投資策略

和方法也很多元化，涉及的投資資金也相

當龐大。近年英國更企圖發展成歐洲甚至

全球社會投資的樞紐，這些經驗非常有參

考和討論的價值。因此本文聚焦討論英國

的社會投資策略和方法，並反思其成效和

影響。我們認為英國社會投資策略，大部

份是沿襲保守福利國原則，過份依賴第三

部門支撐，而且愈來愈朝向市場化和金融

化方向。我們認為社會投資不是金融市場

的另一項投資工具，也不應被用作國家縮

減福利開支的替代品。

壹、 社會投資在英國的政策及

實施情況

社會投資是英國上屆執政工黨所提

出的政策主張，被視為「新工黨」政府

「活化」福利國家的出路。2010年保守

黨與自民黨（Libdem）合組聯合政府，

社會投資策略更被發揚光大。首相卡梅

倫（David Cameron）在內閣設立社會投

資辦公室，並推動成立「大社會資本」

（Big Society Capital）支持社會投資、社

會企業和社會創新，更就不同的社會投資

市場和需要相繼成立其他基金或債券，例

如生活機會基金（Life Chances Fund）、
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青年失業創新基金（Youth Unemployment 

Innovation Fund）、社會效益基金（Social 

Outcome Fund），並有各種各樣的社會影

響投資債券（Social Impact Bonds），鼓

勵政府部門、投資基金、個人儲蓄者、營

利機構及非政府或社會服務機構互相合

作，推動及發展社會投資。根據「大社

會資本」2019年11月20日的新聞發佈，英

國社會投資市場的總市值已達35億英鎊

（新臺幣約1,400億），而自從2015年來

已經增長了百分之三十，可見社會投資事

業在英國的重要性（Big Society Capital, 

2019）。到今天，英國已經成為全球最大

的社會投資基地，並繼續向世界不同國家

及投資者推廣，以吸引更多資本投入社會

投資市場。以下我們將討論英國政府對社

會投資的理解、政策策略與內容、政府和

社會企業的角色，最後我們也對英國社會

投資現況與發展作批判討論。

貳、社會投資在英國發展

社會投資作為英國新社會政策方向始

於1990年代，其宣示的社會政策目標，是

要增加社會共融，減少跨代貧窮，並對全

球新經濟形勢及就業不確定性作好準備。

透過引入社會投資減低人民對國家提供社

會保障的負擔，意味著個人和家庭需要為

自身的福利照顧負更大的責任。英國一直

是保守福利國，採用「小政府」的市場策

略，社會投資也較重視個人在勞動市場的

競爭力，在政府實施緊縮政策下，社會投

資也順理成章成為政府緊縮政策的最佳潤

滑劑，填補了公共服務收縮造成的空隙。

然而，有別於新自由主義強調市場分配機

制和利用市場作為滿足個人需要，社會投

資則企圖超越單純追求利益的自由市場原

則，鼓勵投資者在利潤以外同時顧及社會

效益，並以此為社會政策的重心，並藉以

重新界定國家的福利責任。

社會投資可以不同的模式呈現。較

為傳統的模式，就是使用公帑以達到社會

效益。例如政府直接資助不同非營利機構

（NPO），也會由政府鼓勵民間資源，例

如由營利組織（profit organization）為一

些無法穫利的社會企業提供資助，以追求

社會效益。當然，社會投資也包括營利組

織在追求經濟回報的同時，也期望達致社

會服務的目的。英國有不少例子，顯示一

些大型企業投資於慈善機構，其中最明顯

的例子，就是大型超市Tesco, Waitrose和

ASDA成為食物銀行背後的合作伙伴，而

ASDA更伙拍「特魯塞爾信託」（Trussell 

Trust）（註1）和英國「食物分享計畫」

（FareShare UK），成立了對抗貧窮與飢

餓的三年計畫，名為「對抗飢餓、帶來改

變」（Fight Hunger, Create Change），可

見營利機構在社會投資事業上參與積極。

除了扶貧項目外，社會投資也多投放於教

育、人力培訓和生態環境保護等項目上。
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參、 社會投資在英國的應用和

