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Nya Boliden redovisar ett rekordresultat för första kvartalet 2004

• Nettoomsättningen ökade till 4 498 (2 338) Mkr.
• Rörelseresultatet steg till 434 (126) Mkr.
• Resultat efter finansiella poster förbättrades till 307 (54) Mkr.
• Nettoresultatet ökade till 266 (130) Mkr.
• Resultat per aktie steg till 1,27 (1,22) kr.
• Kassaflödet från den löpande verksamheten uppgick till 476 (174) Mkr.
• Skuldsättningsgraden har väsentligt förbättrats till 103 (160) procent.
• Högre metallpriser och ökad produktion påverkade resultatet positivt, samtidigt som

valutakursutveckling och smältlönen hade en negativ påverkan.

Övrigt
• I januari avyttrades 5 miljoner aktier i Outokumpu
• I februari inleddes försäljning av den kanadensiska gruvan Myra Falls
• Den övertecknade nyemissionen tillför cirka 1,4 miljarder kronor

Nyckeltal
Kvartal 1 Kvartal 1 Kvartal 1 Föränd- Helår

2004 2004 2003 2) ring i 2003 2)

Mkr MEUR 1) Mkr  % Mkr
Nettoomsättning 4 498 490 2 338 92 9 545
Rörelseresultat före avskrivningar (EBITDA) 771 84 293 163 633
Rörelseresultat (EBIT) 434 47 126 244 -19
Rörelsemarginal 9,6 9,6 5,4 Neg
Resultat efter finansiella poster 307 33 54 469 -251
Nettoresultat 266 29 130 105 13
Kassaflöde från den löpande
verksamheten 476 52 174 174 956
Resultat per aktie SEK/EUR 3) 1,27 0,14 1,22 0,12
Soliditet % 35,4 35,4 27,0 30,7
Nettoskuld/Eget kapital % 103 103 160 147
1) 

Valutaomräkning endast för jämförelseändamål. Vid omräkningen till EUR har genomsnittkurs 9,1853 använts. 
2) 

2003 inkluderar avyttrad verksamhet, se sid 15 för uppdelning i kvarvarande respektive avyttrad verksamhet.
3) 

Omarbetad för fondemissionseffekt av nyemission.
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KOMMENTARER FRÅN JAN JOHANSSON, VD OCH KONCERNCHEF

Nya Boliden redovisar ett av de starkaste kvartalsresultaten hittills i företagets åttioåriga historia.
Rörelseresultatet för första kvartalet 2004 ökade till 434 (126) Mkr och resultatet efter finansiella poster
förbättrades till 307 (54) Mkr.

Priserna på Bolidens metaller var väsentligt högre under första kvartalet 2004, jämfört med motsvarande
period året innan. För Bolidens huvudmetaller, koppar och zink, har tillväxten i konsumtionen varit cirka 2
procent högre än tillväxten i produktionen. Detta har bidragit till minskade lagernivåer och ökade priser.
Obalansen på koppar- och zinkmarknaden förväntas kvarstå under 2004.

Den amerikanska dollarn försvagades mot Bolidens viktigaste valutor under första kvartalet 2004 jämfört
med motsvarande period 2003. Under första kvartalet har dock den amerikanska dollarn stärkts jämfört
med fjärde kvartalet föregående år.

Som en integrerad del av strukturaffären med Outokumpu genomfördes under första kvartalet en
företrädesemission för Bolidens aktieägare. Emissionen, som övertecknades, tillför bolaget cirka 1,4
miljarder kronor. Det är mycket glädjande med den uppslutning och det stöd som bolaget fått från nya
Bolidens aktieägare. Under perioden avyttrades även de 5 miljoner Outokumpuaktier som erhölls som
likvid för de verksamheter som Boliden sålde till Outokumpu.

Inom Affärsområde Gruvor ökade metallproduktionen för första kvartalet 2004 jämfört med motsvarande
period 2003. Boliden inledde under första kvartalet försäljningen av den kanadensiska gruvan Myra Falls.
Försäljningen beräknas kunna slutföras under andra kvartalet 2004. Bolidens gruvor är idag väl
positionerade med konkurrenskraftiga kostnadsnivåer som ska förbättras ytterligare.

Inom Affärsområdena Koppar och Zink ökade metallproduktionen för första kvartalet 2004 jämfört med
motsvarande period 2003. Tillgången på kopparkoncentrat för både Rönnskär och Harjavalta har varit
stabil under kvartalet. Den ökade flexibiliteten, som två kopparsmältverk ger, har bidragit positivt till
utvecklingen. Den pågående moderniseringen av Norzink som ska effektivisera smältverket ytterligare,
kommer att vara slutförd under hösten 2004.

