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Helsingfors universitet ar Finlands
storsta och aldsta universitet.
Dessutom har universitetet klarat
sig bast bland de finldndska
universiteten i internationella
universitetsrankningar. Helsingfors
universitetskoncern férvaltar en
egendom om cirka tva miljarder
euro, med rétter som stracker sig till
mitten av 1700-talet, om inte annu
ldangre bak i tiden. | denna rapport
behandlas var vardepappersportfol;,
som i nuldget ar vard éver en halv
miljard euro. Vart mal ér att stédja
universitetets uppgifter ekonomiskt
och att framja arbetet fér samhallet
och den hallbara utvecklingen.

UTGIVNINGSDATUM RAPPORTSKRIBENTER
DEN 8 FEBRUARI 2021 ANDERS EKHOLM
MARKO BERG
TERESA PLATAN

Rapportskribenterna tackar Juhana
Aunesluoma, Marjo Berglund,

Erkki Helaniemi, Minna Kontro, Sari
Lounasmeri, Jari Niemeld, Ira van Gilse
van der Pals och Jyri Viskari for alla
vardefulla kommentarer och forslag.

OVERSATTNING

Spraktjanster, Helsingfors universitet


https://www.helsinki.fi/sv/om-oss/strategi-ekonomi-och-kvalitet/universitetets-ekonomi/universitetskoncernen
https://www.helsinki.fi/sv/om-oss/strategi-ekonomi-och-kvalitet/universitetets-ekonomi/universitetskoncernen
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100 %
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SENAST 2030
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Ar 2018-2020 bérjade vi sjélva skéta vissa centrala
funktioner inom placeringsverksamheten - t.ex. strategin,
allokeringen och analysen - och vi omallokerade var
portfolj for att forbattra kostnads- och riskhanteringen.
Rektorn och kvestorn (med fullmakt) fattar vara
placeringsbeslut och dvervakar verkstallandet. Dessutom
far vi radgivning fran placeringskommittén, medan
revisionsutskottet dvervakar placeringarna.

| vara principer for ansvarsfulla placeringar
konstateras att “de viktigaste ansvaren med tanke pa
placeringsverksamheten hanfor sig till universitetet
sjalvt, dess samarbetspartner, samhallet och

hallbar utveckling”. Darfér genomfor och méter vi
placeringsverksamhetens hallbarhet huvudsakligen
utgdende fran dessa fyra synvinklar. Vi maste skota
placeringarna pa ett ekonomiskt effektivt satt for att
pa basta mojliga satt kunna framja var stravan att
producera arliga bidrag till forskningen, utbildningen
och den 6vriga verksamheten. Samtidigt maste vi
bygga en ekonomisk buffert for att kunna utveckla vara

™

placeringar och férbereda oss infor framtida utmaningar
och mojligheter. Vi rapporterar om placeringarna bade
for vara partner och fér samhallet, vilka star for en

stor del av var finansiering. Dessutom har vi forbundit
oss till hallbar utveckling, ndgot som vi genomgaende
beaktar saval i var strategi som i samband med enskilda
placeringar.

Nar vi granskar vara placeringsprinciper med beaktande
av finansiella teorier och akademisk forskning blir
det klart att var portfélj borde besta framst av
diversifierade, kostnadseffektiva ESG-indexfonder
och genomslagskraftiga universitetsrelaterade
onoterade placeringar. Vart arliga avkastningsmal

pa lang sikt ar 4 %. Dessutom stravar vi efter att
sakerstalla en koldioxidneutral portfélj senast 2030,
foljer offentlighetsprincipen och stravar efter att vara
placeringar ska ha positiva effekter pa samhaéllet och
miljon.



https://www.helsinki.fi/sv/om-oss/strategi-ekonomi-och-kvalitet/universitetets-ekonomi/beslut-i-ekonomiarenden
https://www.helsinki.fi/sites/default/files/atoms/files/hu_principles_for_responsible_investment_activities.pdf
https://en.wikipedia.org/wiki/Access_to_public_information_in_Europe
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RESULTAT