形式

英國政府對社會投資採用較為廣義也

較為鬆散的解釋，而社會投資活動範圍也

十分寬廣，從金融產品、社會經濟、社會

企業、非政府機構及志願機構服務，以至

社會影響投資（social impact investment），

都包含在社會投資的範圍內。

首先，英國社會投資的重點是在於

「投資」這概念，而「社會」這概念可

以說只是吸引資本的修辭。英國經濟發

展高度金融化，為了讓資金尋求出路，

也為了吸引全球資金流向英國，社會市場

就成為政府擴大資本市場的策略。其次，

社會投資在英國是個概括性的概念，內容

幅度甚廣，現時英國最普及的社會投資

形式有以下四類，分別是社會影響投資

（Social Impact Investment）、願景導向

公司（Mission-led Business）、社會企業

（Social Enterprise），和社會經濟（Social 

Economy）。以下我們逐一討論：

一、 社會影響投資（或稱社會果效投資）

（Social Impact Investment）

這是英國政府最重視的投資活動，核

心意思就是任何直接或間接的投資，都應

同時帶有預期的社會果效。這種社會投資

活動有三個適用的層次，包括政府、投資

機構和個人。在政府方面，無論中央政府

還是地方政府，從物資採購到購買服務，

都必須附帶社會影響或社會果效的條件，

而社會果效也必須能清晰及有效量度。以

政府採購為例，要考慮採購對象是否支持

社會及環境可持續發展，不能只考慮價低

者得。在投資機構方面，過去很多投資基

金只考慮財務回報，而現在更多基金經理

願意轉移部份投資基金至促進社會果效的

計畫上。若要投資機構的投資方向往社會

果效移動，政府的帶頭至為重要。在英

國，多個中部的地方政府聯合把員工的退

休基金（pension funds）投資在一些支持

社會果效或可持續發展的企業，除了贏取

利潤，也促進社會果效，這些都是社會影

響投資的典型例子。至於個人層次，就是

當個人選擇投資於一些儲蓄基金，或透過

金融機構例如銀行或保險公司投資儲蓄，

也可選購一些帶有社會果效成份的產品，

一方面收取回報，另一方面也間接投資在

社會影響及社會果效上。

二、 願景導向公司 

（Mission-led Business）

根據英國政府發表的檢討報告，願

景導向公司的界定必須符合以下四個標

準（Cabinet Office, 2016）：第一，它必

須擁有盈利能力；第二，公司核心業務

必須包含促進正面社會影響或社會果效

的項目；第三，必須對其社會願景作出

長期承擔，並在公司的業務上清楚履行
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承諾；第四，必須定期向其利益相關者