Integrationen och samordningen i den nya koncernen har inletts med full kraft och våra samordningsvinster
följer plan. Alla Bolidens affärsområden har haft högre metallproduktion samtidigt som priserna på våra
metaller stigit väsentligt under första kvartalet vilket bidragit till det förbättrade resultatet. Boliden är idag både
ett finansiellt och operationellt mycket starkare bolag. Nya Boliden har fått en bra start på 2004. Vår bedömning
är att med nuvarande markandssituation så kommer resultat efter finansiella poster för 2004 att bli fortsatt bra.

MARKNAD

Ekonomisk utveckling

Tillväxten i världsekonomin fortsatte och ökningen var cirka 3-3,5 procent under första kvartalet 2004. Låga
räntor i världen i kombination med en kraftig tillväxt i Kina är två av de främsta orsakerna till den tillväxt som
nu sker globalt.

Återhämtningen i den amerikanska ekonomin fortsatte med en tillväxttakt på cirka 4-5 procent medan tillväxten
i Europa var lägre, cirka 1 procent. Tillväxten i USA sker framförallt genom en ökad privat konsumtion medan
tillväxten i industriproduktionen var lägre än den totala tillväxttakten i ekonomin.
Asien är fortfarande den region som växer snabbast och då framförallt Kina som under första kvartalet hade en
tillväxt på cirka 10 procent. Japans tillväxt under samma period var cirka 3,5 procent. I Kina är tillväxten
kraftigast inom bil- och telekommunikationssektorn, två sektorer som konsumerar stora volymer koppar och
zink.
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Metallpriser

Prisutvecklingen för Bolidens basmetaller var positiv under första kvartalet 2004. Framförallt steg koppar-
och blypriset kraftigt främst på grund av den rådande bristsituationen. Under första kvartalet 2004
noterades också minskande zinklager samtidigt som priset stärktes.

Metallprissäkringar

Guld – för 2004 har 75 procent av planerad guldproduktion i svenska gruvor säkrats till 368 USD/oz, för 2005
har 83 procent säkrats till 367 USD/oz och för 2006 har 5 procent säkrats till 411 USD/oz.

Silver - för 2004 har 73 procent av planerad silverproduktion i svenska gruvor säkrats till 6,35 USD/oz och för
2005 har 17 procent säkrats till 7,12 USD/oz.

Koppar – för 2004 har 35 procent av planerad kopparproduktion i svenska gruvor säkrats till 2 832 USD/ton
(1,28 USD/lb) och för 2005  har 12 procent säkrats till 2 657 USD/ton (1,21 USD/lb).

Metallpriser         Kvartal 1 Föränd-

(genomsnitt LME/LBMA)   2004 2003 ring i %

Koppar (USD/lb) 1,24 0,75 65
Zink (USD/lb) 0,49 0,36 36
Bly (USD/lb) 0,38 0,21 81
Guld (USD/oz) 408 353 16
Silver (USD/oz)    6,68 4,67 43

Valutakurser

Den amerikanska dollarn försvagades under första kvartalet 2004 mot såväl den svenska kronan som
Euron, norska kronan och Kanadadollarn, jämfört med samma period föregående år. Den amerikanska
dollarn påverkades negativt av bland annat det amerikanska budget- och bytesbalansunderskottet samt av
osäkerhet kring utvecklingen i den amerikanska tillväxten. Sedan årsskiftet har dock den amerikanska
dollarn stärkts mot såväl den svenska kronan som Euron, norska kronan och Kanadadollarn bland annat
till följd av den förbättrade tillväxten i USA.

Valutakurs         Kvartal 1 Föränd-

(genomsnitt)    2004 2003 ring i %

USD/SEK (av Boliden avräknat) 9,43 10,25 -8
USD/SEK 7,32 8,53 -14
EUR/USD 1,25 1,07 17
EUR/SEK 9,17 9,17 0
USD/NOK 6,90 7,05 -2
USD/CAD     1,32 1,51 -13

Boliden förtidsinlöste under 2003 delar av marknadsvärdet i bolagets valutaterminskontrakt avseende
säkring av framtida dollarintäkter. För att begränsa risken av en ytterligare försvagning av dollarn tecknades
under 2003 ett nytt valutaoptionsprogram. Bolidens flöden i övriga valutor är i allt väsentligt osäkrade.
Bolidens valutasäkringar per den 31 mars 2004 redovisas i tabell på sidan 16.
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Smältlöner

Smältlönerna i långtidskontrakt har för alla basmetallkoncentrat generellt fortsatt att sjunka till följd av
bristen på tillgängligt smältmaterial.

På kopparsidan har bristen på koncentrat ökat på grund av produktionsproblem hos flera stora
gruvproducenter, vilket har resulterat i en fortsatt nedgång i smältlönenivån. De första långtidsavtalen på
zinksidan har slutits i Fjärran Östern, också de på en lägre nivå än 2003. Det stigande zinkpriset har dock
medfört att de realiserade smältlönerna har varit högre än under motsvarande period 2003. Nya Boliden
har ett naturligt skydd mot förändringar i smältlönerna för zink genom den balans som finns mellan gruv-
och smältproduktion.  För blykoncentrat har smältlönerna ännu inte fastställts. Smältlönenivån indikerar
emellertid en liknande trend som för de andra metallerna.