EXCEPTIONELLA
AVKASTNINGAR
| EXCEPTIONELLA TIDER

Ar 2020 var avkastningen fran var portfolj efter externa
forvaltningsavgifter och évriga kostnader 19,43 %. Vart
jamforelseindex, som till 70 % bestar av MSCI ACWI och
till 30 % av BBGA Bond, avkastade 6,54 %. Den exceptio-
nellt hoga avkastningen berodde langt pa extraordinéra,
icke-aterkommande handelser betraffande vara
onoterade placeringar - sarskilt noteringen av ett av
bolagen i var portfolj - i och med att vara onoterade
placeringars varde nastan attafaldigades. Beaktansvart
ar dock att ocksa vara listade placeringar 6vertraffade
jamforelseindexet.

Vagen till arsavkastningen var lang och krokig i och med
att coronapandemin satte finansmarknaden i gungning
under det forsta halvaret. Trots att vi inte kan ta dran

for resultatet under ett enskilt ar, ar vi néjda med att vi
lyckades halla kursen stabil mitt i alla svangningar. Nar
placeringar rasar i varde kan det vara svart att |ata bl
att forsdka hitta en perfekt tajming, dven om det enligt
forskning ar oerhort svart att forutspa marknadsfluktua-
tioner under en kort tidsperiod.

Hur obekvamt det &n ma lata, sa styrs avkastningen
under ett enskilt ar mest av slumpen. De arliga avkast-
ningarna paminner framst om slumpvandring och darfor
borde vi undvika alltfor langtgdende slutsatser. Genom
att granska avkastningarna for flera ar kan vi forbattra
analysens tillférlitlighet mer eller mindre omvant till
kvadratroten av antalet ar. Detta kréver dock att avkast-
ningarna ar valida observationer och utgar fran samma
placeringsprinciper, samt att vissa andra statistiska
villkor uppfylls. Vara nuvarande placeringsprinciper togs
i bruk 2019, vilket innebar att de basta och tillférlitligaste
resultaten torde fas genom att granska avkastningen
fran och med den tidpunkten.

Var arsavkastning ar 20,70 % fran och med bdrjan av
2019, da vi tog i bruk vara nuvarande placeringsprinciper.
Avkastningen for vart jamforelseindex var 13,83 % under
samma tidsperiod. Skillnaden beror framst pa den posi-
tiva avkastningen fran vara onoterade placeringar, som

i sin tur beror pa icke-aterkommande och extraordinara
resultat (i.o.m. noteringsemissioner). Delvis pa grund

av detta och delvis av andra orsaker kan skillnaderna i
avkastningen antagligen ocksa forklaras med en hogre
risk - volatiliteten for var portfolj har varit omkring en
tiondel hogre. P4 samma séatt som till avkastningarna
hanfor sig dock avsevard osakerhet till denna typ av
volatilitetsbeddmning som har gjorts utgdende fran
endast tva ar.

Vara noterade placeringsfonder avkastade 0,65
procentenheter mer an jamférelseindexet 2020. Detta
beror framst pa undervikten av producenter av fossila
branslen. Trots att vi i samband med detta inte kan tala
om alfa - som drivs av tillgang till privat information - ar
det 8nda resultatet av malmedveten hantering av
ESG-risker, som vi utvecklar och utvidgar aktivt. Var
portfélj med noterade ranteplaceringar avkastade
3,86 procentenheter samre an jamforelseindexet,

vilket berodde pa att ranterisken for vara placeringar
var betydligt lagre an jamforelseindexets. Emellertid
aterspeglar dven var ranterisk battre jamforelseindexet
efter att placeringar omallokerats.

