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Sveriges motstadndskraftiga att Nacka har kapacitet att 46-8-445932
ekonomi ger stark tillvaxt i hantera detta. Mia.storlopare@spglobal.com

skatteintakterna.
ANALYTICAL GROUP CONTACT

--Nackas goda budgetdisciplin --Nackas skuld kommer att

motverkar risken ifrén 6ka pé grund av héga EMEA Sovereign and IPF
makroekonomiskt drivna investeringar &ven om sovereign|PEF@spglobal.com
kostnadsokningar. markforsaljningar kan

komma att minska
uppléningsbehovet.

Okande kostnader kommer att tynga Nackas rorelseresultat. S&P Global Ratings bedémer
att kommunens kostnader kommer att 0ka under kommande ar drivet av makroekonomiska
faktorer, hoga energipriser samt tkade pensionskostnader, vilket kommer att paverka Nackas
resultat negativt under 2023 och 2024.

Nacka har kapacitet att hantera de 6kande rantekostnaderna. Drivet av hog inflation och en
stramare penningpolitik vantar vi oss att upplaningskostnaderna kommer att dka fram till
2024. Med det sagt tror vi att Nacka, med sin ldga skuld och relativt starka resultatnivaer, har
kapacitet att hantera detta.

Investeringar forvantas bli hoga aven om det finns risk att stigande byggkostnader och
storningar i1 leveranskedjor kan resultera i 0kade forseningar. Investeringar kommer att
vara fortsatt hoga genom var prognosperiod da Nacka investerar i lokal infrastruktur for att
hantera den vaxande befolkningen. Vi ser dock en forhojd risk att projekt kan komma att
forsenas eller skjutas upp.
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Ratingutsikt

Den stabila ratingutsikten speglar vara forvantningar om att Nacka har kapacitet att
resultatmassigt hantera de 6kande kostnaderna som harror fran makroekonomiska faktorer
och 6kande pensionskostnader.

Nedsidesscenario

Vi skulle kunna sanka Nackas rating om kommunens nyckeltal for skuldsattning materiellt
forsamrades, samtidigt som tillrackliga motatgarder ifrdn kommunen uteblir. Detta skulle
exempelvis kunna ske om vi ser en storre skuldokning, samt hogre rantenivaer, anvar
forvantan, vilket skulle kunna leda till att rantekostnaderna som andel av intéakterna okar
kraftigt.

Ratingsammanfattning

Sveriges stottande institutionella ramverk och motstandskraftiga ekonomi motverkar
makroekonomiska risker.

Vi bedomer att det institutionella ramverket for svenska kommuner och regioner ar extremt
forutsagbart och stottande. Dartill bedomer vi sedan december 2021 att trenden ar 'stabil’,
mot det tidigare forsvagade’. Ramverket har en hog grad av stabilitet samt att sektorns
intakter ar baserade pa ett omfattande utjamningssystem samt autonomi i att justera den
lokala skattesatsen. Sektorn &tnjot starkt stod fran staten under pandemin, bade via direkta
och indirekta atgarder, vilket ledde till att resultatnivéaerna forblev goda. Trots att kriget i
Ukraina lar f& stor paverkan p& kommunsektorns verksamhet tror vi att staten kommer bisté
med stod vid behov, likt situationen vid flyktingkrisen 2015.

Nacka drar nytta av Sverges jamforelsevis hoga valstand, illustrerat av var bedomning av BNP
per capita for 2022 pa ca $59 200. Den lokala ekonomin i Nacka ar stark tack vare narheten till
Stockholms centrala delar och kommunens fordelaktiga socioekonomiska profil, exempelvis
illustrerat av hoga inkomstnivéer och &g arbetesldshet i en nationell jamforelse. Vi bedomer
att Nackas befolkningstillvaxt kommer att vara fortsatt hog vilket ger stod at stark
skatteintaktstillvaxt.