          Kvartal 1 Föränd-

Smält- och raffineringslöner 1)  2004 2003 ring i %

Koppar
 - Smältlön (TC) USD/ton 41-45 58 -29 till -22
Zink
 - Smältlön (TC) USD/ton 140-141 147 -5 till -4
Bly
 - Smältlön (TC) USD/ton                    Ej fastställt  110 
1) Avser benchmarkpriser
Källa: CRU och Brook Hunt).
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KONCERNENS RESULTATRÄKNINGAR  Kvartal 1 Kvartal 1 Kvartal 1
I SAMMANDRAG 2004 2004 2003
     Mkr MEUR 1) Mkr
Nettoomsättning 4 498 490 2 338
Rörelsens kostnader    -4 064 -443 -2 212
Rörelseresultat 434 47 126
Finansiella intäkter och kostnader  -127 -14 -72
Resultat efter finansiella poster 307 33 54
Skatter -41 -4 76
Periodens resultat    266 29 130
Resultat per aktie, SEK 3) 1,27 0,14 1,22

Resultat per aktie efter utspädning, SEK 3)  1,27 0,14 1,21
Antal aktier 2) 252 387 169 85 811 638

Genomsnittligt antal aktier 3) 209 262 854 106 479 685
Genomsnittligt antal aktier efter utspädning 3)  209 607 854 106 824 685
1) Valutaomräkning endast för jämförelseändamål. Vid omräkningen till EUR har genomsnittkurs 9,1853 använts.
2) Antal aktier vid utgången av kvartal 1 2004 inkluderar 84 129 056 aktier från pågående nyemission.
3) Omarbetad för fondemissionseffekt av nyemission.

KONCERNENS BALANSRÄKNINGAR  Kvartal 1 Kvartal 1 Helår Kvartal 1
I SAMMANDRAG 2004 2004 2003 2003
     Mkr MEUR 1) Mkr Mkr
Immateriella anläggningstillgångar 2 954 319 2 745 9
Materiella anläggningstillgångar 11 633 1 255 11 481 7 496
Uppskjuten skatt 489 53 425 234
Räntebärande tillgångar 4 0 3 3
Övriga finansiella anläggningstillgångar 173 19 171 56
Varulager 2 376 256 2 236 1 255
Räntebärande kortfristiga fordringar 9 1 25 93
Övriga fordringar 1 445 156 1 397 918
Pågående nyemission 1 193 129 0 0
Likvida medel 1 107 119 1 378 798
Summa tillgångar    21 383 2 307 19 861 10 862
Eget kapital 7 574 817 6 100 2 937
Minoritetsandelar 0 0 0 1
Avsättningar för pensioner 397 43 224 74
Avsättningar för uppskjuten skatt 288 31 307 9
Övriga avsättningar 730 79 687 671
Räntebärande långfristiga skulder 8 640 932 8 637 5 183
Övriga långfristiga skulder 7 1 0 102
Räntebärande kortfristiga skulder 1 041 112 1 502 341
Övriga kortfristiga skulder 2 706 292 2 404 1 544
Summa skulder och eget kapital   21 383 2 307 19 861 10 862
1) Valutaomräkning endast för jämförelseändamål. Vid omräkningen till EUR har balansdagskurs 9,27275 använts.

KONCERNENS KASSAFLÖDESANALYSER I Kvartal 1 Kvartal 1 Kvartal 1
SAMMANDRAG 2004 2004 2003
     Mkr MEUR 1) Mkr
Kassaflöde från den löpande verksamheten 476 52 174
Investeringsverksamheten -482 -52 -132
Finansieringsverksamheten -271 -30 -11
Kursdifferens i likvida medel 6 1 -1
Förändring av likvida medel   -271 -29 30
1) Valutaomräkning endast för jämförelseändamål. Vid omräkningen till EUR har genomsnittskurs 9,1853 använts.



Delårsrapport januari-mars 2004

6

Omsättning

Bolidens omsättning uppgick till 4 498 (2 338) Mkr för första kvartalet 2004. Omsättningsökningen är till stor
del en effekt av strukturaffären med Outokumpu där Boliden förvärvat gruv- och smältverksverksamheter.
Omsättningen påverkades också positivt av väsentligt förbättrade metallpriser och av ökad produktion inom
samtliga affärsområden (Gruvor, Koppar och Zink) samt negativt av lägre avräkningskurs på den amerikanska
dollarn och lägre smält- och raffineringslöner, jämfört med första kvartalet 2003.

