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METALLER SOM FAR DET MODERNA SAMHALLET ATT FUNGERA



DET HAR AR BOLIDEN

Boliden ir ett ledande europeiskt metallforetag med kiirnkompetens inom prospektering,
gruvor, smiltverk och atervinning. Huvudmetallerna ir zink och koppar. Andra viktiga metaller
som framstills 4r bly, guld och silver.

Verksamheten ir organiserad i tre affirsomraden: Marknad, Smiltverk och Gruvor. Den bedrivs
i Sverige, Finland, Norge och Irland med marknadskontor dven i Tyskland och Storbritannien.
Boliden har cirka 4 600 medarbetare.

Under 2008 uppgick forsiljningsintikterna till 30 987 (33 204) MSEK och rorelseresultatet till
1004 (5 428) MSEK.

e —
o ¥ - Stockholm Affarsomrade Marknad
- Leamington Spa ansvarar for metallférsaljning
- Neuss samt for inkdp och férsaljning
o . av ramaterial.
* Bolidenomradet .
y SMALIVERK
ol — Kokkola - zinksmaltverk Affarsomrade Smaltverk fram-
- Odda - zinksmaltverk staller ett brett spektrum av
- — Rénnskar - kopparsmaltverk  metaller i tekniskt avancerade
* Harjavalta . .
e — Harjavalta — kopparsmaltverk anlaggningar.
* Garpenberg - Bergsoe - blysmaltverk
 Stockholm
GRUV DR
- Tara - zink och bly Affarsomrade Gruvor bedriver
« Bergsoe - Garpenberg - zink, silver prospektering, gruvbrytning
och bly och anrikning. Lang erfar-
— Bolidenomradet - zink, enhet, effektiva brytmetoder
* Tara koppar, guld, silver och bly och hoég automatiseringsgrad
« Leamingtar{Spa — Aitik — koppar, guld och silver  gér Bolidens gruvor
« Neuss konkurrenskraftiga.
HUVUDKONTOR
- Stockholm

Bolidens mission ir att producera metaller som fir det moderna samhillet att fungera. De higkva-
litativa bas- och ddelmetallerna som framstills genom prospektering, gruvdrift, smileverksamhet
och atervinning ska méta metallbehoven for offentlig, industriell och privat konsumtion.

Boliden skapar virden genom produktion och leveranser som tar ansvar for ménniskor och miljo.
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Forsaljningsintakter, MSEK 17 928 20441 35213 33 204 30987
Rorelseresultat, MSEK 1831 3068 8 522 5428 1004
Kassaflode fore finansieringsverksamheten, MSEK 44 1 558 6271 1212 837
Resultat per aktie, SEK 4,97 7,06 21,66 13,37 3,42
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 12 20 52 29 5
Nettoskuld, MSEK 6 468 5 526 -185 5524 6 305
Nettoskuldsattningsgrad, % 71 54 -1 43 39
PRODUKTION SMALTVERK
Zink, ton 425 426 433 188 442 908 462 570 443 191
Koppar, ton 358 887 347 707 356 392 314 881 349 593
Bly, ton 73548 72760 70239 69 730 56 812
Guld, kg 18 899 20439 19693 14 876 15489
Silver, kg 474 727 468 630 414 402 3789748 488 285
Svavelsyra, ton 1379 321 1339 703 1341 398 1230 861 1 328 904
PRODUKTION GRUVOR
Zink, ton 348 546 341532 327 643 333 293 297 423
Koppar, ton 82 335 86 929 86 824 62 803 57 220
Bly, ton 54 458 49413 48778 54 166 53 041
Guld, kg 5228 4471 4510 2834 2 603
Silver, kg 227 564 226 114 211 640 241 701 211 683
BOLIDENS METALLER
Zn Cu Pb Au Ag
Boliden ar Europas Boliden 4r Europas Boliden framstiller varje Bolidens guldproduk-  Bolidens silverproduk-
tredje och virldens tredje storsta leverantor  ar cirka 70 ooo ton bly  tion uppgir till omkring  tion uppgér till dryga

firde stdrsta leverantor
av zinkmetall. Forsilj-
ningen sker i huvudsak
till den europeiska stdl-
industrin. Inom gruvor
ir Boliden storsta zink-
aktor i Europa.

Slutanvindarna av zink
finns framfér allt inom
transport- och
byggnadsindustrierna.

av kopparmetall. For-
sdljningen sker i huvud-
sak till europeiska till-
verkare av halvfabrikat,
exempelvis valstrad.
Inom gruvor ir Boliden
tredje storsta aktor i
Europa.

Slutanvindarna av kop-
par finns framfor alle
inom byggnads-, elek-
tronik-, elektroteknik-
samt fordons-
industrierna.

och blylegeringar. Over
75 procent av produk-
tionen sker frin dter-
vunna blybatterier.

Huvuddelen av Boli-
dens blyproduktion gar
till batteriindustrin och
en mindre del dill bygg-
nadsindustrin.

15 0oo kilo per dr. En
femtedel av produktio-
nen hirstammar frin
rimaterial frin koncer-
nens egna gruvor och
resterande del frin
smiltverkens elektronik-
atervinning.

Smyckesindustrin stir
for cirka 75 procent av
den globala guld-

konsumtionen.

400 000 kilo om ret.
Flera av koncernens
gruvor har malmer som
innehaller betydande
mingder silver.

El- och elektronikindu-
strierna anvinder drygt
hilften av den globala
silverproduktionen.
Andra anvindare dr
smyckes- och foto-
industrierna.

BOLIDEN ARSREDOVISNING 2008
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UTMANANDE TIDER

2008 blev ett turbulent och tufft &r f6r virldsekonomin, metallmark-
naden och Boliden. Nir jag tilltridde som v for drygt ett ar sedan
hade tecknen pa en kommande ligkonjunktur bérjat bli tydliga. Zink-
priset hade fallit med 50 procent under 2007 och sedan dess har priset
pazink, koppar och manga andra metaller halverats. Under 4ret vidtog
vi flera viktiga dtgirder for att mildra konjunkturnedgingens paverkan
pa Boliden. Exempel ir vara program for kostnadsbesparingar och
effektiviseringar samt tecknandet av prissikringar som begrinsar
effekterna av liga metallpriser och forindrade valutakurser.

TUFFA FORHALLANDEN

Basmetallprisernas starka utveckling fram till 2007 drevs av en stark
efterfrigan, framfor allt fran Kina, och ett utbud som inte héll jimna
steg. Gruvindustrins kapacitetsdkning slog igenom och fick zinkpriset
att borja falla i borjan av 2007. Kopparpriset var ddremot stabilt fram
till fjirde kvartalet 2008, d& det f6ll kraftigt i samband med att efter-
frigan i fordons- och byggnadsindustrierna minskade. Sammanfatt-
ningsvis halverades zink- och kopparpriserna under 2008 och det
innebir att en stor del av virldens zink- och koppargruvor och smilt-
verk idag gar med forlust.

Forutom de tuffa marknadsforhdllandena paverkades Bolidens
utveckling dven av ligre produktionsnivier och hégre investerings-
kostnader. Expansionen av koppargruvan Aitik, det vi kallar Aitik
36-projektet, var pa vdg in i ett intensivt skede och gruvproduktionen
minskade nir vi drog ned kapaciteten i Bolidenomradet i samband
med byggandet av ett nytt magasin for anrikningssand. I december
beslutade vi oss for att minska zinksmiltverkens produktion till f6ljd
av sjunkande efterfrigan och i bérjan av 2009 drog vi ned produktio-
nen i kopparsmiltverken av samma orsak.

Mot denna bakgrund minskade Bolidens rérelseresultar till drygt
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en miljard kronor frdn 5,4 miljarder under 2007. Trots ligre intjining
och stora investeringar holls det fria kassaflodet uppe pa 837 (1 212)
MSEK tack vare en minskning av rérelsekapitalet. Till arets glidjeimnen
hérde ocksa smiltverkens forbittrade produktionsstabilitet och for-
méga att anvinda en rad olika rimaterial for att bland annat fram-
stilla ddelmetaller. Det senare innebar att vi kunde dra nytta av det
fortsatt hoga guldpriset.

ATGARDER FOR OKAD PRODUKTIVITET OCH STABILITET

For att parera effekterna av den dramatiska marknadsutvecklingen
intensifierade vi under dret arbetet med att 6ka produktionsstabiliteten
och minska kostnaderna. Till kostnadsitgirderna hér beslutet att
minska antalet anstillda och entreprendrer med sammanlagt 450 per-
soner vilket kommer att sinka Bolidens kostnader med cirka 200 MSEK
per ar. Vistartade ett tredrigt effektiviseringsprogram inom inkép som
ger effekter pa bade kort och lang sike.

Arbetet med att komma tillritta med produktionsstérningar fort-
satte. Zinksmiltverket Odda, som under en lingre tid hade problem
med tillfilliga produktionsstopp, férbittrade i nira samarbete med
zinksmiltverket Kokkola sin processtabilitet. Kokkola, som utsags till
”Unit of the Year” inom Bolidenkoncernen, utgdr ett bra exempel pd
hur en starke forankrad forbittringsfilosofi i den egna verksamheten ir
skalbar till andra delar av koncernen.

Avsaknaden av virdefulla bimetaller i kombination med en ogynn-
sam kostnadsposition gor att zinkgruvan Tara drabbas hrt av zinkpri-
sets fall. I bérjan av 2009 fattades beslut om ett antal kostnadssinkande
atgirder som gor att Taras forluster vid nuvarande priser kan mildras.

Energianvindningen stir for en betydande del av Bolidens rorelse-
kostnader. Energimarknaden och energipriserna i Europa 4r svira att
forutsiga men vi arbetar for att 6ka forutsigbarheten och stabiliteten
vad giller vir energiforbrukning och vara energikostnader. Vi deltar i
ett projekt som utreder forutsittningarna for ny kirnkraftskapacitet i
Sverige och 4r engagerade i ett liknande projekt i Finland for att sikra
elleveranserna till vira finska smiltverk.

ATGARDER SOM STARKER DEN FINANSIELLA STABILITETEN
Under det andra kvartalet tecknade vi nya kreditfaciliteter som siker-
stiller de kommande arens finansiering av Aitik 36. Tillsammans med
tidigare 1an har vi en betalningskapacitet pa éver 8 miljarder SEk.

For att begrinsa risken for effekter av eventuella nedgéngar i kop-
parpriset valde vi under varen dven att teckna metallprissikringar for
2010, i tilldgg till dem vi redan hade for 2009. Sikringarna for 2010
ligger pé ett kopparpris om 7 600 USD per ton, att jimfora med 3 042
UsD per ton 31 december 2008. I januari 2009 sikrade vi i dessa avtal
ocksd den amerikanska dollarn gentemot den svenska kronan till
kursen 8,30. Tillsammans ger det oss ett bra skydd mot prisfall for
koppar.
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PLATTFORM FOR TILLVAXT

Langsikrtigt hog produktivitet och stabilitet utgér grunden for fram-
tida tillviixt och det kriiver en gemensam syn pa ledarskap, arbets-
metoder och principer for effektiv och resurssnal produktion.

Var ambition ir att efter ligkonjunkturen ha forbittrad konkur-
renskraft och bra tillvixtpotential. Boliden ir idag en av Europas
storsta gruv- och smiltverksaktdrer, med en stark internationell
marknadsposition inom zink. Utdkad gruvkapacitet och konkur-
renskraftiga smiltverk dr nddvindigt for att vi ska kunna stirka den
positionen.

Var kompetens inom gruvdesign och anrikningsprocesser gor att
vi kan utveckla gruvor, dven nir halterna ir liga och geometri och
infrastrukcur komplicerade. I framtiden kommer vi dirfor att priori-
tera forvirv av gruvor som kan utvecklas med hjilp av Bolidens exper-
tis. Vikommer ocksa att fortsitta satsa pa filtprospektering och inves-
teringar i tidiga gruvprojeke for att gradvis fornya koncernens
gruvtillgingar.

Den tekniska hdjden, effektiviteten och flexibiliteten i Bolidens
smiltverk ger oss fortsatta mojligheter till processutveckling och som
exempel kan nimnas kopparsmiltverket Ronnskir som genom for-
bittrade processer och med begrinsade investeringar under dret avse-
virt utokade kapaciteten for dtervinning av elektronikskrot.

Viinvesterar 6 miljarder sex i att fordubbla Aitiks malmproduktion
och anrikningskapacitet till 36 miljoner ton per ar samtidigt som
gruvans livslingd forlings till 2027. I bérjan av 2010 startar produk-
tionen i det nya Aitik och samma &r kan Bolidenomrédet dterga i full
produktion da Hétjirnsmagasinet star klart.

Inledningen av 2009 har bjudit pa fortsatt svira marknadsforhal-
landen f6r gruvor och smiltverk, och det 4r svart att forutse hur mark-
naderna kommer att utvecklas den nirmaste tiden. Under resten av
dret fortsitter vi att genomfora degirder som sinker kostnaderna och
rorelsekapitalet. Tecknade prissikringar, 6kad produktion i bade Aitik
och Bolidenomradet under 2010 samt medarbetare som har hég kom-
petens och visar stort engagemang ger Boliden goda forutsittningar att
sta starke nir konjunkturen vinder. Men dessférinnan maste vi man-
ovrera oss fram pd en marknad som priglas av lagkonjunkturen. Vi
befinner oss i en utmanande tid och vi ska ta tillvara dess méjligheter.

Stockholm, mars 2009

Lennart Evrell
VD och koncernchef
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Affirsidé och affiirsmodell

VALETABLERAD POSITION |
METALLKEDJANS FORSTA STEG

AFFARSIDE

Boliden ir positionerat i de forsta stegen i metallkedjan - frin prospek-
tering till firdiga bas- och ddelmetaller. Affirsidén ér att utvinna mi-
neraler och producera hégkvalitativa metaller pa ett kostnadseffektivt
och miljéanpassat sitt same att tillvarata de affirsmojligheter som
marknaden erbjuder och dirigenom skapa virde for aktiedgarna.

Verksamheten bedrivs i affirsomradena Marknad, Smiltverk och
Gruvor. Affarsomrade Gruvor siljer sina metallkoncentrat till smilt-
verk bide inom och utanfor koncernen. Affirsomride Smiltverk fram-
stiller metaller och andra produkter frén internt och externt inképta
koncentrat samt till viss del dven frin andra rimaterial. All intern och
extern forsiljning av metallkoncentrat och firdiga metaller sker via
affirsomride Marknad. Marknad ansvarar éven fér inkdpen av kon-
centrat frin externa gruvor samt for inkdpen av sekundir révara inklu-
sive elektronikskrot.

Affirsomradena fokuserar pd att nyttja och utveckla sina respektive
styrkor. Smiltverk och Gruvor efterstrivar stindiga forbattringar i sina
produktionsprocesser, medan Marknads uppgift ir att effektivisera
koncernens material- och kassafloden. Mellan koncernens smiltverk
och gruvor rider marknadsmassiga villkor.

VARDESKAPANDE

Koncernens virdeskapande bygger pa langsiktiga tillvixtsatsningar,
hég produktivitet och effektivitet, optimering av fysiska och finan-
siella floden samt kund- och affirsutveckling.

Langsiktiga tillvaxtsatsningar
Den pigiende urbaniseringen i befolkningstita linder sisom Kina och
Indien okar efterfrigan pa zink och koppar som ir viktiga insatsvaror
i byggnads-, el-, elektronik- och fordonsindustrierna.

Mot denna bakgrund vill Boliden sikerstilla tillvixten pa ling sike,
vilket bland annat férutsitter utokade gruvtillgingar.

6 BOLIDEN ARSREDOVISNING 2008

Koncernens tillvixtfokus ligger pa:

* utveckling av befintliga gruvor och smaltverk.

* forvirv av nya gruvor och utveckling av nya gruvomraden.

* utdkad dtervinningskapacitet for framstillning av metall ur
elektronikskrot, metallaskor och andra atervinningsmaterial.

Stravan efter hogsta produktivitet

Ett langsiktigt konkurrenskraftigt metallforetag maste drivas med hog
produktivitet. Boliden arbetar sedan manga ar med forbittringar av
produktivitet och miljéprestanda i bide gruvdrift, smilt- och dtervin-
ningsverksamheten. Bolidens gruvor hor idag till de mest produktiva
i virlden och koncernen kan med sin omfattande gruvkompetens
fortsitta att forbittra gruvdesign, brytningsmetoder och anriknings-
processer. Det gor att Boliden kan bedriva 16nsam gruvdrift dven vid
svirare forhdllanden, som exempelvis vid laga metallhalter och kom-
plexa malmer.

Bolidens smiltverk kinnetecknas av hog flexibilitet i smiltproces-
serna, det vill siga fsrméga att effektivt utvinna metaller ur olika slags
metallkoncentrat och dtervinningsmaterial. Det innebir bland annat
att kopparsmiltverken vid sidan av huvudmetallerna kan foradla guld,
silver och andra virdefulla biprodukter.

Optimering av interna och externa floden
Etc hégt och jamnt resursutnyttjande i smiltverken férutsiteer effek-
tiva materialfloden mellan savil egna gruvor och smiltverk som frin
externa leverantdrer. Affirsomridde Marknad hanterar koncernens alla
materialfldden. For att trygga smiltverkens materialférsérjning arbe-
tar Boliden i huvudsak med linga avtal fér gruvkoncentrat och elek-
tronikskrot.

God kontroll éver materialflédena medfor dven effektiv lagerhall-
ning och hantering av kundfordringar, vilket minimerar kapitalbind-
ning och ger positiva effekter pd koncernens kassaflode.

Kund- och affarsutveckling

Inom Bolidens del av metallkedjan framstills i huvudsak standard-

produkter. Boliden efterstrivar dock att erbjuda mer 4n bara hog-

kvalitativa metaller genom anpassning till kundspecifika behov.

Exempel pd mervirden till kunderna ir:

* produktanpassningar som effektiviserar kundernas processer.

e produktanpassningar som forbittrar den fradlade produkeens
egenskaper.

o cffektiva logistikldsningar som bidrar till att minska kundernas
kapitalbindning.

* ansvar for miljé och minniska som ger en hallbar bérjan pa
metallernas langa virdekedja.



Ml och maluppfyllelse

Bolidens 6vergripande mal 4r att utifran koncernens
kidrnkompetenser och gruv- och smiltverkstillgdngar
skapa en uthallig tillvixt.

FINANSIELLA MAL

MALUPPFYLLELSE

Avkastning pé sysselsatt kapital éverstigande 10 procent
dver en konjunkeurcykel.

Avkastning pé sysselsatt kapital uppgick till 5 procent
2008. Under perioden 2004—2008 har avkastningen pa

sysselsatt kapital i genomsnitt uppgatt till 24 procent
per ar.

Nettoskuldsittningsgraden var 39 procent vid utgingen

av 2008. Under perioden 2004—2008 har nettoskuld-
sittningsgraden varit mellan —1 och 71 procent.

Utdelning motsvarande cirka en tredjedel av nettoresultatet
ver en konjunkturcykel.

Styrelsen foreslar en utdelning om 1 SEK per aktie eller
totalt 274 MSEK, vilket motsvarar 29 procent av netto-
resultatet fr 2008. Under perioden 2004—2008 mot-
svarar de ordinarie utdelningarna, inklusive foreslagen
utdelning f6r 2008, sammantaget 22 procent av netto-
resultaten under femarsperioden. Under 2007 genom-
fordes inlosen av aktier motsvarande 12 sEx per aktie.
Inklusive inlésen motsvarar utdelningarna 46 procent
av nettoresultaten under femérsperioden.

% %
(5]0) cacossecacsasenansaseasazasEaeazEacoEaEEaE0EEEEaEEanEEEaEaIEoEIEa R AEASEAEAEEEEasEaSaE0E G *
(D) seccosd  |sacescasascacassenacsascasssaseasasaseazazsacasazsatassenatEaseasasasEasazaaE

IN
o

40
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Strategier

Boliden efterstrivar positionen som ett globalt respekterat
metallforetag med kirnkompetenser inom framstillning

av zink och koppar.

STRATEGISKA )
FOKUSOMRADEN : VARFOR? HUR?
Effektivisering av Priserna pa basmetaller sitts pd globala Boliden arbetar sedan linge med process-
verksamheten metallmarknader och kan endast i liten forbarttringar i verksamheterna avseende
utstrickning paverkas av aktorerna pa produktionsstabiliteten och produktivi-
metallmarknaden. Konkurrenskraften och teten. Hosten 2008 startade ett fordjupat
l6nsamheten f6r gruvor och smaltverk program inom ramen for féretagets virde-
baseras pa god produktionsstabilitet, ett grund the New Boliden Way for att 6ka
hogt kapacitetsutnyttjande och liga produktiviteten i samtliga delar av verk-
kostnader. samheten, med fokus pé ledarskap, arbets-
fordelning och medarbetarengagemang,
Organisk tillvixt Organisk tillvixt leder ofta till virde- Grunden f6r Bolidens organiska tillvéxt dr
skapande med l3g risk. en foretagskultur som sikerstiller kontinu-
erliga processforbattringar. Tillvixten sker
genom:

* Flaskhalselimineringar som ofta kan
genomforas med begrinsade kapital-
investeringar.

* Lingsiktiga tillvixtprojekt med hégre
investeringsnivaer.

* Gruvnira prospektering.

Deltagande Marknaden fér gruvor och smiltverk ir Bolidens kompetenser inom framstillning
i konsolideringen forhdllandevis fragmenterade, i synnerhet av zink och koppar ger goda méjligheter till

Uppbyggnad av en portfol;
med attraktiva gruvprojekt

8 BOLIDEN ARSREDOVISNING 2008

pa gruvsidan inom zink. En konsolidering
kan skapa méjligheter till intressanta
strukeuraffirer.

En gruvas livslingd 4r begrinsad. Lang-
siktig tillvixt forutsitter darfor att nya

malmreserver och mineraltillgangar tillfors.

virdeskapande forvirv. Det giller i synner-

het gruvtillgdngar, som kan utvecklas med
hjilp av Bolidens brytningsmetoder och
anrikningsprocesser.

Bolidens faltprospektering bidrar till att
fornya och utdka gruvportfoljen. Om-
fattande erfarenhet av prospektering och
gruvverksamhet innebir att Boliden ar

en attraktiv samarbetspartner i olika former
av gruvprojekt.



Hallbar utveckling

HALLBAR UTVECKLING

Bolidens vision ir att vara en metallpartner i virldsklass. Den forut-
sitter goda relationer med medarbetare, kunder, leverantérer, aktie-
4gare och andra som pa nagot sitt paverkas av verksamheten, samt ett
langsiktigt ansvarstagande for verksamhetens miljopaverkan.

Grunden for ansvarstagandet ér att bedriva hallbarhetsarbetet pa
ett proaktivt sitt, vilket underldttar anpassningen till framtida lagar
och marknadsforhallanden samt stirker relationerna till viktiga intres-
sentgrupper. Mer information om Bolidens hallbarhetsarbete finns
i den separata héllbarhetsredovisningen samt pd www.boliden.com.

STYRNING, LEDNING OCH UPPFOLJNING

Boliden arbetar sedan 2005 utifrin foretagets virdegrund, the New
Boliden Way. Bolidens policies och riktlinjer samt ledningssystem och
mal for hilsa, miljo, sikerhet och kvalitet (ErsQ) 4r verkeyg i hallbar-
hetsarbetet. Under 2008 tillsattes en ny funktion med ansvar f6r hall-
barhetsfragor i Bolidens ledningsgrupp.

For att skapa delaktighet och underlitta spridning av kunskap och
erfarenheter mellan affirsomraden och produktionsenheter finns kon-
cerndvergripande nitverk for EHSQ-, personal- och kommunikations-
frigor. Cheferna for respektive nitverk rapporterar kontinuerligt till
koncernledningen.

Varje enhet genomgér internrevision vartannat ir med avseende pa
hilsa, milj, sikerhet och kvalitet utifrin NBw;, relevanta policies och
standarder. Under 2008 utférdes internrevision vid smiltverken
Kokkola, Rénnskir och Harjavalta samt i Bolidenomradet.

MEDARBETARE

Medeltalet anstillda i koncernen under 2008 uppgick till 4 608 (4 524),
varav 62 (41) inom affirsomrade Marknad, 2 407 (2 412) inom Smilt-
verk, 2 057 (1989) inom Gruvor samt 82 (82) inom koncernstaber och
koncernévergripande funktioner. Som en f6ljd av de forsimrade mark-
nadsforhéllandena beslutade Boliden under hésten 2008 om en per-
sonalneddragning med cirka 250 personer genom naturliga avgangar
och fortidspensioneringar.

Hésten 2008 initierades ett nytt program inom ramen f6r the New
Boliden Way for att ka effektiviteten i samtliga delar av verksamheten.
Fokus ligger pa utveckling av ledarskap, forbattrad arbetsfordelning
samt medarbetarengagemang. Under dret genomf6rdes dven en kom-
petensforsorjningsanalys vid varje enhet for att underlitta ersitenings-
planering, identifiering av framtida ledare och rekryteringar.

Saker arbetsmiljo

Boliden har under de senaste aren haft en nedatgéende trend avseende
olyckor. Investeringar i sikra maskiner, anvindning av skyddsutrust-
ning och riskanalyser ir viktiga delar av skyddsarbetet. Viktigast ir dock
att sikerstilla att attityder, rutiner och beteenden forebygger olyckor.

Under 2008 var olycksfallsfrekvensen 9,1 (9,9) olyckor per 1 miljon
arbetade timmar. Den 18 oktober 2008 intriffade en olycka i irlindska
zinkgruvan Tara, i vilken en medarbetare omkom.

Boliden har ytterligare skirpt inriktningen mot firre olyckor genom
att frin 2009 ha som mél att varje enhet ska ha noll olycksfall varje ma-
nad. Under 2009 startar ett koncerngemensamt program for att fort-
sitta hoja medarbetarnas medvetenhet, éka rapporteringen av tillbud
och olyckor samt utveckla bista méjliga sitt for att arbeta sikert.

Halsa och friskvard
Sjukfrénvaro och ohilsa inom Boliden ir i huvudsak inte arbets-
relaterad utan beror i allt hogre grad pa andra faktorer, frimst livs-
stilsrelaterade sidana. Samtliga enheter inom Boliden har handlings-
program for att frimja medarbetarnas hilsa och dirigenom minska
sjukfranvaron.

Sjukfranvaron var 4,7 procent under 2008 jimfért med malet om
4,5 procent fore utgangen av 2008. Infér 2009 skirptes malet till en
sjukfranvaro under 4,0 procent fore utgingen av 2013.

Jamlikhet och mangfald
En jimlik arbetsplats dr betydelsefull for att skapa dynamik och moti-

vation i organisationen.

OLYCKSFALLSFREKVENS 2004-2008
Antal olyckor per 1 miljon arbetade timmar

«= Mal nollvision

SJUKFRANVARO 2004-2008

== Malniva 4,5 procent
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Hillbar utveckling

Metallbranschen ir traditionellt mansdominerad. Under de senaste
dren har satsningarna pé att intressera kvinnor for metallbranschen och
Boliden forstirkes. Vid utgingen av 2008 var 14 (13) procent av kon-
cernens medarbetare kvinnor.

Bolidens ambition ir ocksa att 6ka antalet nationaliteter inom
koncernen. Féregdende ars rekryteringar inom affirsomride Gruvors
prospekteringsverksamhet samt satsningarna inom affirsomride
Marknad har lett till fler nationaliteter inom koncernen.

MILJO

Metallframstillning 4r resurskrivande och paverkar omgivningen
genom bland annat utslipp till luft och vatten, buller och foérind-
ringar i landskapsbilden. Boliden arbetar sedan méinga &r med att
minska sdvil resursforbrukningen som verksamhetens miljopéverkan.
Verksamheten vid Bolidens samtliga anliggningar ir tillstdndspliktig
och bedrivs enligt respektive lands gillande lagstiftning. Forutom
tillstinden regleras verksamheten av bland annat miljélagstiftning och
andra regleringar i Sverige, Finland, Irland och Norge, samt £u:s regel-
verk for hantering av bland annat avfall, kemikalier och koldioxid-
utsldpp.

Miljéledningssystem och mal
Samtliga produktionsanlidggningar har infért miljéledningssystem
enligt standarden 150 14001, vilket var i linje med det uppsatta malet.

Vid avstimningen av uppsatta miljomal for perioden 20042008
konstaterades att specifika utslipp av metaller (zink, koppar, bly,
nickel, kadmium och arsenik) till luft under 2008 hade minskat 34
procent jimfért med mélet om en minskning med 20 procent i forhal-
lande till 2004. Forbittringen forklaras av investeringar i battre teknik
samt utveckling av bittre rutiner.

Hiftiga skyfall och storre nederbérdsmingder under 2007 och
2008 innebar att Bolidens reningsverk hanterade nistan dubbelt sa
stora vattenmingder. Den hoga belastningen fick till f6ljd att speci-
fika utslipp av metaller till vatten (zink, koppar, bly, nickel, kad-
mium och kvicksilver) dkade 5o procent jimfort med mélet om en
minskning med 20 procent i férhallande till 2004. Fér att kunna
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hantera storre vattenmingder arbetar Boliden bade med att utka
och bygga nya vattenreningsverk.

Specifika utslipp av koldioxid ékade 16 procent jimfért med malet
om en minskning med 5 procent frin 2004. Huvudorsaken ir en ut-
okad rapportering av transportarbete, som nu omfattar entrepre-
nérerna vid samtliga enheter, samt 6kade transporter i samband med
expansionsprojekt och anliggningsarbeten.

Nya miljomal 2009-2013

Under 2008 beslutade Boliden om miljémal for perioden 2009—2013
med 2007 som jimfrelsedr. Till skillnad frin malen for 2004—2008,
som avsig minskningar av specifika utslipp, giller de nya malen kon-
cernens totala utslipp av metaller.

Utsldppen av metaller till luft och vatten ska minska med 25 respek-
tive 30 procent till utgdngen av 2013, i férhillande till baséret 2007. For
svaveldioxid dr mélet en minskning med 10 procent till utgingen av
2013. Fér koldioxid géller att utslappen inte ska 6ka med mer 4n 3 pro-
cent med hinsyn tagen till planerade produktionsskningar.

Energianvéndning
Framstillning av metaller, i synnerhet vid smiltverken, ir energikri-
vande. Ursprunget till den el som Boliden anvinder avgdrs av den sa
kallade nationella mix som finns i respektive verksamhetslands elnit.
Boliden arbetar enligt en faststilld energipolicy och uppnidde
islutet av 2008 mélet att ha energiledningssystem implementerade vid
samtliga produktionsanliggningar. Smiltverken tar tillvara spillvirme
frdn processerna och anvinder den fér uppvirmning av egna lokaler.
Flera av smiltverken levererar 4ven spillviarme till lokala fjarrvirme-
anldggningar.

Utslappsratter for koldioxid

TvaavBolidens produktionsanliggningar, kopparsmiltverket Ronnskir
och blysmiltverket Bergsoe, omfattas av Eu:s system for handel med
utslippsritter.



Metallmarknad och omvirld

METALLMARKNADENS
DRIVKRAFTER

Efterfragan pa zink och koppar — Bolidens huvudmetaller — drivs av
globala investeringar i infrastruktur samt efterfrdgan pd varaktiga
konsumentprodukter. Metallframstillningen inkluderar ett antal
olika steg, som priglas av delvis olika frutsittningar och drivkrafter.

Viktiga slutanvindare av zink ir fordons- och byggnadsindustrierna
som anvinder stalplat som ir rostskyddad genom galvanisering. Stél-
industrin som tillverkar den galvaniserade platen utgdr ett led mellan
slutanvindarna och producenterna av zink.

Byggnads- och fordonsindustrierna ir tillsammans med tillverkare
av elektronik- och elekerotekniska produkeer stora slutanvindare av
koppar. Inom byggnadsindustrin anvinds koppar huvudsakligen for
kraftdverforing till exempel inom infrastrukeur samt for tele- och data-
kommunikation. Inom fordonsindustrin anvinds kopparmetall bland
annat i generatorer och elmotorer. Tillverkare av halvfabrikat som
anvinds vid tillverkning av kabel och trdd utgdr ett led mellan slutan-
vindarna och producenterna av koppar.

EFTERFRAGAN
Efterfrigan pa zink, koppar och andra basmetaller piverkas av den
globala konjunkturen.

Efterfragan pa zink styrs over tid av produktionsutvecklingen inom
fordons- och byggnadsindustrierna, och pa kortare sikt dven av stdl-
industrins produktion. Efterfrigan pa koppar drivs i hog grad av
investeringar i infrastruktur, kraftéverforing, husbyggnation och elek-
troteknik, samt till en mindre del av efterfrigan pi varaktiga
konsumentprodukter som bilar och hemelektronik.

Den langsiktiga efterfrigan pa zink och koppar styrs i hég grad av
urbaniseringsprocesser. Moderniseringen av titbefolkade linder
i Asien och Sydamerika samt linder i 6stra Europa 6kar industripro-
duktionen och kriver stora miangder basmetaller. Metallefterfrigan
okar starkt ndr linder gdr frin en BNP per capita under 5 000 till Gver
I5 00O USD.

Forutom Kina, som stér for cirka 35 procent av virldens zinkkonsum-
tion och cirka 21 procent av kopparkonsumtionen, ir Indien, Indone-
sien, Brasilien, Ryssland och Filippinerna exempel pé linder med en
BNP per capita mellan 5§ 000 och 15 000 UsD och som i hég grad driver
den globala metallmarknaden. Det skapar en stark underliggande
efterfrigan vid sidan av mer kortsiktiga upp- och nedgangar i konjunk-
turen. Efterfrigan pa basmetaller i usa och vistra Europa minskade
under 2008.

UTBUDET

Metallprisernas kraftiga uppgangar under 2005 och 2006 gav upphov
till 6kade investeringar i savil utvecklingen av befintliga gruvtillgingar
som prospekteringen efter nya fyndigheter. Det 6kade den globala
gruvproduktionen, framfér allt fran zinkgruvor i Kina, Peru och
Kazakstan. Jimfért med dldre gruvtillgingar har nya fyndigheter inom
bdde zink och koppar ofta ligre metallhalter, mer svértillgingliga ligen
och hogre politisk risk.