Det politiska situationen i Nacka ar stabil och kommunen styrs for narvarande av en mitten-
hoger majoritet. Vi forvantar oss inte att valet i September kommer leda till ndgra storre
omdaningar av Nackas verksamheter eller [Angsiktiga strategier. Kommunen har en historia
av god kostnadskontroll och av att implementera nddvandiga reformer, och kvaliteten pa
kommunens tillhandahallna tjanster ar hogt rankade i en nationell jamférelse. Vidare anser vi
att Nackas riskhantering ar konservativ, exempelvis illustrerat av en riskminimerande skuld-
och likviditetshantering, aven om vi bedomer att kommunens beslut att inte prissakra sin
energiprisexponering som mindre konservativ.

Nacka kan hantera 6kade upplaningskostnader tack vare en lag skuldbdrda och relativt
starka resultat
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Vi prognosticerar att Nacka kommer att redovisa starka, om an gradvis forsvagande,
rorelseresultat 6ver de kommande tva aren. Med stod av den kraftiga befolkningstillvaxten i
kommunen bedomer vi att skatteintakterna kommer att utvecklas starkt under 2022, vilket
leder till ett starkt resultat dé kostnadsutvecklingen under aret ar hammad av lagre
efterfrdgan pa valfardsservice i sparen av pandemin. Vi prognosticerar dock att
resultatnivaerna kommer normaliseras under 2023-2024 da efterfragan pa kommunens
tjanster atergar till normala nivaer samt att hoga energipriser och inflation spar pa
kostnadsutvecklingen ytterligare. Dessutom trader ett nytt pensionsavtal for offentligt
anstallda i kraft under 2023, vilket kommer leda till markant hogre pensionskostnader. Vi
forvantar oss dock att kommunen vidhaller en god budgetdisciplin och vidtar dtgarder for att
uppratthalla sitt interna dverskottsmal vilket leder till relativt starka kassaflodesmassiga
rorelseresultat enligt S&P Global Ratings definition.

Tack vare ett forvantat starkt rorelseresultat for 2022, tror vi att Nacka kommer att redovisa
ett minimalt underskott efter investeringar, men att dessa darefter kommer oka i takt med
Okande investeringar och att rorelseresultatet forsvagas. Kommunen investerar kraftigt i lokal
infrastruktur for att forbereda nybyggnation av bostader, vilket ar en del i projektet att bygga
ut tunnelbanan till Nacka. Viforvantar oss att kapitalinkomster, mestadelen relaterade till
markforsaljningar, kommer att vara betydande under prognosperioden. Historiskt sett har
Nacka lyckats héalla tillbaka skuldékningen da forsaljningsutfallet varit hdgre an vantat. |
nuldget har vien ndgot konservativ prognos pa tillgdngsforsaljningar, men vi tillstar att en
hogre genomforandegrad pa forsaljningarna skulle aven fortsattningvis kunna leda till ett
minskat upplaningsbehov.

Utéver kommunens egna investeringar pd ca 3,5 miljarder kronor fram till 2024, réknar vi dven
med att Nackas bolagssektor kommer behova ca 390 miljoner kronor i skuldfinansiering via
internbanken. Dessa ar nastan uteslutande kopplade till det helagda vatten- och
avfallsbolaget Nacka Vatten och Avfall AB. Vi har dven forstatt att det deldagda
Képpalaforbundet, som hanterar medlemmarnas avloppsvatten, har tagit ett strategiskt
beslut att gradvis refinansiera existerande skuld samt finansiera kommande investeringar via
vidareutldning frdn medlemmarna. Vi bedommer att detta kommer addera omkring 180
miljoner kronor i skuld for Nacka fram till 2024.

Vi prognosticerar att Nacka kommer 6ka sin skattefinansierade skuld med i genomsnitt 370
miljoner kroner per ar fram till slutet av 2024, vilken utdver kommunens egna skuld aven
inkluderar ca 45 miljoner kronor i borgensataganden. For narvarande tror vi inte att
skuldsattningen kommer dka dver 30% av de konsoliderade intakterna, som inkluderar
kommersiella intékter fran bolagen. Dartill raknar vi med att ca 60% av den totala skulden
kommer att vara vidareutlanad till vatten- och avfallsbolaget som med stod av lag har ratt att
justera sina taxor for att kompensera hogre kostnader.