（stakeholders）匯報其社會投資的果效。

從另一角度看，願景導向公司或企業本身

是商業機構，謀取利潤仍是公司及企業的

經營目的。但與單純追求利潤最大化的公

司不同的地方，就是願景導向公司把追求

社會果效，例如改善貧窮兒童教育環境，

支持單親婦女就業，或支持聯合國可持續

發展目標等作為公司或企業營運的方向。

願景導向公司除了向股東負責外，同時也

向社會負責，透過公司的財力和社會影響

力，為社會帶來正面的果效。例如有些公

司會把部份利潤投資於社會果效上，也有

一些公司支持或贊助社會企業，另外也有

一些大企業獨立成立基金，支持社會果效

投資。英國政府近年積極推動商業機構及

企業成為願景導向公司，用實際行動激發

社會投資的發展。

三、社會企業（Social Enterprise）

社會企業是較多人認識的社會投資類

別。在英國，社會企業也在市場中不斷擴

大。根據2015年英國社企狀況調查，社會

企業在所有業務表現上，都比其他中少型

企業優勝（Social Enterprise UK, 2015）。

當然，若純粹從營業額比較，大部份的社

會企業都是較小型，營業額都較中小企少

（Allinson, et al., 2011）。廣義而言，英

國的社企是指服務社會為本的機構，以營

商的方法經營其全部或部份業務，而所得

的利潤，全部再投資於社會服務上面。與

願景導向公司不同的地方，就是社會企業

並不以營商和盈利為目的，營商只是手

法。雖然社企營業表現都比中小企優秀，

但社企並不分紅，股東也不會獲利。根

據英國文化協會的報告（British Council, 

n.d.），社會企業的業務範圍包含十分

廣泛，由農業、房屋、樓宇借貸、製造

業、餐飲食業，到人本服務和社會工作，

都有參與。雖然如此，不同業務社企的

規模也有很大差異，正如Spear（2010）

指出，在英國的社企業務中，超過四成

（42.1%）是提供社區及人本服務，包括

社區發展、兒童照顧、健康護理，還有發

展自助／互助組織等。另外兩成社企則經

營批發、零售、餐飲食和民宿等業務。在

英國由於稅務及其他規管原因，社會企

業的公司註冊必須符合法例定義，其中

必須符合三個條件：商業業務、社會目

的和盈利社會化（Department for Business 

Innovation & Skills, 2011）。從社會企業

的角度看，社會投資也只占其收入的一部

份，很多社企仍需依賴其他收入來源，例

如借貸、眾籌（crowdsourcing）、甚至依

靠中央及地方政府撥款來支持經常事工。

對於英國政府來說，社會企業的現況仍有

很大的改進空間，特別在市場營銷、商業

管理和財務技巧方面。政府的目的是希望

社會企業愈來愈財政獨立、愈來愈懂商業

經營，也愈來愈依賴私營企業的社會投資
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經費。但這些期望不一定符合社會企業的

成立目的，甚至會出現牴觸，這點將在本

文的較後部份作出討論。

四、社會經濟（Social Economy）

簡單來說，社會經濟就是追求公義、

改善所得分配和滿足社會需要的經濟生產

和分配模式（Moulaert & Ailenei, 2005）。

在英國，社會經濟有時也會被稱為包容性

經濟（inclusive economy），意指經濟發

展的成果應由社會大多數人共享而非由少

數人獨占，而政府有時也會把社會經濟和

包容性經濟當成互通或互用，甚至寬鬆地

把願景導向公司（mission-led business）

納入為社會經濟的範疇（Department of 

Digital, Culture, Media & Sports, 2013）。

因此，按照英國的社會脈絡，社會經濟是

指傳統自由市場和政府之間的生產和分配

活動（Amin, Cameron & Hudson, 1999），

即所謂的第三部門的活動。那麼，發展第

三部門，使其在滿足社會需要上扮演更積

極和更重要角色；鼓勵第三部門走向「企

業化」，則成為目前英國政府推動社會投

資工作的重點。根據英國公開大學合作社

研究中心的研究，現時英國的社會經濟運

作有以下三個方式（Spear, n.d.）：

1. 合作社（Co-operatives）

合作社是英國社會經濟的重要構成

部份，根據英國2019年合作社經濟報告，

全英國2019年共有7,215個合作社，會員

人數達1,370萬人，而合作社所僱用的員

工也超過23萬，2019年營業額達到377億

鎊（臺幣約1萬4千億元）（Co-operatives 

UK, 2019）。合作社是由社區內的會社、

自務會社和社區組織組成的團體，由會員

及消費者自我管理，部份會員也是合作社

經濟活動的僱員。部份合作社由僱員或工

人組成和擁有（例如工人合作社），實行

工人擁有和工人管理的民主運作。除了賺

取利潤，合作社更實踐共同的社會價值，

例如民主管理、公平交易、服務會員及社

區、男女同工同酬和性別平等。2019年英

國工人合作社總共440間，全年總營業額

為110億英鎊（折合臺幣4,100億元）。另

一種合作社是消費者合作社（Customers 

Co-operatives），這些合作社由消費者控

制及管理，實踐公平貿易，支持環境可持

續發展，支持出售當地社區生產的作物，

所獲利潤也會回饋社區。典型例子就是

著名的合作超市（Co-op shops）。在上述

兩種合作社模式以外，還有社區合作社

（Community Co-operatives）及農民合作社

（Farmers Co-operatives），前者包括在社

區內的合作酒吧（Co-op pubs），也有地區

性的足球隊等，後者的成立主要由於愈來

愈多農產品供應鏈被大財團控制，財團一

方面剝削農民以增加自己的利潤，同時也

令農產品價格上升。農業合作社讓農民更

大程度掌控自己的農作物價格，把節省所

得投放於改善農業生態及農產品質素（Co-
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operatives UK, 2016）。除了上述的合作社