Den ékade efterfrigan ledde dven till 8kad global smiltverkskapa-
citet. Till skillnad frin gruvkapaciteten, vars lokalisering avgdrs av
mineralfyndigheternas lige, har utbyggnaden av smiltverk frimst skett
indrheten av de stora metallkonsumerande fretagen. De senaste drens
kapacitetsutbyggnad inom smailtverk har dirfor framfor allt skett
i Kina och Indien.

Det tar lang tid att 4 till stdnd en kapacitetsdkning, framfor allt for
gruvor dir tiden mellan fyndighet och produktion ir s-10 ar. Under
de senaste dren har ledtiderna i tillstindsprocesserna forlingts och
dirmed dven tiden till ny eller utdkad produktionskapacitet.

De kraftiga fallen i metallpriserna under 2008 ledde till produk-
tionsneddragningar, frimst i zinkgruvor och zinksmiltverk. Prisned-
gangarna och den generellt minskade tillgdngen till lanefinansiering
for foretag har dven orsakat forseningar i en betydande andel av nya
gruvprojekt runt om i vérlden.

PRISSATTNING OCH INTAKTER

Prissittningen av firdiga metaller r global och sker pa London Metal
Exchange (LME) medan prissittningen av smiltléner f6r gruvkoncen-
trat beror pd utbuds- och efterfrigesituationen mellan gruvor och
smiltverk. Basmetaller handlas dagligen pa LME, som édven héller

fysiska lager.

Gruvornas intékter

Marknaden f&r metallkoncentrat — gruvornas produkt och smiltver-
kens rdvara —ir global. Mineralfyndighetens geografiska lige avgor var
gruvorna finns, vilket betyder att koncentraten kan behova transpor-
teras langa striickor f6r foridling.

Gruvornas intikter baseras pd LME-priset och metallhalten i leve-
rerade metallkoncentrat, inklusive en schablonuppskattning av hur
mycket metall smiltverken kan vidareforidla (det sd kallade betal-
bara metallinnehillet). Nir koncentrat innehaller orenheter som kan
stora smiltprocessen eller r skadliga for miljon leder det till 6kade
smiltloner.
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ZINKMETALLENS ANVANDNINGSOMRADEN

Byggnadsindustri 49%

Kalla: Brook Hunt

KOPPARMETALLENS ANVANDNINGSOMRADEN

Byggnadsindustri 35%

Kalla: Brook Hunt

GLOBAL KONSUMTION OCH PRODUKTION

AV ZINK
tusen ton
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Kalla: Brook Hunt och CRU

GLOBAL KONSUMTION OCH PRODUKTION
AV KOPPAR

tusen ton

5000 ---

B Metallkonsumtion M Metallproduktion* Gruvproduktion

*En betydande del av metallproduktionen sker fran atervunnen koppar.

Kalla: Brook Hunt och CRU

GLOBAL ZINKKONSUMTION UNDER 25 AR

tusen ton

Kalla: ILZSG
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Metallmarknad och omvirld

Smaéltverkens intékter
Framstillning av metall — smiltverkens produke — sker ofta i nirheten
av de stora kunderna eller i regioner med férdelaktiga kostnadsligen.

Smiltverkens intikter frin framstillningen av metaller utgdrs
frimstav de smilt- och raffineringsloner som gruvorna betalar. Intik-
terna kan dven inkludera prisdelningsklausuler i smilt- och raffine-
ringskontrakten (s kallade priseskalatorer), det enskilda smiltverkets
forméga att utvinna mer metall dn schablonuppskattningen for betal-
bart metallinnehll (intikter frin si kallade fria metaller) samt intikter
fran biprodukter. Vid forsiljning till kund tillkommer en metallpremie
som speglar lokalt forhandlade tillagg for exempelvis transport- och
finansieringskostnader.

Metallintikternas fordelning mellan gruvor och smileverk styrs av
tillgdngen och efterfrigan pa metallkoncentrat. Nir koncentrattill-
gangen ir god stiger smilt- och raffineringslénerna och vid brist pd
metallkoncentrat dr forhillandet det omvinda. Information om
Bolidens kinslighet for fordndringar i metallpriser, smilt- och raffine-
ringsléner samt valutakurser finns pé sidan 66.

Valutaeffekter

Samtliga basmetallpriser, liksom smilt- och raffineringsloner, sitts
iamerikanska dollar. Det innebir att gruv- och smiltverksforetag som
redovisar och/eller har kostnader i andra valutor fir en exponering mot
dollarns styrka i forhéllande till dessa valutor.

KOSTNADSEFFEKTIVITET OCH KONKURRENSKRAFT

Séavil metallkoncentrat som firdiga metaller 4r i huvudsak standard-
produkter med begrinsade méjligheter till produkt- och prisdifferen-
tiering. Gruv- och smiltverksforetagens konkurrenskraft avgors fram-
for allt av den relativa kostnadspositionen.

Smiltverkens kostnadsposition baseras pa effektiva processer, kon-
kurrenskraftiga energipriser samt geografisk nirhet till kunderna.
Gruvkoncentrat, i synnerhet kopparkoncentrat, innehaller ofta bety-
dande mingder ddelmetaller samt andra basmetaller, vilket gor att
intikterna i hog grad dven péverkas av flexibiliteten att effektivt kunna
utvinna metaller och erhalla intikeer fran s kallade fria metaller samt
biprodukeer vid sidan av huvudmertallen.

Gruvornas kostnadsposition mits och jamférs ofta med cash cost-
matt, det vill siga métt som visar kassaflddespaverkande kostnader.

De kassaflodespaverkande produktionskostnaderna beror bland annat
pa gruvtyp, metallhalt i malmen och anrikningsteknik. En gruvas cash
cost paverkas ocksé av transportkostnader, smilt- och raffineringsvill-
kor samt i hog grad av forekomsten av bimetaller.

For foretag som redovisar i annan valuta dn amerikanska dollar pé-
verkas cash cost-positionen av forandringar i dollarkursen. De mycket
stora valutakursférindringarna under 2008 ledde saledes till forind-
ringar av de relativa kostnadspositionerna inom gruvindustrin.

Som en f6ljd av zinkprisets kraftiga nedgang salde cirka 40 procent
av virldens zinkgruvor vid utgangen av 2008 sina koncentrat till priser
som underskred cash cost-nivéerna, vilket innebar negativa kassa-

floden.

BASMETALLMARKNADENS AKTORER

Under de senaste dren har en konsolidering skett pa bade koncentrat-
och metallmarknaden, framfér allt inom koppar. Under 2008 dimpa-
des dock konsolideringsaktiviteten som en f6ljd av forsimrad 16nsam-
het i spdren av basmetallprisernas nedging samt svarigheter att
lanefinansiera foretagsaffirer.

De ledande smiltverksaktorerna har ofta nagon form av koppling
till de stora gruvfdretagen. Dirutéver finns en mingd relativt sma smilt-
verk. Smiltverken ligger ofta i anslutning till de stora kunderna, vilket
innebir att konkurrensen i hog utstrickning sker pé regional nivé.

Zinksmiltverken ir inriktade mot antingen helt standardiserade
produkeer eller ett bredare sortiment av kundanpassade legeringar.
Kopparsmiltverkens produkter dr homogena och differentiering sker
frimst genom smiltverkens olika inriktning vad giller rimaterial samt
utvinning av bimetaller och produkter vid sidan av koppar.

Endast ett fital av virldens smileverk har teknik och processer
som pd ett miljomissigt godtagbart sitt kan framstilla metaller frin
elektronikskrot.

Bolidens fyra gruvomriden och fem smaltverk ligger i norra Europa,
och merparten av koncernens firdiga zink- och kopparmetaller siljs
till kunder i norra och centrala Europa. Mitt i producerad volym ir
Boliden Europas tredje storsta akedr inom béde zink- och koppar-
metall, och virldens femte storsta zinkmetallaktor.

Inom atervinning av elektronikskrot ir Boliden, mitt i volym, nist
storsta aktor i virlden och storsta akeor i Europa.
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GLOBALT STORSTA SMALTVERKSAKTORER INOM ZINK GLOBALT STORSTA SMALTVERKSAKTORER INOM KOPPAR

Metallproduktion 2008 tusen ton Metallproduktion 2008 tusen ton
Nyrstar 1030 Codelco 1760
Korea Zinc Group 939 Freeport-McMoRan Copper & Gold 1114
Xstrata 736 Norddeutche Affinerie 945
Hindustan Zinc 531 Xstrata 840
Boliden™ 443 BHP Billiton 627
Glencore 409 Nippon Mining 627
Votorantim 407 Mitsubishi Materials 523
Huludao Zinc 320 KGHM 512
China State Enterprise 281 Sumitomo 491
Teck Cominco 274 Southern Copper 450

1) Boliden &r Europas tredije storsta smaltverksaktor inom zink.

Boliden? 350

2) Boliden ar Europas tredje storsta smaltverksaktor inom koppar.

GLOBALT STORSTA GRUVAKTORER INOM ZINK GLOBALT STORSTA GRUVAKTORER INOM KOPPAR

Metallproduktion 2008 tusen ton Metallproduktion 2008 tusen ton
Xstrata 977 Codelco 1573
Teck Cominco 692 Freeport-McMoRan Copper & Gold 1 500
Hindustan Zinc 608 BHP Billiton 1340
Glencore 595 Xstrata 902
Anglo American 355 Rio Tinto 710
0Z Minerals 348 Anglo American 673
Volcan 307 Southern Copper 492
Zinifex 298 Norilsk Nickel 434
Boliden® 297 KGHM 428
Votorantim 238 Kazakhmys 341

3) Boliden &r Europas storsta gruvaktor inom zink.

Boliden¥ 57

4) Boliden &r Europas tredje storsta gruvaktor inom koppar.

Kalla: Brook Hunt och ILZSG
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Forvalmingsberittelse — Om verksambeten

OM VERKSAMHETEN

VERKSAMHET OCH ORGANISATION

Boliden ir ett ledande europeiskt metallforetag med kirnkompetens
inom prospektering, gruvor, smiltverk och atervinning. Huvudmetal-
lerna ir zink och koppar. Andra viktiga metaller som framstills ir bly,
guld ochssilver.

Verksamheten bedrivs i Sverige, Finland, Irland och Norge och 4r
organiserad i tre affirsomraden: Marknad, Smiltverk och Gruvor.

Affirsomrade Marknad ansvarar for all forsiljning av smiltverkens
produkter och hanterar samtliga ravarufloden mellan koncernens
gruvor, smiltverk och kunder. Marknad ansvarar dven f6r inkép och
forsiljning av metallkoncentrat samt inkop av atervinningsmaterial
frin externa leverantérer.

L affirsomrdde Smiltverk ingar verksamheten vid zinksmiltverken
Kokkola (Finland) och Odda (Norge), kopparsmiltverken Ronnskir
(Sverige) och Harjavalta (Finland) samt blysmaltverket Bergsoe (Sve-
rige). Zinksmiltverkens produktion bestar i huvudsak av zinkmetall,
men dven aluminiumfluorid som tillverkas i Odda. Kopparsmailtver-
kens produktion bestir huvudsakligen av koppar, guld, silver, bly samt
svavelsyra. Vid kopparsmiltverken bedrivs dven atervinning av metall-
och elektronikskrot samt nickelsmilening. Blysmiltverket Bergsoe
atervinner blymetall frén uttjinta bilbatterier.

I affirsomrade Gruvor ingir verksamheten vid gruvorna Garpen-
berg, Bolidenomrédet och Aitik i Sverige samt Tara i Irland. Produk-
tionen vid Garpenberg och Bolidenomrédet bestér av zink-, koppar-
och blykoncentrat med innehill av guld och silver. Taras produktion
bestir av zink- och blykoncentrat och Aitik producerar kopparkon-
centrat med innehéll av guld och silver.

TILLSTANDSPLIKTIG VERKSAMHET
Metallframstillning 4r resurskrivande och péaverkar omgivningen
genom bland annat utslipp till luft och vatten, buller och férind-
ringar i landskapsbilden. Boliden arbetar sedan minga dr med att
minska sivil resursforbrukningen som verksamhetens miljopaver-
kan. Verksamheten vid Bolidens samtliga anliggningar ir tillstands-
pliktig och bedrivs enligt respektive lands gillande lagstiftning.
Forutom tillstdinden regleras verksamheten av bland annat miljélag-
stiftning och andra regleringar i Sverige, Finland, Irland och Norge,
samt EU:s regelverk for hantering av bland annat avfall, kemikalier
och koldioxidutslipp.

Tva av Bolidens produktionsanliggningar, kopparsmiltverket
Rénnskir och blysmiltverket Bergsde, omfattas av Eus system for
handel med utslippsritter.

REDOVISNINGSSEGMENT
liolidens verksamhet redovisas i segmenten Smiltverk, Gruvor och
Ovrigt.

I segment Smiltverk ingdr affirsomradena Marknad och Smiltverk.
Segment Gruvor innefattar affirsomride Gruvor. Transaktioner mel-
lan affirsomradena, som i huvudsak bestar av koncentrat, sker pa
marknadsmissiga villkor.

I segment Ovrigt redovisas koncernstaber, koncerngemensamma
funktioner som inte férdelas pa Smiltverk eller Gruvor samt elimine-
ring av den koncerninterna forsiljningen. Marknadsvirdering av
finansiella derivatinstrument, som anvinds for att hantera valuta- och
metallprisrisker, redovisas i Ovrigt fram till dess att de underliggande
flddena redovisas i resultatrakningen.

FINANSIELLA MAL OCH MALUPPFYLLELSE

Bolidens finansiella mal har faststilles mot bakgrund av basmetall-
industrins cykliska karakeir och kapitalintensitet. Avkastningen pa
sysselsatt kapital ska dverstiga 10 procent dver en konjunkturcykel och
nettoskuldsiteningsgraden ska vara cirka 40 procent.

For rikenskapsaret 2008 uppgick Bolidens avkastning pa sysselsatt
kapital dill 5 (29) procent. Vid utgingen av dret var nettoskuldsittnings-
graden 39 (43) procent.

Policyn ir att cirka en tredjedel av resultatet efter skatt ska delas ut
over en konjunkturcykel. Information om styrelsens forslag pa vinst-
disposition 2008 finns pd sidan 71.
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Forvaltningsberittelse — Viktiga hindelser

VIKTIGA HANDELSER
INOM BOLIDEN

VIKTIGA HANDELSER 2008

Okade malmreserver och mineraltillgangar
Prospekteringssatsningarna gav resultat i form av utokade malmreser-
ver och mineraltillgingar i bland annat Bolidenomrédet. Framging-
arna i Bolidenomridet ledde till beslutet att investera i ett nytt sand-
magasin, Hotjarnsmagasinet, samt en expansion av Maurlidengruvan

som mojliggor frlingd drift.

Tecknande av metallprisséakringar for 2010

Under andra kvartalet tecknade Boliden metallprissikringar i usp
for koppar, guld och silver som ticker delar av den planerade expo-
neringen for 2010. Tidigare tecknade metallprissikringar f6r koppar,
bly, guld och silver ticker delar av den planerade exponeringen under
2008 och 2009.

Tecknande av nya lan
Under andra kvartalet tecknade Boliden en ny kreditfacilitet om
4300 MSEK som l6per Gver tre dr samt ett sjudrigt 1an om 75 MEUR.

Langsiktiga elavtal for Odda

I oktober tecknade zinksmaltverket Odda tvd avtal med norska energi-
bolaget Statkraft om elleveranser under 2009—2020 och 2021-2030.
Genom avtalen far Odda forutsigbara och langsiktiga elleveranser om
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900 Gwh per ar. For att avtalen ska trida i kraft maste vissa villkor,
sasom godkdnnande frin norska myndigheter, vara uppfyllda.

Effektivisering av inkép

Under hosten startade Boliden ett trearigt program som syftar till att
effektivisera inkdpen och sinka inképspriserna. Programmets forsta
fas dr inriktad pa inkdpen av transporter och externa tjinster.

Neddragning i zinkproduktionen
Mot bakgrund av en minskad efterfragan pa zink beslutade Boliden
att per den 9 december dra ned produktionen av zinkmetall vid smalte-
verken Kokkola (Finland) och Odda (Norge). Neddragningen mot-
svarar en minskning om 60 000 ton pé arsbasis och medférde permit-
tering av cirka 50 medarbetare.

Kammarratten beviljade underskottsavdrag

Den 12 mars beviljade kammarritten Boliden underskottsavdrag om
1 557 MSEK, vilket medférde en skatteintikt och positiv resultateffeke
om 436 MSEK. Bakgrunden ir skatterevisionen under 2002 for riken-
skapsdren 1998—2002, i vilken Skatteverket underkinde yrkade avdrag
om sammanlagt 2 043 MsEK samt paférde Boliden skattetilligg om 29
MSEK. I sin dom medgav kammarritten underskottsavdrag samt un-
danrdjde kravet om skattetilligg.

VIKTIGA HANDELSER EFTER 31 DECEMBER 2008

Neddragning i kopparproduktionen

Mot bakgrund av en minskad efterfrigan pa kopparmetall och svavel-
syra beslutade Boliden att per den 30 januari dra ned produktionen
vid smiltverken Rénnskir (Sverige) och Harjavalta (Finland). Ned-
dragningen innebir att produktionen minskar med cirka 17 0oo ton
under forsta kvartalet.

Tecknande av valutakurssakring for 2009 och 2010

Under januari tecknade Boliden en valutakurssikring for den ameri-
kanska dollarn gentemot den svenska kronan. Valutakurssikringen
giller den planerade produktionen av koppar, bly, guld och silver
under 2009 och 2010, som sedan tidigare dr metallprissikrad. Valuta-
kurssikringen har skett till genomsnittkurserna usp/sex 8,30 fér 2009
och 8,26 f6r 2010. Den uppgdr totalt till 1 102 MUSD och ticker en

betydande del av kursrisken for de bida aren.









Forvaltningsberittelse — Forsiljningsintikter och resultar

FORSALJNINGSINTAKTER
OCH RESULTAT

FORSALJNINGSINTAKTER

Bolidens forsiljningsintikeer sjonk med 7 procent till 30 987 (33 204)
MsEeK under 2008. Det kraftiga prisfallet for zink hade en betydande
negativ inverkan medan genomsnittspriset for koppar var i stort sett
oforindrat jimfort med 2007. Hogre forsiljningsvolymer av koppar
samt forbittrade effekter fran metallprissikringar paverkade samtidigt
forsiljningsintikterna positivt.

PRODUKTION
Gruvproduktionen av zink var 11 procent ligre jimfért med 2007.
Huvuddelen av nedgangen forklaras av den planerade produktionsned-
dragningen i Bolidenomradet samt obalansen mellan tillredning och
brytning i Tara. Gruvornas produktion av koppar var 9 procent ligre
jimfort med 2007. Den lagre produktionsnivan 4r en f6ljd av planenligt
ldgre metallhalt i kombination med svirmalen malm i Aitik under arets
forsta hilft samt produktionsneddragningen i Bolidenomradet.
Smiltverkens produktion av gjuten zink var 4 procent ligre jamfort
med 2007. Nedgangen forklaras av processinstabilitet i Odda samt
beslutet att dra ned zinksmiltverkens metallproduktion frin mitten
av december till f6ljd av forsimrade marknadsférutsittningar. Produk-
tionen av kopparkatoder kade med 11 procent, frimst som en foljd
av dkad produktion i Harjavalta.

RESULTAT

Rérelseresultatet sjonk till 1 004 (5 428) Msek. Resultateffekeen fran
forindrade priser och villkor, dir prisfallet f6r zinkmetall stod for en
betydande del, var sammantaget —2 987 MSEK jimfort med 2007.
I effekten fran férindrade priser och villkor ingdr bland annat omvi-
deringen av smiltverkens processlager, vilken paverkade resultatet med
—789 (~192) MSEK motsvarande en nettoforindring om —597 MSEK frin
foregiende ar. Ligre smilt- och raffineringsloner paverkade koncernens

resultat med —312 MSEK och ligre metallpremier med —405 MSEK jim-
fort med 2007. Den definitiva prissittningen av levererat material
(MAMA) paverkade resultatet med 19 (-190) MSEK, motsvarande en
nettofdrindring om 209 MsEK frin foregiende ar. Resultatet frin
metallpris- och valutakurssikringar forbattrades till —350 (—1 674)
MSEK, en nettoforindring om 1 324 MSEK jimfort med 2007.

Volymférindringar medférde en negativ resultateffekt om —368
MSEK jaimfért med 2007, i huvudsak till f6ljd av produktionsned-
dragningen i Bolidenomrédet, obalans mellan Taras tillredning och
brytning samt ligre kopparproduktion i Aitik. Okad kopparproduk-
tion i smiltverken gav samtidigt en positiv resultateffeke.

Roérelsekostnaderna skade med 6 procent jimfére med 2007.
Kostnadsokningen forklaras av hogre energipriser, hogre priser for
insatsvaror samt hogre transportkostnader, delvis till foljd av lingre
transportavstind. Den forsvagade svenska kronan under andra halv-
dret hade en kostnadshojande effekt. Personalkostnaderna var i nivd
med fjoldret medan energikostnaderna 6kade med 11 procent till f6ljd
av hogre energipriser.

Under fjirde kvartalet inleddes atgirdsprogram for att minska
kostnadsmassan. Antalet anstillda ska minskas med 250 personer och
entreprendrer med 200 personer. Dessa dtgirder bedoms vara genom-
forda forsta halvaret 2009 och f4 full effeke pd kostnaderna under andra
halviret 2009. Den arliga kostnadsbesparingen bedoms uppgi till
cirka 200 MSEK. Ett tredrigt program med syfte att effektivisera inkdps-
processer och minska materialférbrukningen inleddes ocksd under
fyirde kvartalet.

Finansnettot férsimrades till —281 (—232) Mskk till foljd av den
okade skuldsittningen jimfort med 2007. Resultatet efter finansiella
poster minskade till 723 (5 196) MSEK.

Den 12 mars 2008 beviljade kammarritten Boliden ett underskotts-
avdrag om 1557 MSEK, vilket gav upphov till en positiv skatteintikt om
436 Msek under drets forsta kvartal. Det medforde att redovisad skatt
for heldret 2008 var positiv med 212 (1 409) MSEK.

Nettoresultatet var 935 (3 787) MSEK, motsvarande ett resultat per
aktie om 3,42 (13,37) SEK.

RORELSERESULTATANALYS, MSEK

Rorelseresultat 2007 5428
Valutakurseffekter -499
Forandrade priser och villkor -2 987
Volymférandring -368
Kostnader -594
Ovrigt 24
Roérelseresultat 2008 1004

FORSALJNINGSINTAKTER

MSEK

RORELSERESULTAT OCH AVKASTNING

MSEK B Rorelseresultat == Avkastning sysselsatt kapital %
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Forvaltningsberittelse — Kassaflode och finansiell stillning

KASSAFLODE OCH
FINANSIELL STALLNING

KASSAFLODE OCH INVESTERINGAR
Kassaflodet fran den lopande verksamheten, inklusive forindring av

FINANSIELL STALLNING
Under érets andra kvartal upphandlade Boliden en ny kreditfacilitet
om 4 300 MSEK. Avtalet I6per 6ver tre ar och delvis parallellt med
existerande syndikerade lineavtal om 600 MEUR. Den nya kreditfaci-
liteten 16per till 2011 medan existerande laneavtal [6per ut 2012—2013.
Dirutdver har ett sjudrigt 1an om 75 MEUR tecknats. Detta 6kade
Bolidens betalningsberedskap, i form av likvida medel och outnytt-
jade bindande krediter, med cirka 5 miljarder. Vid utgingen av 2008
uppgick betalningsberedskapen till 8 319 MSEK.

Den 31 december 2008 uppgick Bolidens nettoskuld till 6 305
(5 524) Msex. Nettoskuldsittningsgraden var 39 (43) procent.

Genomsnittlig 16ptid pa Bolidens skuldportfslj var 4,8 ar per den
31 december 2008. Den genomsnittliga rintenivin i portfoljen var
5,18 procent.

Marknadsvirderingen av valuta- och rivaruderivat, netto och efter
skatteeffeke, ingick i eget kapital med totalt 2 602 (—762) MSEK per den
31 december 2008.

KAPITALSTRUKTUR

rorelsekapital men fore investeringar, 6kade till 5 470 (3 730) MSEK. OCH AVKASTNING 2008 2007
Rorelsekapltalet mlnskade med 3 8.94 MSEK, Ja_.InfOI"t me’d en Okl]lng Balansa;’nslutnlngl.MSEK ................................ 30252 ............... é ..7231
om 1043 MSEK under 2007. Den minskade kapitalbindningen forkla- Svesaloatt kapital MGEK 24 733 20145
ras av minskade lagervolymer och lidgre metallpriser. , - apne
. K . . . Eget kapital, MSEK 16 131 12 932
Investeringarna uppgick till 4 621 (2 s11) Msex. Okningen dr huvud-
sakligen hinférlig till expansionen av koppargruvan Aitik. NEttDSk'UId’ MSEK : 6305 5524
Det fria kassaflddet, fore finansieringsverksamheten, uppgick till Avkastning pa sysselsatt kapital, % 5 28
837 (1 212) MSEK. Avkastning pa eget kapital, % 7 26
Soliditet, % 53 a7
KASSAFLODE, MSEK 2008 2007 Nettoskuldsattningsgrad, % 39 43
Kassaflode fran den lopande verk-
samheten fore forandringar av
rorelsekapitalet 1576 4773
Kassaflode fran forandringar
i rorelsekapital 3894 -1043
Kassaflode fran investerings-
verksamheten -4 633 -2518
Fritt kassaflode 837 1212
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Forvaltningsberittelse — Kassaflode och finansiell stillning

RORELSERESULTAT FORE AVSKRIVNINGAR RORELSEKAPITAL
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Forvaltningsberittelse — Marknadsutveckling

METALLMARKNADEN 2008

Efterfragan pa Bolidens huvudmetaller, zink och koppar, drivs i huvud-
sak av utvecklingen inom fordonsindustrin och byggnadsindustrin
med tonvikt pa infrastrukturprojeke. Efter en forhéllandevis stabil
utveckling under férsta halvéret 2008 sjénk bilforsiljningen i vistvirl-
den i snabb take under fjirde kvartalet samtidigt som investeringarna
inom byggsektorn, i synnerhet gillande bostadsbyggande i Europa och
Nordamerika, minskade. Biltillverkarna minskade produktionen
islutet avdret och aviserade i flera fall en fortsatt begrinsad bilproduk-
tion under inledningen av 2009. Flera stora ekonomier har for 2009
aviserat stimulanspaket som innefattar satsningar inom byggsektorn,
frimst gillande infrastrukeur.

ZINK

Det genomsnittliga zinkpriset pd London Metal Exchange (LME) var
42 procent ligre under 2008 jaimfért med 2007. Nedgingen tilltog
under fjirde kvartalet och vid utgangen av 2008 lag zinkpriset 54
procent ligre jimfort med borjan av aret.

Den fortsatta prisnedgingen under 2008 ledde bade till stingning
av gruvor och stoppad eller reducerad metallproduktion. Den sam-
mantagna lagernivin vid LME och Shanghai Futures Exchange (sHFE)
okade under dret men var allgjamt historiske lag i forhéllande till global
forbrukning sett dver en konjunkturcykel. Konjunkturutvecklingen
fick dven dill f6ljd att zinkpremierna sjonk pa spotmarknaden i samt-
liga viktiga regioner.

Det fallande zinkpriset innebar att sméltverkens realiserade smilt-
l6ner minskade under andra halviret genom de prismekanismer (pris-
eskalatorer) som gor att prisforindringar under kontraktsperioden till
viss del delas mellan gruvor och smiltverk. P4 spotmarknaden i Asien
var smiltlénen, som styrs av tillgingen pa koncentrat fran gruvindu-
strin, vid slutet av dret ligre 4n de nivaer som kontrakterades och rea-
liserades under det fjirde kvartalet.

KOPPAR
Kopparpriserna foll kraftigt under fjirde kvartalet efter en stabil ut-
veckling under arets forsta nio manader. Genomsnittspriset var 2 pro-
cent lidgre jimfort med 2007 medan prisnedgéngen sett frin borjan av
2008 var 54 procent. Lagernivierna vid LME, SHFE och Comex 6kade
under éret till f6ljd av minskad kopparkonsumtion och en fortsatt hog
produktionstake fram till december. Nivan 4r dock fortsatt lig ur ett
historisket perspektiv.

Den globala gruvproduktionen av koppar under 2008 var samman-
taget fortsatt begrinsad som en foljd av stdrningar och fordréjda upp-
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starter av nya gruvor jamfort med ursprungliga planer. Ligre kapaci-
tetsutnyttjande inom smiltverksindustrin under december innebar
dockatt tillgdngen pa kopparkoncentrat 8kade jimfért med de senaste
drens bristsituation. Smiltlonerna steg frin liga nivéer pa spotmark-
naden till en niva som dversteg kontraktsnivierna f6r 2008.

OVRIGA METALLER

Det genomsnittliga priset for bly minskade med 20 procent jamfért
med 2007. Vid utgingen av 2008 lig priset 6o procent under nivin
ibérjan av aret. Prisnedgingen speglar en minskad produktion inom
fordonsindustrin.

Priset for guld, som historiske har utvecklats vl under perioder med
svagare global ekonomisk utveckling, steg med 25 procent jimfért med
genomsnittsnivin for 2007.

Silverpriset paverkades i hogre utstrickning dn guldet av den finans-
oro och konjunkturavmattning som priglade andra halvéret 2008.
I slutet av dret var priset 27 procent ligre jimfort med borjan av 2008
medan genomsnittspriset allgjame lig 12 procent dver genomsnitts-
nivin fér 2007.

OVRIGA PRODUKTER

Priset pa svavelsyra, som 4r en biprodukt frin smiltverksprocessen och
anvinds i gddsel-, massa- och gruvindustrierna, utvecklades starkt
under fSrsta halvaret 2008 men {6l kraftigt mot slutet av aret dill f61jd
av en minskad efterfrigan. Kina hdjde exportskatten pa gddsel som
anvinds i tillverkningsprocesser, vilket minskade den kinesiska impor-
ten av svavelsyra och satte ytterligare press pa virldsmarknadspriset.

METALLPRISER,

GENOMSNITT LME/LBMA 2008 2007 Forandring, %
Zlnk[USD/ton] .............................. TEreT FEG T
Koppar (USD/ton) 6 952 7 126 -2
Bly (USD/ton) 2085 2595 -20
Guld (USD/troy 0z) 872 696 25
Silver (USD/troy 0z) 14,99 13,38 12

VALUTAKURSER,

GENOMSNITT 2008 2007 Forandring, %
USD/SEK ........................................ 658 .......... 6 e g
EUR/USD 1,46 1,37 7
EUR/SEK 9,61 9,25 4
USD/NOK 5,62 5,86 -4

ZINK - SMALTLONER

(BENCHMARK) 2008 2007

g [TC] T
USD/ton +7/-7% 300

Smaltlon (TC) bas 3 500

USD/ton +8/-6% 300

KOPPAR - SMALT- OCH RAFFINERINGSLONER

(BENCHMARK) 2008 2007

Smaltlon(TC]USD/ton 444444444444444444444444444444444444444444 e
Raffineringslon (RC) USc/Ib 4.5 6,0




Forvaltningsberittelse — Marknadsutveckling

ZINK - PRIS- OCH LAGERUTVECKLING LME

USD/ton ton
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BLY - PRIS- OCH LAGERUTVECKLING LME

USD/ton ton
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GULD OCH SILVER - PRISUTVECKLING LBEMA

USD/troy oz USD/troy oz
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& Guld «= Silver

ZINK - SPOTSMALTLONER (TC)*

USD/ton

KOPPAR - SPOTSMALT- OCH RAFFINERINGSLONER
(TC/RC)*

Usc/Ib
25 -

*Avser kinesiska smaltverks kop av koncentrat pa den globala marknaden, som &r vagledande for avtal om smalt- och raffineringsloner mellan smaltverk och gruvor i évriga varlden.

Kalla: Brook Hunt och CRU

Kalla: Brook Hunt och CRU
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Forvalmingsberittelse — Segment Smdltverk

SEGMENT SMALTVERK

VERKSAMHETEN
Segment Smiltverk innefattar verksamheterna inom affirsomrade
Smiltverk och affirsomrade Marknad.

Affirsomride Marknad ansvarar f6r Bolidens forsiljning av zink-
och kopparmertaller samt vriga produkter. Marknad har ocks hand
om ravaruforsorjningen till koncernens smiltverk och samtliga fléden
mellan gruvor, smiltverk och kunder samt de valuta- och metallpris-
risker som uppstér vid metallaffarerna.

Affirsomrade Smiltverk foradlar metallkoncentrat till zink- och
kopparmetaller samt biprodukterna bly, guld, silver och svavelsyra.
Dirutover produceras aluminiumfluorid och féridlas nickelkoncen-
trat. Vid kopparsmiltverket Ronnskir atervinns dven stora mangder
sekundirmaterial i form av metall- och elektronikskrot och blysmilt-

verket Bergsoe utvinner bly och energi fran uttjinta bilbatterier. Smalt-
verken har avancerad och flexibel teknik som kan framstilla metaller
frin olika slags rimaterial och som gér det majligt att ta tillvara alla
virdefulla biprodukter.

Cirka 70 procent av de metallkoncentrat som foridlades i zink-
smiltverken under 2008 képtes in frin koncernens egna gruvor.
Andelen metallkoncentrat fran egna gruvor i kopparsmiltverken var
cirka 20 procent.

KUNDER OCH MARKNAD
Huvuddelen av Bolidens zinkmetall siljs till stalforetag i Nordeuropa,
som i sin tur levererar till féretag inom fordons- och byggnadsindustri-
erna. Hilften av zinkforsiljningen sker till stora stilverk som anvinder
zink for rostskydd vid tillverkning av galvaniserad tunnplat. Nist
storsta kundkategori dr féretag som doppgalvaniserar styckegods. Till
Bolidens zinkkunder hér bland andra ArcelorMittal, Corus och ssaBs.
Merparten av Bolidens kopparmetall siljs till tillverkare av valstrad,
sting av koppar samt kopparlegeringar i Nordeuropa, som siljer sina
produkter till byggnads-, elektronik- samt fordonsindustrierna. Elek-
trokoppar, Luvata och MxMm ir exempel pd Bolidens kopparkunder.