Vi prognosticerar att Nackas genomsnittliga réanta i skuldportféljen kommer attvara 5 gdnger
hogre i slutet av 2024 jamfért med de senaste tva aren. | kombination med en hogre
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skuldsattning vantar vi oss séledes att rantekostnaderna kommer att 6ka. Vi bedémer dock
att kommunen har god kapacitet att hantera dessa kostnandsokningar och vivantar oss att
rantekostnaderna som andel av intadkterna inte kommer att dverstiga 1% under
prognosperioden.

Nackas likviditetsposition ar fortsatt exceptionellt stark tack vare likvida medel samt val
tilltagna l&nel6ften, som vi bedomer kommer tacka langt mer an 120% av genomsnittliga
skuld- och ranteforfallunder de narmaste 12 manaderna. Dartill bedomer vi att Nacka har
fortsatt god tillg&ng till likviditet via kapitalmarknaderna. Nacka har for narvarande inga
utestdende certifikatlan vilket, i kombination med en relativt liten skuldborda, leder till ett
begransat refinansieringsbehov under prognosperioden. Viraknar daremot med att Nacka
kommer att emittera certifikat under de kommande tva aren, men att det inte kommer utgora
nagon storre press pa likviditetspositionen.

| var likviditetsberakning inkluderar vi 2,5 miljarder kronor av kassa och kontrakterade
faciliteter som likviditetskallor. Vi estimerar att kommunen har uppléningsbehov pad omkring
170 miljoner kronor (exklusive bolagen) samtidigt som vi bedémer att Nacka kommer att
aterbetala 450 miljoner kronor i forfallande [&n och réantor i genomsnitt under kommande 12
méanader.
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Nyckeltal

Municipality of Nacka Selected Indicators
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Ratings Score Snapshot

Key rating factors Scores

Institutional framework 1

Economy 1

Financial management 2

Budgetary performance 3

Liguidity 1

Debt burden 1
Stand-alone cradit profile aaa

Issuer credit rating AAA

S&P Global Ratings bases its ratings on non-U.5. local and
regional governments (LRGs) on the six main rating factors in
this table. In the "Methodology For Rating Local And Regional
Governments Outside Of The U.S.." publizshed on July 15, 2019,

we explain the steps we follow to derive the global scale foreign
currency rating on each LRG. The institutional framework is
assessed on a six-peint scale: 1is the strongest and 6 the
weakest score. Our assessments of economy, financial
management, budgetary performance, liquidity, and debt
burden are on a five-point scale, with 1 being the strongest
score and 5 the weakest.

Nyckeltal for svenska statens rating

Sovereign Risk Indicators, July 11, 2022

Relaterade kriterier

General Criteria: Environmental, Social, And Governance Principles In Credit Ratings, Oct.
10, 2027

Criteria | Governments | International Public Finance: Methodology For Rating Local And
Regional Governments Outside Of The U.S., July 15, 2018

General Criteria: Methodology For Linking Long-Term And Short-Term Ratings, April 7,
2017

General Criteria: Principles Of Credit Ratings, Feb. 16, 2011

Relaterade artiklar

Institutional Framework Assessments For International Local And Regional Governments,
July 26, 2022

Southern Swedish LRGs Bear The Brunt Of Surging Electricity Prices, July 20, 2022
Sweden, May 2, 2022

Swedish Local Governments Are Holding Up Against Cyber Attacks, Jan. 26, 2022
Swedish Municipalities And Counties, Dec. 13, 2021
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Ratings Detail (as of August 22, 2022)*

Municipality of Nacka
lzguer Credit Rating AfA/Stable/A-1+

Issuer Credit Ratings History

12-Dec-2018 AAA/Stable/A-1+

*Unless atherwise 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 nationgl scale are relative to ebligors or obligations within that
specific country, Issue and debt ratings could include debt guaranteed by snother entity, and rated debt that an entity guarantess.
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