Resultatutveckling

Rörelseresultatet före avskrivningar (EBITDA) uppgick till 771 (293) Mkr för första kvartalet 2004.
Rörelseresultat (EBIT) förbättrades till  434 (126) Mkr. Rörelseresultatförbättringen är i huvudsak hänförlig
till ett förbättrat resultat inom Affärsområde Gruvor samt också de faktorer som påverkade omsättningen
(se ovan). Resultatet efter finansiella poster ökade till 307 (54) Mkr för första kvartalet 2004. Finansnettot
försämrades till följd av en högre nettoskuld, som ett resultat av strukturaffären med Outokumpu, jämfört
med motsvarande period förra året.

Kassaflöde

Kassaflödet från den löpande verksamheten uppgick till 476 (174) Mkr. Kassaflödet från
investeringsverksamheten uppgick till -482 (-132) Mkr. De ökade investeringarna kan i huvudsak hänföras
till de från Outokumpu förvärvade enheterna samt till justering av köpeskilling för Outokumpuförvärvet.

Under perioden amorterades låneskulder med netto 508 (11) Mkr. Vidare påverkade den inbetalda delen av
den pågående nyemissionen kassaflödet positivt med 237 Mkr.

Den verksamhet som Boliden bedriver kännetecknas av stora förändringar i rörelsekapitalet från kvartal till
kvartal, då enskilda in- och utleveranser av metallkoncentrat samt utleveranser av produkter från
smältverken betingar stora värden.

Finansiell ställning

     31 mars 31 dec 31 mars
     2004 2003 2003
Nettoskuld (Mkr) -7 764 -8 957 -4 704
Eget kapital (Mkr) 7 574 6 100 2 937
Nettoskuld/Eget kapital % 103 147 160
Soliditet %    35,4 30,7 27,0

Nya Bolidens finansiella ställning har förbättrats avsevärt till följd av förbättrad lönsamhet, strukturaffären
med Outokumpu samt av den nyemission som nu genomförs.

Integrationsprocess och synergier

Integrationen av verksamheterna i nya Boliden fortlöper planenligt med en positiv inställning och ett starkt
deltagande från medarbetarna. Som tidigare kommunicerats så har verksamhetssynergier uppgående till
225-270 Mkr per år identifierats, varav hälften kommer att realiseras under 2004 och resterande del under
2005.

Under första kvartalet 2004 har synergier motsvarande cirka 55 Mkr på helårsbasis realiserats främst inom
områdena råvaror, kommersiell optimering och logistik samt inom administration. Övriga områden från
vilka synergier kommer att realiseras är främst produktionsoptimering, marknadsföring, service av
anläggningar, inköp och operationell ”best practice”.
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AFFÄRSOMRÅDEN

För jämförelseändamål redovisas oreviderade proformauppgifter för 2003, vilka inkluderar förvärvade
enheter från Outokumpu.

AFFÄRSOMRÅDE GRUVOR

Produktion

Metallproduktion 1)    Kvartal 1 Kvartal 1  

Proforma Föränd-

     2004 2003 ring i %

Zink (ton) 95 520 87 740 9
Koppar (ton) 20 941 21 761 -4
Bly (ton) 12 201 11 407 7
Guld (kg) 1 303 1 237 5
Silver (kg)     69 080 72 479 -5
1) 1 kg = 2,20462 lb, 1 kg = 32,15 ounce

Inom Affärsområde Gruvor bedrivs verksamhet i tre områden i Sverige - Aitik, Bolidenområdet och
Garpenberg. Dessutom ingår gruvorna Tara på Irland och Myra Falls i Kanada.

Den totala produktionen av Bolidens metaller ökade något under första kvartalet 2004, jämfört med
motsvarande period föregående år.

Garpenberg redovisade under första kvartalet produktionsrekord. Den ökade produktionen av zink och bly är
främst ett resultat av en större andel malm från Lappberget som innehåller höga halter av zink, silver och bly.
Produktionen från Lappberget kommer successivt att öka under året.

Tara, Europas största zinkgruva, ingår sedan årsskiftet i nya Boliden. Produktionen i Tara var under första
kvartalet 2004 högre än under motsvarande period föregående år. Malmkroppen, Nevinstown, som successivt
tas i produktion under året kommer att ha positiva effekter på Taras metallproduktion.

Produktionen i Myra Falls var i linje med förra året. Under första kvartalet inledde Boliden försäljningen av
gruvan. En avsiktsförklaring (Letter of Intent) med det börsnoterade kanadensiska gruvföretaget Breakwater
Resources Ltd (Breakwater) har undertecknats. Boliden beräknas genom försäljningen göra en mindre reavinst.
Försäljningen beräknas vara slutförd under andra kvartalet 2004.