PRODUKTION
Produktionen av zink sjonk med 4 procent jimfort med 2007. Ned-
gangen var en f6ljd av instabilitet i Oddas produktionsprocess samt
beslutet att fran mitten av december dra ned smiltverkens zinkmertall-
produktion i en takt som motsvarar 60 000 ton pa arsbasis.
Produktionen av kopparkatoder 6kade med 11 procent. Okningen
forklaras av Harjavaltas hogre produktionstake efter expansionspro-
jektet 2007. Ojamn kvalitet och ldgre metallhalter i kopparkoncentrat
inkdpta frin externa gruvor hade samtidigt en negativ paverkan pa

RESULTATDRIVANDE FAKTORER - SEGMENT SMALTVERK

Smiilt- och raffineringsléner

Smilt- och raffineringsléner f6r zink och koppar utgor en
stor del av smiltverkens intikter och [onsamhet. Bolidens
balans mellan smiltverkskapacitet och gruvproduktion
inom zink eliminerar till stor del koncernens kinslighet for
forindringar i zinksmaltloner. Koncernens kinslighet for
forindringar i smilt- och raffineringsléner for koppar dr be-
tydlige storre till f5ljd av att gruvproduktionen inom koppar
endast ticker cirka 20 procent av smiltverkens kapacitet.

Zink- och kopparpriser

LME-priserna paverkar Idnsamheten via virdet frn fria
metaller (de metaller som framstills utéver koncentratens
betalbara metallinnehill), omvirderingen av processlager
samt priseskalatorerna (gruvor och smaltverk delar pa for-
dndringar i LME-priserna). Under de senaste dren har mark-
nadens benchmarkavtal for kopparsmilt- och raffinerings-
l6ner saknat priseskalatorer, vilket minskar smiltverkens
kénslighet for forindringar i kopparpriset.

Rérelsekostnader och energipriser
Kostnadseffektiviteten ir viktig for lonsam smaltverks-
drift. Energikostnaderna utgdr en betydande del av i
synnerhet zinksmiltverkens rérelsekostnader. Energi-
priser och graden av energieffektivitet har en betydande
paverkan pd lonsamheten.

26 BOLIDEN ARSREDOVISNING 2008

Metallpremier

Utdver LME-priserna betalar kunderna en premie
som i huvudsak speglar regional utbuds- och efter-
fragesituation, transportkostnader och importtullar.
Premiens virde paverkas bland annat av logistik-
18sningarna, leveranstrygghet och graden av
produktutveckling.

Valutakurser

Sévil metallpriser som smilt- och raffineringsloner
prissitts i amerikanska dollar. Bolidens kostnader ar

i huvudsak i svenska kronor, euro och norska kronor
vilket innebir att fordndringar i dollarkursen paverkar
intakter och resultat.
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kopparproduktionen. Under december minskades produktionen vid
Harjavalta till f6ljd av de férsimrade marknadsforutsittningarna for
kopparmetall och biprodukeer.

Blyproduktionen var 45 procent ligre jamfort med 2007, vilket var
en effekt av beslutet att prioritera avverkningen av elektronikskrot
framfor bly i Ronnskir. Prioriteringen av elektronikskrot ledde till att
Rénnskirs andel av metallproduktion fran fria metaller 6kade. Bergsoes
produktion av blylegeringar sjonk nagot jimfort med foregaende ar.

Guld- och silverproduktionen kade med 4 respektive 29 procent
jimfort med 2007. Produktionsdkningen forklaras av hogre ddel-
metallhalter i externt inkdpta koncentrat, Ronnskirs avverkning av
elektronikskrot samt Harjavaltas hégre produktionsniva.

METALLPRODUKTION 2008 2007 Forandring, %
i B AAs e SEBELG A
Koppar, ton 349 593 314 881 11
Bly, ton 14 235 25 865 -45

Blylegeringar

(Bergsoe), ton 42 577 43 865 -3
Guld, kg 15489 14 876 4
Silver, kg 488 285 379748 29
Svavelsyra, ton 1328904 1230861 8
Aluminiumfluorid, ton 34611 34 833 -1

RESULTAT

Segment Smiltverks rorelseresultat sjonk till 372 (2 297) Msek. Resultat-
nedgangen forklaras i huvudsak av det fallande zinkprisets negativa
effekt pa virdet av fria metaller, smiltldnekontraktens priseskalatorer
och omvirderingen av processlager.

Foridndrade priser och villkor gav sammantaget en resultateffekt
om —I 527 MSEK jimfort med 2007. I effekten fran forindrade priser
och villkor ingdr bland annat omvirderingen av processlager, som
paverkade resultatet med —789 (—192) MsEk motsvarande en nettoeffekt
om —597 MSEK.

Volymférindringar medférde en nettoeffekt om 244 MseEx. Mer-
parten forklaras av kopparsmiltverkens hogre produktion och dkade
volymer frin fria metaller.

Rérelsekostnaderna, exklusive inkdpta ravaror, dkade med 9 pro-
cent jamfort med 2007, i huvudsak som en foljd av hégre priser pa
energi, insatsvaror och transporter samt den forsvagade svenska kronan.
Nettoeffekten pa rorelseresultatet var —438 MSEK jamfort med 2007.

NYCKELDATA 2008 2007 Forandring, %
Forsaljmngsmtakterl\/ISEK ........... SBRE TR R
Rorelseresultat, MSEK 372 2297 -84
Investeringar, MSEK 737 1 008 -27

Avkastning pa sysselsatt
kapital, % 3 18
Antal anstéallda 2469 2453 1

RORELSERESULTATANALYS, MSEK

Rorelseresultat 2007 2297
Valutakurseffekter -228
Forandrade priser och villkor -1527
Volymférandring 244
Forandrade kostnader -438

Ovrigt 24
Roérelseresultat 2008

EFFEKTIVISERINGS- OCH TILLVAXTPROJEKT
Under 2008 genomférde Harjavalta, Odda, Kokkola samt Bergsde min-
dre effektiviseringsprojeke for att eliminera flaskhalsar i processerna.

Till f6ljd av storningar i Oddas produktionsprocess genomfors ett
projeke for att forbittra produktionsstabiliteten. Produktionen stabi-
liserades successivt under aret.

Rénnskir 6kade kapaciteten att dtervinna elektronikskrot vilket
stirker Bolidens position som ett av virldens storsta foretag inom
elektronikskrotatervinning.

Affirsomride Marknads fokus pé effektivisering av interna och
externa materialfldden bidrog till en betydande minskning av koncer-
nens rorelsekapital. Den ligre kapitalbindningen var ocksa en effeke
av lagre metallpriser.

AFFARS- OCH PRODUKTUTVECKLING

Inom forsiljning av koppar ligger fokus pa en geografisk breddning av
kundbasen, frimst i Central- och Osteuropa. Under aret utékade
Boliden kundportféljen med bland annat italienska kME Group som
tillverkar kopparprodukter och legeringar.

Inom zink efterstrivas en hégre andel av forsiljningen till gene-
rella galvanisatorer, som vanligtvis har storre behov av Bolidens tek-
niska kundsupport och kundanpassade zinklegeringar. Denna kund-
kategori efterfrigar ofta legeringsprodukter som férbittrar savil
nétningsegenskaper som utseende i slutkundernas stalprodukter.
Under 2007 lanserades zink- och nickellegeringen ZiNiGal, som
effektiviserar tillverkningsprocesserna och ékar produktkvaliteten for
kunder inom den generella galvaniseringsindustrin. Bolidens forsalj-
ning av ZiNiGal dubblades under 2008.

Under 2008 fortsatte utvecklingen av nya zinklegeringar. Testleve-
ranserna av en zink-magnesium-aluminium-legering som okar rost-
motstindet och minskar tjockleken pa zinkskiktet vid kontinuerlig
galvanisering fick ett positivt mottagande av kunderna.
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SMALTVERK

ZINKSMALTVERKET KOKKOLA

LAGE OCH TEKNIK

Kokkola dr ett av virldens stdrsta zink-
smiltverk och ligger i Karleby pa Finlands
vistkust i anslutning till en egen hamn.
Tillimpningen av den egenutvecklade direkt-
lakningsmetoden innebir att rostningsledet i
zinkprocessen delvis utesluts. Metoden méj-
liggor bearbetning av komplexa koncentrat
med ldgre inkdpskostnad.

ZINKSMALTVERKET ODDA

PRODUKTER OCH KUNDER
Produktionskapaciteten uppgar till cirka
300 000 ton zinkmetall per r. Huvudpro-
dukeen ir en cGG-legering som anvinds vid
galvanisering av tunnplat. Merparten av pro-
duktionen siljs till europeiska stalverk. Under
2008 minskade metallproduktionen —3 pro-
cent till f6ljd av minskad efterfrigan och be-
slut om temporir produktionsminskning.

LAGE OCH TEKNIK

Odda ligger pa Norges vistkust och har till-
gang till en egen hamn. I likhet med Kokkola
har Odda teknikbaserade kostnadsférdelar
frén tillimpningen av direktlakningsmetoden,
som de tvi zinksmiltverken idag ir ensamma
i virlden om. Under 2008 inledde Odda ett
samarbete med Kokkola for att forbittra pro-
duktionsstabiliteten.

PRODUKTER OCH KUNDER
Produktionskapaciteten uppgar till cirka

160 000 ton zinkmetall. Merparten av zink-
metallen siljs till stalkunder i norra Europa.
Odda framstiller dven aluminiumfluorid som
i huvudsaks siljs till norska aluminiumsméle-
verk. Under 2008 sjonk zinkproduktionen —7
procent till foljd av minskad efterfrigan och
beslut om temporir produktionsminskning
samt storre underhéllsstopp.

KOPPARSMALTVERKET RONNSKAR

LAGE OCH TEKNIK

Rénnskir ligger vid Skelleftehamn i norra
Sverige med tillging till en egen hamn. Smilt-
verkets kaldo- och fumingverk gor det mojligt
att forutom traditionell metallframstillning
effektivt och energisnalt framstilla metaller
ur elektronikskrot och andra sekundirmate-
rial. Med flera parallella smiltenheter kan
Rénnskir effektivt processa olika rdmaterial.

PRODUKTER OCH KUNDER
Produktionskapaciteten uppgir till cirka

240 000 ton kopparkatoder. Till produkterna
hér dven zinkklinker, bly och ddelmetaller
samt svavelsyra som biprodukt. Merparten av
Rénnskirs koppar levereras till tillverkare av
kopparvalstrid. Under 2008 utkades kapaci-
teten att framstilla metaller genom atervin-
ning av elektronikskrot med 25 procent.

KOPPARSMALTVERKET HARJAVALTA

LAGE OCH TEKNIK

Harjavalta, som ligger pa Finlands vistkust,
bestér av tvi produktionsenheter: smiltverket
i Harjavalta och elektrolysverket i det nirbe-
ligna Bjorneborg. Smiltverket anvinder den
egenutvecklade flashsmiltingsmetoden som
effektivt nyttjar energin i svavelinnehallet,
och som idag 4r den vanligaste metoden for
framstillning av koppar och nickel.

BLYSMALTVERKET BERGSOE

PRODUKTER OCH KUNDER
Produktionskapaciteten uppgar till cirka

150 000 ton kopparkatoder. Merparten av
kopparkatoderna levereras till tllverkare av
kopparkomponenter. Harjavalta framstiller
dven guld, silver och svavelsyra samt smilter
nickelkoncentrat pa uppdrag av externa kunder.
2008 dkade katodproduktionen med 21 procent
till f6ljd av slutfort expansionsprojekt.

LAGE OCH TEKNIK

Bergsoe, som ligger utanfér Landskrona i
sodra Sverige, 4r en av Europas stdrsta aktorer
inom dtervinning av blyprodukter. Smiltver-
ket har teknik och kapacitet att rligen ta emot
4 miljoner kasserade bilbatterier.
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PRODUKTER OCH KUNDER
Produktionskapaciteten uppgir till cirka

45 000 ton blylegeringar. Cirka 60 procentav
Bergsoes bly levereras till batteriindustrin
i Europa, och resterande del siljs framforall
tll dllverkare av takplat. Vid sidan av bly
framstills 16dtenn for elektronik-, verkstads-
och fordonsindustrierna.

NYCKELDATA 2008 2007
o ng G
koncentrat 576 239 581229
Produktion zink-
metall, ton 297 722 305543
Rorelseresultat,
MSEK 469 1273
Investeringar, MSEK 162 236
Antal anstallda 637 638
NYCKELDATA 2008 2007
e ng B OUTE IR URNEE
koncentrat 269820 291 745
Produktion zink-
metall, ton 145469 157027
Rorelseresultat,
MSEK 210 439
Investeringar, MSEK 146 168
Antal anstallda 392 389
NYCKELDATA 2008 2007
e ngton ................................................
koppar (primar- och
sekundarmaterial) 784 152 758032
Produktion koppar-
katoder, ton 227 774 213894
Rorelseresultat,
MSEK 395 615
Investeringar, MSEK 192 228
Antal anstallda 851 842
NYCKELDATA 2008 2007
e ng [
Kopparkoncentrat 529466 450870
Nickelkoncentrat 273352 261648
Produktion koppar-
katoder, ton 121 819 100 987
Rorelseresultat,
MSEK 64 149
Investeringar, MSEK 225 366
Antal anstallda 433 449
NYCKELDATA 2008 2007
Pr‘oduktmnbly ................................................
legeringar, ton 42 577 43 865
Rorelseresultat,
MSEK 127 330
Investeringar, MSEK 12 10
Antal anstallda 93 93
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SMALTVERKENS ZINKPRODUKTION SMALTVERKENS KOPPARPRODUKTION
tusen ton tusen ton tusen ton tusen ton
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800 ---

800 ---

400 -

200 ---

@ oo
B Koncentratawerkning @= Zinkmetallproduktion B Koncentratavverkning «= Kopparkatodproduktion

ZINK - SPOTPREMIE EUROPA KOPPAR - SPOTPREMIE EUROPA

USD/ton USD/ton

Kalla: CRU Kalla: Brook Hunt

ZINKSMALTVERKENS INTAKTSFORDELNING KOPPARSMALTVERKENS INTAKTSFORDELNING
2008 2008

TC 51% (44) TC/RC 44% (54)

Biprodukter 26% (17)
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SEGMENT GRUVOR

VERKSAMHETEN

Segment Gruvor innefattar verksamheten inom afférsomrade Gruvor
som bedriver prospektering, gruvbrytning och anrikning i Sverige och
Itland. Huvudprodukterna ir zink och kopparkoncentrat, men mal-
merna innehéller dven guld, silver och bly. Prospekteringen bedrivs
i huvudsak i anslutning till befintliga gruvomraden.

Boliden har genom dren utvecklat, och fortsitter att utveckla,
expertis inom gruvdesign, effektiva brytningsmetoder och anriknings-
verk med hog processautomation. Liga metallhalter i flera av gruv-
omradena har bidragit till att driva utvecklingen.

KUNDER OCH MARKNAD
Basmetallernas héga prisnivaer mellan 2005 och 2007 ledde till stora
investeringar inom branschen, i savil befintliga gruvor som i prospek-
tering efter nya fyndigheter. P4 zinksidan har det lett till en utokad
global gruvkapacitet, med en relativt god tillging pé zinkkoncentrat
som f6ljd. Kapacitetsutbyggnaden har ocksd medfért en kraftig 6kning
av branschens produktionskostnader under 2000-talet. I samband med
zinkprisfallet under 2008 drabbades ett antal gruvor av lonsamhets-
problem, vilket ledde till beslut om stingning av flera gruvor.

Gruvkapaciteten inom koppar har 6kat i ligre take in smiltverkens
efterfrigan pa kopparkoncentrat, vilket beror pa bade produktions-
stérningar och hogre global smiltverkskapacitet. Det fortsatta under-
skottet av kopparkoncentrat under 2008 stirkte gruvornas forhand-
lingsposition gentemot kopparsmiltverken, med liga smilt- och
rafhineringsléner som féljd.

Under 2008 sdlde Gruvor allt kopparkoncentrat och cirka 70 pro-
cent av zinkkoncentraten till smiltverk inom koncernen.

Den interna férsiljningen sker pa marknadsmassiga villkor.

PRODUKTION
Bolidens gruvproduktion av zink sjonk med 11 procent jimfért med
2007. Den ligre produktionen ir i huvudsak en effeke av den plane-
rade och genomf6rda neddragningen i Bolidenomradet under bygg-
nationen av det nya sandmagasinet (Hotjdrnsmagasinet) samt obalans
mellan Taras tillredning, det vill siga brytning av griberg for att kom-
ma ét gruvans malmkroppar, och malmproduktion.

I Bolidenomradet minskade zink- och kopparproduktionen med
46 respektive 19 procent jimfort med 2007. Detta att jimfora med den

RESULTATDRIVANDE FAKTORER - SEGMENT GRUVOR

Metallpriser

Prissittning av metallkoncentrat utgar frin noteringarna
pd LME och LBMA. Boliden har metallprissikringar f6r
koppar, guld och silver under 2008—2010 samt for bly
2008—2009, vilket kortsiktigt begrinsar kinsligheten for
prisférandringar for dessa metaller.

Produktivitet

Gruvdriftens produktivitet och utbytet i anrikningspro-
cessen paverkar kostnaden per producerad enhet (cash
cost) och dirmed lénsamheten.

Bimetaller

Forekomsten av bimetaller paverkar kostnadspositionen.
Stérre innehall av virdefulla bimetaller paverkar cash cost
positivt och vice versa.
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Metallhalter

Metallhalten i brutna malmer paverkar volymen kon-
centrat, vilket i sin tur paverkar savil intikter som kost-
nader per producerad enhet.

Valutakurser

Savil metallpriser som smilt- och raffineringsléner pris-
sitts i amerikanska dollar. Bolidens kostnader ir i huvud-
sak i svenska kronor och euro vilket innebir att forind-
ringar i dollarkursen péverkar resultatet.

Malmreserver och mineraltillgingar

Malmreserver och mineraltillgingar avgér en gruvas pro-
duktionsmissiga livslingd och dirmed dess lingsiktiga
tillvixt- och lonsamhetspotential.
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ursprungliga beddmningen om nedgingar med 45 och 38 procent. Den
betydligt hogre kopparproduktionen forklaras av att den av NaN dgda
Storlidengruvans nedliggning senarelades. )
Produktionen vid Garpenberg fortsatte att utvecklas positivt. Ok-
ningen av anrikat tonnage i kombination med héga metallhalter ledde
till rekordnivéer i Garpenbergs produktion av zink, bly och silver.
Segmentets kopparproduktion sjonk med 9 procent jamfért med
2007. Vid sidan av Bolidenomradets neddragning férklaras nedgingen
av planenligt ligre metallhalt i Aitik samt svirmalen malm vilket ledde
till lagre genomsittning i gruvans anrikningsverk under arets forsta

halft.

METALLPRODUKTION * 2008 2007 Forandring, %
G Sa7 s B Beg R
Koppar, ton 57 220 62 803 -9
Bly, ton 53 041 54 166 -2
Guld, kg 2603 2834 -8
Silver, kg 211 683 241 701 -12

*Metallinnehall i koncentrat

RESULTAT
Segment Gruvors rorelseresultat sjonk till 734 (3 135) Msex. Ned-
gangen var frimst en f6ljd av prisfallet f6r zink och bly, ligre produk-
tionsvolymer och hégre rorelsekostnader.

Forindrade priser och villkor medforde en nettoeffekt om —1 375
MSEK jimfort med 2007.

Ligre produktionsvolymer gav en nettoférindring pa —612 MSEK
jamfort med 2007. )

Rérelsekostnaderna 6kade med 4 procent jimfért med 2007. Ok-
ningen forklaras i huvudsak av hogre kostnader for externa tanster
isamband med 6kade prospekteringsinsatser tidigare under aret, hogre
personalkostnader och hégre priser for energi. De hdgre personalkost-
naderna var delvis en effeke av en utdkad prospekeeringsorganisation.
Exklusive prospekteringskostnader var kostnadsékningen 2 procent
for heldret 2008.

NYCKELDATA 2008 2007 Forandring, %
Forsaljmngsmtakterl\/ISEK5178 ........... SE s
Rorelseresultat, MSEK 734 3135 -77
Investeringar, MSEK 3886 1 503 159

Avkastning pa sysselsatt

kapital, % 12 65

Antal anstallda 2057 1989 3
RORELSERESULTATANALYS, MSEK
R Sass
Valutakurseffekter -272
Forandrade priser och villkor -1375
Volymférandring -612
Forandrade kostnader -151

Ovrigt 9
Rorelseresultat 2008

PROSPEKTERING

Framgéngsrik prospektering dr en forutsittning for langsiktig gruvdrift
och metallframstillning. Boliden har sedan 2003 successivt dkat sats-
ningarna inom prospektering, som utgdr merparten av koncernens
kostnader for forskning och utveckling.

Huvudinriktningen i Bolidens prospektering 4r malmer med zink,
koppar och ddelmetaller. Malet ir att sikerstilla tio ars produktion
isamtliga av koncernens gruvomréiden. Prospekteringsinsatserna sker
frimst i anslutning till befintliga gruvor (gruvnira prospektering), men
dven i nya omriden i de linder dir Boliden har verksamhet (filt-
prospektering).

Under 2008 fortsatte Boliden prospekteringen i samtliga gruv-
omriden. Resultaten var fortsatt goda, i synnerhet vid Garpenberg
och Bolidenomrédet. I Aitik och Tara fortsatte de langsiktiga under-
sokningarna.

Bolidens faltprospektering i Sverige dr koncentrerad till basmetaller
och guld i Skelleftefiltet samt basmetaller i Dorotea, Norrbotten och
Bergslagen. Under 2008 undersoktes ett tjugotal omraden, bland annat
genom geokemisk provtagning, djupkinnande elektromagnetisk geo-
fysik och diamantborrning,

I Irland, dir Boliden i huvudsak prospekeerar efter zink, fortsatte
undersokningarna i samtliga prospekteringsomraden.

Teknik- och prospekreringsstaben fortsatte att utvecklas under
2008. Bland annat forstirktes teknikstodet i expansionen av Aitik.

EFFEKTIVISERINGS- OCH TILLVAXTPROJEKT
Som en foljd av tidigare prospekteringsframgéngar i Bolidenomradet
beslutade Boliden i bérjan av 2008 att investera i ett nytt sandmagasin
(Hotjarnsmagasinet) samt i ett nytt omtag som Okar livslingden
i Maurlidengruvan. Investeringarna uppgar sammantaget till 345 MSEK.
Projektet genomfors under 2008 och 2009, och Bolidenomréidet be-
riknas atergd till full produktion under 2010.

Under 2008 vidtogs atgirder for att na en hogre och jaimnare
genomsittning av malm i Aitiks anrikningsverk, vilket gav successiva
forbittringar under éret.

AITIK 36
Expansionen av Aitik, Aitik 36-projekeet, [opte enligt tidplan under
2008. Projektet forlinger gruvans livslingd frin 2016 till 2027 samt
fordubblar malmbrytningen och anrikningsverkets malmkapacitet
frin 18 till 36 miljoner ton. Genom expansionen sinks Aitiks produk-
tionskostnad per ton metall, vilket innebir att malm med ligre halter
in nuvarande nivaer kan brytas med god l6nsamhet. Genomsnitts-
halten i gruvan blir langsikrigt lagre jimfort med nuvarande niva.
Projektets investeringsbelopp beriknas uppga till cirka 6 miljarder
sEK jimfort med den ursprungliga berdknade nivan om 5,2 miljarder
sek. Uppjusteringen gjordes under tredje kvartalet och var bland annat
en f6ljd av hogre kostnader for byggnader och infrastrukeur.
Produktionen i det nya anrikningsverket beriknas starta i mars
2010 och full kapacitet om 36 miljoner ton uppnas 2014. Under hos-
ten 2009 genomfors teknikutbildningar pa det nya anrikningsverket
infor uppstarten.
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GRUVOR

TARA - ZINK OCH BLY

LAGE OCH MALMRESERV
Underjordsgruvan Tara, vid staden Navan
ilrland, ar Europas storsta zink- och blygruva.
Gruvans malmreserv har utdkats successivt
genom bide prospektering och forvirv.

PRODUKTER OCH KUNDER
Zinkkoncentraten fran Tara fraktas med tig
till hamnen i Dublin och levereras till Bolidens
zinksmiltverk Kokkola och Odda samt till
externa kunder i Europa. Koncentraten ir
jamforelsevis rena och kan darfor siljas med
goda villkor till externa smiltverk med simre
forutsiteningar att behandla orena metall-
koncentrat.

GARPENBERG - ZINK, SILVER OCH BLY

LAGE OCH MALMRESERV

Garpenberg, som ligger i mellersta Sverige,
bryter komplexmalm som innehaller zink,
silver och bly samt vissa mingder koppar och
guld. Omréidet har god geologisk potential,
vilket har lett till stora prospekteringsfram-
gangar. Tack vare den gynnsamma metall-
mixen har gruvan en mycket férdelaktig kost-
nadsposition mitt som cash cost.

PRODUKTER OCH KUNDER
Huvudprodukterna ar zink- och blykoncen-
trat. Vid sidan av dessa producerar Garpen-
berg kopparkoncentrat som dven innehaller
ddelmetaller. Zinkkoncentraten levereras till
Bolidens smiltverk Kokkola och Odda,
medan 6vriga koncentrat levereras till koppar-
smiltverket Ronnskir.

BOLIDENOMRADET - ZINK, KOPPAR, GULD, SILVER OCH BLY

LAGE OCH MALMRESERV

Bolidenomridet ligger utanfor Skelleftea
i norra Sverige och utgors av underjords-
gruvorna Kristineberg och Renstrém samt
dagbrottet Mautliden. Samtliga gruvor har
komplexa sulfidmalmer som innehaller zink,
koppar, bly, guld och silver.

PRODUKTER OCH KUNDER
Bolidenomridets huvudproduke ir zink-,
koppar- och blykoncentrat med en betydande
andel guld och silver. Zinkkoncentraten leve-
reras huvudsakligen till Bolidens smiltverk
Kokkola och Odda. En mindre del zink- och
blykoncentrat siljs till smaltverk i Europa,
medan koppar-, guld- och silverkoncentraten
levereras till kopparsmiltverket Rénnskir.

AITIK - KOPPAR, GULD OCH SILVER

LAGE OCH MALMRESERV

Aitik dr ett tre kilometer langt och 330 meter
djupt dagbrott som ligger utanfor Gillivare
i norra Sverige. Malmen innehaller koppar,
guld och silver. De ldga kopparhalterna kom-
penseras av hog produktivitet och effektiva
anrikningsprocesser som medfor en relative
god cash cost-niva. For ndrvarande pagar ett
expansionsprojeke, Aitik 36, som forlinger
gruvans livslingd till 2027 och férdubblar
malmproduktionen till 36 miljoner ton.
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PRODUKTER OCH KUNDER
Huvudprodukten ir kopparkoncentrat med
betydande innehall av guld och silver. Cirka
soo ton metallkoncentrat transporteras
dagligen med tig till kopparsmiltverket
Rénnskir som ligger p 40 mils avstdnd.

NYCKELDATA 2008 2007
Zinkproduktion*, ton 175006 190 916
Rorelseresultat,
MSEK -40 17986
Investeringar, MSEK 305 277
Antal anstallda 691 678
NYCKELDATA 2008 2007
‘Zinkproduktion*, ton 83938 71464
Rorelseresultat,
MSEK 466 1095
Investeringar, MSEK 344 323
Antal anstallda 315 295
NYCKELDATA 2008 2007
‘Zinkproduktion*, ton 38479 70913
Rorelseresultat,
MSEK 115 849
Investeringar, MSEK 237 144
Antal anstallda 390 403
NYCKELDATA 2008 2007
. Koppa rproduktlon* .......................................
ton 47 225 50487
Rorelseresultat,
MSEK 876 1217
Investeringar, MSEK 2994 760
Antal anstallda 482 467

*Metallinnehall i koncentrat



Forvaltningsberittelse — Segment Gruvor

GRUVORNAS ZINKPRODUKTION

tusen ton

B Anrikad malm

tusen ton

Metallinnehall i koncentrat

GRUVORNAS INTAKTSFORDELNING 2008

Zink 34% (53)

GRUVORNAS KOPPARPRODUKTION

tusen ton tusen ton
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M Anrikad malm (Aitik)

Metallinnehall i koncentrat
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ZINKSMALTVERKET ODDA, SOM LIGGER PA NORGES VASTKUST, HAR EN
PRODUKTIONSKAPACITET PA CIRKA 160 000 TON ZINKMETALL PER AR. ODDA FRAMSTALLER
AVEN ALUMINIUMFLUORID SOM SALJS TILL NORSKA ALUMINIUMSMALTVERK.



Forvaltningsberittelse — Hantering av risker

HANTERING AV RISKER

Risktagande och hantering av riskfaktorer ir en del av all affirsverk-
samhet. Bolidens riskexponering ir i beskrivningen nedan indelad
i marknads- och affirsrisker, verksamhetsrisker och finansiella risker.
Information om rittsliga processer och tvister ges i not 23 pa sidorna
67-68.

Verksamhetsriskerna hanteras i huvudsak av de operativa enhe-
terna i enlighet med riktlinjer och instruktioner som har faststilles for
varje affirsomrade samt pd koncernnivd. Hanteringen av finansiella
risker sker centralt inom Bolidens finansfunktion.

MARKNADS- OCH AFFARSRISKER

Utvecklingen i virldskonjunkturen, i synnerhet den globala industri-
produktionen, paverkar efterfrigan pd och prisutvecklingen for zink,
koppar och andra basmetaller. Bolidens kunder 4r i huvudsak stél-
foretag och tillverkare av halvfabrikat i norra Europa, som i sin tur
siljer till de europeiska fordons-, byggnads- och elektronikindustri-
erna. Produktionstakten inom dessa industrier pverkar efterfrigan pa
Bolidens metaller och dirmed koncernens lonsamhet.

Kunder

For att oka stabiliteten i forsiljningen av koncernens metaller fokuserar
Boliden pa langsiktiga samarbeten med finansiellt stabila kunder.
Boliden efterstrivar ocksd en breddning av kundportfsljen for att
minska exponeringen mot ett fital kunder, segment och linder. Boliden
arbetar med att férdjupa kundrelationerna, bland annat genom hog
leveranstrygghet, teknisk support och produktanpassningar som
effektiviserar kundernas processer samt forbiterar produkternas slut-
egenskaper.

Ravaruférsorjning

Ravaruférsérjningen ir viktig for acc Bolidens smiltverk ska kunna
producera med ett hoge kapacitetsutnyttjande. Cirka 20 procent av
kopparsmiltverkens ramaterialbehov ticks av metallkoncentrat frin
gruvor inom koncernen. Fér att uppritthalla en hég och jimn forsorj-

ning efterstrivar Boliden ldngsiktiga avtal med externa leverantdrer av
metallkoncentrat och atervinningsmaterial till kopparsmiltverken.
Den koncerninterna forsérjningen till zinksmileverken ir cirka 70
procent, vilket begrinsar beroendet av externa leverantérer inom zink-
framstillningen.

Energipriser

Gruvdrift, smilt- och dtervinningsverksamhet, och framfor allt
zinksmiltverk, 4r energikrivande. Energi str for cirka 17 procent av
Bolidens rorelsekostnader, vilket innebir att forandringar i energikost-
nader har betydande paverkan pé koncernens I6nsamhet.

Europas energimarknader och energiprisernas utveckling 4r svir
att forutsiga pa ling sike.

Boliden efterstrivar lingsiktiga leveranskontrake i samtliga linder
dir verksamheten bedrivs. Huvuddelen av koncernens energibehov
ticks genom lidngre leveranskontrake, vilket stabiliserar energifor-
sorjningen och begrinsar kinsligheten f6r kortsiktiga fordndringar
i energipriser. Langtidsavtalen kompletteras 1pande med finansiella
elprissakringar p upp till fem ar. For att begrinsa energibehovet arbe-
tar Boliden 4ven med energieffektiviserande dtgirder. Koncernen har
en energipolicy och vid utgingen av 2008 arbetade samtliga produk-
tionsanldggningar med energiledningssystem.

Genom deltagande i kirnkraftprojekten Industrikraft och Fenno-
voima verkar Boliden for att sikerstilla lingsiktig och konkurrens-

kraftig tillgang till el.

VERKSAMHETSRISKER

Kostnadsposition

En langsiktigt stark konkurrenskraft inom metallbranschen férutsitter
hég produktivitet och kostnadseffektivitet.

Boliden bedriver underhéllsarbeten vid samtliga produktionsan-
liggningar och genomfér varje dr planlagda stdrre underhéllsstopp.
Affirsomrédena Smiltverk och Gruvor arbetar sedan ménga ar med
interna benchmarkprojekt samt kunskapsutbyten mellan produktions-
anldggningarna. Boliden miter kostnadspositionen fér koncernens
gruvor i forhallande till den globala gruvbranschen i 6vrigt med ett sd
kallat cash cost-mitt.

Miljopaverkan och miljélagstiftning

Boliden hanterar i sin verksamhet geologiska naturresurser och
stora fysiska materialfldden. Med detta foljer paverkan pd den yttre
miljén, framférallt i form av utslipp av féroreningar, frimst metaller,
till luft, mark och vatten. Gruvorna péverkar dessutom landskaps-
bilden. Samtliga av Bolidens gruvor och smiltverk ir tillstandsplik-
tiga verksamheter och regleras av omfattande lagstiftning i respek-
tive land. For att minska miljopaverkan, sikerstilla efterlevnad av
nuvarande regelverk och underlitta anpassningen till eventuella nya
krav arbetar Boliden med egna miljémal och rikdinjer samt miljo-
ledningssystem. Samtliga operativa verksamheter har certifierade
miljéledningssystem enligt 150 14001.
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Forvalmingsberittelse — Hantering av risker

Arbetsmiljo
Gruvdrift och smiltverksamhet innefattar moment som kriver hog
sikerhetsniva. Allvarliga olyckor kan, férutom personskador och déds-
fall, leda till produktionsstopp och skada fértroendet for foretaget.
Vid sidan av investeringar i maskiner och utrustning arbetar Boliden
med att forindra medarbetarnas attityder, rutiner och beteenden samt
ytterligare stirka foretagskulturen gillande sikerhet. Under 2008 var
antalet olycksfall 9,1 per miljon arbetstimmar, vilket kan jimféras med
9,9 under 2007.

