S&P Global
Ratings RatingsDirect®

Linkopings Stadshus AB

May 23, 2022

PRIMARY CONTACT

Tobias Hedman
Stockholm
46-8-3115915
tobias.hedman
@spglobal.com

Oversdttning fér information — Denna éversdttning syftar till att underldtta forstdelsen av vért pressmeddelande pd engelska
och ges endast i informationssyfte.

Credit Highlights

SECONDARY CONTACT

. Erik A Karlsson

Oversikt Stockholm
46-8-4405924

Styrkor Risker erik.karlsson
@spglobal.com

Stabil support fran agaren, Linkdpings Kommun Stora investeringar som kraver ytterligare

(AA+/Stable/A-14). lanefinansiering. ANALYTICAL GROUP CONTACT

Finansiellt starka dotterbolag med stabil Forsvagning av Linkdpings Kommuns finansiella

intaktsokning och konservativ skuldhantering. position som kan tynga kommunkoncernens EMEA Sovereign and IPF

kreditvardighet. Sovereignl|PF
@spglobal.com

Linképings Stadshus AB (LSAB) gynnas av support fran dgaren, Linképings Kommun.

Vianser att LSAB ar en forlangning av kommunen, och gynnas darfor av en nast intill séker sannolikhet att vid behov fa tillrackligt
stod i tider av finansiell stress. Vi forvantar oss att kommunen kommer bibehalla sitt stabila rérelseresultat och starka finansiella
position.

LSABs storsta dotterbolag har starka finansiella positioner. Energibolaget Tekniska Verken i Linkoping AB (A+/Stable/A-1),
kommunala bostadsbolaget AB Stangastaden (AA-/Stable/A-1+), och fastighetsbolaget Lejonfastigheter AB (AA-/Stable/A-14), ar
relativt skyddade mot fluktuationer och forser kommunen med viktig samhallservice.

Tekniska Verken i Linkdping gynnas av de 6kade elpriserna, aven om deras sakringspolicy begransar upsidan nagot. Bade
Sténgastaden AB och Lejonfastigheter AB genererar stabila intakter medan vakansgraderna ar fortsatt ldga, &ven om inflationen
leder till 0kat kostnadstryck pd kommande investeringar.

Kommunkoncernens skuldniva vintas 6ka med de kommande investeringsbehovet. Kommunens befolkningsokning staller krav pa
6kade investeringar i kommunal infrastruktur, som till stor del kommer att tillhandahallas avde kommunala dotterbolagen, vilket
driver upp behovet av 6kade l&n. Fér AB Stangastaden vantas dock det kommande lanebehovet bli mer begransat pa grund av en
nyligen genomford bestdndsforsaljning.
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Outlook

De stabila ratingutsikterna speglar vara forvantningar om att Linképings Stadshus koppling till sin agare, Linkopings kommun, forblir
oférandrad och att bolaget kommer att fa tillrackligt stéd i tider av finansiell stress.

Downside scenario

Vi skulle kunna séanka ratingen pa Linkopings Stadshus om vi skulle sanka kommunens rating. Ratingen skulle ocksé kunna péaverkas
negativt om Linkopings Stadshus koppling till kommunen forsvagades.

Upside scenario

Vi skulle kunna hoja Linkopings Stadshus rating om kommunens kreditvardighet starktes.

Rationale

Vi bedomer sannolikheten att Linképings Stadshus skulle fa tillrackligt stod i tider av finansiell stress fran sin agare som nast intill
séker. Vi anser att kommunen har kapacitet att stotta Linkdpings Stadshus och de 6vriga koncernbolagen om behov skulle uppsta. Vi
baserar detta pa bolagets:

- Kritiska roll for Linképings kommun, dar koncernen ar mycket viktig for ggnomférandet avkommunens ataganden.
Linképings Stadshus har en dominant position pa den lokala marknaden, med en marknadsandel om 100% inom fjarrvarme
och lokala elnat, en dominerande marknadsandel i utbudet av lokaler for forskolor och skolor, samt omkring 60% av alla
hyresbostader i Linkdping. Vi ser holdingbolaget Linkdpings Stadshus som ett styrande organ och resursfordelningsverktyg
for bolagskoncernen. Vi anser darmed att bolaget bidrar till att effektivisera utférandet av den kommunala verksamheten.
Foljaktligen anser vi att Linkdpings Stadhus har storre betydelse for kommunen an dess dotterbolag individuellt;

- Extremt starka lank till kommunen, pa grund av kommunens aktiva roll i utformadet av bolagskoncernens strategier och i
tillsattandet av holdingbolagets styrelse, samt dess avsikt att forbli ensam agare av Linképings Stadshus och dess bolag pa
medellang sikt. Dartill anser vi att kommunens borgensatagande for de koncerngemensamma
kapitalmarknadsprogrammen ytterligare starker lanken mellan Linkdpings Stadshus och kommunen.

Linkopings Stadshus ar ett icke-rorelsedrivande holdingbolag, helagt av Linkdpings kommun. Bolaget agerar som ett styrande organ
mellan kommunen och bolagskoncernen. Linkdpings politiska ledning utser Linkopings Stadshus styrelse, som i sin tur
implementerar kommunens politiska beslut via bolaget. Varken Linkdpings Stadshus eller ndgot av dotterbolagen har ndgonsin varit i
behov av extraordinart stod. Vi bedomer dock inte detta potentiella stod som tveksamt dé& det inom svensk kommun- och
regionssektor finns en stark historik av stod till kommunala bolag.

2019 startade kommunen ett gemensamt laneprogram, dar de kommunala dotterbolagen l&nar i eget namn men med kommunal
borgen. Detta laneprogram bestar av ett SEK 8 mdr MTN-program och ett SEK 9 mdr certifikatsprogram. Vidare kan aven de
kommunala dotterbolagen ta upp lan via Kommuninvest, dar Linkdpings kommun ar medlem.

Startpunkten for att harleda Linkopings Stadshus kreditvardighet baseras pé ett EBITDA-viktat genomsnitt av de huvudsakliga
“stand-alone credit profiles”, vilken vi bedomer ar ‘a-*. Detta reflekterar var uppfattning att bolagen, vid finansiella svarigheter, skulle
stodja varandra genom olika bokslutsdispositioner. Var bedomning av kommunens kreditvardighet speglar i sin tur risker relaterade
till bolagets skuldsattning och kassafloden eftersom Linkdping garanterar dess skuldbérda.
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Ratings Detail (as of June 09, 2022)*

Linkopings Stadshus AB
Issuer Credit Rating AA+/Stable/A-1+

Nordic Regional Scale --/--/K-1

Issuer Credit Ratings History

07-Apr-2011 AA+/Stable/A-1+
02-Dec-2009 AA/Stable/A-1+
02-Dec-2009 Nordic Regional Scale --/--/K-1

*Unless otherwise noted, all ratings in this report are global scale ratings. S&P Global Ratings credit ratings on the global scale are
comparable across countries. S&P Global Ratings credit ratings on a national scale are relative to obligors or obligations within that
specific country. Issue and debt ratings could include debt guaranteed by another entity, and rated debt that an entity guarantees.
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