Omsättning, resultat och investeringar

Mkr     Kvartal 1 Kvartal 1  

Proforma Föränd-

2004 2003 ring i %

Omsättning    1 109 861 29
Resultat före avskrivningar 372 126 195
Avskrivningar 127 118 8
Rörelseresultat 245 8 2 963
Investeringar 152 168 -10
Sysselsatt kapital    3 248 2 791 16

Omsättningen i Bolidens gruvverksamhet uppgick till 1 109 (861) Mkr för första kvartalet 2004.
Rörelseresultatet förbättrades väsentligt och uppgick till 245 (8) Mkr, motsvarande en rörelsemarginal om
22 (1) procent. Rörelseresultatet påverkades positivt av främst ökade metallpriser, högre produktion, lägre
smält- och raffineringslöner samt produktivitetsförbättringar. Samtidigt påverkades resultatet negativt av
lägre intäkter till följd av försämrad avräkningskurs på den amerikanska dollarn under rapportperioden,
jämfört med motsvarande period föregående år.
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AFFÄRSOMRÅDE ZINK (SMÄLTVERK)

Produktion

Metallproduktion 1)    Kvartal 1 Kvartal 1  

Proforma Föränd-

     2004 2003 ring i %

Zink (ton)     106 143 98 140 8
Aluminiumfluorid (ton)   8 274 6 452 28
1) 1 kg = 2,20462 lb, 1 kg = 32,15 ounce

Produktionen inom Affärsområde Zink bedrivs vid smältverken Kokkola i Karleby, Finland och, Norzink i
Odda, Norge. Produktionen består huvudsakligen av zink. Norzink tillverkar också aluminiumfluorid.

Produktionen vid Kokkola och Norzink förbättrades under första kvartalet 2004,jämfört med motsvarande
period 2003. Ett moderniseringsarbete som förväntas vara slutfört hösten 2004 pågår för närvarande vid
anläggningen i Odda. Efter den genomförda moderniseringen förväntas kapaciteten kunna öka med cirka 10
procent och produktionen att kunna bedrivas effektivare. Samordningen inom nya Bolidens gruvor av
produktionen av zinkkoncentrat har även haft en positiv inverkan på zinksmältverkens produktion.

Omsättning, resultat och investeringar

Mkr     Kvartal 1 Kvartal 1  

Proforma Föränd-

2004 2003 ring i %

Omsättning    923 840 10
Resultat före avskrivningar 91 127 -28
Avskrivningar 62 63 -2
Rörelseresultat 29 64 -55
Investeringar 172 54 219
Sysselsatt kapital    2 914 2 629 11

Affärsområde Zinks omsättning uppgick till 923 (840) Mkr under första kvartalet 2004. Rörelseresultatet
uppgick till 29 (64) Mkr, motsvarande en rörelsemarginal om 3 (8) procent. Rörelseresultatet påverkades
positivt av ökad produktion och högre metallpriser, jämfört med motsvarande period förra året. Lägre
avräkningskurs mot den amerikanska dollarn och lägre smält- och raffineringslöner hade samtidigt en
negativ inverkan på resultatet. De ökade investeringarna är i huvudsak hänförliga till den pågående
moderniseringen av Norzink.

AFFÄRSOMRÅDE KOPPAR (SMÄLTVERK)

Produktion

Metallproduktion 1)    Kvartal 1 Kvartal 1  

Proforma Föränd-

     2004 2003 ring i %

Koppar (ton)    89 613 82 558 9
Bly (ton) 8 141 6 063 34
Guld (kg) 6 033 3 955 53
Silver (kg) 110 311 128 651 -14
Blylegering Bergsöe (ton)   12 355 13 273 -7
1) 1 kg = 2,20462 lb, 1 kg = 32,15 ounce

Produktionen inom Affärsområde Koppar bedrivs vid smältverken Rönnskär och Bergsöe i Sverige samt
Harjavalta/Pori i Finland. Produktionen består huvudsakligen av koppar, bly, ädelmetaller och zinkklinker.
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Produktionen vid Rönnskär förbättrades under första kvartalet 2004, jämfört med motsvarande period
föregående år, bland annat beroende på stabilare flöden av externa gruvkoncentrat. Produktionen har också
påverkats positivt av att blisterkoppar från Harjavalta vidareförädlas till kopparkatoder på Rönnskär. Denna
produktionsoptimering utgör en viktig del av synergierna i strukturaffären mellan Boliden och Outokumpu.

Materialtillgången avseende externa gruvkoncentrat för nya Bolidens kopparsmältverk har varit stabil under
kvartalet.

Omsättning, resultat och investeringar

Mkr     Kvartal 1 Kvartal 1  

Proforma Föränd-

     2004 2003 ring i %

Omsättning    3 208 2 264 42
Resultat före avskrivningar 332 228 46
Avskrivningar 112 116 -3
Rörelseresultat 220 112 96
Investeringar 25 24 4
Sysselsatt kapital    6 197 6 687 -7

Affärsområde Koppars omsättning uppgick till 3 208 (2 264) Mkr under första kvartalet 2004.
Rörelseresultatet uppgick till 220 (112) Mkr, motsvarande en rörelsemarginal om 7 (5) procent.
Rörelseresultatet påverkades positivt av högre metallpriser, ökad produktion och en lagervinst 46 (-6) Mkr i
processlagret vid Rönnskär. Lägre avräkningskurs mot den amerikanska dollarn och lägre smält- och
raffineringslöner hade samtidigt en negativ inverkan på resultatet.