Kompetensbehov

Bolidens verksamhet stiller krav pa olika kompetenser, bland annat
metallurgisk process- och produktionsteknik, geoteknik och geologi.
Verksamheten bedrivs till stérre delen i glesbygdsomraden, vilket okar
kraven pa en hég attraktionskraft som arbetsgivare samt god framfor-
hallning i kompetensforsdrjningen.

Omkring 10 procent av Bolidens medarbetare gér i pension under
de kommande fyra dren. Under 2008 genomférde varje enhet en kom-
petensforsorjningsanalys for att underlitta ersittningsplanering, iden-
tifiering av framtida ledare och rekryteringar.

FINANSIELLA RISKER

Boliden exponeras for ett antal finansiella risker. Forindringar i
metallpriser, smiltloner, valutakurser och rintenivéer paverkar kon-
cernens resultat och kassafldden. Prisvillkoren for Bolidens produkeer
bestims i huvudsak pa fria finansiella marknader saisom London Metal
Exchange (LME) och valuta- och penningmarknaden.

Boliden exponeras dven for refinansierings- och likviditetsrisk. Den
snabba forsaimringen av den globala konjunkturen kan medfora skade
risker avseende resultatutveckling och finansiell stillning, inklusive
risker att Boliden kan komma i konflikt med lanevillkor.

Boliden har en centraliserad finansfunktion vars huvuduppgift r
att hantera finansiella risker och stddja ledning och operativa enheter.
Finansfunktionen dr ansvarig for att identifiera och pd ett effektive sitc
begrinsa koncernens finansiella risker i linje med den av styrelsen
faststillda finanspolicyn. Centraliseringen leder till god intern risk-
kontroll samt ekonomiska och administrativa stordriftsfordelar.

Affirsomride Marknad hanterar merparten av Bolidens interna
och externa material- och kassafloden samt informerar finansfunktio-
nen lépande om den aktuella metall- och valutaexponeringen.

Mer information om Bolidens finansiella riskexponering och risk-
hantering finns i not 19 pé sidan 64.

Valutor
Bolidens forsiljningsintikeer ar till storsta delen i amerikanska dollar,
medan kostnaderna i huvudsak ir i svenska kronor, euro och norska
kronor. Utvecklingen av den amerikanska dollarn har dirmed en
visentlig paverkan pa koncernens intikter och resultat.

Mer information om Bolidens valutakurssikringar per 31 december
2008 finns i not 21 pé sidan 66.
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Forandrade priser och villkor

Forindringar i metallpriser, smiltldner och raffineringsloner har en
visentlig pdverkan pa Bolidens resultat. Bolidens policy ir att halla
huvudmertallerna zink och koppar osikrade. Under 20092010 har
dock omkring tvi tredjedelar av kopparproduktionen prissikrats for
att sikerstilla investeringarna i expansionen av koppargruvan Aitik.
Mer information om Bolidens metallprissikringar per 31 december
2008 finns i not 21 pé sidan 66.

Smilt- och raffineringsléner utgér den stérsta delen av smiltverkens
intdkeer. De forhandlas drligen mellan de stora gruv- och smileverks-
aktorerna. Utfallet i dessa forhandlingar fungerar som benchmark for
mindre aktdrer. Dirutover sker transaktioner av koncentrat till spot-
smaltléner. Boliden 4r en av virldens storsta zinksmailtverksaktorer,
vilket ger betydande inflytande vid benchmarkférhandlingar for zink-
smiltléner. Inom koppar ir Boliden en mindre smiltverksakedr som
i huvudsak foljer de benchmarknivier som etableras mellan de storsta
aktorerna. Boliden tillimpar ett slags ”bricksystem”, som innebir att
smilt- och raffineringsléner omférhandlas varje ar for cirka so procent
av kopparproduktionen, medan resterande volym ligger kvar pa bench-
marknivén for det féregiende aret.

Kopparkoncentraten fran Bolidens gruvor ticker cirka 20 procent
av kopparsmiltverkens kapacitet. Férindringar i smilt- och raffine-
ringsloner far dirmed en visentlig pdverkan péa koncernens resultat.
Cirka 70 procent av Bolidens produktionskapacitet i sméltverken ticks
av zinkkoncentrat frdn egna gruvor, vilket innebir att koncernens
kinslighet for fordndringar i zinksmiltldner r begrinsad.

Vid Bolidens koncentratleveranser sker en preliminir prissittning
till leveransménadens balansdagspris pA London Metal Exchange
(LME). Det definitiva priset 4r LME:s genomsnittspris under manaden
efter leverans. Justeringen f6r skillnaden mellan preliminirt och defi-
nitivt pris ger upphov till den s kallade Mmama-effekten (Month After
Month of Arrival), vilken har en paverkan pd koncernens resultat.

Ravaror frin externa leverantérer i smiltverkens processlager ger
16pande upphov till tidsmissiga prisskillnader mellan inkép av rdvara
och metalleveranser till kund. Priserna for den externa andelen av
processlagren (cirka 17 0oo ton zink och cirka 32 000 ton koppar)
sikras inte och vid lageromvirdering far forindringar i LME-priserna
for dessa metaller dirmed en paverkan pd koncernens resultat.



EXPANSIONEN AV KOPPARGRUVAN AITIK FORLANGER GRUVANS LIVSLANGD TILL 2027
OCH FORDUBBLAR MALMPRODUKTIONEN TILL 36 MILJONER TON PER AR.






Forvaltningsberittelse — Bolidenaktien

BOLIDENAKTIEN

Bolidenaktien dr huvudnoterad pa NaspaQ omx Stockholm och ingir
i Large Cap-segmentet. En viss handel sker dven pa Toronto Stock
Exchange, dir aktien ar sekunddrnoterad. Vid sidan av NAsDAQ OMX:s
index ingdr aktien i ett flertal internationella index.

HANDEL OCH KURSUTVECKLING 2008

Handeln med Bolidenaktien fortsatte att 6ka under 2008. Totalt hand-
lades 1 562 (1 419) miljoner Bolidenakdier till ett sammanlagt virde av
70 (190) miljarder kronor under ret. Det motsvarade 1,5 (3,0) procent
av den totala omsittningen pd NaspaQ omx Stockholm. Aktiens
omsittningshastighet var 571 (500) procent och i genomsnitt omsattes
6,2 (5,7) miljoner aktier per handelsdag.

P4 Toronto Stock Exchange omsattes 284 000 (318 000) aktier
under 2008.

Vid utgingen av 2008 noterades Bolidenaktien till 17,80 sEx, vilket
motsvarade ett borsvirde om 4,9 (22,2) miljarder kronor. Det innebar
en kursnedging med 78 procent, jimfért med indexen omx Stockholm
1 och omx Nordic p1 som sjonk med 42 respektive 44 procent under
2008. Sektorindexet oMmx Nordic Materials, som noteras i EUR, i vilket
Bolidenaktien ingr, sjonk med s1 procent.

UTDELNING

Styrelsen har beslutat att foresla drsstimman en ordinarie utdelning om
1 (4) sEK per akdie for 2008. Den foreslagna utdelningen motsvarar 29
(30) procentav nettoresultatet per aktie och en direktavkastning pa 5,6
(4,9) procent beriknad pa Bolidenaktiens kurs vid utgdngen av 2008.

AKTIEKAPITAL

Bolidens aktiekapital utgors av ett aktieslag dir varje aktie har samma
rostvirde och ger samma rite till utdelning. Det finns inte nagra be-
grinsningar i friga om hur ménga réster en aktiedgare kan avge vid
bolagsstimma. Det finns ingen bestimmelse i Bolidens bolagsordning
som begrinsar ritten att overlata aktier. Boliden har under 2008 inte
overlatit egna aktier och har inte gett ut nya aktier. Bolaget kiinner inte
till nagot avtal mellan akrtiedgare som kan medféra begrinsningar i
ritten att overlita aktier i bolaget. Boliden 4r inte part i ndgot visentligt
avtal som paverkas av ett eventuellt offentligt uppképserbjudande.
Boliden har ingen aktiedgare som direke eller indirekt representerar
minst en tiondel av réstetalet for samtliga aktier. Bolagets anstillda har
inga aktier for vilka rostritten inte kan utnyttjas direke.

I enlighet med beslut av drsstimman 2008 drog Boliden den 26 maj
2008 in bolagets hela innchav av egna akdier. Forfarandet minskade
aktiekapitalet med 32 Msek och dkade med motsvarande belopp ge-
nom en fondemission utan utgivande av nya akdier. Efter indrag-
ningen uppgr antalet aktier till 273 511 169. Varje aktie har ett kvot-
virde om 2,12 SEK och akrtiekapitalet uppgér till 578 914 338 SEX.

AKTIEAGARINFORMATION PA WEBBPLATSEN

P4 Bolidens webbplats, www.boliden.com, finns fortdldpande informa-
tion om Boliden, utvecklingen av Bolidenaktien, metallpriser och
valutor, finansiella rapporter samt kontaktuppgifter.

KORT FAKTA OM AKTIEN

Handelsplats NASDAQ OMX Stockholm

KURSUTVECKLING

Kortnamn BOL
ISIN-kod SE 0000869646
GICS-+kod 15104020
Hoégsta stangningskurs 2008 86,00 SEK
Lagsta stangningskurs 2008 14,80 SEK
Sista betalkurs 30 december 2008 17,80 SEK
Borsvarde 30 december 2008 4,9 miljarder SEK
Omsattningshastighet 2007 571%
Antal aktier 273511168
.......... 600 000 = Bolidenaktien

= OMXSPI

500 000 Omsatt antal aktier per manad i 1000-tal

400 000

300 000
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Forvalmingsberittelse — Bolidenaktien

BANKER SOM FOLJER BOLIDEN

ABG Sundal Collier

BOLIDENS STORSTA AGARE PER DEN 30 DECEMBER 2008

Andel av kapital och roster, %

Carnegie AFA Forsakring 7.9
Cheuvreux Skagen Fonder 3,3
Deutsche Bank Swedbank Robur fonder 3,1
Erik Penser Andra AP-fonden 3,0
Evli Bank Skandia Liv 1,9
Exane BNP Paribas SEB Investment Management 1.7
Goldman Sachs Folksam - KPA - Férenade Liv 1,2
Handelsbanken Capital Markets Handelsbanken fonder inkl. XACT 1.1
HQ Bank Danske Capital Sverige AB 1.1
HSBC Forsta AP-fonden 1,0
Kaupthing Bank De storsta aktiedgarna totalt 24,9
Pareto Securities Utlandska agare 26,8
SEB Enskilda Ovriga aktieagare 48,3
Swedbank Markets

uBS

FORDELNING AV BOLIDENAKTIER PER DEN 30 DECEMBER 2008

Andel av aktiedgarna, %

Innehav av aktier Antal aktieagare

Ager totalt antal aktier

Andel av aktiekapitalet, %

1-1000 84 402 82,38 24 971 723 9,13
1001 -5 000 14 452 14,11 34 860 686 12,75
5001 - 10000 1985 1,94 15 355 655 5,61
10001 - 50000 1242 1,21 26 066 162 9,53
50001 - 100 000 122 0,12 9118 845 3,33
100001 - 247 0,24 163 137 088 59,65
Totalt 102 450 100 273511 169 100
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Forvalmingsberitrelse — Ovrig information

OVRIG INFORMATION

MEDARBETARE
Medeltalet anstillda i koncernen under 2008 uppgick till 4 608 (4 524),
varav 62 (41) inom affirsomrade Marknad, 2 407 (2 412) inom Smilt-
verk, 2 057 (1989) inom Gruvor samt 82 (82) inom koncernstaber och
koncerngvergripande funktioner.

Som en foljd av de férsimrade marknadsforhallandena beslutade
Boliden under hésten 2008 om en personalneddragning med cirka 250
personer genom naturliga avgdngar och fortidspensioneringar.

MODERBOLAGET
Moderbolaget bedriver ingen verksamhet och har inga anstillda.
Resultat- och balansrikningar f6r moderbolaget finns pa sidan 48
i arsredovisningen.

RIKTLINJER FOR ERSATTNING

TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Arsstimman 2008 beslutade att arvode ska utga till ordférande och
ledamaoter i styrelsen. Arbetstagarrepresentanter erhéller ej styrelse-
arvode.

Ersittning till verkstillande direktdren och andra ledande befatt-
ningshavare utgors av grundlon, rorlig ersittning, évriga forméner
samt pension.

Mer information om ersittningar och principer for dessa aterfinns
inotr pd sidan s4.
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Resultatrikningar — koncernen

RESULTATRAKNINGAR - KONCERNEN

Belopp i MSEK Not 2008 2007
Forsaljningsintakter 25 30987 33 204
Kostnad for salda varor 3 -28 832 -26 711
Bruttoresultat 2 155 6493
Forsaljiningskostnader 3 -502 -406
Administrationskostnader 2,3 -411 -452
Forsknings- och utvecklingskostnader 3 -377 -322
Ovriga rérelseintakter 4 144 118
Ovriga rérelsekostnader -8 -9
Resultatandelar i intressebolag 11 3 6
Rorelseresultat 4,7-9,25 1004 5428
Resultat fran finansiella poster
Ranteintakter och liknande resultatposter 5 37 79
Rantekostnader och liknande resultatposter 6 -318 -311
Resultat efter finansiella poster 723 5196
Skatter 12 212 -1409
Nettoresultat 935 3787
Hanférligt till:

Moderbolagets aktieagare 935 3787

Minoritetsagare - -
Resultat per aktie, SEK 16 3,42 13,37
Da inga potentiella aktier forekommer finns ingen utspadningseffekt.
Antal aktier
Ingédende antal aktier 273511 169 289457 169
Aterkop av egna aktier - -15 946 000
Utgaende antal aktier 273511 169 273511 169
Genomsnittligt antal aktier, fore och efter utspadning 273511 169 283 276 511
Antal aktier i eget innehav
Ingédende antal aktier i eget innehav 15 946 000 -
Arets aterkop av egna aktier - 15 946 000
Makulering av egna aktier -15 946 000 -
Utgaende antal aktier i eget innehav - 15 846 000

42 BOLIDEN ARSREDOVISNING 2008



Resultatrikningar — koncernen

Forsaljningsintéakter

Bolidens forsaljningsintakter sjonk till 30 987 (33 204) MSEK. Prisfallet
for zink samt kopparprisets kraftiga nedgang i slutet av aret samt lagre
volymer i segment Gruvor hade en negativ paverkan. Hogre genomsnitts-
priser for guld och silver paverkade forsaljningsintakterna positivt.

Rérelseresultat
Rorelseresultatet var 4 424 MSEK lagre &n 2007 och uppgick till 1 004
(5 428) MSEK.

Resultateffekten fran forandrade priser och villkor, dar prisfallet far
zinkmetall utgor en betydande del, var -2 987 MSEK jamfort med 2007.
| effekten fran forandrade priser och villkor ingar bland annat omvarde-
ringen av smaltverkens processlager, vilken paverkade resultatet med
-788 (-192) MSEK motsvarande en nettoférandring om -587 MSEK
fran foregaende ar. Resultatet fran metallpris- och valutakurssakringar
forbattrades jamfort med fijolaret och uppgick till -350 (-1 674) MSEK,
en nettoférandring om 1 324 MSEK.

Volymforandringar gav en negativ reslutateffekt om -368 MSEK
jamfort med 2007, i huvudsak till foljd av produktionsneddragningen
i Bolidenomradet, obalans mellan gruvans tillredning och brytning i Tara
samt lagre kopparproduktion i Aitik. Okad kopparproduktion i sméltver-
ken hade en positiv effekt.

Resultat efter finansiella poster
Finansnettot forsamrades till -281 (-232) MSEK till foljd av den dkade
skuldsattningen jamfort med 2007 . Resultatet efter finansiella poster
minskade till 723 (5 198) MSEK.

Nettoresultat och skatter
Den 12 mars 2008 beviljade kammarratten Boliden ett underskotts-
avdrag om 1557 MSEK, vilket gav upphov till en positiv skatteeffekt om
436 MSEK. Det bidrog till att redovisad skatt for helaret 2008 var
positiv med 212 (-1409) MSEK.

Resultatet efter skatt var 953 (3 787) MSEK, motsvarande ett
resultat per aktie om 3,42 (13,37) SEK.

Nyckeltal 2008 2007
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 5 29
Avkastning pa eget kapital, % 7 26
Soliditet, % 53 47
Nettoskuld /Eget kapital, % 39 43
Avskrivningar, MSEK 1422 1377
Investeringar, MSEK 4624 2512
Sysselsatt kapital, MSEK 24 733 20 145
Nettoskuld, MSEK 6 305 5524
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Balansrikningar — koncernen

BALANSRAKNINGAR - KONCERNEN

Belopp i MSEK Not 2008-12-31 2007-12-31
TILLGANGAR 25

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 7 3331 3197
Materiella anlaggningstillgangar 8

Byggnader och mark 2674 2618
Tillredningar 2622 2216
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 9662 7638
Inventarier, verktyg och installationer 259 166
Pagaende nyanlaggningal 1975 828

Ovriga anlaggningstillgangar

Andelar i intresseforetag 11 43 43
Andra aktier och andelar 21 12
Finansiella placeringar - 2
Langfristiga fordringar 3 3
e O DO
Summa anlaggningstillgangar 20590 16 723
Omsattningstillgangar
Varulager 13 4051 6 904
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 14 594 1528
Skattefordringar 114 143
Rantebarande fordringar 7 7
Derivatinstrument 21 3157 278
Ovriga kortfristiga fordringar 15 535 770
4 407 2726
Likvida medel 24 1204 878
Summa omsaéttningstillgangar 9662 10 508
SUMMA TILLGANGAR 30252 27 231
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Balansrikningar — koncernen

Belopp i MSEK Not 2008-12-31 2007-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER 25
Eget kapital 16
Aktiekapital 579 578
Ovrigt tillskjutet kapital 8076 80786
Omrakningsreserv -85 -43
Sakringsreserv 2 602 -762
Balanserat resultat 4024 1295
BUBISTESULEE | oooeoeeesesessssssssss s s sssesssse s ssse s sss s s s s s s 55585 s 500 DB Do 3787
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 16 131 12 932
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 20 6670 4434
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 17 506 506
Uppskjutna skatteskulder 12 2410 1649
Ovriga avsattningar 18 638 926
10224 7 515
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 20 362 1483
Leverantérsskulder 1915 2857
Avsattningar 18 380 105
Aktuella skatteskulder 2 183
Derivatinstrument 411 1157
Quriga kortfristiga skulder e B BT 998
3897 6784
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 30252 27 231
Stallda sakerheter 23 Inga Inga
Eventualforpliktelser 23 548 471

Finansiell stallning

Under andra kvartalet upphandlade Boliden en ny kreditfacilitet om
4 300 MSEK. Avtalet Ioper 6ver tre ar och delvis parallellt med existe-
rande syndikerade laneavtal om 600 MEUR. Den nya kreditfaciliteten
I6per till 2011 medan existerande laneavtal |6per ut 2012-2013.
Darutdver har ett sjuarigt ldn om 75 MEUR tecknats. Detta dkade
Bolidens betalningsberedskap, i form av likvida medel och outnyttjade
bindande krediter, med cirka 5 miljarder kronor. Vid utgangen av fjarde
kvartalet uppgick betalningsberedskapen till 8 319 MSEK.

Tillgangar och sysselsatt kapital
Koncernens totala tillgangar har okat fran 27 231 MSEK vid ingangen
av aret till 30 252 MSEK. Sysselsatt kapital uppgick den 31 december
2008 till 24 733 (20 145) MSEK.

Investeringarna i materiella anlaggningstillgangar uppgick till 4 621
(2 511) MSEK. Okningen ar huvudsakligen hanferlig till expansionen av
koppargruvan Aitik.

Den 31 december 2008 uppgick Bolidens nettoskuld till 6 305 Yoo oot kapital, MSEK 2008 2007
(5 524) MSEK. Nettoskuldsattningsgraden var 39 (43) procent. Immateriella tillgangar 3331 3197
Marknadsvarderingen av valuta- och ravaruderivat, netto och efter ~ Materiella tillgangar 17192 13 466
skatteeffekt, ingick i eget kapital med totalt 2 602 (-762) MSEK per  Andelar i intressebolag 43 43
den 31 december 2008. Varulager 4051 6904
Kundfordringar 584 1528
Nyckeltal 2008 2007 Ovriga fordringar 3694 1051
Nettoskuld, MSEK 6 305 5504 Avsattningar, andra &n pensioner och skatt -1018 -1031
Eget kapital, MSEK 16 131 12932 Irever‘antfjr‘sskulder‘ -1915 -2 857
Nettoskuld,/Eget kapital, % 39 43  Ovriga skulder
Soliditet, % 53 47
Nettoskuld, MSEK 2008 2007
Skulder till kreditinstitut 7013 5892
Ovriga rantebarande skulder 19 25
Pensionsskulder 506 506
Andra aktier och andelar -22 -12
Andra langfristiga vardepappersinnehav - -2
Kortfristiga rantebarande tillgangar -7 -7
Kortfristiga placeringar -364 -325
Kassa och banktillgodohavanden -840 -553
6 305 5524

BOLIDEN ARSREDOVISNING 2008 45



Forindringar i eget kapital — koncernen

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL - KONCERNEN

Eget kapital ar i sin helhet hanforligt till moderbolagets aktieagare.

Ovrigt Om- Totalt
Aktie- tillskjutet raknings- Séakrings- Balanserat eget
Not kapital kapital reserv reserv resultat kapital

16
Enligt balansrakning 2006-12-31 579 8078 -35 -658 8125 16 089
Marknadsvéardering av finansiella instrument - - - -1 229 - -1229
Skatteeffekt pa finansiella instrument - - - 344 - 344
Overforingar till resultatrakningen - - - 1085 - 1085
Skatt pa overforingar till resultatrakningen - - - -304 - -304
Arets kursdifferenser pa sakringsinstrument - - -185 - - -185
Arets forandring vid omrakning av utlandsverksamheter - - 177 - - 177

Arets resultat - - _ _

3787 3787
Summa formogenhetsforandringar, exkl transaktioner
med bolagets agare - - -8 -104 3787 3675
Utdelning - -2 - - -1 156 -1158
Inlésen av aktier - - - - -3464 -3464
Aterkop av egna aktier - - - - -2210 -2210
Enligt balansrakning 2007-12-31 579 8076 -43 -762 5082 12 932
Marknadsvardering av finansiella instrument - - - 4149 - 4149
Skatteeffekt pa finansiella instrument - - - -1 100 - -1100
Overforingar till resultatrakningen - - - 438 - 438
Skatt pa overforingar till resultatrakningen - - - -123 - -123
Arets kursdifferenser pa sakringsinstrument - - -678 - - -678

Summa formogenhetsforandringar redovisade direkt mot

eget kapital, exkl transaktioner med bolagets agare - - -42 3364 36 3358
Arets resultat - - - - 935 935
Summa formagenhetsforandringar, exkl

transaktioner med bolagets &gare - - -42 3364 971 4293
Utdelning - - - - -1084 -1084
Nedséttning av aktiekapital genom makulering -32 - - - 32 -
Fondemission 32 - - - -32 -
Enligt balansrakning 2008-12-31 579 8076 -85 2602 4959 16 131

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ar tillskjutet fran &garna. Nar aktier emitteras
till verkurs ska ett belopp motsvarande det erhallna beloppet utéver
kvotvardet pa aktierna, foras till dverkursfond. Avsattning till 6verkurs-
fond efter den 1 januari 2006 ingar i utdelningsbara medel.

Omré&kningsreserv

Dagskursmetoden tillampas for omrakning av resultat- och balansrak-
ningar av utlandska dotterféretag. Uppkomna kursdifferenser fors direkt
till eget kapital. Boliden valutasakrar nettoinvesteringar i utlandska
dotterforetag genom att ta en motsatt position i den utlandska valutan.
Kursdifferensen pa sakringsinstrument, efter skatteeffekt, fors direkt
till eget kapital.

4,6 BOLIDEN ARSREDOVISNING 2008

Sakringsreserv

Boliden tillampar sakringsredovisning for finansiella derivatinstrument
som ar upptagna i syfte att sakra andel av prognostiserade valuta-,
metall- och rantefloden. Forandringar i marknadsvarde for sakrings-
instrument redovisas mot eget kapital fram till dess att underliggande
floden reflekteras i resultatrakningen.



Kassaflodesanalyser — koncernen

KASSAFLODESANALYSER - KONCERNEN

Belopp i MSEK Not 2008 2007
24
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 723 5198
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet:
Av- och nedskrivningar av tillgangar 7,8 1422 1385
Ovrigt -420 -382
1725 6199
Betald skatt -149 -1426

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
forandringar av rérelsekapital 1576 4773

Kassafldde fran férandringar i rérelsekapital

Dkning[—]/MinskningH] av varulager 2945 -1 502
Dkning[—]/Minskning[+] av rorelsefordringar 1840 615
Okning(+)/Minskning(-) av rérelseskulder -891 -156
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 5470 3730

Investeringsverksamheten
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -4 -1
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 8 -4 621 2511
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar - -
Forva finansiella tillga

Kassaflode fran investeringsverksamheten -4 633 -2518

Finansieringsverksamheten

Utdelning -1094 -1158
Inlésen av aktier - -3464
Aterkop av egna aktier - -2210
Upptagna lan 1706 3300
Amortering av laneskulder -1126 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -514 -3 532
Arets kassaflode 323 -2 320
Likvida medel vid arets borjan 878 3196
Kursdifferens i likvida medel 3 2
Likvida medel vid arets slut 24 1204 878

Kassaflodet fran den lopande verksamheten (inklusive forandring av
rorelsekapital och fore investeringar) ckade till 5 470 (3 730) MSEK.
Rorelsekapitalet minskade med 3 894 MSEK, jamftrt med en 6kning
om 1 043 MSEK under 2007. Den minskade kapitalbindningen farkla-
ras av minskade lagervolymer och lagre metallpriser.

Investeringarna i materiella anlaggningstillgangar uppgick till 4 621
(2 511) MSEK. Okningen &r huvudsakligen hanfarlig till expansionen av
koppargruvan Aitik.

Det fria kassaflodet (fore finansieringsverksamheten) uppgick till 837
(1212) MSEK.
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Resultat- och balansrikningar — moderbolaget

RESULTATRAKNINGAR - MODERBOLAGET

Belopp i MSEK Not 2008 2007

Utdelningar fran dotterbolag 10 768 2350

Resultat efter finansiella poster 768 2350

Resultat fore skatt 768 2 350

Skatt pa arets resultat - -

Arets resultat 768 2350

Verksamheten for Boliden AB bedrivs i kommission med Boliden Mineral AB,

vilket innebar att resultat fran verksamheten redovisas i Boliden Mineral AB.

Belopp i MSEK Not 2008-12-31 2007-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 10 3911 3911

Andelar i andra bolag 2 0

Andra langfristiga fordringar hos koncernféretag 3177 1922

Summa anlaggningstillgangar 7 090 5833

Kortfristiga fordringar

Kortfristiga fordringar hos koncernféretag 1120 3829

Summa omsaéttningstillgangar 1120 3829

SUMMA TILLGANGAR 8210 9662

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 16

Bundet eget kapital

Aktiekapital 579 579

Reservfond 5252 5252
5831 5831

Fritt eget kapital

Balanserat resultat 1258 2

Arets resultat 768 2350
2 026 2 352

Summa eget kapital 7 857 8183

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 353 1479

353 1479

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 8210 9662

Staéllda sakerheter 23 Inga Inga

Eventualférpliktelser 23 357 308

Eventualforpliktelser avser stallda garantier for dotterbolag.
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Forindringar i eget kapital, kassaflodesanalyser — moderbolager

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL - MODERBOLAGET

Aktiekapital Reservfond Fria reserver Totalt eget kapital
Enligt balansrakning 2006-12-31 579 5252 6833 12 664
Utdelning - - -1158 -1158
Inlésen aktier - - -3464 -3464
Aterkop egna aktier - - -2210 2210
Arets resultat - - 2350 2350
Enligt balansrakning 2007-12-31 579 5252 2 352 8183
Utdelning - - -1094 -1094
Arets resultat - - 768 768
Nedsattning av aktiekapital genom makulering -32 - 32 -
Fondemission 32 - -32 -
Enligt balansrakning 2008-12-31 579 5252 2 026 7 857

Reservfond

| reservfonden ingar belopp som fore 1 januari 2006 tillforts dverkurs-
fonden. Reservfonden ar en bunden fond som inte far minskas genom

vinstutdelning.

Fria reserver

bolaget ar tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

KASSAFLODESANALYSER - MODERBOLAGET

Foregaende ars fria egna kapital, tilsammans med arets resultat och
overkursfond utgér summa fria reserver. Det fria egna kapitalet i moder-

Belopp i MSEK 2008-12-31 2007-12-31
Kassaflode fran den lopande verksamheten - -
Finansieringsverksamheten

Upptagna lan - 1280
Amortering av laneskulder -1126 -
Utdelning -1 094 -1158
Inlésen aktier - -3464
Aterkop egna aktier - -2210
Lan fran koncernbolag 2220 5552

Arets kassaflode

Likvida medel vid arets borjan

Likvida medel vid arets slut
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Redow'mingsprinciper

Allmanna redovisningsprinciper

Boliden AB (publ) med organisationsnummer 556051-4142 ar ett
aktiebolag registrerat i Sverige. Foretagets sate ar Stockholm,
Klarabergsviadukten 90, 101 20 Stockholm. Bolidens aktie ar noterad
pa NASDAQ OMX Stockholms Large Cap-lista. Handel sker ocksa pa
Torontobérsen i Kanada dar Bolidenaktien ar sekundarnoterad.

Foretaget ar moderbolag i Bolidenkoncernen vars huvudsakliga
verksamhet &r gruvbrytning och att framstalla metaller samt darmed
forenlig verksamhet.

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med de av EU god-
kanda International Financial Reporting Standards (IFRS) samt tolk-
ningar av International Financial Reporting Interpretations Committée
(IFRIC) som tratt ikraft med tillampning fran den 1 januari 2008. Vidare
tillampar koncernen aven Radet for Finansiell Rapporterings rekom-
mendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner
vilken specificerar de tillagg till IFRS upplysningar som kréavs enligt
bestammelserna i arsredovisningslagen.

Fran och med den 1 januari 2008 har tre tolkningsuttalanden fran
IFRIC tillkommit, IFRIC 11, IFRS 2 - Transaktioner med egna aktier, &ven
koncerninterna, IFRC 12 Avtal om ekonomiska eller samhalleliga tjans-
ter och IFRC 14, IAS 19 - Begransningen av en formansbestamd till-
gang, lagsta fonderingskrav och samspelet dem emellan. IFRIC 12 ar
annu ej godkand av EU och tillampas darfor inte. IASB har under hésten
2008 gjort andringar i IAS 39 och IFRS7, vilka ocksa har godkants for
tillampning i EU, som medger att vissa finansiella tillgangar under spe-
cifika forutsattningar tillats omklassificeras med verkan fran 1 juli 2008.
Andringar och tolkningar enligt ovan har inte haft nagon inverkan pa
koncernens finansiella rapporter 2008.

International Accounting Standards Board (IASB) har givit ut ett antal
standarder vilka trader i kraft fran och med den 1 januari 2008.

Standarder som koncernen tillampat i fortid:

- IFRS 8, som ersétter IAS 14. Den nya standarden kraver att seg-
mentinformationen presenteras pa det satt som anvands i den interna
rapporteringen. Standarden tillampades forsta gangen i arsredovis-
ningen 2007.

- IAS 23 (Andring, aktivering av lanekostnader). Koncernen har histo-
riskt anvant denna princip vid stdrre investeringar.

Standarder, andringar och tolkningar som ar tillampliga for

koncernen men som inte tillampats av koncernen i fortid:

-1AS1, [Andring, utformning av finansiella rapporter) Koncernen kommer
att tillampa IAS 1 fran den 1 januari 20083 vilket kommer att paverka
koncernens framtida utformning av de finansiella rapporterna.

Foretagsledningen bedémer att 6vriga nya och &ndrade standarder och
tolkningar inte kommer att fa nagon vasentlig paverkan pa koncernens
finansiella rapporter den period de tillampas for forsta gangen.

Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor, vilket ocksa ar
rapporteringsvalutan for koncernen och fér moderbolaget. Samtliga
belopp i de finansiella rapporterna aterges i miljontals svenska kronor
(MSEK) om inget annat anges.

| arsredovisningen har vardering av poster skett till anskaffnings-
varde, utom da det galler vardering av vissa finansiella tillgangar som
kan saljas samt finansiella tillgangar och skulder (inklusive derivatinstru-
ment) varderade till verkligt varde.

Moderbolagets redovisningsprinciper féljer koncernens med undan-
tag for de tvingande regler som framgar i Radet for Finansiell
Rapporterings rekommendation RFR 2 Redovisning for juridiska per-
soner. Redovisningsprinciperna for moderbolaget framgar under rub-
riken "Moderbolagets redovisningsprinciper”.

Nedan beskrivs de vasentliga redovisningsprinciper som tillampats.
Dessa principer har tillampats konsekvent fér presenterade ar, savida
inte annat anges.

Uppskattningar och bedémningar

For att kunna uppratta redovisningen enligt IFRS maste bedémningar
och antaganden goras som paverkar de redovisade tillgangs- och
skuldbeloppen respektive intékts- och kostnadsbeloppen samt 6vrig
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information som lamnas i bokslutet. Styrelsens och féretagsledningens
uppskattningar och bedémningar baseras pa historiska erfarenheter
och prognoser om framtida utveckling. Det faktiska utfallet kan skilja
sig fran dessa bedomningar.

Narmare beskrivning avde omraden dar uppskattningar och bedém-
ningar ar av vasentlig betydelse aterfinns i noterna: 8. Nedskrivningstest
- Immateriella och materiella anlaggningstillgangar, 12. Skatter, 16.
Pensioner och 17. Ovriga avsattningar.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samtliga foretag
over vilka moderbolaget via &gande, direkt eller indirekt har ett bestam-
mande inflytande. Med bestammande inflytande avses foretag i vilka
Boliden har ratten att utforma finansiella och operativa strategier.
Vanligtvis uppnas detta genom att &gar- och réstrattsandelen dverstiger
50 procent. Farekomsten och effekten av potentiella rostberattigande
andelar som for narvarande ar mojliga att utnyttja eller konvertera
beaktas vid beddmningen om koncernen kan uttva ett bestammande
inflytande 6ver ett annat foretag. Dotterforetag medtas i koncernredo-
visningen fran och med den tidpunkt da bestammande inflytande uppnas
och avyttrade foretag ingar i koncernens redovisning till och med tid-
punkten fér avyttringen, det vill saga fram till den tidpunkt da det bestam-
mande inflytandet upphor.