Aven om vi inte kan dra langtgdende slutsatser utgdende
fran tva ar, talar resultaten hittills inte for att vi borde
overge tanken om att placera ”90 % indexfonder ESG
beta + 10 % onoterade startup-bolag med rétter vid
universitetet alfa”. Vi vill poangtera att var hdga viktning
av onoterade placeringar ocksa féranleder en betydande
risk som ofta mats som aktiv risk. Detta betyder att det i
avkastningen under enskilda ar med stérsta sannolikhet
syns betydande och of6rutsagbar variation bade ovan
och under indexet.
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Malet &r att avkastningen fran vara noterade placeringar
ska motsvara jamforelseindexet och att avkastningen
fran vara onoterade placeringar stiger hégre &n indexet,
riskkorrigerat och langsiktigt. Malet ar mycket ambitiost
med beaktande av att forskning tyder pa att amerikan-
ska donationsfonder arligen har underpresterat mer &n
en procentenhet jamfért med sina jamforelseindex.
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NOTERADE
PLACERINGAR

MOT ESG- OCH INDEXFONDER

Ar 2020 omallokerade vi hélften av de noterade
placeringarna i enlighet med placeringsplanen 2018.

Vi placerade i tva globala aktieindexfonder, en Green
Bond fond som fokuserar pa gréna obligationslan

och i tva globala indexfonder som placerar i statliga
skuldebrev. Vara noterade placeringar &r nu globalt
diversifierade och mycket kostnadseffektiva samt beaktar
ESG-synvinklar. Fér narvarande ar vart TER-tal 0,1 %, -
vilket ar konkurrenskraftigt jamfort med till exempel
amerikanska institutionella placerare. Vi har dessutom
lyckats exkludera bolag som producerar fossila branslen
fran vara placeringar 2019-2020.

Bolag som producerar fossila branslen och bolag med
reserver av fossila branslen exkluderas nu av alla vara
aktieindexfonder. De exkluderar ocksa bolag som tillverkar
eller erbjuder tobaksprodukter, kontroversiella vapen, :
vuxenunderhallning eller hasardspel samt 6vriga bolag
som handlar mot_EN:s Global Compact-principer.

Vara fonder &r aktiva dgare och deltar i portfoljbolagens
forvaltning till exempel genom att bevaka intressen,
paverka och delta i omrostningar. Var Green Bond fond
placerar i obligationer och lan som stoder tidsbestamda
projekt for att minska miljdbelastningen och framja
hallbar utveckling. Vara fonder hjalper oss att minska vara
koldioxidutslépp pa ett heltdckande satt och framjar var
strdvan efter en koldioxidneutral portfdlj senast 2030.



https://www.helsinki.fi/en/news/sustainability-news/the-university-of-helsinki-invested-in-a-green-bond-fund
https://www.helsinki.fi/en/news/sustainability-news/the-university-of-helsinki-invested-in-a-green-bond-fund
https://www.investopedia.com/terms/t/ter.asp
https://blogs.cfainstitute.org/investor/2020/07/07/public-pension-funds-cost-matters-with-closet-indexers/
https://www.unglobalcompact.org/what-is-gc/mission/principles
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ONOTERADE
PLACERINGAR

- NOTERINGSEMISSIONER
OCH STUDENTERS
' STARTUP-BOLAG

Det gick bra for vara onoterade placeringar 2020 - trots
den ytterst kravande ekonomiska omgivningen.

Vi deltog i att grunda tva spinoff-bolag och gjorde en
tillaggsplacering. Dessutom klarade sig flera av bolagen
i var portfolj val under sina finansieringsomgangar.

Vi lo6sgjorde oss fran fyra bolag: helt och hallet fran tre
och delvis fran ett. Den totala vinsten for [6sgdrandet
var markant.