Anställda

Medelantalet anställda i nya Boliden uppgick till  4 730 personer för första kvartalet 2004. Som resultat av
den strukturaffär som Boliden och Outokumpu genomförde vid årsskiftet 2003/2004 tillkom 2 194
personer genom de förvärvade enheterna samtidigt som 1 239 personer lämnade koncernen genom
avyttringen av verksamheterna Fabrication och Teknikförsäljning, en nettoökning av antalet anställda med
955 personer.

Moderbolaget

Moderbolaget Boliden AB bedriver ingen verksamhet och har inga anställda.

Övrigt

Den 22 januari offentliggjordes att Boliden avyttrat hela sitt innehav av 5 miljoner aktier i Outokumpu.
Erhållen försäljningslikvid har efter avdrag för kostnader i huvudsak använts för att amortera skulder.
Avyttringen av aktierna resulterade i en obetydlig positiv resultateffekt.

Den 16 februari 2004 offentliggjordes att Boliden och det kanadensiska börsnoterade gruvföretaget
Breakwater Resource Ltd har undertecknat ett så kallat Letter of Intent där Boliden avser att avyttra sitt
helägda kanadensiska dotterbolag Westmin (Canada) Limited (BWCL) till Breakwater. Affären som
beräknas kunna slutföras i början av andra kvartalet 2004 är villkorad av bland annat sedvanlig due
diligence, godkännande från såväl myndigheter som Bolidens och Breakwaters respektive styrelser.

Som en integrerad del av affären med Outokumpu har nya Boliden under första kvartalet genomfört en
nyemission med företräde för bolagets aktieägare. Nyemissionen, som övertecknades, tillför bolaget cirka
1,4 Mdr. Av emissionslikviden kommer cirka 1 Mdr att användas till att amortera skulder.
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Delårsrapporter under 2004
Delårsrapporten för januari-juni lämnas den 5 augusti
Delårsrapporten för januari-september lämnas den 26 oktober

Stockholm, 26 april 2004

Jan Johansson
VD och koncernchef

Denna delårsrapport har upprättats i enlighet med Redovisningsrådets rekommendation RR 20
Delårsrapportering. Redovisningsprinciper och beräkningsmetoder följer Redovisningsrådets
rekommendationer och uttalanden. Redovisningsrådets rekommendation RR 29 Ersättningar till anställda
tillämpas från 1 januari 2004. Enligt preliminära aktuarieberäkningar av förmånsbestämda pensionsplaner
ökar pensionsskulden med 125 Mkr. Ökningen netto efter skatt, 90 Mkr, har redovisats direkt mot eget
kapital som en effekt vid byte av redovisningsprincip. Beloppet kan komma att ändras när slutgiltiga
aktuarieberäkningar utförts.

Delårsrapporten har inte varit föremål för särskild granskning av bolagets revisorer.

Frukostpresentation och telefonkonferens

Med anledning av delårsrapporten inbjuds kapitalmarknaden till en frukostpresentation och
telefonkonferens med Bolidens VD Jan Johansson och delar av koncernledningen.

Frukostpresentationen äger rum tisdagen den 27 april kl. 08.00 (08.00 CET) på Operaterassen, Karl XII:s
torg, Stockholm.

Vänligen anmäl deltagande till frukostpresentation till Elaine Schilling, elaine.schilling@boliden.se, senast
måndag 26 april, kl.16.00.

Telefonkonferens (engelska) kommer att hållas tisdagen den 27 april kl. 16.00 (16.00 CET). För deltagande
i telefonkonferensen vänligen ring telefonnummer:
-från Sverige 08-50 52 01 14 (slå även riktnummer)
-från utlandet +44 (0)207 162 0180
 ett par minuter innan telefonkonferensen startar.

OH-bilder kommer att finnas tillgängliga på Bolidens hemsida www.boliden.se cirka en timme före
telefonkonferensen startar.

En inspelning av telefonkonferensen kommer att finnas tillgänglig från kl.18.00 den 27 april, till kl.18.00
den 3 maj, på telefonnummer: +44 (0)20 8288 4459 med kod 364252.