Koncernredovisningen uppréttas enligt forvarvsmetoden, vilket
innebar att anskaffningsvardet for en rorelse utgérs av det verkliga
vardet av det vederlag som utgivits (inklusive verkligt varde av eventuella
tillgangar, skulder och eget kapitalinstrument som utgivits) plus kost-
nader direkt forknippade med rorelseforvarvet. De forvarvade identi-
fierbara tillgangarna, skulderna och eventualférpliktelserna som uppfyl-
ler kriterierna for redovisning enligt IFRS 3 redovisas till verkligt varde
vid forvarvstidpunkten. Vid behov justeras dotterféretagens redovisning
for att denna ska folja samma principer som tillampas av 6vriga kon-
cernforetag. Samtliga interna transaktioner mellan koncernforetagen
samt koncernmellanhavanden elimineras vid uppréattande av koncern-
redovisningen.

Aven orealiserade forluster elimineras om inte transaktionen utgor
ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov foreligger.

Intresseféretag

Andelariintresseforetag, genom vilka koncernen har lagst 20 procent
och hdgst 50 procent av résterna eller pa annat satt har ett betydande
inflytande 6ver den driftsmassiga och finansiella styrningen, redovisas
enligt kapitalandelsmetoden. Kapitalandelsmetoden innebar att det i
koncernen bokforda vardet pa aktierna i intresseféretagen motsvaras
av koncernens andel i intresseforetagens egna kapital samt eventuella
restvarden pa koncernmassiga dvervarden. Andel i intresseforetags
resultat redovisas i koncernens resultatrakning i rérelseresultatet och
utgor koncernens andel i intresseféretagens nettoresultat. Vinstandelar
upparbetade efter férvarv av intresseféretag som annu inte realiserats
genom utdelning utgor en del av koncernens egna kapital.

Omrékning av utlandska dotterféretag

och andra utlandsverksamheter

Dagskursmetoden tillampas for omrakning av resultat- och balansrak-
ningar i utlandsverksamheter. Dagskursmetoden innebér att samtliga
tillgangar, avsattningar och skulder omraknas till balansdagens kurs
och att samtliga poster i resultatrakningen omraknas till genomsnitts-
kurs. Uppkomna kursdifferenser fors direkt till eget kapital. Ackumulerade
omrakningsdifferenser avseende omrakning av dotterbolag redovisas
fran och med 2004.

Boliden valutasakrar nettoinvesteringar i utlandska dotterbolag
genom att ta en motsatt position i den utlandska valutan. Kursdifferenser
pa sakringsatgarder, efter justering for skatteeffekt, fors direkt till eget
kapital.

Vid awyttring av utlandsverksamhet med en annan funktionell valuta
an rapporteringsvalutan fér koncernen realiseras de till verksamheten
hanfarliga ackumulerade omréakningsdifferenserna, efter avdrag for
eventuell valutasékring, i koncernens resultatrakning.



Redovimz’ngsprimiper

Finansiella instrument

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen nar
bolaget blir part till instrumentets avtalsmassiga villkor. En finansiell
tillgang tas bort fran balansrakningen nar rattigheterna i avtalet reali-
seras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen éver dem. En finansiell
skuld tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgjorts
eller pa annat satt utslacks.

For derivat tillampas likviddagsredovisning.

Vid varje rapporttillfalle utvarderar foretaget om det finns objektiva
indikationer pa att en finansiell tillgang eller grupp av finansiella tillgangar
ar i behov av nedskrivning.

Finansiella instrument redovisas till upplupet anskaffningsvarde eller
verkligt varde beroende pa den initiala kategoriseringen under IAS 39.

Berakning av verkligt varde finansiella instrument

Vid faststéallande av verkligt varde for kortfristiga placeringar, derivat-
instrument och laneskulder anvands officiella marknadsnoteringar pa
bokslutsdagen och vedertagna beréakningsmodeller. Omréakning av poster
i utlandsk valuta sker till svenska kronor baserat pa noterad kurs pa bok-
slutsdagen. Resultat vid omvardering av derivat som avser sakringar av
verkligt varde, redovisas i resultatrakningen tillsammans med férandringar
i verkligt varde pa den tillgang eller den skuld som s&akringen avser.

Upplupet anskaffningsvérde

Upplupet anskaffningsvarde beraknas med hjalp av effektivrantemeto-
den, vilket innebar att eventuella 6ver- eller underkurser samt direkt
hanférliga kostnader eller intakter periodiseras tver kontraktets l6ptid
med hjalp av den beraknade effektivrantan. Effektivrantan ar den ranta
som ger instrumentets anskaffningsvarde som resultat vid nuvardes-
berakning av framtida kassafloden.

Kvittning av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgadngar och skulder kvittas och redovisas med ett netto-
belopp i balansrakningen nar det finns legal ratt att kvitta och nar avsikt
finns att reglera posterna med ett nettobelopp eller att realisera till-
gangen och reglera skulden samtidigt.

Fordringar

Fordringar redovisas till det belopp som férvantas inflyta dvs efter avdrag
for osakra fordringar som bedomts individuellt. Den forvantade [optiden
for kundfordringar och 6vriga kortfristiga fordringar ar kort, varfor
vardet redovisats till nominellt belopp utan diskontering enligt metoden
for upplupet anskaffningsvarde.

Fordringar och skulder i utldndsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta omraknas till balansdagens
kurs. Kursdifferenser pa rarelsefordringar och rérelseskulder ingar i
rorelseresultatet, medan kursdifferenser pa finansiella fordringar och
skulder redovisas bland finansiella poster.

Réntebarande kortfristiga fordringar

Som rantebarande kortfristiga fordringar redovisas innehav av varde-
papper eller andra placeringar som inte ar anlaggningstillgangar och
som inte ar att hanfora till likvida medel. Rantebarande kortfristiga
fordringar kategoriseras som “Innehav fér handel” och varderas till
verkligt varde med vardeforandringar redovisade i resultatrakningen.

Likvida medel

Som likvida medel klassificeras, férutom tillgodohavanden i kassa och
bank, kortfristiga placeringar med en I6ptid pa tre manader eller mindre,
som latt kan omvandlas till kassamedel. Likvida medel ar utsatta for
endast en obetydlig risk for vardefluktuation och redovisas till dess
nominella belopp.

Skulder

Finansiella skulder utgérs huvudsakligen av skulder till kreditinstitut och
leverantorsskulder. Dessa skulder kategoriseras som 6vriga skulder
och redovisas till upplupet anskaffningsvarde. Den forvantade [6ptiden
for leverantarsskulder &r kort, varfor vardet redovisats till nominellt

belopp utan diskontering enligt metoden for upplupet anskaffningsvarde.
Rantekostnader periodiseras och redovisas l6pande 6ver resultat-
rakningen.

Derivat
Valuta- och metallderivat
Samtliga derivat redovisas till marknadsvarde i balansrakningen.
Finansiella derivat som avser sakring av prognostiserade floden sak-
ringsredovisas, vilket innebar att effektiv del av orealiserade vardefar-
andringar (marknadsvarden) redovisas under eget kapital fram till dess
att underliggande floden realiseras och darmed redovisas i resultatrak-
ningen. Vardeférandring for utestaende derivat som inte uppfyller krite-
rierna for sakringsredovisning redovisas l6pande i resultatrakningen.
Betalda premier for valutaoptioner redovisas som tillgang i balans-
rakningen. Vardeférandringen av optionens eventuella realvarde redo-
visas under eget kapital fram till dess att underliggande floden realiserats
och darmed redovisas i resultatrakningen. Optionens tidsvardeférandring
fran ingangen av affaren (kommer éver optionens 16ptid alltid att bli noll
men kan ge momentana resultateffekter) redovisas lopande i forsalj-
ningsintakter.

Réntederivat
Resultat fran rantederivat redovisas som kostnadsranta medan for-
andringen av verkligt varde sakringsredovisas enligt metoden for kassa-
flodessakring.

Intéktsredovisning
Forsaljining av metallkoncentrat, metaller och biprodukter redovisas vid
leverans till kund i enlighet med forsaljningsvillkoren, dvs intakter redo-
visas nar vasentliga rattigheter och skyldigheter férenade med agande-
ratten overgar till kdparen. Forsaljningen redovisas netto efter moms,
rabatter och véxelkursdifferenser vid forsaljning i utlandsk valuta.
Gruvornas metallkoncentrat faktureras till smaltverken vid leverans.
Preliminar fakturering sker av metallinnehall efter avdrag for smalt- och
raffineringsloner, fororeningsersattning och smaltavdrag. Smalt-
avdraget ar tankt att kompensera for forluster i smaltverksprocessen.
| normalfallet 6verstiger smaltavdraget de faktiska forlusterna och
smaltverken far harmed ett dverutbyte (fria metaller). Metall-
koncentratleveransen faktureras definitivt nar alla ingaende parametrar
(koncentratkvantitet, metallinnehall, fororeningsinnehall, metallpris for
den 6verenskomna prissattningsperioden, normalt genomsnittspris
manaden efter leveransmanaden pa LME) har faststallts.
Smaltverkens metaller faktureras till kunderna vid leverans.
Smaltverken eliminerar prisrisken vid férsaljning och inkép av metaller
genom att dagligen hedga obalansen mellan inkapt och forsald kvantitet.
Smaltverkens intakter bestar av smalt- och raffineringsléner, fria metal-
ler, ersattning for fororeningar i rématerialet och biproduktsvarden.
Intakter fran aktiviteter utanfér ordinarie verksamhet redovisas som
ovrig rorelseintakt.

Prospektering, forskning och utveckling

Bolidens FoU utgérs i huvudsak av prospektering, det vill saga sokandet
efter nya basmetallfyndigheter. Haruttver forekommer utveckling av
gruv- och smaltverksprocesser i begransad omfattning. Utgifter for
forskning och utveckling kostnadsfars i huvudsak da de uppstar. | de fall
dar den ekonomiska potentialen faststallts for utvinning av en gruvfyn-
dighet, kostnadsfors utgifterna fram till denna tidpunkt. Efter namnda
tidpunkt balanseras utgifterna som tillredning, vars princip beskrivs
under materiella anlaggningstillgangar.

Immateriella anlaggningstillgangar

Tillimmateriella anlaggningstillgdngar hér patent, licenser samt liknande
rattigheter som ar upptagna till anskaffningsvarde samt aven goodwill.
Goodwill utgérs av det belopp varmed anskaffningsvardet 6verstiger
det verkliga vardet pa koncernens andel av det farvarvade dotterfore-
tagets identifierbara nettotillgangar samt eventualférpliktelser vid for-
varvstillfallet. Goodwill redovisas i balansrakningen till det vid forvarvs-
tidpunkten uppkomna vardet, i férekommande fall omraknat till
balansdagens kurs, med avdrag for ackumulerade nedskrivningar. Vid
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Redow'mingsprinciper

berakning av vinst eller forlust vid avyttring av en enhet inkluderas
kvarvarande redovisat varde pa den goodwill som avser den avyttrade
verksamheten.

Goodwill har bedomts ha en obestambar nyttjandeperiod. Goodwill
allokeras till minsta méjliga kassagenererande enhet eller grupper av
kassagenererande enheter dar separata kassainfléden kan identifieras
och det redovisade vardet prévas minst en gang per ar for ett eventuellt
nedskrivningsbehov. Prévning av nedskrivningsbehov sker dock oftare
om det finns indikationer pa att en vardeminskning intraffat under aret.

Ovriga immateriella anlaggningstillgangar skrivs av éver den bedémda
nyttjandeperioden.

Materiella anlaggningstillgangar

Mark, anlaggningar och utrustning och dartill hérande balanserade
utgifter for utveckling och produktionsférberedande atgarder ar upp-
tagna till anskaffningsvardet. Rantekostnader hanfarliga till att finan-
siera utveckling och fardigstallande av vasentliga materiella anlagg-
ningstillgangar inréknas i anskaffningsvardet. Reparations- och
underhallskostnader kostnadsfors, storre forbattringar och ater-
anskaffningar balanseras. Tillredningskostnader i gruva utgors dels av
grabergsbrytning for att komma &t malmkroppen, dels av arbeten
avseende infrastrukturanlaggningar, vagar, orter, schakt, snedbanor
samt anlaggningar for service, el- och luftdistribution. Kostnader for
tillredning som uppstatt for att utdka gruvdriftens kapacitet, for att
utveckla nya malmkroppar och for att forbereda gruvomraden for
framtida produktion balanseras och skrivs av i takt med produktionen.
Gruvkostnader pa grund av grabergsuttag i dagbrott balanseras och
kostnadsfors i verksamheten baserat pa genomsnittlig andel graberg
per gruva. Genomsnittlig andel graberg ar beréknad som uppskattat
antal ton graberg och malm som maste brytas genom uppskattat antal
ton malm som fyndigheter bedéms innehalla. Nar andelen graberg for
gruvorna ar relativt konstant dver gruvornas livslangd redovisas kost-
naderna normalt nar de uppstar.

Av- och nedskrivningsprinciper for materiella anlaggningstillgangar
Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvarden
och beraknad nyttjandeperiod. Bolaget skriver normalt av anlaggningar
och utrustningar som nyttjas i gruvdriften linjart éver den lagsta av
forvantad livslangd och livslangden pa den gruva som de hanfors till.
Smaltverk och producerande anlaggningar skrivs av linjart éver den
forvantade livslangden. Foljande avskrivningstider tillampas for mate-
riella anlaggningstillgangar:

20-50 ar
20 ar
| takt med malmuttag

Byggnader

Markanlaggningar

Tillredningar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar

Maskiner 3-104ar
Processanlaggningar 10-25 ar
Inventarier, verktyg och installationer 3-104ar

Boliden tillampar komponentavskrivningar, innebarande att storre
processanlaggningar delas upp i delkomponenter med olika nyttjande-
perioder och déarmed olika avskrivningstider.

Nar handelser eller forandringar i radande forhallanden goér att det
bokférda vardet av anlaggningstillgangar éverstiger atervinningsvardet,
skrivs detta ned till detta, lagre, atervinningsvarde.

Nedskrivningar

Vid varje rapporttillfalle gérs en bedomning av om det foreligger nagon
indikation pa en vardeminskning avseende koncernens tillgangar. Om
sa ar fallet sker en berakning av tillgangens atervinningsvarde. Goodwill
har allokerats till kassagenererande enheter eller grupper av kassa-
genererande enheter och &r, tillsammans med eventuella immateriella
tillgangar med obestambar nyttjandeperiod, foremal for arliga ned-
skrivningsprévningar &ven om nagon indikation pa vardeminskning inte
foreligger. Provning av nedskrivningsbehov sker dock oftare om det
finns indikationer pa att en vardeminskning har intraffat. Ater-
vinningsvardet utgdrs av det hogsta av nyttjandevardet av tillgangen i
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verksamheten och det varde som skulle erhallas om tillgangen avytt-
rades till en oberoende part, verkligt varde minus forsaljningskostna-
der. Nyttjandevardet utgors av nuvardet av samtliga in- och utbetal-
ningar som ar hanfarliga till tilgadngen under den period den férvantas
nyttjas i verksamheten med tillagg av nuvardet av nettoférsaljningsvar-
det vid nyttjandeperiodens slut. Om det beraknade atervinningsvardet
understiger det redovisade vardet gors en nedskrivning till tillgangens
atervinningsvarde.

En nedskrivning redovisas i resultatrakningen. Gjorda nedskrivningar
aterfors om forandringar skett i de antaganden som ledde fram till den
ursprungliga nedskrivningen som gor att nedskrivningen inte langre ar
motiverad. Aterforing av gjord nedskrivning gérs inte sa att det redo-
visade vardet dverstiger vad som skulle ha redovisats, efter avdrag for
planenliga avskrivningar, om nagon nedskrivning inte gjorts. En ater-
foring av gjorda nedskrivningar redovisas i resultatrakningen.
Nedskrivning av goodwill aterférs inte.

Leasing

Ett finansiellt leasingavtal ar ett avtal enligt vilket de ekonomiska risker
och fordelar som forknippas med &gandet av ett objekt i allt vasentligt
overfors fran leasegivaren till leasetagaren. De leasingavtal som inte
ar finansiella klassificeras som operationella leasingavtal.

Tillgdngar som innehas enligt finansiella leasingavtal redovisas som
anlaggningstillgangar i koncernens balansrakning till det lagsta av
marknadsvardet pa tillgangarna och nuvardet av de framtida lease-
betalningarna. Den skuld som koncernen har gentemot leasegivaren
redovisas i balansrakningen under rubriken Skulder till kreditinstitut och
fordelas mellan en kort- och en langfristig del.

Leasebetalningarna fordelas mellan ranta och amortering av skul-
den. Rantan férdelas tver leasingperioden sa att varje redovisnings-
period belastas med ett belopp som motsvarar en fast rantesats pa
den under respektive period redovisade skulden. Den leasade till-
gangen skrivs av enligt samma principer som géller 6vriga tillgangar
av samma slag.

Leasingavgiften for operationella leasingavtal kostnadsfors linjart
over leasingperioden.

Varulager

Varulagret redovisas till det Iagsta av anskaffningsvardet enligt den sa
kallade forst-in forst-ut-principen, respektive verkligt varde. Inkuransrisker
har darvid beaktats. | varulager av metaller fran egna gruvor samt for
egentillverkade halv- och helfabrikat bestar anskaffningsvardet av direkta
tillverkningskostnader samt skaligt palagg for indirekta tillverkningskost-
nader. Férradslager varderas till det lagsta av genomsnittligt anskaff-
ningsvarde och ateranskaffningsvarde.

Skatter

Periodens skattekostnad (intakt) bestar av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Skatter redovisas i resultatrakningen utom da den underliggande
transaktionen redovisas direkt mot eget kapital varvid tillhérande skatte-
effekt ocksa redovisas mot eget kapital.

Aktuell skatt &r den skatt som beraknas pa det skattepliktiga resul-
tatet for en period. Arets skattepliktiga resultat skilier sig fran arets
redovisade resultat fére skatt genom att det har justerats for ej skatte-
pliktiga och ej avdragsgilla poster. Koncernens aktuella skatteskuld
beraknas enligt de skattesatser som ar foreskrivna eller aviserade pa
balansdagen.

Vid redovisning av uppskjuten skatt tillampas balansrakningsmeto-
den. Enligt denna redovisas uppskjutna skatteskulder i balansrakningen
for alla skattepliktiga temporara skillnader mellan bokférda och skatte-
massiga varden for tillgangar och skulder. Uppskjutna skattefordringar
redovisas i balansrakningen avseende underskottsavdrag och samtliga
avdragsgilla temporara skillnader i den omfattning det ar sannalikt att
beloppen kan utnyttjas mot framtida skattepliktiga 6verskott. Det redo-
visade vardet pa uppskjutna skattefordringar prévas vid varje boksluts-
tillfalle och reduceras till den del det inte langre ar sannolikt att tillrack-
liga skattepliktiga 6verskott kommer att finnas tillgangliga for att kunna
utnyttjas. Uppskjuten skatt beraknas enligt de skattesatser som forvan-
tas galla for den period da tillgangen atervinns eller skulden regleras.



Redovimz’ngsprimiper

Saval uppskjutna som aktuella skattefordringar och skatteskulder kvit-
tas da de hanfor sig till inkomstskatt som debiteras av samma skatte-
myndighet och da koncernen har for avsikt att reglera skatten med ett
nettobelopp.

Avsattningar

Avsattningar redovisas nar koncernen har eller kan anses ha en forplik-
telse som ett resultat av intraffade handelser och det ar sannolikt att
utbetalningar kommer att kravas for att fullgora forpliktelsen. En forut-
sattning ar vidare att det gar att gora en tillforlitlig uppskattning av det
belopp som ska utbetalas.

Beraknade efterbehandlingskostnader som foérvantas uppsta nar en
verksamhet stangs reserveras for och kostnadsfors éver den totala
beraknade verksamhetsperioden. Kostnaden redovisas som del av
kostnad for salda varor. Avsattningar fordelas mellan en kort- och en
langfristig del.

Ersattningar till anstallda

Pensionsataganden

Koncernens bolag har olika pensionssystem i enlighet med lokala villkor
och praxis i de lander dar de verkar. Dessa finansieras vanligtvis genom
inbetalningar till forsakringsbolag eller genom egna avsattningar som
bestams genom periodiska aktuarieberakningar. Koncernens avsatt-
ningar for pensionsataganden beraknas i enlighet med IAS 19,
Ersattningar till anstallda.

For de pensionssystem dar arbetsgivaren forpliktar sig for avgifts-
baserade l6sningar har forpliktelsen gentemot arbetstagaren upphort
nar avtalade premier erlagts. Erlagda premier kostnadsfors Iopande.

For 6vriga pensionssystem dar formansbestamd pension har avtalats
upphor inte forpliktelserna forran avtalade pensioner utbetalats. Boliden
uppdrar at oberoende aktuarier att berakna pensionsforpliktelserna
avseende de formansbestamda pensionsplanerna i respektive land.
I berakningarna tas hansyn till framtida loneckningar, diskonteringsranta
och avkastning pa forvaltningstillgangar samt andra vasentliga aktua-
riella antaganden.

Arets pensionskostnad bestar av nuvardet av arets pensionsintjaning
och réanta pa forpliktelsen vid arets bérjan med avdrag for avkastning
pa respektive pensionsplans forvaltningstillgangar. Hartill kommer
amortering av aktuariella vinster/forluster och fér planandringar.
Ackumulerade vinster/forluster understigande 10 procent av det
hogsta av pensionsfarpliktelsen och verkligt varde pa forvaltningstill-
gangarna amorteras inte. Da den ackumulerade vinsten eller forlusten
overstiger denna 10-procentsgrans amorteras det dverskjutande
beloppet éver den genomsnittliga aterstaende tjanstgoringstiden for
respektive pensionsplans anstallda.

Ersattningar vid uppséagning kan utga nar en anstalld blivit uppsagd
fore utgadngen av normal pensionstidpunkt eller da en anstalld accep-
terar en frivillig avgang. Koncernen redovisar en skuld och en kostnad
i samband med en uppséagning da Boliden ar forpliktigat att antingen
saga upp den anstallde fore den normala tidpunkten for anstalliningens
upphoérande eller lamna ersattningar for att uppmuntra en tidig
avgang.

Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som aktiekapital. Transaktionskostnader i
samband med en nyemission redovisas som en avdragspost, netto
efter skatt, fran erhallen emissionslikvid.

Aterkijp av egna aktier
Innehav av egna aktier redovisas som en minskning av det egna kapitalet.
Transaktionskostnader redovisas direkt mot eget kapital.

Utdelning

En av styrelsen foreslagen utdelning reducerar eget kapital forst nar
arsstamman fattat beslutet. Anteciperad utdelning redovisas i de fall
da moderbolaget har ratt att ensamt besluta om utdelningens storlek
samt sakerstallt att utdelningen inte dverstiger dotterforetagets utdel-
ningskapacitet.

Information per segment
Koncernen ar organiserad i tre affarsomraden: Marknad, Smaltverk
och Gruvor.

Affarsomrade Marknad ansvarar for all forsaljning av smaltverkens
produkter och hanterar samtliga ravarufldden mellan koncernens
gruvor, smaltverk och kunder. Marknad ansvarar &aven for inkép och
forsaljning av metallkoncentrat samt inkdp av atervinningsmaterial fran
externa leverantorer.

| affarsomrade Smaltverk ingar verksamheten vid zinksmaltverken
Kokkola och Odda, kopparsmaltverken Rénnskar och Harjavalta samt
blysmaltverket Bergsoe. Zinksmaltverkens produktion bestar i huvudsak
av zinkmetall, men &ven aluminiumfluorid som tillverkas i Odda.
Kopparsmaltverkens produktion bestar huvudsakligen av koppar, guld,
silver, bly samt svavelsyra. Vid kopparsmaltverken bedrivs dven atervin-
ning av metall- och elektronikskrot samt nickelsmaltning. Blysmaltverket
Bergsoe atervinner blymetall fran uttjanta bilbatterier.

| affarsomrade Gruvor ingar verksamheten vid gruvorna Tara,
Garpenberg, Bolidenomradet och Aitik. Produktionen vid Garpenberg
och Bolidenomradet bestar av zink-, koppar- och blykoncentrat samt
guld och silver. Taras produktion bestar av zink- och blykoncentrat och
Aitik producerar kopparkoncentrat med innehall av guld och silver.

Transaktioner mellan affarsomradena, som i huvudsak utgérs av
metallkoncentrat, regleras pa marknadsmassiga villkor.

Koncernens verksamhet redovisas i segmenten: Smaltverk, Gruvor
och Ovrigt. | segment Smaltverk ingar affarsomrade Smaltverk och
affarsomrade Marknad eftersom de koncernexterna flodena i allt
vasentligt kan hanfaras till Smaltverk. Segment Gruvor innefattar affars-
omrade Gruvor.

| segment Ovrigt redovisas koncernstaber, koncerngemensamma
funktioner som inte fordelas pa Smaltverk eller Gruvor samt eliminering
av den koncerninterna forsaljningen. Marknadsvardering av finansiella
derivatinstrument, som anvands for att hantera valuta- och metallpris-
risker, redovisas i Ovrigt fram till dess att de underliggande flodena
redovisas i resultatrakningen.

| not 25 pa sidan 70 finns information om forsaljningsintakter per
geografisk marknad, vilket visar var de externa kunderna finns. Dar
redovisas aven tillgangar och investeringar per geografisk marknad.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Arsredovisningen for moderbolaget har upprattats enligt arsredovis-
ningslagen, Radet for Finansiell Rapporterings rekommendation RFR
2 Redovisning for juridiska personer och uttalanden fran Radet for
Finansiell Rapportering. RFR 2 innebér att moderbolaget i arsredovis-
ningen for den juridiska personen ska tillampa samtliga av EU godkanda
IFRS och uttalanden sa langt detta ar majligt inom ramen for arsredo-
visningslagen och med héansyn till sambandet mellan redovisning och
beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som
ska goras fran IFRS. Skillnaderna mellan koncernens och moderfore-
tagets redovisningsprinciper framgar nedan.

Redovisning av koncernbidrag

Boliden redovisar koncernbidrag och aktiedgartillskott i enlighet med
uttalande fran Radet for Finansiell Rapportering UFR 2. Aktieagartillskott
fors direkt mot fritt eget kapital hos mottagaren och som en 6kning av
posten "andelar i koncernféretag” hos givaren.

Koncernbidrag som lamnas och tas emot i syfte att minimera kon-
cernens skattebetalningar redovisas som en minskning respektive
okning av fritt eget kapital. Aven skatteeffekten pa dessa redovisas
direkt mot eget kapital och paverkar saledes inte resultatet.
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Noter

NOTER

Samtliga belopp i MSEK om ej annat anges. Samtliga noter avser koncernen om inte annat anges.

Not 1 Anstallda och personalkostnader

Moderbolaget saknar anstallda. Koncernledningen ar anstalld i Boliden Mineral AB.

varav varav varav varav
Medelantalet anstallda 2008 kvinnor man 2007 kvinnor man
Dotterforetag
Sverige 2437 384 2053 2 340 348 1992
Finland 1074 159 915 1091 154 937
Norge 392 68 324 389 61 328
Irland 691 36 8655 678 32 646
Ovriga 14 3 11 26 9 17
Totalt i dotterforetag/koncernen 4608 650 3958 4524 604 3920
Andel kvinnor i foretagsledningen 2008 2007
Styrelsen 22% 25%
Koncernledningen 29% 33%
2008 2007

Léner och Sociala Léner och Sociala
Loner, andra ersattningar och sociala kostnader erséattningar kostnader ersattningar kostnader
Dotterforetag 2160 689 2021 732
(varav pensionskostnad) (352) (850)
Koncernen totalt 2160 689 2021 732
(varav pensionskostnad) (352) (350)

2008 2007

Léner och andra erséattningar fordelade per land och Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga
mellan styrelseledaméter m.fl. och évriga anstéllda och VD anstéllda och VD anstéllda
Dotterforetag i Sverige 11 1022 9 992
Dotterforetag utomlands
Finland 4 444 4 436
Norge 2 183 2 182
Irland 4 478 4 384
Ovriga - 11 - 8
Koncernen totalt 21 2139 19 2002

Vinstandelssystem

2007 infordes ett nytt vinstandelssystem for alla anstallda i
Bolidenkoncernen. For att vinstandel ska utga maste rantabiliteten pa
sysselsatt kapital uppga till 10 procent och maximal vinstandel (25 000
SEK/heltidsanstalld) uppnas nar rantabiliteten pa sysselsatt kapital ar
20 procent. Den arliga maximala avséattningen kan dock aldrig 6verstiga
en tredjedel av utdelningen till aktiedgarna. Medlen kan tidigast utskiftas
till de anstallda efter 3 ar. 2007 gjordes maximal avsattning, for 2008
har det inte gjorts nagon avsattning till vinstandelsstiftelserna.
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Ersattningar till styrelsen och ledande befattningshavare

Principer

Till styrelsens ordférande och ledamaéter utgar arvode enligt bolagsstam-
mans beslut. Arbetstagarrepresentanter erhaller ej styrelsearvode.

Ersattning till verkstallande direktéren och andra ledande befatt-
ningshavare utgors av grundlon, rérlig ersattning, évriga formaner
samt pension. Med ledande befattningshavare avses de sammanlagt
nio personer som tillsammans med verkstallande direktoren under aret
utgjort koncernledning.

Fordelningen mellan grundlén och rérlig ersattning ska sta i propor-
tion till befattningshavarens ansvar och befogenhet. Fér verkstallande
direktdren ar den rorliga ersattningen maximerad till 50 procent av
grundlénen. For andra ledande befattningshavare ar den rorliga ersatt-
ningen maximerad till 30-40 procent av grundlénen.

Pensionsférmaner samt évriga formaner till verkstallande direktéren
och andra ledande befattningshavare utgar som del av den totala
ersattningen.



Noter

Fortsé&ttning not 1

Ersattningar och évriga formaner under aret

Specifikation avseende ersattning till styrelsens ledamaoter och ledande befattningshavare

Styrelsearvode/ Rorlig Ovriga Pensions-

SEK Grundlén erséattning formaner forman
Styrelsen

Anders Ullberg, styrelsens ordforande 925 000

Carl Bennet 325 000

Marie Berglund 325 000

Staffan Bohman 325 000

Ulla Litzén 475000

Leif Ronnback 325000

Matti Sundberg 325 000

Anders Sundstrém 400 000
Koncernledningen

Lennart Evrell, VD 5734 000 94 200 1874 000

Ovriga personer i koncernledningen (9 personer) 11 950 100 806 621 4 186 261
Styrelsearvode inkluderar &ven ersattning for arbete i revisionsutskot-
tet. Revisionsutskottet utgors av Ulla Litzén, ordforande, Anders ~ Not2  Arvode och kostnadserséttning till revisorer :
Sundstrém och Anders Ullberg. 2008 2007
Rorlig ersattning Deloitte AB
For verkstallande direktoren baserades rérlig ersattning for 2008 pa  Revisionsuppdrag 8 8
koncernens resultat avseende avkastning pa eget kapital och kostnads- ~ Andra uppdrag 1 1
utveckling. 7 7

For 6vriga personer i kancernledningen baserades rorlig ersattning
for 2008 till 25-50 procent pa finansiella koncernmal och 50-75
procent pa det egna ansvarsomradet och individuella mal.

Rorlig ersattning for verksamhetsaret 2008 uppnadde inte den
undre gransen for de kvantitativa malen, varfor ingen rorlig ersattning
betalas ut for 2008. Ovriga formaner avser i huvudsak bilforman.

Pensioner

Verkstallande direktdren har en premiebaserad pensionsplan till vilken
bolaget Iopande avsatter 35 procent av den fasta manadslonen.
Befattningshavaren bestammer sjalv graden av efterlevandeskydd,
sjuk- och invaliditetsersattning etc i sin forsakringslosning. Hans pen-
sionsalder &r 65 ar.

For 6évriga personer i koncernledningen varierar pensionsaldern
mellan 60 och 65 ar. | forekommande fall utgar pensionen mellan 60
och 65 ar med ca 70 procent av grundlon fram till 65 ars alder, da
normal alderspension utgar.

Avgangsvederlag

Vid uppséagning galler sex manaders uppséagningstid fran verkstallande
direktarens sida och tolv manader fran bolagets sida. Vid uppsagning
fran bolagets sida utgar, utéver uppsagningstid, ett avgangsvederlag
motsvarande tolv manadsléner. Andra inkomster avraknas mot avgangs-
vederlaget. Vid uppséagning fran verkstallande direkttrens sida utgar
inget avgangsvederlag.

Ovriga personer i koncernledningen har en egen uppsagningstid pa
tre till sex manader. Vid uppsagning fran bolagets sida ar uppsagnings-
tiden sex till tolv manader. Haruttver utgar ett avgangsvederlag motsva-
rande sex till arton manadsléner. Andra inkomster avréaknas mot
avgangsvederlaget. Vid egen uppsagning utgar inget avgangsvederlag.

Berednings- och beslutsprocess
Information finns i Bolagsstyrningsrapport 2008 pa sidorna 81-84.

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisning och bokfa-
ringen samt styrelsens och verkstallande direktdrens forvaltning, évriga
arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt
radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid sadan
granskning eller genomférandet av sadana arbetsuppgifter. Allt annat
ar andra uppdrag.

Not 3 Vasentliga kostnadsslag

2008
Ramaterialkostnader inkl lagerférandringar 19814 18 196
Personalkostnader 2908 2877
Energikostnader 1799 1628
Ovriga kostnader 4178 3813
Avskrivningar enligt plan 1422 1377
30122 27 891

Specifikationen dver vasentliga kostnadsslag avser poster som ingar i
resultatrakningens kostnad for salda varor, forsaljnings-, administra-
tions-, forsknings- och utvecklingskostnader.