Vart spinoff-bolag Nanoform noterades 2020 i Nasdaq
First North Growth Market i Helsingfors (handelskod:
NANOFH) och Stockholm (handelskod: NANOFS).
Noteringen var en viktig milstolpe for saval bolaget
som for oss. De 300 000 euro som vi hade lagt in vid
grundandet av bolaget hade nu ett marknadsvarde pa
mer an 20 miljoner euro. Trots att vi inte kan férvanta
0ss motsvarande framgang sarskilt ofta, var detta

ett inspirerande exempel pa mojligheterna att lyckas.
Nanoform utvecklar ny slags medicinsk teknologi som
i basta fall kan vara till stor nytta fér manskligheten.
Placeringen utkristalliserar pa ett utmarkt satt den
grundlaggande tanken bakom vara placeringar.

)

Grundandet av universitetets férsta program med fokus
pa studenters startup-bolag, HELSEED, var en annan
viktig milstolpe. Programmet uppmuntrar studenter att
utveckla sina idéer till affarsplaner och startup-bolag,
och dessutom har bolagen majlighet att fa en tidig
saddinvestering fran oss. Pilotprogrammet var en

succé - i synnerhet under de krdvande omstandigheter
som pandemin orsakat. Inom ramen fér programmet
lamnades mer an 20 hogklassiga affarsplaner in for
beddémning, vilket antagligen leder till atminstone nagra
investeringar. Resultatet har uppmuntrat oss att fatta
beslut om att utvidga programmet 2021.

Vara onoterade placeringar & mycket
genomslagskraftiga, eftersom den grundlaggande
tanken med dem ar att kommersialisera innovationer
som har utvecklats for att 16sa globala utmaningar.
Som exempel kan ndmnas nallds uppfoljining av
blodsockret, anonymisering av kansliga uppgifter
samt bivaccin. De stoder skapandet av ekonomiskt
varde, sysselsattningsmajligheter och skatteinkomster.
Dessutom erbjuder de forskarna och studenterna en
mycket konkret majlighet till féretagarskap.



https://nanoform.com/en/
https://www.helsinki.fi/en/university/university-finance/helseed
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ENGAGEMANG =

ETT AR MED MANGA STARTER

Ar 2020 dppnades manga majligheter fér oss att
samarbeta med fondfdrvaltare, portfoljféretag,
donatorer, andra universitet och medborgare. D3 vi
omallokerade storsta delen av vara noterade placeringar
2019 och 2020 kontaktade vi aktivt olika aktorer bade
under féretagsbesiktningen och efter att placeringarna
hade gjorts.

Vi utvecklade var ESG-rapportering tillsammans med
tillhandahallaren av rapporteringstjansten och évriga
institutionella placerare for att battre kunna forsta och
hantera ESG-risker 2020. Dartill fortsatte vi samarbetet
med vara portfoljiforvaltare och fokuserade sarskilt pa
deras insatser for att stodja naturens mangfald.

Vi stoédde ocksa utvecklandet av en ESG-aktieindexfond
tillsammans med portféljférvaltaren. Vi deltog i 6ver
tjugo portféljbolags bolagsstdmmor och hade aktivt e
kontakt med bolagen ocksa utanfor de officiella métena.
Dessutom erbjdd vi bland annat juridiskt stéd samt stdd
i anknytning till ekonomisk modellering och méten med
placerare.

Dartill 6kade vi var synlighet bland donatorer, studenter
och allmanheten genom seminarier, foreldsningar och
intervjuer. Vi fortsatte vart aktiva medlemskap i Finsif
och anslét oss till Finnish Business Angels Network och
den finska riskkapitalféreningen Padgomasijoittajat ry.

BILAGOR

HELSINGFORS UNIVERSITETS
PLACERINGSPLAN 2021-2022,
HELSINGFORS UNIVERSITET

HELSINGFORS UNIVERSITETS
PORTFOLJRAPPORT 2020,
DECEMBER, JAY SOLUTIONS



https://www.finsif.fi/finsif-in-brief/
https://www.finsif.fi/finsif-in-brief/
https://paaomasijoittajat.fi/en/finnish-venture-capital-association/
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