Kontaktpersoner för information:

Jan Johansson, VD och koncernchef Tel 08 610 16 02
jan.c.johansson@boliden.se Mobil 070 555 02 02

Ulf Söderström, Informationsdirektör Tel 08 610 15 57
ulf.soderstrom@boliden.se Mobil 070 618 95 95

Jan Öhman, Ekonomi- och Finansdirektör Tel 08 610 15 33
jan.ohman@boliden.se Mobil 070 624 19 05

Bolidens hemsida: www.boliden.se
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BOLIDEN KONCERNEN januari-mars 2004

RESULTATRÄKNINGAR      

Koncernen             Kvartal 1  Helår

Mkr      2004 2003 2003

Nettoomsättning 4 498 2 338 9 545

Kostnad för sålda varor -3 879 -2 074 -8 507

Bruttoresultat 619 264 1 038

Försäljningskostnader -80 -87 -344

Administrationskostnader -90 -75 -336

Forsknings- och utvecklingskostnader -38 -19 -89

Övriga rörelseintäkter och -kostnader 23 43 86

Resultatandelar i intressebolag – – 20

Förlust vid avyttring av verksamhet – – -394

Rörelseresultat 434 126 -19

Finansiella intäkter och kostnader -127 -72 -232

Resultat efter finansiella poster 307 54 -251

Skatter -41 76 265

Minoritetsandelar i resultat – – -1

Periodens resultat     266 130 13

Resultat per aktie, SEK 2) 1,27 1,22 0,12

Resultat per aktie efter utspädning, SEK 2) 1,27 1,21 0,12

Eget kapital per aktie, SEK 30,01 34,22 36,25

Antal aktier 1)      252 387 169 85 811 638 168 258 113

Genomsnittligt antal aktier 2) 209 262 854 106 479 685 106 759 970

Genomsnittligt antal aktier efter utspädning 2)   209 607 854 106 824 685  107 104 970
1) Antal aktier vid utgången av kvartal 1 2004 inkluderar 84 129 056 aktier från pågående nyemission.
2) Omarbetad för fondemissionseffekt av nyemission.

Övriga nyckeltal      31 mars 31 mars  31 dec

      2004 2003 2003

Avkastning på sysselsatt kapital % 11,6 7,0 –

Avkastning på eget kapital % 15,6 18,7 0,4

Soliditet % 35,4 27,0 30,7

Avskrivningar, Mkr 337 167 652

Investeringar, Mkr 349 132 611

Sysselsatt kapital, Mkr 15 019 7 354 14 790

Nettoskuld, Mkr      -7 764 -4 704 -8 957
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BALANSRÄKNINGAR      

Koncernen      31 mars 31 mars  31 dec

Mkr      2004 2003  2003

Immateriella anläggningstillgångar 2 954 9 2 745

Materiella anläggningstillgångar 11 633 7 496 11 481

Uppskjuten skatt 489 234 425

Räntebärande tillgångar 4 3 3

Övriga finansiella anläggningstillgångar 173 56 171

Varulager 2 376 1 255 2 236

Räntebärande kortfristiga fordringar 9 93 25

Övriga fordringar 1 445 918 1 397

Pågående nyemission 1 193 – –

Likvida medel 1 107 798 1 378

Summa tillgångar     21 383 10 862 19 861

Eget kapital 7 574 2 937 6 100

Minoritetsandelar 0 1 –

Avsättningar för pensioner 397 74 224

Avsättningar för uppskjuten skatt 288 9 307

Övriga avsättningar 730 671 687

Räntebärande långfristiga skulder 8 640 5 183 8 637

Övriga långfristiga skulder 7 102 0

Räntebärande kortfristiga skulder 1 041 341 1 502

Övriga kortfristiga skulder 2 706 1 544 2 404

Summa skulder och eget kapital    21 383 10 862 19 861

Specifikation till förändring av eget kapital  31 mars 31 mars  31 dec

Mkr      2004 2003 2003

Ingående balans      6 100 2 590 2 590

Effekt vid byte av redovisningsprincip efter skatt (RR 29) -90 – –

Apportemission – – 3 073

Pågående nyemission 1 390 – –

Periodens resultat 266 130 13

Förtidsinlösta terminskontrakt, efter skatteeffekt -90 233 454

Ackumulerad omräkningsdifferens i avyttrade bolag – – 6

Omräkningsdifferenser -2 -16 -36

Utgående balans      7 574 2 937 6 100
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KASSAFLÖDESANALYS      

      Jan-mars Jan-mars  Helår

Mkr      2004 2003  2003

    

Kassaflöde från den löpande verksamheten före

förändringar av rörelsekapital 534 177 682

Kassaflöde från förändringar i rörelsekapital -58 -3 274

Kassaflöde från den löpande verksamheten 476 174 956

Investeringsverksamheten 1)

 - Förvärv av materiella anläggningstillgångar -349 -132 -610

 - Övrigt -133 – -7 421

Kassaflöde från investeringsverksamheten -482 -132 -8 031

Kassaflöde före finansieringsverksamheten -6 42 -7 075

Finansieringsverksamheten 1) -271 -11 7 686

Kursdifferens i likvida medel 6 -1 -1

Förändring av likvida medel    -271 30 610
1) För att ge en samlad bild av transaktionen med Outokumpu redovisas apportemissionen i kassaflödesanalysen trots

att den ej är kassaflödespåverkande.
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INFORMATION PER VERKSAMHETSOMRÅDE
Mkr