Avskrivningar redovisas i foljande poster

i resultatrakningen: 2008 2007
Kostnad for salda varor 1410 1365
Forsaljiningskostnader 0 1
Administrationskostnader 11 11
Forsknings- och utvecklingskostnader 1 0

1422 1377
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Not 4 Ovriga rorelseintakter

Not 6 Rantekostnader och liknande resultatposter

2008 2007 2008 2007
Ersattning for slamleveranser 20 20 Réntor pa lan till upplupet anskaffningsvarde 247 173
Hyresintakter industrifastigheter Finland 34 28 Réantor valutaterminer 6 79
Ovrigt 90 70 Ovriga rantekostnader pa finansiella skulder

144 118 ej varderade till verkligt varde 15 11
Ineffektivitet pa kassaflodesséakring 22 34
Valutakursdifferenser, netto 4 -
Not 5 Ranteintakter och liknande resultatposter Ouriga finansiela poster 24 14
2008 2007 318 311

Ranteintakter pa likvida medel 34 75 )
Ovrigt 3 a R_éntekostjgdern? har péver‘ka_ts negativt pa gfund av hogre skulds_étt—
ning och hogre ranteniva. Bolidens genomsnittsranta per den sista

37 79

december 2008 uppgick till 5,18 (5,17) procent.

Patent, licenser och

immateriella

liknande rattigheter Goodwill anlaggningstillgangar
Anskaffningsvarden
Vid arets borjan 47 3173 3220
Investeringar 4 - 4
Omklassificeringar 2 - 2
Arets omrakningsdifferenser 12 130 142
Vid arets utgang 65 3303 3 368
Avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan -23 - -23
Arets avskrivningar -6 - -8
Arets omrakningsdifferenser -8 - -8
Vid arets utgang -37 - -37
Utgaende balans 28 3303 3331
Avskrivningar enligt plan, ingar i rorelseresultatet
2008 -8 - -6
2007 -6 - -6
Den goodwillpost som foretaget innehar uppstod huvudsakligenisam-  Nedskrivningstest har genomférts pa goodwillvardet enligt beskrivning

band med forvarvet av verksamheterna fran Outokumpu i slutet av
december 2003. Goodwill fran forvarvet 2003 &r i sin helhet allokerad

till kancernens segment Smaltverk.
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Noter

Not 8 Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och Inventarier, Pag. nyanl. Summa
Byggnader andra tekniska verktyg, och foérskott materiella
och mark Tillredningar anlaggningar installationer anlaggningstillg. anléggningstillg.
Anskaffningsvéarden
Vid &rets borjan 5212 3460 19 228 1287 828 30015
Investeringar 111 472 2429 47 1561 4620
Avyttringar och utrangeringar -9 - -269 -2 - -280
Omklassificeringar 11 - 318 101 -431 -
Arets omrakningsdifferenser 225 126 1031 -89 17 1310
Vid arets utgang 5550 4058 22 738 1344 1975 35 665
Avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan -2 594 -1244 -11 590 -1121 - -16 548
Arets avskrivningar -171 -163 -1 040 -41 - -1415
Avyttringar och utrangeringar 5 - 262 2 - 269
Omklassificeringar - - -1 1 - _
Arets omrakningsdifferenser -116 -29 -707 74 - -778
Vid arets utgang -2 876 -1436 -13 076 -1085 - -18 473
Utgaende balans 2674 2622 9 662 259 1975 17 192
Avskrivningar enligt plan, ingar i rérelseresultatet
2008 -171 -163 -1040 -41 - -1415
2007 -164 -161 -1 006 -40 - -1371

Det sammanlagda taxeringsvardet for koncernens svenska fastigheter
uppgar till 1 253 (1 201) MSEK varav for byggnader 1 065 (1 058)
MSEK.

Anskaffningsvarde pa mark- och markanlaggningar uppgar till 1 232
(1 059) MSEK.

Balanserade rantekostnader som ingar i redovisat varde

Maskiner som innehas under finansiella leasingavtal ingar med 21 (21)
MBSEK anskaffningsvarde och 5 (4) MSEK ackumulerade avskrivningar.

Under kort- respektive langfristiga skulder i kancernen har beaktats
framtida betalningar avseende finansiell leasing.

2008 2007
Redovisat varde, Rantesats, Redovisat varde, Rantesats,
MSEK % MSEK %
Ronnskars utbyggnad, fardigstalld 2000 55 6,8 58 6.8
Oddas utbyggnad, fardigstalld 2004 13 4,0 14 4,0
Aitiks utbyggnad, pagaende projekt 79 50 5 4,5

Nedskrivningstest - Immateriella och

materiella anlaggningstillgangar

Nedskrivningstesten utgar fran koncernens arliga budget och strategi-

planeringsarbete, som baseras pa bedémd livslangd pa varje gruva.
Smaltverken med tillhérande goodwill har asatts en obestambar nytt-

jandeperiod och darmed omfattar kassflddesprognoserna en evig tid.
Enligt IFRS 3 ska goodwill anses vara en tillgdng med obestambar

livslangd och inte skrivas av. Nedskrivningstester ska istallet genomfoéras

sa snart det finns indikationer att nedskrivningsbehov féreligger och
dessutom minst en gang per ar.

Nuvardet av uppskattade framtida kassafléden baseras pa av styrel-
sen fastlagda budget- och planeringspriser. Planeringspriserna anges
i 2008 ars penningvarde och varken intakter eller kostnader uppraknas
under prognosperioden. De langsiktiga planeringspriserna ar ett for-
vantat medelpris dver en konjunkturcykel, i regel 10 ar. De langsiktiga
planeringspriserna ar for narvarande enligt nedanstaende tabell.

Metallpriser

Smalt-/raffineringsloner Valutakurser

Koppar 4000USD/t
Zink 2000 UuUsD/t
Bly 1200 USD/t
Guld 550 USD/oz
Silver 8,0 USD/oz

80 USD/ton 8,0 Usc/Ib
292 USD bas 2 100 USD
250 USD bas 1 500 USD

USD/SEK 7,50
USD/NOK 6,43
EUR/USD 1,21

Som diskonteringsranta anvands aktuell vagd kapitalkostnad, 10 procent.
De diskonterade kassaflodena fore skatt jamfors med bokfort varde.
Den genomférda nedskrivningstesten visar att inget nedskrivnings-

behov fareligger vid utgangen av rékenskapsaret 2008 och att ned-
skrivningstesten tal en B-procentig férsamring av ingaende prispara-
metrar i svenska kronor utan att nagot nedskrivningsbehov uppstar.
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Not 9 Leasingavgifter avseende operationell leasing

Koncernen
Tillgadngar som innehas via operationella leasingavtal
Réakenskapsarets betalda leasingavgifter
Avtalade framtida leasingavgifter
Med forfallotidpunkt inom ett ar
Med forfallotidpunkt senare &n ett &r men inom fem ar
Med forfallotidpunkt senare an fem ar

27 31

18 22
20 23

Not 10 Andelar i koncernforetag

Specifikation av moderbolagets och koncernens innehav av andelar i koncernforetag

Dotterféretag / Org nr/ Sate

Aktier/
andelar

Andel Bokfort
i% varde

Boliden Limited, 3977366, Toronto, Kanada
Boliden Power Ltd, Kanada
Ontario Inc, 1383512, Toronto, Kanada
Boliden BV, 18048775, Drunen, Nederlanderna
Boliden Apirsa S.L under likvidation, ESB-41518028, Aznalcéllar (Sevilla), Spanien
Boliden Mineral AB, 556231-6850, Skelleftea
Mineral Holding Sweden AB, 556610-2918, Skelleftea
Boliden Harjavalta QY, 1591738-3, Harjavalta, Finland
Nickel og Olivin A/S, 846255459, Ballangen, Norge
Boliden Kokkola QY, 455.720, Kokkola, Finland
Boliden Zinc Commercial BV, 24181971, Rotterdam, Nederlanderna
Boliden Commercial AB, 556158-2205, Skelleftea
Boliden Commercial UK Ltd, 5723781, Warwickshire, England
Tara Mines Holding Ltd, 60135, Navan, Irland
Boliden Tara Mines Ltd, 33148, Navan, Irland
APC Properties Ltd, 361022, Navan, Irland
Irish Mine Development Ltd, 174811, Navan, Irland
Tara Prospecting Ltd, 34434, Navan, Irland
Tara Exploration and Development Company Ltd, E1292, Navan, Irland
Dowth Investment Holdings Ltd, 338698, Toronto, Kanada
Motet Investments Ltd, E3093, Navan, Irland
Mineral Holding Norway A/S, 986009183, Odda, Norge
Boliden Odda AS, 911177870, Odda, Norge
Hardanger Byggeselskap A/S, 830238821, Odda, Norge
Boliden Bergste AB, 556041-8823, Landskrona
Boliden Bergsoe AS, A/S244629, Glostrup, Danmark
Boliden Bergsce QY, 411.259, Vantaa, Finland
Boliden International AB, 558040-1399, Skelleftea
Boliden France Sarl, B 612 050 13800082, Boutervilliers, Frankrike
Ovriga dotterforetag, vilande eller av mindre betydelse

85811638

1 650000

100,0 -

100,0 3911

Moderbolaget Boliden AB har under aret erhallit en utdelning fran Boliden Mineral AB uppgaende till 768 (2 350) MSEK,

varav 767 (2 350) MSEK avser anteciperad utdelning.
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Not 11 Andelar i intresseforetag

2008 2007
Bokfort varde vid arets borjan 43 45
Arets andel i intresseforetags resultat 3 6
Utdelning - -12
Omrakningsdifferenser -3 4
Bokfort varde vid arets slut 43 43
Antal Kapitalandelens
Org nr Séate andelar Andel i % varde i koncernen
Indirekt agda
Tyssefaldene A/S 916958800 Tyssedal, Norge 20937 40 42
Aitik EcoBallast AB 556726-2299 Gallivare 500 50 0
KB Aitik EcoBallast 969731-9748 Gallivare 50 1
43
Not 12 Skatter
Aktuell skattekostnad (-) / skatteintakt (+) 2008 2007
Periodens skattekostnad -104 -923
Justering av skatt hanfarlig till tidigare ar 92 -24
-12 -947
Uppskjuten skattekostnad (-) / skatteintakt (+)
Uppskjuten skattekostnad avseende temporara skillnader -16 -370
Uppskjuten skatteintakt i under aret aktiverat skattevarde i underskottsavdrag 339 -
Uppskjuten skattekostnad till foljd av &ndrad skattesats -32 -
Uppskjuten skattekostnad till féljd av utnyttjande av tidigare aktiverat
arde i underskottsavd -87 -92

skatt

Totalt redovisad skattekostnad (=) / skatteintakt (+) 212 -1409

Avstamning av effektiv skatt

Redovisat resultat fore skatt 723 5196
Skatt enligt gallande skattesats -184 -1373
Skattekostnad till foljd av &ndrad skattesats -32 -
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -6 -17
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter 13 5
Justering av skatt hanfarlig till tidigare ar 92 -24
Skatteeffekt av aktiverat underskottsavdrag, netto 339 -
Totalt redovisad skattekostnad (=) / skatteintakt (+) 212 -1409

Den forvantade skattekostnaden for 2008, 26,9 procent ar beraknad enligt aktuell koncernstruktur och aktuella skattesatser
i respektive land.
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Fortséttning not 12

Uppskjuten skattefordran/skatteskuld

Den i balansrakning angivna fordran och avsattningen for uppskjuten skatt kommer fran foljande tillgangar och skulder.

2008 2007
Uppskjuten Uppskjuten Uppskjuten Uppskjuten
Koncernen skattefordran skatteskuld Netto skattefordran skatteskuld Netto
Byggnader och mark 70 -117 -47 38 -133 -95
Maskiner och inventarier 7 -1594 -1587 12 -1432 -1420
Tillredningar - -183 -183 - -146 -146
Ovriga materiella anlaggningstillgangar - -12 -12 - =11 -1
Lager 36 -99 -63 1 -265 -264
Langfristiga skulder 149 - 149 158 - 158
Kortfristiga skulder - -922 -922 315 -187 128
Underskottsavdrag 255 - 255 - - -
Summa 517 -2 927 -2410 525 -2174 -1649
Kvittning inom bolag -517 517 - -525 525 -
Totalt uppskjuten skatteskuld - -2410 -2410 - -1649 -1649
Forandring av uppskjuten skatt i temporara skillnader och underskottsavdrag
Belopp Redovisat Redovisat Belopp
vid arets over resultat- over Omréaknings- Andrad vid arets
Koncernen 2008 ingang rakning eget kapital differens skattesats utgang
Byggnader och mark -95 11 36 -5 6 -47
Maskiner och inventarier -1420 -128 - -39 - -1587
Tillredningar -146 -13 - -24 - -183
Ovriga materiella anlaggningstillgangar -1 1 - -2 - -12
Lager -264 186 - -1 16 -63
Langfristiga skulder 159 -283 264 10 -1 149
Kortfristiga skulder 128 174 -1 224 - - -922
Underskottsavdrag - 272 - - =17 255
Summa -1649 220 -924 -61 4 -2410
Belopp Redovisat Redovisat Belopp
vid arets over resultat- over Omréaknings- vid arets
Koncernen 2007 ingang rakning eget kapital differens utgang
Immateriella tillgangar -1 1 - - -
Byggnader och mark -85 -12 - 2 -95
Maskiner och inventarier -903 -485 - -22 -1420
Tillredningar -125 -15 - -6 -146
Ovriga materiella anlaggningstillgangar -11 1 - -1 -1
Lager -311 47 - - -264
Langfristiga skulder 159 -77 72 5 159
Kortfristiga skulder -92 180 40 - 128
Underskottsavdrag 92 -92 - - -
Summa -1277 -462 112 -22 -1649
Underskottsavdrag

Uppskjutna skattefordringar avseende underskottsavdrag i Sverige har
beaktats fullt ut da bolaget gjort bedomningen att Boliden kommer att
kunna generera tillracklig beskattningsbar inkomst i framtiden for att
dra nytta av dessa underskottsavdrag. Outnyttjade underskottsavdrag
for vilka uppskjuten skattefordran ej redovisats uppgick den 31 decem-

ber 2008 till 57 MSEK i Kanada.
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Not 13 Varulager

Not 15 Ovriga kortfristiga fordringar

2008 2007 2008 2007
Réavaror och férndédenheter 1694 3 365 Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intakter 208 59
Varor under tillverkning 1736 2 362 Momsfordringar 283 662
Fardiga varor och handelsvaror 621 1177 Ovriga kortfristiga fordringar 44 49

4051 6 904 535 770
Not 14 Kundfordringar

2008 2007
Ej forfallna kundfordringar 542 1385
Forfallna 0-30 dagar 41 129
Forfallna 30-60 dagar 6 2
Forfallna 60-90 dagar 4 1
Forfallina mer &an 90 dagar 1 2

594 1529
Nedskrivningar av kundfordringar forekommer endast till mindre
belopp.
Not 16 Eget kapital
2008 2007

Aktiekapital Antal aktier Aktiekapital, SEK Antal aktier Aktiekapital, SEK
Ingaende balans 289457 169 578914 338 289457 169 578914 338
Makulering av aktier -15 946 000 -31 892 000 - -
Fondemission - 31 892 000 - -
Utgaende balans 273511 169 578914 338 289457 169 578914 338

Enligt bolagsordningen for Boliden AB ska aktiekapitalet uppga till lagst
150 000 000 SEK och hagst 600 000 000 SEK. Kvotvardet ar
2,12 SEK per aktie.

Arsstamman den 8 maj 2008 beslét att minska aktiekapitalet med
31892 000 SEK genom makulering av aterkdpta aktier samt att 6ka
aktiekapitalet med motsvarande belopp genom en fondemission utan
utgivande av aktier.

Kvotvarde, Andel av

Aterkop av egna aktier Antal aktier SEK antalet aktier
Ingéende antal aktier i eget innehav 15 946 000 31 892 000 5,51
Makulering av aktier -15 946 000 -31 892 000 -5,51
Utgaende antal aktier i eget innehav - - -
Vid érsstz‘a‘mman 2CJ_D7“bemynd|gades styrelser_l att bgslupa om férvarv Resultat per aktie 2008 2007
av egna aktier upp till hogst en tiondel av samtliga aktier i bolaget med 8 —
begransning till det fria egna kapitalet i Boliden AB. Under andra kvar- A€t resultat hanforligt
talet 2008 makulerades 15 946 000 aktier i enlighet med beslut pa Uil moderbolagets aktieagare, MSEK 935 3787
arsstamman den 8 maj 2008.

Ingéende antal aktier 273511 169 289457 169
Eget kapital, MSEK 2008 2007 AeTkOpevegnasdier Tl 715945 000
Aktiekapital 579 579 Utgaende antal aktier 273511169 273511 169
Andra reserver 10594 7971 Genomsnittligt antal aktier 273511 169 283 276 511
Balanserat resultat, inklusive arets resultat 4958 5082

Resultat per aktie, SEK 3.42 13,37
Summa eget kapital hanférligt
till moderbolagets aktieégare 16131 12932  Resultat per aktie ar beraknat genom att dividera periodens resultat

med genomsnittligt antal aktier.
Eget kapital per aktie, SEK 58,98 47,28 Inga instrument finns som kan ge upphov till en utspadningseffekt,

Bolidens styrelse kommer den 29 april 20089 foresla arsstamman att
utdelning utgar med 1 (4) SEK per aktie, totalt 273 511 169 SEK.

varfoér berakningen blir densamma for resultat per aktie fore och efter
utspadning.
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Not 17 Avséattningar for pensioner och liknande forpliktelser
Boliden har fonderade och ej fonderade formansbestamda pensions-
planer i Sverige och Irland. | Sverige tacks pensionsforpliktelserna
genom det svenska PRI/FPG-systemet och genom forsakringsbolag.
Merparten av pensionsataganden for tjansteman i Sverige administre-
ras via Alecta. Da Alecta inte kan lamna tillrackliga uppgifter for att
redovisa ITP-planen som formansbestamd redovisas den i enlighet med
UFR 3, som avgiftsbestamd. Ett dverskott i Alecta kan fordelas till
forsakringstagarna och/eller de forsakrade. Vid utgangen av aret
uppgick Alectas kollektiva konsolideringsniva till 112 procent (152).
Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av marknadsvardet pa Alectas

tillgdngar i procent av forsakringsatagandena beraknade enligt Alectas
forsakringstekniska berakningsantaganden, vilka inte 6verensstammer
med IAS 19. Pensionsupplaggen utanfor Sverige har gjorts i 6verens-
kommelse med lokala forhallanden och ar en funktion av antalet tjans-
tear och slutlén. Samordning sker i allmanhet med nationella pensioner.
Pensionsplaner som definierats som avgiftsbestamda finns i Sverige,
Finland och Norge.

Under 2008 har formansbestamda pensionsplaner i Norge ersatts
av avgiftsbestamda pensionsplaner.

Sverige Irland

Vasentliga aktuariella antaganden (vagda medeltal) 2008 2007 2008 2007
Diskonteringsranta, % 4,25 4,75 57 55
Antagen avkastning pa forvaltningstillgangar, % - - 7,3 7,3
Framtida loneskningar, % 3,0 3,0 2,5 2,5
Framtida okningar av pensioner, % 2,0 2,0 1,5 1,5
Antagande om kvarstaende ar i arbete for anstallda 15,5 14,0 16,0 18,0
Avsattningar 2008 2007
Forpliktelser enligt PRI/FPG 66 50
Forpliktelser for underjordsarbetare i Sverige 236 228
Forpliktelser i Norge 4 53
Forpliktelser pa Irland 194 168
Ovriga forpliktelser 6 7

506 506
Avstamning av varde enligt balansrakning 2008 2007
Bokfort varde vid arets borjan 506 493
Redovisat 6ver resultatrakningen 7 64
Betalningar -34 -63
Omrakningsdifferens 27 12
Bokfort varde vid arets slut 506 506
Specifikation av avsattningar for pensioner 2008 2007
Nuvarde av fonderade forpliktelser 1805 1881
Nuvarde av forpliktelser som inte ar fonderade 401 415
Marknadsvardering av férvaltningstillgangar -1 001 -1677
Orealiserade aktuariella resultat -689 -113

506 506
Specifikation av kostnader 2008 2007
Formaner intjanade under perioden 35 70
Ranta pé forpliktelsen 66 97
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar -95 -108
Aktuariella vinster/forluster 1 1

Faktisk avkastning pa forvaltningstillgangar -434 108
Forvaltningstillgangarna bestar i huvudsak av aktier och réantebérande vardepapper 2008 2007
Aktier och andelar 738 1212
Rantebarande vardepap 263 465
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Not 18 Ovriga avsattningar

2008 2007
Avsattning for omstruktureringsatgarder 46 36
Efterbehandlingskostnader 625 604
Avsattning for boter relaterad till kopparkartellen 296 297
Forpliktelse for avyttrad verksamhet - 39
Ovrigt 51 55

1018 1031
Varav:
Langfristigt 638 926
Kortfristigt 380 105

1018 1031

Avsattning for bater relaterade till kopparkartellen, se not 23 sidan 68.

Koncernen 2008 Efterbehandlingskostnader Kopparkartellen Ovrigt Totalt
Bokfort varde vid arets barjan 604 297 130 1031
Tillagg till befintliga avsattningar 45 - 37 82
Aterforing av befintliga avsattningar - - -3 -3
Betalningar -36 -1 -68 -105
Omrakni 12 - 1 13

Bokfort varde vid arets slut 625 296 97 1018
Forvantad tidpunkt for utflode av resurser:
2009 50 296 34 380
2010 40 12 52
2011 och 2012 115 - - 115
2013 och darefter 420 51 471
625 296 97 1018
Koncernen 2007 Efterbehandlingskostnader Kopparkartellen Ovrigt Totalt
Bokfort varde vid arets borjan 591 297 130 1018
Tillagg till befintliga avsattningar 30 - 24 54
Aterforing av befintliga avsattningar - - -24 -24
Betalningar -30 - - -30
Omrakni 13 - - 13
Bokfort varde vid arets slut 604 297 130 1031
Forvantad tidpunkt for utflode av resurser:
2008 50 - 55 105
2008 55 297 18 370
2010 och 2011 100 - - 100
2012 och darefter 398 - 57 456
604 297 130 1031

Avsattningar for efterbehandlingskostnader gérs utifran en bedémning
av framtida kostnader med utgangspunkt i dagens teknik och forutsatt-
ningar i dvrigt. Beraknade efterbehandlingskostnader reserveras for
och kostnadsfors éver den totala beraknade verksamhetsperioden.
Successiv efterbehandling efterstravas, merparten av efterbehand-

lingsarbetet sker dock efter beslut om nedlaggning som med dagens
information om t ex mineraltillgangar forvantas ske om cirka 15 ar.
Historiskt har Boliden lyckats forlanga livslangden pa gruvtillgangarna
jdmfort med ursprungliga planer. Avsattningar for efterbehandling
omprovas fortldpande.
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Not 19 Finansiell riskhantering

Valuta- och metallprisrisk

Boliden ar genom sin verksamhet exponerad fér bade valutarisk och
metallprisrisk eftersom férandringar i valutakurser och metallpriser
paverkar koncernens resultat och kassafléde. Koncernens valuta- och
metallprisexponering omfattar transaktionsexponering, strukturell
exponering och omrakningsexponering.

Transaktionsexponering — kontrakterad

Denna exponering uppkommer nar Boliden &tar sig att medverka i en
transaktion till fast varde och som inte samtidigt kompenseras av en
transaktion i motsatt riktning samt av motsvarande storlek och karaktar.

Koncernen képer metaller i form av ramaterial som bearbetas till
foradlade metaller, dar anskaffningspriset pa ramaterialet samt valuta-
kurserna kan skilja sig fran det slutliga forsaljningsvardet. Sadana
skillnader uppstar som en foljd av variationer i storlek, inkdpstidpunkt,
bearbetning och/eller forsaljning. Vidare erhaller vissa kunder fasta
forsaljningspriser i olika valutor, som ibland faststalls lang tid fore leve-
rans. Bolidens policy ar att fullt ut sakra risker av dessa slag. Genom
att teckna terminskontrakt sakerstéller koncernen att forsaljiningen
baseras pa det pris och den valuta som gallde vid inkdp av det ingaende
ramaterialet.

Koncernens smaltverk binder processlager vars volymer, vad galler
prisrisk, halls pa en konstant niva. Processlagren omvarderas manads-
vis till det lagsta av genomsnittligt manadspris och balansdagspris for
dessa metaller. Bolidens policy &r att inte sakra denna prisexponering,
vilket innebar att forandringar i dessa metallers marknadspriser paver-
kar koncernens resultat. Exponeringen for prisférandringar pa eventu-
ella processlager 6ver eller under den konstanta nivan sakras dock
alltid.

Strukturell exponering — prognostiserad
Strukturell exponering uppkommer genom att betydande delar av
koncernens framtida intakter, framst de som rér utvunnen metall samt
smaltléner och raffineringsloner, paverkas av fluktuationer i metallpriser
och valutakurser.

Koncernen kan teckna finansiella derivatkontrakt, sdsom termins-
och optionsavtal, fér att metallpris- och/eller valutakurssakra prognos-
tiserad metallférsaljning.

Omré&kningsexponering

Vid omréakning av de utlandska koncernbolagens nettatillgangar (eget
kapital och koncernmassigt allokerade tvervarden till dotterbolag
i utlandet) till svenska kronor uppstar en omréakningsdifferens vid valu-
takursforandringar, vilken paverkar koncernens egna kapital. Effekten
av denna exponering elimineras med hjalp av valutaterminskontrakt och
extern upplaning i motsvarande utlandska valutor.
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Ranterisk

Forandringar i marknadsrantor paverkar koncernens resultat och
kassafloden. Hur snabbt en forandring i réntenivaerna far genomslag
pa koncernens finansnetto beror pa lanens rantebindningstid.
Koncernens laneportfélj har per 31 december, 2008 en genomshnittlig
rantebindning om 3 manader. Bolidens koncernpolicy ger utrymme till
en rantebindning upp till 3 ar. En forandring i marknadsrantan med en
procentenhet medfér en resultatpaverkan pa arsbasis med +/- 63
MBSEK, fare skatt, beraknat pa nettoskulden per 31 december, 2008.
Paverkan pa eget kapital blir +/- 46 MSEK.

Energiprisrisk

Bolidens energiintensiva verksamhet medftr en exponering for den
langsiktiga prisutvecklingen pa energi. Boliden efterstravar langsiktiga
kontrakt och har pa detta satt knutit upp huvuddelen av energibehoven
i form av leveranskontrakt med prisbindning. Darutéver kompletteras
kontrakten lépande med elderivat mot en horisont pa tre ar.

Refinansierings- och likviditetsrisk

Med refinansieringsrisk och likviditetsrisk avses risken for att Boliden
inte kan forlanga befintliga 1an eller méta betalningsforpliktelser som
en foljd av otillracklig likviditet.

Boliden begransar refinansieringsrisken genom att ha en god sprid-
ning av motparter och loptider pa laneskulden. Boliden arbetar aktivt
med att skapa en tillfredsstallande betalningsberedskap genom out-
nyttjade kreditfaciliteter i lamplig omfattning. Kreditfaciliteterna forfal-
ler mellan 201 1-2016 och laneavtalen har lanevillkor som innebér att
Boliden maste uppfylla vissa definierade nyckeltal for att undvika fortida
inldsen. Den snabba forsamringen av den globala konjunkturen kan
medftra 6kade risker avseende resultatutveckling och finansiell stall-
ning, inklusive risker att Boliden kan komma i konflikt med lanevillkor.

Vid arsskiftet fanns 8 319 MSEK i outnyttjade bindande kreditltften.
Boliden har etablerat en struktur av cash pools som ger mgjlighet till
central 6verblick av likvidfldden och en effektiv hantering av koncernens
samlade likviditet.

Kredit- och motpartsrisk

Kredit- och motpartsrisk avser risken att motparten i en transaktion
inte kan fullgéra sitt atagande och darmed asamkar koncernen en
forlust. For att begransa motpartsrisken accepteras, enligt Bolidens
finanspolicy, endast motparter med hog kreditvardighet samtidigt som
engagemanget per motpart i méjligaste man begransas.

Bolidens finansiella exponering for motpartsrisk uppstar framst vid
handel med derivatinstrument. For att begransa denna exponering har
nettningsavtal enligt International Swaps and Derivatives Association
(ISDA) tecknats. Per den 31 december 2008 uppgick den totala mot-
partsexponeringen i derivatinstrument till 2 746 MSEK (nettotillgang
mot banker och metallmaklare).

Risk management och forséakring

Risk Management-funktionen i Boliden har som mal att minimera den
totala kostnaden for koncernens skaderisker. Det sker dels genom att
kontinuerligt utveckla det skadeférebyggande och skadebegransande
arbetet i verksamheterna, dels genom att inféra och utveckla koncern-
gemensamma forsakringslésningar.
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Not 20 Skulder till kreditinstitut

Skulder till kreditinstitut

Forfallostruktur

Redovisat Mer &n 1 ar
MSEK Valuta Ranta, % varde Inom1 & meninom 5 ar Mer &n 5 ar
Kreditfacilitet EUR 4,95 3058 3058
Kreditfacilitet NOK 6,53 331 331
Obligationslan SEK 5,10 1469 1239 230
Obligationslan EUR 5,36 1 803 438 1 365
Foretagscertifikat SEK 5,43 353 353
Finansiell leasing, 6vrigt SEK 18 9 9
Totalt Boliden 7 032 362 5075 1595

Kreditfaciliteter
Skuldportféliens forfallostruktur har ytterligare utdkats och forlangts
genom att Boliden utfardat ett antal riktade obligationer till svenska och
nordiska institutioner, vilket medfért att koncernen per 31 december har
totalt 3 272 MSEK i utestaende obligationer med en duration pa mellan
4 och 8 ar. Under 2008 har ett sjuarigt lan om 75 MEUR tecknats.
Bolidens korta upplaning utgérs av ett svenskt foretagscertifikat-
program med ett rambelopp om 2 500 MSEK. Per 31 december var
353 MSEK utestaende.

Laneskuldens genomsnittliga avtalade I6ptid uppgick per 31 december
till 4,8 ar. Den genomsnittliga rantenivan i skuldportfélien uppgick till
5,2 procent med en rantebindningstid p4 3 manader. Bolidens betal-
ningsberedskap, i form av likvida medel och outnyttjade kreditldften,
uppgick till 8 319 MSEK.

Not 21 Finansiella derivatinstrument

Boliden anvander finansiella derivatinstrument for att hantera valutarisk
och metallprisrisk som uppstar i verksamheten. De finansiella derivat
som avser sakring av strukturell exponering sakringsredovisas, vilket
innebar att orealiserade resultat (marknadsvarden) redovisas under
eget kapital fram till dess att underliggande operativa floden reflekteras
i resultatrakningen.

Orealiserade resultat fran sakringsatgarder avseende nettoinvester-
ingar i utlandska dotterbolag, omrakningsexponering, fors direkt till
eget kapital. Resultat vid omvardering av derivat som avser sakringar
av verkligt varde, transaktionsexponering, redovisas i resultatrakningen
tillsammans med farandringar i verkligt varde pa den tillgang eller den
skuld som sakringen avser.

Utestaende derivatinstrument, Nominellt  Redovisat
MSEK belopp varde
Transaktionsexponering

Valutaterminer 745 -32
Valutaoptioner - -
Ravaruderivat 1986 -560
Strukturell exponering

Valutaterminer - -
Valutaoptioner -9146 70
Ravaruderivat -8689 3564
Omrakningsexponering

Valutaterminer 6845 -286
Valutaoptioner - -
Réavaruderivat - -
Totalt -8 249 2746

Redovisat varde motsvarar verkligt varde och har beraknats utifran offi-
ciella marknadsnoteringar och enligt vedertagna berakningsmetoder.

Séakringsredovisning 2008 2007
Sakring av verkligt varde
- varav vardeforandring pa sakringsinstrument -1437 -89
- varav vardeforandring pa sékrad post 1437 89
Ineffektivitet pa kassaflodessakring 22 34
Ineffektivitet pa sakring av nettoinvestering
FUtandsverkSam et e T
Totalt 22 34

Resultat fran effektiv del av kassaflodesséakring redovisas i not 25 pa
sidan 69.

Valutaderivat avseende kurssakring strukturell exponering

- prognostiserad exponering

Valutakontrakt per 31 december 2008 avseende kurssakring av prog-
nostiserad valutaexponering i USD/SEK redovisas i sammanfattning
i tabellen nedan. Bolidens ovriga valutakursrisker avseende prognosti-
serad exponering ar i allt vasentligt osakrade.

BOLIDEN ARSREDOVISNING 2008 65



Noter

Fortséttning not 21
Valutaoptioner Prognostiserad Séakrad  Marknadsvarde,
MUSD Golv exponering andel MSEK
Forfalloar 2009 belopp, salt 452 580 78% 20
kurs® 6,00
Forfalloar 2010 belopp, salt 695 860 81% 45
kurs® 5,30
Totalt, orealiserade kontrakt 1147 1440 80% 65
Marknadsvarde 6vriga valutasakringar 5
Marknadsvarde pa utestaende kontrakt, totalt 70
1) Avser strike for valutaoptioner.
Ravaruderivat avseende strukturell exponering
- prognostiserade betalningsfloden
| tabellen nedan anges en sammanstallning av Bolidens prissakringar
for koppar, bly, guld, silver samt el per 31 december 2008. Bolidens
ovriga metallprisrisker ar i allt vasentligt osékrade.
Koppar Bly Guld Silver Marknadsvarde,
(ton) (ton) (tr.0z.) (tr.0z.) MSEK
Forfalloar 2009 42 600 36 300 102000 5676000

Forfalloar

Séakrad

Marknadsvéarde pa utestaende metallkontrakt
Marknadsvarde pa metallkontrakt understigande
10% tackningsgrad samt elderivat

Marknadsvarde pa utestaende ravaruderivat, totalt

1) Pris USD/ton far koppar och bly, USD/troy oz fér guld och silver.

Kanslighetsanalys - Rorelseresultat
| tabellen nedan lamnas en uppskattning av resultatpaverkan fran for-
andringar i marknadsvillkor for ett ar framat, raknat pa balansdags-

priser 31 december 2008. Uppskattningen baseras pa planerade
produktionsvolymer.

Effekt pa Férandring Effekt pa Forandring Effekt pa

resultatet, av USD resultatet, av smaltloner resultatet,

Forandring av metallpriser +10% MSEK +10% MSEK +10% MSEK

Koppar 140 USD/SEK 450 TC/RC Koppar 60

Zink 325 EUR/USD 290 TC Zink 45

Bly 55 USD/NOK 70 TC Bly -15
Guld 70
Silver 55

Analysens omfattning

Analysen av kansligheten for forandringar i metallpriser beaktar inte
effekter av metallprissakringar och omvarderingar av smaltverkens
processlager. Eventuella effekter fran definitiv prissattning (MAMA-
effekter) beaktas inte heller.