類型外，還有金融業合作社，包括銀行和

保險公司，當中以合作銀行（Co-operative 

Bank）最典型。合作銀行雖然也是商業

銀行，但卻依據合作社的宗旨而成立，運

作也依循合作社的價值觀，重視員工和顧

客參與管理，業務上傾向支持中、小型企

業，也會參與及支持促進社會平等、保障

人權和促進社會可持續發展等社會運動。

2. 互助公司（Mutuals）

互助公司的股份由成員共同擁有，

利潤也按比例由成員分配。互助公司在英

國的成立已有很長歷史，早年互助社還

沒有公司化（corporatized），社區人士和

鄰舍組織會自發組成互助社，透過集體

儲蓄組成互助資本，以滿足保險、退休

保障，甚至殮葬等需要。早期的互助社

（mutual aid society）規模大小不一，但

都在市場經濟領域以外運作，不涉利潤。

後來由於福利國家轉型，部份國營企業倒

閉，公共服務開始私營化，互助公司在工

會、法律界人士和其他熱心人的士支持下

成立，主要承辦非國有化及私營化後的工

作，典型的例子包括公共服務僱員成立的

公共服務互助公司，承接政府的外判工作

（Department of Digital, Media, Culture & 

Sports, 2018）。根據英國政府的規定，

公共服務互助公司必須脫離政府體系，但

卻要維護公共服務目的，並保持員工的一

定程度的擁有權（Office of Civil Society, 

2017）。然而，經營互助公司的挑戰很

大，最主要因為公共服務外判後，互助公

司面對很大的市場競爭，對手往往包括非

政府組織、福利機構和社會企業。根據英

國公開大學合作社研究中心的研究報告，

合作公司的數目近年正在減少，也出現一

股「非合作公司化」（de-mutualization）

的趨勢（Spear, 2010）。面對「非合作

公司化」的壓力，英國政府的回應頗為

消極，只提出以伙伴方式（partnership）

經營來解決問題（Department of Digial, 

Media, Culture & Sports, 2018），而所

謂伙伴方式，意思就是鼓勵合作公司和

其他企業尋求合作，例如分判部份合約

（subcontracting），但這方法只治標不治

本，因為在市場競爭下，經濟規模較大的

企業擁有經營上的協同效應，必然處於投

標及經營上的較有利位置。在這情況下，

所謂伙伴合作最終可能變成合作公司與其

他企業合併（merging），結果更進一步

「去合作公司化」，令合作公司生存愈來

愈難。就算一些結盟的合作公司，其員工

在股份的擁有權和對管理的話事權也被攤

分，經營方法也漸趨市場化，和社會經濟

的原意也愈走愈遠了。

3. 慈善團體／志願機構（Charities 

and Voluntary Organizations）

慈善團體和志願機構是英國公民社

會的重要構成部份，根據下議院的簡介文

件，2014-15年全英國有165,800間志願機
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構，而慈善團體則有167,100個（Keen & 

Audickas, 2017）。傳統上慈善團體和志

願機構是獨立於自由市場和政府的第三部

門，主要向社區人士提供服務，服務範圍

十分廣泛，由青年會社（youth clubs）到

協助家暴受虐者；也由醫藥研究至病房照

顧（Reach Volunteering, n.d.）。近年較為

有趣的現象，就是在志願者人數減少下，

慈善團體和志願機構提供社區服務的重要

性卻有所增加，主要原因在於政府的緊縮

政策，導致很多地方政府因為資源被削

減，因而更需要依賴志願機構填補服務的

空隙。另一方面也由於英國政府以服務外

判的策略，促進慈善團體和志願機構參與

社會投資及承辦地方服務的情況。目前，

大部份慈善團體仍能維持「非市場化」的

特色，以信任和價值觀主導服務。然而，

無論是慈善團體還是志願機構，被要求向

公眾交代的壓力也愈來愈大，而慈善團

體也被期望要盡可能量化其價值（Charity 

Commission for England and Wales, 2019）。

以上提出的英國不同形式社會投資，

之間存在互相重疊的地方，例如一些社會

企業由願景導向公司成立，另一些也可能

由志願機構運作，因此不同社會投資活動

之間不是彼此排斥的，反而可被視為連續

體（continuum），以下圖1顯示英國社會

投資的不同類形。

肆、 英國政府推動社會投資的

角色

無論是上屆工黨政府還是過去十年執

政的保守黨政府，英國政府在推動社會投

資的發展上都扮演十分積極的角色。從計

畫、執行具體建立及扶助社會投資及社會

由社會價值觀驅動  由盈利目的驅動

具社會任務的組織 
（Social Purpose Organisation）

營利組織

（Profit Purpose Organisation）

志願機構／

慈善團體

合作社／

社會企業

願景導向

公司
商業公司／機構／社會影響投資

經費來自

政府資助

或籌募／

沒有營運

收入

經費來自

政府資助

及營運收

入

營運收

入可維

持四份

之三以

上的開

支

營運收

入與開

支平衡

有營運

利潤可

作再投

資

分配利潤

按社會目

的和社會

需要

社會影響

投資／社

會果效投

資

公司盈利部

份捐助社會

服務機構或

資助社會企

業

主流商業

盈利組織 
／公司

只具社會服務目標 優先考慮社會影響  盈利優先

圖 1　英國不同類形的社會投資
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企業的政策措施；鼓勵及擴大社會投資的