Kvartal 1 2004
Gruvor Koppar Zink Övrigt Koncernen

Nettoomsättning 1 109 3 208 923 -742 4 498
Rörelseresultat 245 220 29 -60 434
Avskrivningar 127 112 62 36 337
Investeringar 152 25 172 – 349
Sysselsatt kapital 3 248 6 197 2 914 2 660 15 019

Kvartal 1 2003
Gruvor Koppar Zink Övrigt Koncernen

Nettoomsättning 680 1 415 – 243 2 338
Rörelseresultat 71 81 – -26 126
Avskrivningar 74 76 – 17 167
Investeringar 99 14 – 19 132
Sysselsatt kapital 1 336 5 361 – 657 7 354

Per december 2003
Gruvor Koppar Zink Övrigt Koncernen

Nettoomsättning 2 791 5 905 – 849 9 545
Rörelseresultat 369 225 – -613 -19
Avskrivningar 300 294 – 58 652
Investeringar 477 67 – 67 611
Sysselsatt kapital 3 141 6 224 2 756 2 669 14 790

Övervärden i samband med förvärvet från Outokumpu redovisas under "Övrigt". 
Avyttrad verksamhet redovisas under "Övrigt".
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RESULTATRÄKNINGAR
Uppdelad på kvarvarande och avyttrad verksamhet
Mkr

Kvartal 1

2004 2003 2004 2003 2004 2003
Nettoomsättning 4 498 1 721 – 617 4 498 2 338
Rörelsens kostnader -4 064 -1 584 – -628 -4 064 -2 212
Resultatandelar
i intressebolag – – – – – –
Förlust vid avyttring
av verksamhet – – – – – –

Rörelseresultat 434 137 – -11 434 126

Finansiella poster -127 -67 – -5 -127 -72

Resultat före skatt 307 70 – -16 307 54

Skatter -41 77 – -1 -41 76
Minoritetens
andel i resultatet – – – – – –

Periodens resultat 266 147 – -17 266 130

Helår Kvarvarande Avyttrad KONCERNEN
verksamhet verksamhet

2003 2003 2003
Nettoomsättning 7 153 2 392 9 545
Rörelsens kostnader -6 640 -2 550 -9 190
Resultatandelar
i intressebolag 20 – 20
Förlust vid avyttring
av verksamhet – -394 -394

Rörelseresultat 533 -552 -19

Finansiella poster -206 -26 -232

Resultat före skatt 327 -578 -251

Skatter 269 -4 265
Minoritetens andel i resultatet – -1 -1

Periodens resultat 596 -583 13

KONCERNENKvarvarande

verksamhet

Avyttrad

verksamhet
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Känslighetsanalys 2004

I tabellen ges en uppskattning av effekterna från förändringar i metallpriser, valutakurser och smältlöner
(TC/RC) på Bolidens resultat för 2004, utgående från genomsnittliga metallpriser, valutakurser
behandlingslöner för 2003 samt planerade produktionsnivåer för 2004. Känsligheten beaktar inte
effekterna av metallprissäkringar eller valutasäkringar.

Förändring Effekt på Förändring Effekt på Förändring Effekt på
av metallpriser resultatet av USD +10% resultatet av smältlöner resultatet
+10% MSEK   MSEK  +10% MSEK
Koppar 153 USD/SEK 324 TC/RC Koppar 30
Zink 303 USD/CAD 49 TC Zink 10
Bly 35 EUR/USD 218 TC Bly -6
Guld 75 USD/NOK 52
Silver 41

Valutarisker

Valutakontrakt per 31 mars 2004, avseende kurssäkring av kommersiell valutaexponering i USD/SEK
redovisas i sammanfattning i tabell nedan. Bolidens övriga valutakursrisker avseende kommersiell
exponering är i allt väsentligt osäkrade.

MUSD            Valutaterminer           Valutaoptioner
      Golv Tak
Förfalloår 2004 belopp, sålt 26  159 114
  kurs¹  10,61  8,30 8,68
Förfalloår 2005 belopp, sålt 18 79 79

kurs¹ 10,29 8,12 9,09
Totalt, orealiserade kontrakt  44  238 193
1) Resultatavräkningskurs på valutaterminer samt strike valutaoptioner. Kurser för optioner har beräknats

som viktade optionskurser i portföljen. Golven i optionsportföljen fördelar sig mellan USD/SEK 7,65 - 9,00

och taken mellan USD/SEK 8,14 - 9,50.

Täckningsgraden avseende resultatavräkningskurser enligt tabellen ovan är för 2004 och 2005, är 65
procent respektive 28 procent, räknat med utgångspunkt från prisantaganden i tabellen Känslighetsanalys.