Analysen av kansligheten for forandringar i valutakurser beaktar inte
effekter av valutakurssakringar. Notera att analysens antaganden for
LME-priserna har betydande paverkan pa den bedémda valutakursex-
poneringen, och darmed kansligheten for valutakursforandringar.

Analysen av kansligheten for férandringar i smalt- och raffinerings-
|6ner beaktar inte kontrakterade smaltléner.

Kanslighetsanalysen omfattar inte antaganden om faktorer som
kostnadsinflation, avvikelser i produktionsutvecklingen och makroeko-
nomiska férhallanden.
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Analysens startpunkter
Berakningen av effekten fran en 10-procentig metallprisuppgang base-
ras pa forandringar i metallpriser i forhallande till det sa kallade "cash
price” pa LME den 31 december 2008. Effekten fran en 10-procentig
forstarkning av den amerikanska dollarn baseras pa férandringar i
forhallande till spotkurserna den 31 december 2008.

Effekten fran en 10-procentig uppgang i smalt- och raffineringslénerna
baseras pa forandringar fran genomsnittsnivaerna for @4 2008.

Kanslighetsanalys - Eget kapital

| tabellen nedan lamnas en uppskattning av effekten pa eget kapital
20089 baserat pa balansdagspriser 31 december 2008 samt planerade
produktionsvolymer. Eget kapital paverkas foérutom av resultatpaverkan
enligt ovanstaende kanslighetsanalys, aven av marknadsvarderingar
av utestaende derivatinstrument och skatter.
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Fortséttning not 21
Effekt pa eget Férandring Effekt pa Forandring Effekt pa
kapital inkl. hedge, av USD eget kapital, av smaltléner eget kapital,
Forandring av metallpriser +10% MSEK +10% MSEK +10% MSEK
Koppar -79 USD/SEK 329 TC/RC Koppar 44
Zink 237 EUR/USD 212 TC Zink 33
Bly -1 USD,/NOK 51 TC Bly -11
Guld -50
Silver -25
Finansiella tillgangar och skulder
Innehav Lane- Finansiella till- Derivat som Ovriga Summa
varderade till  fordringar och gangar tillgéngliga  anvénds i sdkrings-  finansiella redovisat Verkligt
verkligt varde  kundfordringar for forsaljning redovisning skulder varde varde
TILLGANGAR
Finansiella anlaggningstillgangar
Andra aktier och andelar 21 21 21
Finansiella placeringar
Omsaéttningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 594 594 594
Rantebarande fordringar 7 7 7
Finansiella instrument 110 3047 3157 3157
Likvida medel
Kassa och bank 1204 1204 1204
Summa finansiella tillgangar 110 1 805 21 3047 - 4983 4983
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 68670 6670 6670
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 362 362 362
Leverantarsskulder 1915 1915 1915
Finansiella instrument 125 411 411
Summa finansiella skulder 6 - - 125 8947 9 358 9 358

Den maximala kreditriskexponeringen uppgick per balansdagen 2008-12-31 till 4 883 MSEK. Huvuddelen av leverantérsskulderna forfaller efter 30 dagar.

Not 22 Ovriga kortfristiga skulder

2008 2007
Upplupna léner och sociala kostnader 305 4186
Upplupna rantekostnader 64 31
Ovriga upplupna kostnader och forutbetalda intakter 445 433
Ovriga rérelseskulder 13 119
827 999
Not 23 Stallda sakerheter
2008 2007
Stallda sakerheter
For egna skulder och avsattningar Inga Inga
Eventualforpliktelser
Ovriga borgensforbindelser och garantier 520 447
Avtalade restvarden enligt leasingkontrakt 28 24
548 471

Utéver vad som specificerats ovan under eventualférpliktelser och vad som
inkluderats i den finansiella informationen, skulle koncernen eventuellt kunna
ha miljgrelaterade eventualforpliktelser eller eventualforpliktelser hanforliga
till rattsliga processer, som dock for narvarande ej kunnat beraknas, men
som i framtiden kan komma att innebéra kostnader eller investeringar.

Rattsliga processer

Oversikt

Boliden bedriver omfattande nationell och internationell verksamhet
och blir i samband darmed inblandat i tvister och réattsliga processer,
som fran tid till annan uppstar i verksamheten. Dessa tvister och réatts-
liga processer férvantas inte, forutom i den utstrackning som redovisas
nedan, vare sig enskilt eller tillsammans i vasentlig grad negativt paverka
Bolidens rorelseresultat, Ionsamhet eller finansiella stalining.
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Fortséttning not 23

Tvister

Kopparrérskartell

Europeiska kommissionen (Kommissionen) botfallde i september 2004
Boliden AB och dess tva tidigare dotterbolag, Boliden Cuivre et Zinc SA
("BCZ") och dess moderbolag Boliden Fabrication AB, med ett belopp
om 32,6 MEUR. Samtidigt botfalldes sju andra foretag. Boliden har
gjort en reservering for batesbeloppet. Enligt Kommmissionen har BCZ
och de andra féretagen varit inblandade i konkurrensbegransande
verksamhet pa den europeiska marknaden for sanitara kopparrér under
perioden 1988 till 2001 . Boliden har i huvudsak vidgatt Kommissionens
beskrivning av de faktiska forhallandena, men har i 6verklagande av
Kommissionens beslut yrkat att botesbeloppet ska sankas. Beslut
i fragan vantas under 2009.

Boliden har sedan 2005 delgivits stamning i ett antal gruppratte-
gangar (s.k. class actions) som inletts i olika delstater i USA mot de
bolag som omfattades av Kommissionens beslut. Bolaget har bestridit
dessa och nagra av malen har avskrivits. | nulaget ar Boliden endast
involverat i tva grupprattegangar i Kalifornien, en statlig och en federal
vilka bada har forklarats vilande. Vilandeforklaringen i den statliga ratte-
gangen ska omprévas senast i juni 2009. Vilandeforklaringen av den
delstatliga rattegangen har skett i avwaktan pa utgangen i ett annat mal
i Tennessee i vilket Boliden inte ar en av parterna.

BCZ och Boliden Fabrication AB har 6verlatits till Outokumpu. Boliden
har atagit sig att halla Outokumpu skadeslost avseende krav som kan
relateras till tiden fore det att bolagen 6verlats till Outokumpu.

Tvister med anledning av dammolyckan i Spanien

| april 1998 intraffade en dammolycka vid magasinet for anrikningssand
vid gruvan Los Frailes i Spanien som da &gdes av Bolidens dotterbolag
Boliden Apirsa S.L. ("Apirsa”).

Efter dammolyckan inleddes ett brottmalsforfarande mot Apirsa och
dess stallféretradare. | december 2000 lade brottmalsdomaren ned
atalet. Beslutet dverklagades men faststalldes slutligt i november 2001.
| brottmalsprocessen slogs fast att olyckan orsakades av design- och
konstruktionsfel pA dammen, och inte av Apirsas verksamhet vid gruvan.

Trots utfallet i brottmalsprocessen alade det spanska miljodeparte-
ment Apirsa att betala cirka 45 MEUR avseende saneringskostnader,
skadestand och béter. Det spanska miljodepartementet har kravt Apirsa
pa betalning vilket fick till foljd att Apirsa i januari 2005 initierade ett sa
kallat insolvensforfarande, som syftar till att sakerstéalla en samlad och
ordnad avveckling av bolaget. Inom ramen for insolvensforfarandet har
konkursférvaltarna yrkat att Apirsas moderbolag Boliden BV samt
Boliden Mineral AB och Boliden AB ska hallas ansvariga for bristen
i Apirsa. Den lokala Handelsdomstolen i Sevilla har beslutat om kvarstad
pa egendom tillhérig Boliden Mineral AB och Boliden AB till ett belopp
om cirka 141 MEUR, som séakerhet for pastadda krav med anledning
avdammolyckan. Bolagen har éverklagat beslutet. Konkursforvaltningen
har efter det tidigare interimistiska beslutet om kvarstad hos Svea
hovréatt anstkt om att fa beslutet forklarat verkstallbart i Sverige. Svea
hovratt har med stod av reglerna om verkstallighet av utlandska dom-
stolsbeslut forklarat beslutet verkstallbart i Sverige dock villkorat av att
motparten staller sakerhet pa 141 MEUR till Boliden. Oavsett insol-
vensforfarandet fortsatter Apirsa att driva den nedan namnda proces-
sen mot de féretag som ar ansvariga fér den havererade dammens
design och konstruktion.

Med anledning av dammolyckan stamde lokalregeringen (Junta de
Andalucia) Apirsa, Boliden BV och Boliden AB i civil domstol pa skade-
stand om totalt cirka 89 MEUR. Stamningen awvisades pa formella
grunder. Beslutet 6verklagades, men faststalldes slutligt av hégre
instans under hosten 2003. Sedan talan awvisats i civil domstol inledde
lokalregeringen ett administrativt forfarande mot Apirsa, Boliden BV
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och Boliden AB avseende samma krav. | forfarandet har lokalregeringen
sjalv alagt de tre bolagen att betala det yrkade beloppet. Apirsa, Boliden
BV och Boliden AB har 6éverklagat beslutet till administrativ domstol.
| november 2007 forklarade domstolen att lokalregeringens beslut ar
ogiltigt. Lokalregeringen har 6verklagat beslutet.

Bolidens samlade bedémning, grundad pa utlatanden av Bolidens
spanska juridiska ombud, &r att Bolaget inte kommer att lida vasentlig
ekonomisk skada till foljd av de beskrivna rattsliga processerna. Bolaget
har inte gjort nadgra reserveringar i avvaktan pa slutliga beslut.

Mot bakgrund av att det i brottmalsprocessen slogs fast att damm-
olyckan orsakades av design- och konstruktionsfel inledde Apirsa 2002
en process i civil domstol mot de foretag som ar ansvariga for dammens
design och konstruktion och deras forsakringsbolag. Domstolen lam-
nade i november 20086 Apirsas talan utan bifall. Apirsa har 6verklagat
domen till hogre instans och beslut vantas under 2008.

Skatteprocesser

Odda

Den norska skattemyndigheten har stallt fragor med anledning av ett
mellan Boliden Odda AS och Boliden Zink Commercial BV inganget
omarbetningsavtal avseende zink. Skriftvaxling mellan Boliden Odda och
den norska skattemyndigheten indikerar att skattemyndigheten anser
sig ha skal att anta att avtalet inte &r inganget pa marknadsmassiga
villkor. Bolaget beddmer utsikterna att kunna visa att avtalet &r inganget
pa marknadsmassiga villkor som goda. Bolaget har inte gjort nagra
reserveringar.

Sakerheter for efterbehandlingskostnader

Umea tingsratt, miljsdomstolen, har under 2008 beslutat att Boliden
Mineral AB ska stalla sékerhet om 660 MSEK fér de efterbehandlings-
kostnader som verksamheten i Aitik kan féranleda. | ett sarskilt beslut
har miljodomstolen godkant att Boliden AB staller sakerhet i form av
moderbolagsgaranti. Naturvardsverket anser att sakerhet i form av
moderbolagsgaranti inte bor godtas och har éverklagat miljgdomstolens
beslut i denna del till Miljoéverdomstolen.

Not 24 Tilla

information till kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen uppréattas enligt indirekt metod.

Betalda réantor 2008 2007

Erhallen ranta 32 77

Erlagd réanta

Réantor externa lan -286 -157

Réantor valutaterminer -9 -81

Ovriga rantekostnader -1 -2
-296 -240

Likvida medel

Féljande delkomponenter ingér i likvida medel:

Kassa och bank 840 553

Kortfristiga placeringar 364 325
1204 878

De kortfristiga placeringar som ingar i likvida medel &r placeringar med
en |6ptid pa tre manader eller mindre, och som latt kan omvandlas till
likvida medel.



Noter

Not 25 Information per verksamhetsomrade och geografisk marknad

Se redovisningsprinciper for segmentsredovisning pa sidan 53 fér kompletterande information.

Priméara segment - Affarsomraden

2008 Gruvor Smaltverk f)vrigt, inkl. elim. Koncernen
Externa forsaljningsintakter 2 31283 11 31296
Resultateffekt av metallpris- och valutasakringar -306 -44 41 -309
Interna forsaljningsintakter 5482 17 -5499 -
Nettoomsaéttning 5178 31 256 -5447 30987
Resultatandelar i intressebolag 1 2 - 3
Rorelseresultat 734 372 -102 1004
Finansnetto -281

Arets nettoresultat 935
Immateriella tillgangar 108 3224 -1 3331
Materiella tillgangar 8 951 8158 83 17 192
Kapitalandelar 1 42 - 43
Varulager 308 3781 -38 4051
Ovriga fordringar 287 462 3539 4288
Tillgangar 9655 15 667 3583 28 905
Avsattningar, andra &n for pensioner och skatt 286 282 450 1018
Ovriga skulder 1077 1729 348 3154

Vasentliga kostnader som inte motsvaras av utbetalning - - - -
2007 Gruvor Smaltverk Ovrigt, inkl. elim. Koncernen
Externa forsaljningsintakter 2 34 852 1 34 855
Resultateffekt av metallpris- och valutasakringar -1 508 -166 23 -1651
Interna forsaljningsintakter 9073 18 -9091 -
Nettoomsaéttning 7 567 34704 -9067 33 204
Resultatandelar i intressebolag - 6 - 6
Rorelseresultat 3135 2297 -4 5428
Finansnetto -232
Resultat efter finansnetto 5196
Skatter -1409
Arets nettoresultat 3787
Immateriella tillgangar 93 3104 - 3197
Materiella tillgangar 5390 7998 78 13 466
Kapitalandelar - 43 - 43
Varulager 282 6 680 -58 6 904
Ovriga fordringar 450 2310 -181 25789
Tillgangar 6215 20135 -161 26 189
Avsattningar, andra &n for pensioner och skatt 260 255 516 1031
Ovriga skulder 985 3142 886 5013

Vasentliga kostnader som inte motsvaras av utbetalning - - - -
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Sekundéara segment - geografiska omraden
Siffrorna for omsattning baserar sig pa det land dar kunden finns.
Tillgangar och investeringar rapporteras dar tillgangen finns.

Forsaljiningsintakter 2008 2007
Sverige 7 848 7373
Ovriga Norden 4322 5726
Ovriga Europa 16 953 19278
Nordamerika 183 146
Ovriga marknader 1681 681
30987 33 204
Tillgangar i sysselsatt kapital 2008 2007
Sverige 21118 19052
Finland 3584 3217
Norge 1724 1784
Irland 2447 2083
Ovriga lander 32 53
28 905 26 189

Investeringar i materiella och
immateriella tillgangar 2008 2007
Sverige 3784 1464
Finland 387 602
Norge 146 168
Irland 305 277
Ovriga lander 2 1
4624 2512

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare i bolaget har
eller har haft nagon direkt eller indirekt delaktighet i nagra affarstrans-
aktioner mellan sig och bolaget som &r eller var ovanliga till sin karaktar
med avseende pa villkoren, som intr&ffat under nuvarande eller férega-
ende verksamhetsar. Inte heller har koncernen lamnat lan, stallt garan-
tier eller ingatt borgensforbindelse for nagon av styrelsens ledamoter
eller ledande befattningshavare i bolaget.
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Not 27 Handel

Neddragning i kopparproduktionen

Mot bakgrund av en minskad efterfragan pa kopparmetall och svavelsyra
beslutade Boliden att per den 30 januari dra ned produktionen vid
smaltverken Ronnskar (Sverige) och Harjavalta (Finland). Neddragningen
innebar att produktionen minskar med cirka 17 00O ton under forsta
kvartalet.

Tecknande av valutakurssakring for 2009 och 2010

Under januari tecknade Boliden en valutakursséakring for den amerikan-
ska dollarn gentemot den svenska kronan. Valutakurssakringen géller
den planerade produktionen av koppar, bly, guld och silver under 2003
och 2010, som sedan tidigare ar metallprissakrad. Valutakurssakringen
har skett till genomsnittkurserna USD/SEK 8,30 for 2008 och 8,26
for 2010. Den uppgar totalt till 1 102 MUSD och tacker en betydande
del av kursrisken for de bada aren.



STYRELSENS FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION 2008
Bolidens utdelningspolicy innebir att cirka en tredjedel av resultatet efter skatt ska delas ut éver en konjunkturcykel.
Styrelsen fSreslar arsstimman att utdelning utgar med 1 (4) SEx per aktie eller totalt 274 (1 094) MSEK, vilket motsvarar
29 procent av resultatet efter skatt for 2008. Moderbolagets fria egna kapital uppgar till 2 026 Msek och koncernens totala

egna kapital uppgar till 16 131 Msex. Finansiella instrument har virderats till verkligt virde vilket inneburit en 6kning
av koncernens egna kapital med 2 602 Msex. Efter den foreslagna utdelningen till aktieigarna kommer fritt eget kapital
i moderbolaget att uppgi till 1 753 MsEk och koncernens egna kapital till 15 857 Msek. Styrelsen har i utdelningsforslaget

beakrtat branschens cykliska karaktir och de risker som forknippas med verksamheten.

Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att den finansiella rapporteringen r upprittad i enlighet
med internationella redovisningsstandarder, 1¥Rs, saidanda de antagits av Ev. Informationen som presenteras
overensstimmer med de faktiska férhallandena och ingenting av visentlig betydelse, som skulle kunna péverka
den bild av koncernen och moderbolaget som den finansiella rapporteringen aterger, 4r utlimnat.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkints for utfirdande av
styrelsen den 12 mars 2009. Koncernens resultat- och balansrikning och moderbolagets
resultat- och balansrikning blir foremal for faststillelse pd arsstimman den 29 april 2009.

Stockholm 12 mars 2009
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Vir revisionsberittelse har avgivits den 12 mars 2009.
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Hans Pihl Bjorn Sundkvist

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Revisionsberittelse

REVISIONSBERATTELSE

Till arsstdamman i Boliden AB (publ)
Organisationsnummer 556051-4142

Vi har granskat drsredovisningen, koncernredovisningen och bok-
foringen samt styrelsens och verkstillande direktérens forvaltning
iBoliden A for rikenskapséret 2008. Arsredovisningen och koncern-
redovisningen ingér i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 16—71. Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har
ansvaret for rikenskapshandlingarna och férvaltningen och for att
arsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av drsredovisningen samt
for att internationella redovisningsstandarder 1#Rrs sidana de antagits
av EU och rsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av koncern-
redovisningen. Virt ansvar ir att uttala oss om drsredovisningen, kon-
cernredovisningen och forvaltningen pa grundval av vér revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det
innebir att vi planerat och genomfort revisionen for att med hog men
inte absolut sikerhet forsikra oss om att drsredovisningen och kon-
cernredovisningen inte innehaller visentliga felaktigheter. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan
information i rikenskapshandlingarna. I en revision ingdr ocksd att
prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande direk-
torens tillimpning av dem samt att bedéma de betydelsefulla upp-
skattningar som styrelsen och verkstillande direktéren gjort nir de
upprittat drsredovisningen och koncernredovisningen samt att ut-
virdera den samlade informationen i drsredovisningen och koncern-
redovisningen. Som underlag fér virt uttalande om ansvarsfrihet har
vi granskat visentliga beslut, atgirder och forhillanden i bolaget for
att kunna bedoma om nigon styrelseledamot eller verkstillande
direktoren ir ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om
nagon styrelseledamot eller verkstillande direkedren pa annat sitt har
handlati strid med aktiebolagslagen, drsredovisningslagen eller bolags-
ordningen. Vi anser att vir revision ger oss rimlig grund for vara ut-
talanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats enligt arsredovisningslagen och
ger en rittvisande bild av bolagets resultat och stillning i enlighet med
god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprittats
i enlighet med internationella redovisningsstandarder 1¢rs sidana de
antagits i EU och drsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av
koncernens resultat och stillning. Forvaltningsberittelsen ar forenlig
med érsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi dillstyrker att &rsstimman faststiller resultatrikningen och
balansrikningen fér moderbolaget och f6r koncernen, disponerar
vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktéren ansvarsfrihet
for rikenskapséret.

Stockholm den 12 mars 2009

s, /%

Hans Pihl
Auktoriserad revisor
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Malmreserver och mineraltillgingar

MALMRESERVER OCH
MINERALTILLGANGAR

Malmreserverna och mineraltillgingarna har beriknats och sam-
manstillts i enlighet med Australasian Institute of Mining and
Metallurgy’s jorc code. Dessa dr jimforbara och likvirdiga med ”cim
Standards on Mineral Resources and Mineral Reserves, Definitions
and Guidelines” antagna av ciM den 20 augusti 2000 och som utgér
den del av Ontario Securities Commission (0sc) regelverk National
Instrument 43—101, som reglerar hur malmreserver och mineraltill-
gangar ska redovisas.

Boliden f6ljer och rapporterar i enlighet med N1 43101 och de re-
kommendationer som SveMin antagit och som i tillimpliga delar 4r
identiskt med de kanadensiska reglerna.

Mineraltillgingarna och malmreserverna har sammanstillts under
ledning av Gunnar Agmalm, som ir ”Kvalificerad Person” enligt
NI 43-101 och av SveMin registrerad som "Kvalificerad Person”. Gunnar
Agmalm ar medlem i AausiMM och har mer 4n 20 irs erfarenhet fran
gruv- och mineralindustrin.

Berikningarna for Tara har skett under ledning av John Ashton,
Chief Mine Geologist, Tara Mines Ltd John Ashton idr "Qualified
Person” och medlem i Institute of Materials, Minerals and Mining
samt i Institute of Geologists Ireland och har mer dn 25 rs erfarenhet
av gruv- och mineralindustrin.

MINERALTILLGANGAR

Mineraltillgingar 4r en i berggrunden forekommande ansamling av
mineraler ur vilka en kommersiell utvinning av virdemineraler kan
komma att ske. Mineraltillgingar indelas i fljande kategorier:

Antagen mineraltillgang

Antagen mineraltillging 4r en, genom borrning, provtagning och
geovetenskapliga tolkningar, identifierad mineraltillgang med sa gles
information att geologi och haltsamband inte kan styrkas och dir det
tekniska underlaget utgors av rimliga antaganden. Detta innebir att
fortsatta undersokningar inte med sikerhet leder till att hela eller delar
av en antagen mineraltillging kan 6verforas till en hdgre kategori.

Indikerad mineraltillgang

Indikerad mineraltillging ir en, genom borrning och provtagning
identifierad mineraltillging med en informationstithet som ir for gles
for att bekrifta samband men som tillsammans med geovetenskapliga
tolkningar inda ger en rimlig uppfattning om geologiska och haltsam-
band, tillrickliga for att tekniska och ekonomiska kalkyler ska kunna
utforas for att bedoma projekeets [onsamhet.

Kand mineraltillgang

Kiénd mineraltillging 4r en, genom borrning och provtagning uppslu-
ten mineraltillging med sa tit information att geologi och haltsamband
ir bekriftade. Det tekniska underlaget dr genomarbetat och medger

brytningsplaner som grund for tekniska och ekonomiska analyser for
att berikna projektets [6nsamhet.

MALMRESERVER

Malmreserver 4r de delar av en mineraltillging som kan brytas och
foridlas med beaktande av foretagets I6nsamhetskrav. Hirvid tages
hinsyn till grabergsinblandning, pelaravsittningar och processutbyten
med mera. Malmreserver delas in i f6ljande kategorier:

Sannolik malmreserv

Sannolik malmreserv 4r en sannolik malmreserv dr de delar av en kind
och indikerad mineraltillging som genom brytningsteknisk under-
sokning och l6nsamhetsstudie visar att det tekniskt och ekonomiskt
gar att bryta och forddla fyndigheten.

Bevisad malmreserv
Bevisad malmreserv ir en bevisad malmreserv ir de delar av en kind
mineraltillging som genom brytningsteknisk undersékning och 16n-
samhetsstudie visar att det tekniskt och ekonomiskt gar att bryta och
foridla fyndigheten.

GRUNDLAGGANDE FORUTSATTNINGAR
Grinshalt: den ldgsta halt som ska brytas beriknas separat for varje
fyndighet beroende pa dess karakeiristika och bestdr av direkta kost-
nader for brytning, malmtransport, anrikning, sligtransport och
administration. Kostnaden stills mot virdet for produkeen beriknad
med hinsyn tagen till relevanta betalningsvillkor for smiltning.
Metallpriser: vid berikning av malmreserver anvinds i huvudsak
planeringspriser, som ir ett forvintat medelpris 6ver kommande kon-
junkturcykel. Dessa ir for nirvarande enligt tabellen nedan:

PLANERINGSPRISER

Koppar, USD/ton 4 000
Zink, USD/ton 2 000
Bly, USD/ton 1200
Guld, USD/tr.oz 550
Silver, USD/tr.0z 8,00
USD, USD/SEK 7,50
EUR, EUR/SEK 9,10

Minsta malmbredd: den minsta horisontella malmbredden bestims
av brytningsmetoden och utrustningen i respektive gruva. Detta inne-
bir att malmzoner smalare in minsta malmbredd riknas om till medel-
halt 6ver hela bredden.

Grabergsinblandning;: vid brytning medféljer oftast en inbland-
ning av graberg som varierar beroende pa brytningsmetod, malmens
geometri och andra geologiska faktorer. I alla malmreservsberikning-
ar ingar gribergsinblandningen.

Malmférluster: beroende pd brytningsmetod, malmens geometri
och andra tekniska faktorer méste ibland partier limnas kvar i gruvan.
I malmreservsberikningarna har hinsyn tagits till dessa faktorer base-
rat pa den kiinnedom som réider vid berikningstillfillet.

Densitet: for massiva sulfidmalmer anvinds en formel som baseras
pd de ingdende halterna. I 6vriga fall sker densitetsmétningar for de
olika malmtyperna.

Boliden har erforderliga miljétillstind och bearbetningskonces-
sioner for de i drift varande gruvorna. Mineraltillgingarna ir skyd-
dade med bearbetningskoncessioner eller undersskningstillstdnd.

I Bolidens rapportering redovisas malmreserverna och mineral-
tillgdngarna separat. Mineraltillgingarna finns silunda utéver malm-
reserven.
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Malmreserver och mineraltillgingar

MALMRESERVER PER 31 DECEMBER 2008

Kvantitet, Kton Au (g/t) Ag (g/t) Cu (%) Zn (%) Pb (%) Mo (g/t)

Bolidenomradet
Kristineberg Bevisad 1 800 1.4 27 1.4 2,4 0.1
Sannolik 1700 0.6 35 0,6 6,9 0,3
Renstrom Bevisad
Sannolik 1130 3,0 166 0,7 8,2 1,7
Maurliden Bevisad 1430 1,3 51 0,2 3.6 0,4
Sannolik
Maurliden Ostra Bevisad
Sannolik 1180 0,7 16 1,3 0,7
e Bewsad333013 ................ R 09 .............. 29 ............... DE ......................
Sannolik 4020 1,3 66 0,8 5,4 0,6
Aitik Bevisad 430000 0,2 2 0,27 32
Sannolik 203 000 0.1 2 0,27 37
Garpenberg Bevisad 18 100 0.3 118 0.1 5,7 2,2
Sannolik 7 900 0,3 171 0,1 3,7 1,6
Tara Bevisad 3 900 8,3 1,9
Sannolik 13 200 7.1 1,8

Avrundningar férekommer
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Malmreserver och mineraltillgingar

MINERALTILLGANGAR PER 31 DECEMBER 2008

Kvantitet, Kton Au (g/t) Ag (g/t) Cu (%) Zn (%) Pb (%) Mo (g/t)

Bolidenomradet
Sulfidmineraliseringar

Kristineberg Kand 50 0,7 45 1,3 4,2 0,2
Indikerad 1390 1,0 55 0,5 8,6 0,5
Antagen 3500 0.8 60 0.6 6.1 0,5
Petiknas N Kand 310 8.1 73 1.8 3.1 0,3
Indikerad 1200 2,7 52 0.6 1,8 0,3
Antagen 720 3.3 33 0,5 1,2 0,2
Renstrom Kand
Indikerad 550 2,5 174 0,6 6,7 1,5
Antagen 1990 2,3 197 0.6 6.9 1,8
Maurliden Kand 1 050 1.3 40 0.4 3.3 0,2
Indikerad 360 0.8 45 0,7 2,9 0.2
Antagen
Maurliden Ostra Kand
Indikerad 400 1,9 42 1,2 2,4
Antagen
Guldmineraliseringar
Akulla Ostra Kand
Indikerad 2 600 4,3 15
Antagen 200 8,1 9
Algtrask Kand
Indikerad 950 2,9 7
Antagen 1410 2,0 3
g G S 28 ............... G 07 ............... 33 ............... 02 ......................
Sulfidmineraliseringar Indikerad 3 900 1,8 69 0,6 5,1 0,5
Antagen 6 200 1.6 101 0.6 5,8 0.8

Summa Bolidenomradet

Guldmineraliseringar Indikerad 3 600 3,9 13
Antagen 1 600 2,8 4
Aitik Kand 438 000 0.1 1 0,20 27
Indikerad 512 000 0,1 1 0,20 27
Antagen 92 000 0,1 1 0,16 19
Garpenberg Kand 1 300 0.3 84 0.1 4,0 1,6
Indikerad 2100 0,7 80 0.1 7,0 3,3
Antagen 21800 0,5 144 0,1 4,7 2,3
Tara Kand 500 6,3 2,3
Indikerad 4500 6,2 2,5
Antagen 8 100 7,5 1,7

Avrundningar forekommer
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Femarsoversikt per anliggning

FEMARSOVERSIKT

I nedanstiende femarsdversikt visas de operativa enheter som ingdr
i respektive segment. Det som inte redovisas i femarsdversikten ir
resultat fran poster som ir gemensamma for ett segment eller koncer-

nen totalt. Exempel pa poster som inte redovisas i femarsoversikeen dr
resultat frin valuta- och metallsikringar, resultat frin lagervirderingar
och prospekteringskostnader.