多元化及巿場化的發展，到塑造社會投資

及有利社會投資的文化和價值觀，政府都

不遺餘力。以下會詳細闡釋英國政府在推

動社會投資的積極角色和工作：

一、政策推動

早於2002年執政工黨政府貿易及工

業部發表第一份政策文件，提出推動社

會企業（Department of Trade and Industry, 

2002）。2006年工黨政府內閣成立第三部

門辦事處（Office of the Third Sector），

發表社會企業行動計畫（Social Enterprise 

Action Plan）（Cabinet Office, 2006），

而政府則扮演使能者（enabler）的角色。

當時工黨政府推行超越左右兩派的新中間

路線（Giddens, 1999），一方面要改革公

共服務和振興經濟，另一方面也期望降低

失業情況和維持階級和諧。在這前提下，

鼓勵創業就成為工黨政府的重要的社會政

策，而創業的其中一個條件，就是建立企

業文化和社會創新的動機。大致上，工黨

政府的政策策略主要有以下幾項：

1. 營造有利社會企業的文化

主要工作包括委任社會企業大使，

在全國推廣社會企業的成功經驗，並嘗

試在中學會考（GCSE）、大學預科（A 

Level）和高等教育的商科課程內加入與

社會企業相關的元素和內容，以鼓勵畢業

離校的青年創業。此外，政府第三部門辦

事處也會收集及發表更多社會企業的研究

數據，讓更多人了解社會企業的運作，另

一方面也積極協助社會企業經營者與私人

企業交流和合作，使社會企業經營者學會

引入私人企業的市場哲學、財務管理及融

資手段及知識，使社會企業能獨立生存。

2. 確保社會企業經營者掌握正確的資

訊和意見

這方面的工作主要包括增加政府撥

款，給予協助成立社會企業的「地區發展

機構」以支援不同地區的社會企業。第三

部門辦事處也會整合及強化全國性和地方

性的社會企業支援網絡，使社會企業得到

最適時的資訊及支援。此外，第三部門辦

事處也與教育部合作，讓學校得到發展社

會企業課程的必要資訊。

3. 促使社會企業得到合適的資金

這方面有兩項必要的工作，第一就是

促使更多投資者願意投資於社會企業；第

二就是幫助社會企業連結及運用不同的資

金來源。具體工作包括政府成立投資基金

支持投資於社會企業，也會研究如何增加

投資社會企業的稅務寬免和把社會企業納

入政府支持中、小型企業的工作範圍。此

外，政府也會督促「地區發展機構」，使

社會企業能掌握更多獲得不同資金的方法

和資訊。

4. 促使社會企業和政府部門緊密合作

由於政府服務外判，社會企業成為很

多外判服務的承辦商或承辦機構，因此雙
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方必須加強合作。無論中央或地方政府都

必需更重視社會企業的存在，並要支持社

會企業讓其有能力和商業機構競爭，例如

在外判服務承辦要求上加入社會價值及社

會影響條款，例如聘用弱勢人士、加強公

司民主管理、經營方式符合生態公義及公

平貿易等。此外政府也在融資方面提供支

援，令社會企業能適應競爭環境。

二、社會投資多元化和市場化

2010年起保守黨政府執政，採取更

保守和嚴厲的經濟緊縮政策，除了進一步

削減政府開支和減少對地方政府補助外，

也把更多中央及地方政府服務外判。政府

的目的就是要動員公民社會及激活自由市

場，吸引更多不同類型的企業、基金及投

資者進入社會投資市場，擴大社會投資市

場的多元性，促使更多資金加入提供公

共服務，減低政府的財政壓力（Cabinet 

Office, 2011）。綜合起來保守黨政府有以

下幾種主要措施：

1. 社會投資金融化（Financialization 

of social investment）

推動社會投資金融化是保守黨政府的

重要政策，目的是吸引英國本土和國際金

融機構、保險與財務公司直接或間接參與

投資，例如參與公共房屋計畫或提供長者

和幼兒照顧等服務，除了獲得投資所得的

經濟回報，也對社會及當地社區帶來更佳

的服務（Martin, 2013）。事實上，面對

國際金融市場飽和而全球利息偏低，很多

投資基金都需要找尋新出路，而政府服務

下放可造成更多更穩定的投資機會。而政

府也鼓勵願景導向公司、基金經理及中介

人，把資金投資於產生正面社會影響的項

目，例如社會企業、社會房屋或扶貧等。

當然，社會投資金融化可能會導致社會投

資市場出現更多競爭，不論是私營企業、

願景公司、合作社、社會企業和志願機

構，都難免被捲入（或自願進入）激烈競

爭，後果可能促成更多社會項目的創新和

發展，但也可能導致惡性競爭，造成低短

期果效及經濟回報的項目被邊緣化，甚至

被淘汰（Golka, 2019）。

2. 成立社會效益債券（Social impact 

bonds）

社會效益債券又稱為社會影響債券，

是社會投資的一種方式。其運作概念是投

資者就某特定的社會問題或社區需要擬訂

方案，並釐訂預期社會效益，再伙拍執

行計畫的機構，通常是慈善組織、志願

機構或社會企業共同推行（Department of 

Digital, Media, Culture & Sports, 2017）。

其運作方式是先由投資者借出資金，完

成計畫項目後，按預定效益向政府取回投

資。英國現時有三十多種社會效益債券，

絕大部份都是由政府、營利商業機構（例

如願景公司）和民間機構合作營運政府委

託的計畫。社會效益債券是保守黨政府推

行「大市場、大社會」政策的產物，目的
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一方面是盡量引入私人市場資金以填補政

府緊縮開支造成的服務收縮，另一方面也

令民間機構變身成投資項目的經營者，並

更著眼於服務成效和財務效益。而政府也

需改革配合社會債券的推行，所有委託項

目必須以成效為本，在委託合約內列明預

期成效和量度方法，項目完成後政府部門

按合約指定的成效百分比發還投資資本，

所有發還款項都必須基於成效，不達效益

不獲撥款，即所謂按成果撥款（payment 

by result）。我們需要注意，在社會債券

項目中，委託與承辦雙方也不再是互相合

作的伙伴，而是衡工量值的投資者與經營

者的關係。換言之，政府委託服務的風險

也順理成章地轉嫁至投資者，而投資者則

需督促經營者服務達標從而獲取回報。

3. 成立大社會資本（Big  Soc i e ty 

Capital）

英國保守黨2015年選舉勝利後，更大

力推動社會投資市場，除希望吸引更多投

資者和民間資金外，也希望吸引更多企業

和民間機構參與提供更多創新服務項目。

換句話說，就是擴大社會投資市場，並導

引更多民間機構，包括社會企業邁向更市

場化。為達到這目的，幫助民間機構找尋

資金，便成為政府重要的任務，而「大社

會資本」就在這背景下成立。「大社會資

本」其實就是英國的社會投資銀行，由

政府按法例成立，資本來自英國四大商

業銀行（註2）的休眠戶口和四大銀行的投

資。「大社會資本」獨立於政府而運作，

有獨立的董事局，董事包括四大商業銀行

的代表皆由政府委任。其主要業務有兩方

面，一是伙拍各個投資領域的基金經理及

經紀人，介紹創新的社會投資項目，吸引

私人投資基金或儲蓄基金對這些項目進行

投資。第二方面是貸款給一些民間機構和

社會企業（包括合作社），幫助發展及推

行創新服務項目和社會效益債券。此外英

國政府也鼓勵私人市場的投資者和「大

社會資本」合作，組成合作基金（Co-

Mingling Funds）共同參與社會投資項目

（Cabinet Office, 2013），而「大社會資

本」也提供配對金額。目前「大社會資

本」參與了1,209個社會企業或其他民間

團體所辦的社會投資項目，投資金額涉及

新臺幣約720億，另外也有新臺幣約500億

的私人資本參與，投資的項目由扶貧到兒

童照顧，範圍十分廣泛（註3）。

三、 建立企業社會意識和發展投資的 

社會價值觀

由於英國福利國家的傳統和普遍認受

的社會價值，因此要改革福利國家，減省

政府在社會福利服務的財政承擔，必須建

立一套新的價值體系。就此而言，社會投

資、追上發展（Levelling up），讓國家

不同地區共同進步，就成為近十年英國政

府的新語言和新論述。2019年12月國會選

舉，無論是競逐連任的保守黨還是最大在
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野工黨，都在其政綱中提出要加強投資。

2020年3月新任財政大臣蘇納克（Rishi 

Sunak）在下議院發表的財政預算案，

「投資」這用詞就出現了超過200次，可

以說完全是一份投資預算（HM Treasury, 

2020）。當財政預算案內容強調投資概

念，當中經濟投資和社會投資兩個概念經

常互換，反映政府刻意把投資、創新、效

益和進步幾個概念連結，讓人民直接將投

資等同效益和社會進步，乘機加強社會投

資的認受性，讓民眾更易接受「大社會」

的新福利模式。

伍、 社會投資對英國社會政策的

影響

根據傳統的觀念，社會服務和商業活

動是兩個完全不同範疇的活動，不單目的

不同，驅動的價值觀也很不一樣，而兩者

之間的信念也時有衝突。社會服務建基於

利他主義（altruism），而商業活動卻是

利己（egoism）；社會服務追求社會公義

和平等，而自由市場卻強調利潤最大化，

對社會公平並沒有承擔。兩者的楚河漢界

十分清晰，從追求社會平等和弱勢社群充

權的角度，自由市場是造成弱勢社群被欺

壓的主要結構，而資本家仍是既得利益

者，兩者存在矛盾對立的社會關係。

然而這種楚河漢界在過去二、三十年

間愈來愈變得模糊，社會服務和商業活動

之間出現愈來愈多的跨界合作，當中既有

政治因素，也有經濟原因。在政治上，福

利國家因為人口老化、出生率下降，福利

支出愈來愈難以承擔等等，需要尋找在政

府稅收以外的新財政來源；另一方面，西

方發達國家經濟成長放緩，資本市場也需

要開拓新的出路，而社會企業或社會市場

也成為資本的停泊區，而資金停泊也漸漸

由短暫過渡期變為商業機構的組成部份。

其實商業機構及其資本跨界投資，一方面

振興了社會投資市場，另一方面也可能帶

來負面影響。

陸、社會投資開拓的可能性

英國的例子顯示社會服務和商業活動

之間的界線確實是被打破，也為雙方開拓

了新局面和新可能。當然社會投資項目之

間也存在差異，例如部份社會企業並非追

求利潤優先，也不想讓盈利的動機掩蓋了

社會目的。然而另一些社會企業則較重視

盈利，既因為企業生存，也是投資者的要

求，以盈利額／利潤作為量度社會企業經

營是否成功的指標。但無論如何，在英國

推動社會投資的政策下，確實改變了傳統

社會服務和商業活動二元對立的狀況，今

天全球資本市場參與社會投資的增幅，反

映投資者在觀念上也出現了不少改變：私

營企業比過去有更大意願發揮對社會的影

響力，例如在環保、文化保育及健康管理
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及扶貧等方面。再者，社會投資的光譜也

得以拓展，更多投資基金和願景導向公司

尋求與慈善團體或志願機構合作，或參與

成立社會債券、組成社會投資項目等以擴

大盈利的機會，然而這局面也產生不少新

的挑戰。

柒、社會投資面對的挑戰

雖然社會投資在英國已經累積了一

定的經驗，然而整體來說也有不少挑戰。

首先是資金，其次是知識和技術，缺一也

難以成事。要吸引資源，首先必須政府在

政策上有明確的方向，也需要直接的資本

投入，而同樣重要的就是要有合適的投資

項目，才能吸引資金進入市場。這樣說來

容易，但在實際操作上卻有不少的困難。

因為投資者無論是公營或私營資金，都重

視投資項目能否產生預期的社會效益，當

中也需確保營運者擁有所需的能力和知

識，否則不會貿然投入資金。此外投資者

也講求經濟效益和回報。換言之，縱然

社會效益高，但假若缺乏經濟回報，對私

營投資者也可能欠缺吸引力。例如一些地

區性兒童扶貧項目，很難得到短期經濟回

報，但長期來看社會回報價值則十分大。

可是投資者是否真的具備長期投資於社會

的視界？這一方面視乎「大社會」的價值

觀是否能被社會廣泛接受，另一方面更值

得考慮的就是政府在當中扮演的角色。因

為如果政府不斷緊縮開支和削減公共服

務，社會上最貧窮、最邊緣和最弱勢的組

群必然蒙受最嚴重的打擊。以最近「新冠

狀病毒」（Covid-19）在英國爆發，除了

醫護人員受壓，受病毒威脅最大和最嚴

重的大多都是不能「留家工作」（work-

from-home）的前線非技術勞工，包括清

潔工、巴士司機、送貨員等基層勞工。這

些人和其家人很少是社會投資的對象，當

政府收縮社會服務時，他們往往首當其衝

成為制度改革的受害者。

其次，社會投資和其他自由市場投資

一樣，也存在投資者和接受投資者的非對

等關係，當中產生的誤會和矛盾，也影響

往後的資源投入。一般來說投資者不會參

與服務的日常運作，但事實上卻操控項目

可否繼續運作的生殺大權。再者投資者和

營運者對社會投資這概念存在不同認知及

理解，因而造成運作上的混淆甚至矛盾。

一個較常見的例子，就是在量度社會效益

問題上，投資者和營運者之間定義常有落

差，因為社會效益既不容易量度，也不能

單靠量化指標來證明，況且社會效益需

要時間累積才可呈現，但投資者卻未必

有這方面的認知及耐性。舉例來說，投

資於改善貧窮社區的幼兒照顧，量化的

服用使用指標實際上不難達到，但部份服

務機構追求更具社會意義的質化目標，例

如親子關係的培養和父母性別分工的平等

和民主化，要實現這些目標和果效，便需
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要更多的投資和更長的時間，並需要投資

者和承辦雙方認許。在投資邁向市場化，

政府以擴大社會投資市場為首要考慮的

情況下，回報期長、沒有經濟回報，及

較難量化的服務項目，自然難以吸引社會

投資。換言之若這些服務項目不迎合市

場化需要，則難免面對邊緣化及被淘汰的

風險。

另一個問題就是社會投資所產生的

「界外利益」及其所涉及的「界外成本」

由誰支付的問題。舉例說，某匱乏社區

的兒童圖書館在工作過程中發現很多年

輕單親母親需要個人輔導及就業資訊，這

是「界外服務」，衍生的費用並不包含在

投資合約內，這些費用應該誰付？是否需

要重新談判另一項社會投資項目來解決？

這些情況往往把承辦者帶來困難，因為在

現實情況下，投資者著眼的是投資合約涵

蓋的內容，但承辦機構或前線同工很難把

這些看似「額外」的需要視而不見。「界

外成本」的問題於投資社會服務和弱勢社

群的項目尤為顯著，因為「界外利益」沒

有任何即時回報，沒有發展潛力，導致一

些商業機構不願意投資。由此可見，涉及

社會服務及弱勢社群的社會投資項目，如

果沒有政府的直接經費投入或在政策上支

援，很難吸引投資者投入資金，因此單靠

社會投資改變弱勢社群的困乏處境，也很

可能變成空談了。

最後，公民社會及公民身分的發展對

於社會投資具有不容忽視的角色。首先，

社會投資項目與公民意識的發展是相輔相

成，正如前文指出，社會投資離不開社會

價值的追求及實踐，也需要社會價值的支

撐及大眾的支持方能持續。例如社會經濟

及合作社背後所強調的平等、公義及持續

發展等社會理念。因此社會投資的「社

會」面向是不可或缺的。公民社會是孕

育公民意識及促進普世價值的場域，公

民社會組織對於發展公民意識，推動社

區互助具有舉足輕重的角色。然而，英

國政府強調「大社會」的同時，不但沒

有加強對於公民社會的支援，反而大幅

削減對於公民組織的資助，導致不少民間

組織面對經營困難，間接也減低了公民社

會對於市場化的制衡及批判。再者，公民

身分不只是意識，更需要透過公民權利及

責任呈現，並由國家社會政策所帶動。然

而，英國政府以社會投資替代國家對社會

保障的承擔，大幅削減公共開支，強調個

人和家庭責任。當社會投資發展趨向「投

資」及依循市場化的策略而忽略「社會」

面向，最終不但難以消解貧窮問題，反

而很可能進一步加劇社會不平等，貧窮、

弱勢社群的邊緣群體將首當其衝面對更

大的風險。由此看來，如社會投資發展

策略缺乏促進公民社會發展及公民權利保

障，不但難以成為應付貧窮問題及促進社

會發展的良方，反而潛藏加劇社會不平等

的危機。
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後記

我們完成這文章時，英國因新冠病毒

死亡人數已超過一萬六千人，除了經濟大

受打擊，很多社會企業，特別從事零售業

務的社企面對前所未有的困難。這應驗了

Professor Ruth Lister的提醒（Lister, 2004），

就是不能假定社會投資潛力是無限的，更

不應以為社會投資能取代公共服務。面對

社會危機，弱勢社群首當其衝蒙受打擊，

國家的照顧責任就顯得無可取替。
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