SMALTVERK

KOKKOLA 2004 2005 2006 2007 2008
Smaltmaterial, ton

Zinkkoncentrat 548 054 547 380 548 245 581 229 576 239
Produktion, ton

Zink 284 525 281 904 282 238 305 543 297 722
Kvicksilver 24 34 23 45 33
Finansiell utveckling

Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 127 409 1722 1434 632
Rorelseresultat (MSEK) -33 246 1 563 1273 469
Investeringar (MSEK) 75 53 95 236 162
ODDA 2004 2005 2006 2007 2008
Smaltmaterial, ton

Zinkkoncentrat (inkl. zinkklinker) 263 555 275787 290787 291 745 269 820
Produktion, ton

Zink 140 901 151 285 160670 157 027 145 469

varav omarbetad zink 2231 1629 1198

Kadmium 141 153 125 269 178
Aluminiumfluorid 29 740 30484 28 762 34 833 34611
Finansiell utveckling

Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 36 160 783 576 360
Rorelseresultat (MSEK) -53 22 652 439 210
Investeringar (MSEK] 592 80 103 168 146
RONNSKAR 2004 2005 2006 2007 2008
Smaltmaterial, ton

Koppar, ton

Primart 598 054 606 410 587 168 598 240 611 202
Sekundart 146 770 137 394 159 257 159 792 172 950
Totalt 744 824 743 804 746 425 758 032 784 152
Bly, ton

Primart 40 556 40 200 35530 38011 17 893
Sekundart 4241 3510 3841 2077 4541
Totalt 44 797 43710 39371 40088 22434
Produktion

Katodkoppar (t) 235 620 223 482 229 241 213 894 227 774
Bly (t) 27 962 26 922 25 548 25865 14 235
Zinkklinker (t) 34 531 35017 33285 36418 40 803
Guld (kg) 15045 16 994 15726 12 086 13 425
Silver (kg) 438 941 433 823 373981 346 574 429 637
Svavelsyra (t) 568 912 580 363 551 301 543 524 556 863
Flytande svaveldioxid (t) 38661 35375 36 646 50493 53 030
Palladiumkoncentrat (kg) 2434 2876 2 826 3028 3453
Finansiell utveckling

Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 415 564 1075 846 637
Rorelseresultat (MSEK) 214 364 861 615 395
Investeringar (MSEK) 85 153 318 228 192
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Femarsoversikt per anliggning

HARJAVALTA 2004 2005 2006 2007 2008
Smaltmaterial, ton

Kopparkoncentrat 539 507 521 209 537 7863 450870 529 466
Nickelkoncentrat 204 638 156 043 205 005 261 648 273 352
Produktion, ton

Primarkoppar 151 8647 157 933 164 306 118 911 142 154
Katodkoppar 124 367 124 225 127 151 100 987 121 819
Guld (kg) 4854 3445 3967 2790 2064
Silver (kg) 35786 34 807 40421 33175 58 648
Svavelsyra (t) 617 6875 566 425 632 151 557 395 659 095
Flytande svaveldioxid (t) 48 308 41102 42 542 41779 36 934
Palladiumkoncentrat (kg) 705 924 711 461 214
Finansiell utveckling

Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 390 511 976 289 212
Rorelseresultat (MSEK) 239 357 820 149 64
Investeringar (MSEK] 67 91 211 366 225
BERGSOE 2004 2005 2006 2007 2008
Produktion, ton

Blylegeringar 45 586 45 838 44 691 43 865 42 577
Tennlegeringar 804 878 841 701 516
Finansiell utveckling

Roérelseresultat fore avskrivningar (MSEK] 119 104 149 344 142
Rorelseresultat (MSEK) 110 94 138 330 127
Investeringar (MSEK] 16 25 55 10 12
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Femarsoversikt per anliggning

FEMARSOVERSIKT

GRUVOR

TARA 2004 2005 2006 2007 2008
Anrikat tonnage, tusen ton 2522 2 551 2751 2658 2411
Ingaende halter

Zn (%) 9,2 8,4 7.7 7,7 7.8
Pb (%) 1,8 1,8 1,4 1,5 1,5
Koncentratproduktion

Zn (t) 381 280 358 563 355671 350511 319 762
Pb (t) 52 260 44 528 43 525 42 036 39944
Halt i koncentrat

Zn (%) 55,9 54,6 54,8 54,5 54,7
Pb (%) 60,5 57,6 58,8 60,9 56,7
Metallinnehall

Zn (t) 213 150 195 843 195 001 190916 175 006
Pb (T) 31 590 25 653 25 580 25618 22 631
Finansiell utveckling

Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 498 453 1887 1989 154
Rorelseresultat (MSEK) 344 294 1722 1796 -40
Cash cost Usc/Ib Zn (Normal costing C1) 38 48 76 65 79
Investeringar (MSEK) 186 278 265 277 305
Bevisad och sannolik malmreserv

Tusen ton 16 300 15 900 16 700 17 800 17 100
Zn (%) 8,7 8,5 8,4 7,7 7.4
Pb (%) 1,9 1,8 1,8 1,7 1,8
GARPENBERG 2004 2005 2006 2007 2008
Anrikat tonnage, tusen ton 1074 1102 1182 1255 1365
Ingaende halter

Zn (%) 5,6 5,8 5,7 6,3 6,9
Cu (%) 0,1 0.1 0,1 0,1 0,1
Pb (%) 2,2 2,3 2,2 2,5 2,6
Au (g/ton) 0,3 0,3 0,4 0,3 0,3
Ag (g/ton) 124 117 123 125 130
Koncentratproduktion

Zn (t) 99 922 106 238 112 625 132 125 157 962
Cu (t) 2610 2576 2572 3086 2853
Pb (t) 26 378 27 934 29498 35849 41 311
Adelmetall (t) 23 10 40 52
Halt i koncentrat

Zn (%) 55,0 55,0 54,2 54,1 53,1
Cu (%) 21,1 21,9 23,1 22,1 20,4
Pb (%) 72,6 74,2 71,5 70,1 69,0
Metallinnehall

Zn (t) 54914 58413 60 992 71 464 83938
Cu (t) 550 565 593 682 581
Pb (t) 19148 20720 21099 25139 28514
Au (kg) 217 203 269 244 243
Ag (kg) 105 533 97 605 108 082 117 798 130 287
Finansiell utveckling

Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 167 257 927 1195 598
Rorelseresultat (MSEK) 113 194 850 1095 466
Cash cost Usc/Ib Zn (Normal costing C1) 25 31 37 6 19
Investeringar (MSEK) 135 230 273 323 344
Bevisad och sannolik malmreserv

Tusen ton 3640 10 600 17 200 20 800 26 000
Zn (%) 5,5 5,7 5,7 5,2 5,1
Ag (g/t) 100 121 123 116 134
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Femarsoversikt per anliggning

BOLIDENOMRADET 2004 2005 2006 2007 2008
Anrikat tonnage, tusen ton 1774 1782 1679 1848 1355
Ingaende halter

Zn (%) 5,7 6,1 5,6 4,8 4,0
Cu (%) 1,3 1,5 1,6 0,8 1,0
Pb (%) 0.6 0.6 0,5 0,5 0,4
Au (g/ton) 2,7 2,1 1,8 1,6 1,5
Ag (g/ton) 80 78 66 66 61
Koncentratproduktion

Zn (t) 149 999 161613 131 393 131 395 70 327
Cu (t) 63 984 75542 72021 41 885 32441
Pb (t) 12 347 10516 6 755 10804 4547
Adelmetall (t) 358 347 354 385 289
Gulddoré (kg) 3 960 2480 3246 14686 171
Halt i koncentrat

Zn (%) 53,7 54,0 54,5 54,0 54,7
Cu (%) 27,0 27,5 27,9 27,8 29,0
Pb (%) 30,1 28,9 31,1 31,6 a1,7
Metallinnehall

Zn (t) 80481 87 276 71 650 70913 38479
Cu (t) 17 287 207486 20098 11 633 9413
Pb (t) 3720 3040 2089 3409 1896
Au (kg) 3026 2428 1 900 1412 1141
Ag (kg) 77 091 87 212 67 828 79753 47 671
Finansiell utveckling

Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 309 476 1129 976 222
Rorelseresultat (MSEK) 180 350 981 849 115
Cash cost Usc/Ib Zn (Normal costing C1) 18 22 31 30 29
Investeringar (MSEK] 95 98 107 144 237
Bevisad och sannolik malmreserv

Sulfidmalmer, tusen ton 2 860 2920 4450 7 020 7 350
Zn (%) 6,8 6,7 5,0 3,6 4,3
Cu (%) 0,8 0,9 1,0 0,9 0,8
Guldmalmer, tusen ton 180 400 530

Au (g/t) 7,3 4,0 3,2

Cu (%) 1,2 1,5 1,4

AITIK 2004 2005 2006 2007 2008
Anrikat tonnage, tusen ton 17 663 16 674 18 481 18178 17 813
Ingaende halter

Cu (%) 0,41 0,44 0,40 0,32 0,30
Au (g/ton) 0,22 0,22 0,25 0,14 0,14
Ag (g/ton) 3,77 3,61 2,72 3,67 2,81
Koncentratproduktion

Cu (t) 230 554 237 179 240 054 185 302 173 624
Halt i koncentrat

Cu (%) 28,0 27,7 27,5 27,2 27,2
Metallinnehall

Cu (t) 64 498 65619 66 133 50487 47 225
Au (kg) 1985 1840 2342 1178 1218
Ag (kg) 44 946 41 297 35 730 42 301 32 087
Finansiell utveckling

Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 619 900 2207 1388 1049
Rorelseresultat (MSEK) 522 793 2073 1217 876
Cash cost Usc/Ib Cu (Normal costing C1) 64 76 85 129 124
Investeringar (MSEK] 242 325 420 760 2994
Bevisad och sannolik malmreserv

Tusen ton 232 000 219 000 625 000 610 000 836 000
Cu (%) 0,33 0,31 0,28 0,29 0,27
Au (g/t) 0,2 0.2 0,2 0,2 0,2
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Finansiell femarsoversikr

FINANSIELL FEMARSQOVERSIKT

Koncernens intakter och resultat (MSEK) 2004 2005 2006 2007 2008
Forsaljningsintakter 17 928 20441 35213 33 204 30987
Rorelseresultat fore avskrivningar 2977 4 303 9831 6 805 2426
Rorelseresultat 1831 3068 8 522 5428 1004
Resultat efter finansiella poster 1 365 2812 8313 5196 723
Skatter -145 -766 -2 045 -1408 212
Nettoresultat 1220 2046 6 268 3787 935

Koncernens kassaflode (MSEK)

Kassaflode fran den lspande verksamheten 1552 2 540 8010 3730 5470
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 508 -982 -1738 -2518 -4 633
Fritt kassaflode™ 44 1558 6271 1212 837
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -5489 -912 -4 593 -3 5632 -514
Arets kassaflode -505 646 1678 -2 320 323

Koncernens finansiella stéllning (MSEK)

Balansomslutning 20176 22918 26 929 27 231 30 252
Sysselsatt kapital 15393 15 822 17 667 20145 24 733
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 12 20 52 29 5
Eget kapital 9118 10289 16 089 12 932 16 131
Avkastning pa eget kapital, % 16 22 51 26 7
Soliditet, % 45 45 60 47 53
Nettoskuld 6 468 5526 -195 5524 6 305
Nettoskuldsattningsgrad, % 71 54 -1 43 39

Data per aktie (SEK)

Periodens resultat

Fore utspadning 4,98 7,07 21,66 13,37 3,42

Efter utspadning 4,97 7,06 21,66 13,37 3,42
Kassaflode fran den lépande verksamheten

Fore utspadning 6,34 8.77 27,67 13,17 20,00

Efter utspadning 6,32 8,76 27,67 13,17 20,00
Eget kapital

Fore utspadning 31,51 35,55 55,58 47,28 58,98

Efter utspadning 31,486 35,50 55,569 47,28 58,98
Utdelning® - 2,00 4,00 4,00 1,00
Aktiekurs 31/12 26,21 59,98 162,41 81,25 17,80
Haogsta barskurs 38,94 59,98 163,80 165,00 86,00
Lagsta borskurs 22,70 24,64 57.91 79,00 14,60
P/E-tal® 5,70 8,48 7,50 6,07 5,20
Aktiekursens forandring under aret, % -26 129 171 -50 -78
Direktavkastning,® % - 3,3 2,5 4,9 5,6
Totalavkastning,® % -26 129 174 -48 -73

Antal aktier

Antal aktier 31/12 289387 169 289 387 169 289457 169 273511 168 273511 169
Genomsnittligt antal aktier 244 944 346 289387 169 289429 169 283276 511 273 511 169
Antal aktier i eget innehav 31/12 - - - 15 946 000 -

1) Avser kassaflode fore finansieringsverksamheten.

2) Foreslagen utdelning.

3) Aktiekursen vid utgangen av aret dividerat med periodens resultat per aktie fére utspadning.

4) Utdelning i SEK per aktie dividerat med aktiekursen vid utgangen av aret.

5) Aktiekursens férandring under aret med tillagg av utbetald utdelning dividerat med aktiekursen vid ingangen av aret.
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Bolagsstyrningsrapport

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Boliden ir ett svenske aktiebolag som ir noterat p4 omx Stockholms-
borsen med sekundirnotering pa bérsen i Toronto. Boliden som till-
limpat svensk kod for bolagsstyrning sedan den infordes 2005 har inga
avvikelser att rapportera i den foljande rapporten for 2008. Rapporten
har inte granskats av bolagets revisorer.

AKTIEAGARE

Boliden har ett aktickapital om 578 914 338 sEK fordelat pa 273 511 169
aktier med ett kvotvirde om 2,12 sEx. Andelen utlindskt dgande upp-
gick till drygt 25 procent av det totala antalet aktier och antalet aktie-
4gare var 102 450 vid utgdngen av 2008. De enskilt stdrsta dgarna var
vid drsskiftet Ara Forsikring, Skagen Fonder och Robur Swedbank
fonder.

ARSSTAMMA

Vid édrsstimman viljs styrelse och i forekommande fall revisorer, be-
slutas om arvoden till styrelse och revisorer och faststills resultatrikning
och balansrikning fér moderbolaget och koncernen.

Arsstimman 2008 hélls den 8 maj vid Garpenbergsgruvan i Garpen-
berg. Vid stimman var 74 864 361 aktier representerade genom aktie-
4garen personligen eller genom ombud. Stimman beslutade om om-
val av styrelseledaméterna Carl Bennet, Marie Berglund, Staffan
Bohman, Ulla Litzén, Leif Ronnbick, Matti Sundberg, Anders
Sundstrdm och Anders Ullberg. Bolidens nye vb och koncernchef
Lennart Evrell valdes in som ny ledamot i styrelsen och Anders Ullberg
omvaldes till styrelsens ordférande.

Nagra av stimmans 6vriga beslut var:

* attienlighet med styrelsens forslag dela ut 4 SEx per aktie for
2007.

e att som en foljd av tidigare beslut om justering av bolagets kapital-
strukeur genom kép av egna aktier nu minska akrtiekapitalet med
cirka 32 MSEK genom indragning av aterkdpta aktier och att oka
aktiekapitalet med samma belopp genom fondemission utan ut-
givande av nya aktier.

e artt valberedningen ska bestd av minst fem och hogst sju ledaméter
och att fem av ledaméterna ska viljas pd stimman. Av dessa fem

ledaméter ska tre representera bolagets tre storsta aktiedgare och
en vara styrelsens ordférande. En av de fem ledaméterna bér
representera de mindre aktiefigarna. Till ledaméter i valberedning-
en utsigs Anders Algotsson (ara Forsikring), Lars-Erik Forsgardh,
Michael Gobitschek (Skagen Fonder), Asa Nisell (Swedbank
Robur fonder) och Anders Ullberg (styrelsens ordférande).

* art styrelsearvode ofdrindrat ska utgd med 850 0oo sex till
ordféranden och med 325 000 sex till ledamot som inte ir anstilld
i bolaget och att arvode ocksa ska utgd med 150 000 sEx till ord-
foranden i revisionsutskottet och med 75 000 sEx till vardera av
revisionsutskottets tva ledaméter. Till ledaméterna i ersdttnings-
utskottet ska inget arvode utgd. Revisorsarvode ska utgd enligt
godkind rikning.

e att ersittningen till ledaméterna i koncernledningen ska besta av
fast16n, eventuell rorlig ersittning, vriga forméner samt pension.
Den rorliga ersittningen ska vara maximerad till so procent av
den fasta I6nen och baseras pd utfall i forhéllande till uppsatta mal.
Den rorliga ersittningen ska inte vara pensionsgrundande.

Protokoll fran drsstimman finns pd www.boliden.com.

VALBEREDNING

I enlighet med beslut vid drsstimman 2008 sammankallade styrelsens
ordforande de av stimman valda ledaméterna for val av ordférande
ivalberedningen varvid Anders Algotsson utsags till ordférande. For-
utom telefonkontakter ledaméterna emellan har valberedningen haft
fem moten.

Vid det férsta motet bestaimdes ett arbetsschema for valberedning-
ens forberedelse av forslag till drsstimman. Fokus i valberedningens
arbete ligger p4 att tillse att bolagets styrelse utgdrs av ledamoter, som
tillsammans besitter kunskaper och erfarenheter som motsvarar de
krav som dgarna stiller pa bolagets hogsta styrande organ. For att ge
valberedningen undetlag infér bedémningen av vilka kompetenser
som styrelsen bér besitta under kommande period, presenterade
bolagets vD bolagets verksamhet och framtida inrikening. Som ytter-
ligare underlag redogjorde styrelsens ordférande for utfallet av den
utvirdering som gjorts av styrelsens arbete under det gingna aret och
valberedningen fick ocksd tillfille ate triffa de nuvarande styrelse-
ledaméterna.

Vice ordféranden Carl Bennet som har ingdtt i styrelsen sedan 2001
meddelade att han inte stod till forfogande for omval. Valberedningen
enades om att foresld att omval ska ske av dvriga ledaméter och att inte
foresla nigon ny ledamot, vilket innebir att antalet av stimman valda
ledaméter minskar frén nio till acta.

Valberedningen hade detta ir dven uppdraget att foresla revisorer.
Bolaget har genomfort en upphandling med offerter fran de storre
revisionsbyrderna och utvirdering har gjorts av revisionsutskottet.
Efter redogdrelse av revisionsutskottets ordférande Ulla Litzén foresldr
valberedningen att revisorsbolaget Ernst & Young viljs till revisorer
for kommande fyradrsperiod.

Information om hur aktiedigare kan limna forslag till valbered-
ningen har publicerats pd www.boliden.com. Valberedningens full-
stindiga forslag kommer att framga av kallelsen till &rsstimman och
information pé bolagets hemsida.
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Oberoende
Ersattning, Ersattning, fran bolaget
Motes- Utskotts- styrelsen, revisionsut- och bolags- Oberoende av
Styrelsen Invald  néarvaro arbete Narvaro SEK  skottet, SEK ledningen  stoérre dgare
........................................................................................ Ersattnlngs
Anders Ullberg, ordférande 2005 100% utskott 100% 850 000 75000 Ja Ja
Revisions-
utskott 100%
Ersattnings-
Carl Bennet 2001 100% utskott 100% 325 000 Ja Ja
Marie Berglund 2003 100% 325 000 Ja Ja
Staffan Bohman 2007 90% 325 000 Ja Ja
Lennart Evrell 2008 100% 8] Nej Ja
Revisions-
Ulla Litzén 2005 100% utskott 100% 325 000 150000 Ja Ja
Leif Rénnback 2005 100% 325 000 Ja Ja
Matti Sundberg 2005 100% 325 000 Ja Ja
Revisions-
Anders Sundstrom 2001 100% utskott 100% 325 000 75000 Ja Ja
Marie Holmberg 2008 90%
Bo Karlsson 2001 100%
Lars Sundstrém 2001 100%

STYRELSEN

Sammansattning

Styrelsen har efter drsstimman 2008 utgjorts av nio ledaméter valda
av stimman och tre ledaméter utsedda av de fackliga organisationerna.
P4 styrelsemétena deltar forutom de ordinarie ledaméterna dven de
fackliga ledaméternas tre suppleanter.

Frin ledningen deltar dven Bolidens ekonomi- och finansdirekedr
och chefsjurist, som ocksa 4r styrelsens sekreterare. Andra personer ur
koncernledningen och &vriga tjinstemin nirvarar vid behov som
foredragande av visst drende.

De av stimman valda ledaméterna ir alla med undantag av vp att
betrakta som oberoende i forhéllande till bolaget och bolagsledningen
samt storre aktiedgare.

Ledaméterna presenteras pa sidorna 86-87 och pa
www.boliden.com.

STYRELSENS OCH ORDFORANDENS ANSVAR

Styrelsen ar utsedd av Bolidens dgare for att ytterst svara for organisa-
tion och férvaltning av koncernens angelidgenheter. Styrelsen antar
arligen vid det konstituerande styrelsemétet efter drsstimman en
Arbetsordning som nirmare reglerar styrelsens arbete och det ansvar
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och de sirskilda arbetsuppgifter som dvilar styrelsens ordférande.
Vidare tydliggdrs arbetsfordelningen mellan styrelsen och v i den
skriftliga Instrukedion till verkstillande direktéren som styrelsen faststil-
ler vid samma méte. Styrelsen har liksom foregdende ar inrittat ett
revisionsutskott och ett ersittningsutskott.

Ordféranden leder styrelsens arbete och f6ljer bolagets verksamhet
genom en kontinuerlig dialog med vp. Styrelsen far genom ménatliga
rapporter till styrelsen och vid styrelseméten information om bolagets
ekonomiska och finansiella lige. Infor varje styrelsemdte gar ordféran-
den och vD igenom de frigor som ska tas upp pa métet och underlag
for styrelsens behandling av drenden skickas till ledaméterna cirka en
vecka fore varje styrelsemote.

Ordféranden sikerstiller att styrelsens arbete drligen utvirderas och
att valberedningen fir nédvindig information om resultatet av ut-
virderingen.

STYRELSENS ARBETE UNDER 2008

Styrelsen har under 2008 haft nio ordinarie styrelseméten och ett extra
styrelseméte. For en dkad forstdelse for verksamheten forliggs styrelse-
moten regelbundet pé bolagets operativa enheter. Under 2008 be-



Bolagsstyrningsrapport

sokte styrelsen Garpenberg och Tara. Styrelsen faststiller i borjan av
dret ett antal teman som styrelsen sirskilt vill ta upp. Under 2008 har
bland annat ledarskapsf6rsérjning, prospektering och ettantal strate-
giska teman diskuterats. Ovriga huvudfrigor forutom koncernens
affirsplan och budget har varit finansiella fragor, energiforsorjning,
program f6r kostnadsreducerande atgirder samt arbetsmiljo och siker-
hetsarbete.

Under aret har styrelsen bland annat tagit beslut om att ta upp nya
lan/kreditfaciliteter pa cirka s miljarder SEK, att terminssiikra priserna
pa koppar och ddelmetaller, att investera 265 MSEK i ett nytt sand-
magasin i Bolidenomridet samt tagit beslut om en atgirdsplan for att
oka effektiviteten i den irlindska zinkgruvan Tara.

Vid tvé styrelseméten har bolagets revisorer rapporterat sina iakt-
tagelser varav en ging utan att ledningen varit narvarande.

REVISIONSUTSKOTT

Revisionsutskottet sammantrider infor varje rapporttillfille och
dirutdver vid behov. Utskottet har till syfte att kvalitetssikra bola-
gets finansiella rapportering, vilket bland annat kriver att bolaget
har en tillfredsstillande organisation och indamalsenliga processer.
Boliden har inrittat en intern kontrollfunktion som arbetar med
kartliggning av riskomrdden och uppféljning av arbetet inom iden-
tifierade omraden.

Under 2008 férberedde utskottet dven val av revisorer vid arsstim-
man 2009. Efter att inkomna offerter utvirderats av Bolagets eko-
nomi- och finansfunktion triffade utskottet revisionsteamen fran tre
av de tillfrigade revisionsforetagen. Utskottet enades direfter att fore-
sla valberedningen att Ernst & Young med auktoriserade revisorn Lars
Triff som ansvarig revisor skulle freslds som ny revisor vid arsstim-
man 2009.

Revisionsutskottet arbetar enligt en av styrelsen arligen antagen
Instruktion for Revisionsutskottet och avrapporterar resultatet av sitt
arbete till styrelsen. Revisionsutskottet utgors av Ulla Litzén, ord-
forande, Anders Sundstrdm och Anders Ullberg. Revisionsutskottet
sammantridde tta ginger under 2008.

ERSATTNINGSUTSKOTT

Ersittningsutskottet tar fram forslag till 16n och 6vriga anstéllnings-
villkor fér verkstillande direktdren for beslut i styrelsen. Utskottet
godkinner pa forslag frin verkstillande direkedren dven loner och
ovriga anstillningsvillkor for koncernledningen. Ersittningsutskottet
tar vidare fram forslag om ersiteningsprinciper med mera fér vb och
koncernledningen varefter styrelsen ligger forslag till arsstimman som
beslutar i fragan. Under dret har utskottet bland annat diskuterat
koncernledningens rérliga [onemodell.

Ersittningsutskottet arbetar i enlighet med en av styrelsen arligen
antagen Instruktion for Ersdttningsutskottet och aterrapporterar sitt
arbete till styrelsen. Utskottet har under ret haft ett antal telefonkon-
takter och ett mote. Ersittningsutskottet utgdrs av Anders Ullberg,
ordforande, och Carl Bennet.

En redogprelse for ersittningen till koncernledningen finns i not 1
pasidan ss.

AFFARSSTYRNING

Boliden arbetar utifran den strategiska plattformen the New Boliden
Way som uppdateras irligen. Boliden har en organisation dir ansvar
och befogenheter delegeras inom tydliga ramar. Ramarna definieras
av en 4rlig budget som dr nedbruten per enhet, en strategisk plan och
koncernens styrdokument. Styrdokument finns tillgingliga pa
Bolidens intranit och utgor det interna ramverk som krivs for en
effektiv styrning. I bolagets styrdokument ingdr bland annat finans-
policy, kommunikationspolicy, miljopolicy och sikerhetspolicy. Styr-
ning frén styrelsen sker via v till de operativa enheterna.

VD OCH KONCERNLEDNING

Bolidens koncernledning bestr av v, cheferna fér koncernens tre
affirsomraden Gruvor, Smiltverk och Marknad samt cheferna for
koncernstab Ekonomi och Finans, Juridik, Personal och Hallbar
Utveckling samt Strategi. Koncernledningen tar fram forslag till
strategisk plan, affirsplan och budget som vp foreldgger styrelsen for
beslut. vD leder arbetet i koncernledningen som har regelbundna
moten manadsvis for genomgang av verksamheten.

Koncernens cirka 100 hogre chefer och specialister triffas pa led-
ningsméten arligen for ate fastsld viktiga mél och strategier och ges
méjlighet till diskussion i syfte att uppné en bred férankring.

En presentation av koncernledningen finns pa sidorna 88—89.

REVISORER

Vid 4rsstimman 2005 valdes de auktoriserade revisorerna Hans Pihl
och Bjérn Sundkvist till bolagets revisorer intill slutet av drsstimman
2009. De auktoriserade revisorerna Jan-Hugo Nihlén och Richard
Peters utsigs till revisorssuppleanter. Samtliga dr anstillda i revisions-
foretaget Deloitte.

Vid sidan av Boliden har Hans Pihl revisionsuppdrag i Sigma och
Industrifonden. Bjorn Sundkvist har revisionsuppdrag i Green Cargo,
Alimak Hek och A-Train.

Ersittning till bolagets revisorer utgdr enligt rikning efter triffad
Sverenskommelse.

For information om ersittning under 2008 se not 1 pé sidan ss.

BOLIDEN ARSREDOVISNING 2008 83



Bo/dgsstyrningsmpport

INTERN KONTROLL
Syftet med den interna kontrollen avseende den finansiella rapporte-
ringen ir att ge rimlig sikerhet avseende tillforlitigheten i den externa
finansiella rapporteringen och sikerstilla att de finansiella rapporterna
ir framtagna i dverensstimmelse med god redovisningssed, tillimp-
liga lagar och férordningar samt 6vriga krav pd noterade bolag.
Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for att koncernen har en
effektiv intern kontroll. vb ansvarar for att det finns en process och
organisation som sikerstiller den interna kontrollen och kvaliteten
i den finansiella rapporteringen till styrelse och marknad.

Internkontrollfunktion
Boliden har en internkontrollfunktion med ansvar for att implemen-
tera processer och ramverk som sikerstiller den interna kontrollen och
kvaliteten i den finansiella rapporteringen.

Funktionen rapporterar till koncernens ekonomi- och finansdirek-
tor och dr foredragande pa revisionsutskottets méten i fragor rérande
intern kontroll.

Kontrollmiljé

Kontrollmiljén priglas av att Boliden ir en koncern med relativt fi och
stora operativa enheter som bedrivit sin verksamhet under ling tid med
inarbetade processer och kontrollaktiviteter.

For att sikerstilla ett gemensamt syn- och arbetssitt inom koncer-
nen finns styrdokument i form av bindande policies och vigledande
rikdlinjer for organisationens delegerade ansvar.

Utgangspunkeen ir the New Boliden Way och dirtill hérande
styrdokument som bland annat innefattar uppférandekod, besluts-
och attestinstruktion och en finansmanual som ticker finanspolicy,
redovisnings- och rapporteringsinstruktioner.

Det finns dirtill lokala ledningssystem med mer detaljerade instruk-
tioner och beskrivningar av visentliga processer.

Under 2008 har ett arbete inletts bide pa affirsomrides- och kon-
cernniva for att kartligga finansiella transaktionsfloden, identifiera
risker och dokumentera kontrollaktiviteter pé ett enhetligt och stan-
dardiserat sitt.
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Riskanalys

Enheterna genomfor 16pande riskanalyser avseende den finansiella
rapporteringen. Inom ramen for det arbete som pabérjats 2008 ska alla
enheter kartligga och utvirdera risker i de olika redovisnings- och
rapporteringsprocesserna.

Kontrollaktiviteter
Olika typer av kontrollaktiviteter utfors [opande inom koncernen och
inom alla olika delar av redovisnings- och rapporteringsprocessen.
Kontrollaktiviteterna utférs i syfte att hantera kiinda risker samt att
uppticka och korrigera eventuella fel och avvikelser i den finansiella
rapporteringen.

Under 2008 har dokumentation av visentliga kontrollaktiviteter
inom redovisnings- och rapporteringsprocessen inletts.

Information och kommunikation

Information om policys, rikdinjer och manualer finns tillgingliga pa
intranitet. Information om uppdateringar och forindringar av
rapporterings- och redovisningsprinciper sker via e-post samt vid de
regelbundet dterkommande finans- och controllertriffarna.

Extern information sker i enlighet med koncernens kommunika-
tionspolicy. All information ska kommuniceras pé ett omdémesgillt,
oppet och tydligt sitt.

Under hésten 2008 har en genomging inletts av samtliga kon-
cerndvergripande styrdokument. Vidare pigar en dversyn av struktu-
ren pa intrandtet i syfte att oka tillginglighet och méjligheten att snabbt
och litt hitta ritt information.

Uppfoljning

Fortldpande sker uppf6ljning, forbittring och utveckling av system,
processer och kontroller inom koncernen. Under dret har exempel-
vis inom ramen for ett évergripande 11- sikerhetsarbete risker avse-
ende anvindande av egenutvecklade applikationer f6ljts upp och
analyserats.
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STYRELSE

Aktieinnehav per den 28 februari 2008.

Bolidens styrelse

Au

Anders Ullberg
Styrelseordférande sedan 2005
Civilekonom

Fodd: 1946

Ovriga uppdrag: Styrelseordforande
i Enegvistbolagen, TietoEnator
och Studsvik. Styrelseledamort i
Adlas Copco, Beijer Alma, Sapa
Holding och Akers. Ordfsrande

i Radet for finansiell rapportering.
Ledamot i Kollegiet for svensk
bolagsstyrning.

Antal aktier: 45 0oo

Cb

Carl Bennet

Vice styrelseordf6rande sedan 2003
Civilekonom, Tekn. Dr h.c.
Ledamot sedan 2001

Fodd: 1951

Ovriga uppdrag: Styrelseordforande
i Elanders, Getinge, Goteborgs
Universitet och Lifco.
Styrelseledamot i ssaB.

Ledamot av regeringens forsk-
ningsberedning.

Antal aktier: 300 ooo

Mb

Marie Berglund

Ledamot sedan 2003

Biolog, M. Sc.

Miljschef i Botniabanan AB
Fodd: 1958

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
i Skogsstyrelsen, Svenska Virlds-
naturfonden, Vattendelegationen
for Bottenhavets vattendistrike,
Bjérn Carlsons Ostersjostiftelse
Baltic 2020, Eurocon Consulting
AB (publ) och MoDo Hockey.
Antal aktier: 1 000

Sb

Staffan Bohman

Ledamot sedan 2007
Civilekonom

Fodd: 1949

Ovriga uppdrag: Vice ordforande
i styrelserna f6r DB Business
Partner och i Scania.
Styrelseledamot i bland annat
Atlas Copco, Inter-1kEA, Ratos,
Trelleborg och osm.

Antal aktier: 40 0oo

Le

Lennart Evrell

Ledamot sedan 2008
Civilingenjér och ekonom

vD och koncernchefi Boliden aB
Fodd: 1954

Ovriga uppdrag:
Styrelseordférande i SveMin.
Styrelseledmot i Nordea fonder
och PartnerTech.

Antal aktier: 25 0oo

ul

Ulla Litzén

Ledamot sedan 2005
Civilekonom, MmBA

Fodd: 1956

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
iAlfa Laval, Atlas Copco, SkF och
Rezidor Hotel Group.

Antal aktier: 8 400

Lr

Leif Ronnbick

Ledamot sedan 2005

Fil. kand. Naturvetenskap
Fodd: 1945

Antal aktier: 1 000

Ms

Matti Sundberg

Ledamot sedan 2005

Bergsrad

Ekon. mag. Fil. och Ekon. Drh.c.
Fodd: 1942

Ovriga uppdrag: Bland annat
styrelseordférande i Chempolis Oy.

Styrelseledamot i ssaB och Skanska.

Antal aktier: 10 ooo

As

Anders Sundstrém

Ledamot sedan 2001
Universitetsutbildning —
Sambhillsplanering

vD i Folksam

Fodd: 1952

Ovriga uppdrag: Ordfsrande i
Lules tekniska universitet och
KPA AB.

Styrelseledamot i Vattenfall.
Ledamot i aLka och Falck as/
Falck Danmark as.

Antal aktier: s 000

FACKLIGA REPRESENTANTER

Mh

Marie Holmberg

Ledamot sedan 2008

Suppleant 2005-2008
Avdelningschef Processutveckling,
Rénnskir

Representant f6r pTK, Ronnskir
och i den lokala klubben Sveriges
Ingenjorer.

Fodd: 1963

Antal aktier: so

Med familj: 192

Bk

Bo Karlsson

Ledamot sedan 2005

Suppleant 20012005
Processoperator Bolidenomridet
Representant for 1r Metall

Fodd: 1955

Antal aktier: 500

Ls

Lars Sundstrém

Ledamot sedan 2001
Maskiningenjor
Processoperator Ronnskir
Representant for 1F Metall
Fodd: 1964

Ovriga uppdrag: Ordférande v
Metallklubben Rénnskir.
Styrelseledamot 1r Metall Avd 3.
Antal aktier: 110

Hans-Géran Olvebo
Suppleant sedan 2005
Ledamot 20012005
Produktionsarbetare Aitik
Representant for 1F Metall
Fodd: 1955

Antal aktier: so

Ma

Mikael Andersson

Suppleant sedan 2008
Projektingenjor Gruvteknik
Representant f6r Unionen
Ordf6rande Boliden Works Council
Fodd: 1963

Antal aktier: 1

Med familj: soo

Em

Einar Mikkelsen

Suppleant sedan 2008
Representant for 1e-
IndustriEnergi

Facklig representant centralt och
lokalt for 1e-IndustriEnergi.
Fodd: 1964

Antal aktier: o
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LEDNING

Aktieinnehav per den 28 februari 2008.

Bolidens ledning

Le

Lennart Evrell

Civilingenjér och ekonom

vD och koncernchefi Boliden aB
Fodd: 1954

Anstilld: 2007

Antal aktier: 25 0oo

Jf

Johan Fant

Civilekonom

Ekonomi- och finansdirektor
Fodd: 1959

Anstiilld: 2009

Antal aktier: 20 ooo

Ek

Eva Kaijser

Civilekonom

Direkedr — Strategi och affirs-
utveckling

Fodd: 1972

Anstilld: 1998

Antal aktier: 1 500

Mi

Marianne Lindholm

Jur. kand.

Direktor — Koncernstab Juridik
Styrelsens sekreterare

Fodd: 1950

Anstiilld: 2002

Antal aktier: 2 500

Jdm

Jan Mostréom

Bergskoleingenjér

Direktor — Affirsomrade Gruvor
Fodd: 1959

Anstilld: 2000

Antal aktier: 15 0oo

Sn

Svante Nilsson
Civilingenjér

Direktor — Affirsomride
Marknad

T.f. Direktor — Affirsomride
Smiiltverk

Fidd: 1956

Anstilld: 2003

Antal aktier: 1 oo

Ho

Henrik Ostberg

Fil. mag.

Direktdr — Personal och
Hallbar utveckling
Fodd: 1960

Anstiilld: 2008

Antal aktier: o
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Branschspecifika begrepp och forklaringar

BRANSCHSPECIFIKA BEGREPP
OCH FORKLARINGAR

Anodkoppar Koppar som gjutits till anoder med en renhet pa
98-99 procent. | elektrolysverk raffineras anoderna till katod-
koppar.

Anrikningsverk En anlaggning som genom mekanisk och/eller
kemisk behandling av malm extraherar och framstaller koncen-
trat av de vardefulla mineralerna.

Basmetaller De vanligast forekommande metallerna, exempel-
vis zink, koppar, bly, nickel och aluminium.

Betalbart metallinnehall Den andel av metallinnehallet i kon-
centrat som smaltverken betalar for vid kép av koncentrat.

Cash cost Vanligt matt for att ange en gruvas kassaflodes-
paverkande kostnader omréaknade till amerikanska dollar
(genomsnittskurs for matperioden). Se definition pa sidan 91.

Dagbrott En brytningsmetod for ytnara fyndigheter dar
graberg avlagsnas sa att malmen frilaggs.

Galvanisering En elektrokemisk process dar en metall belaggs
med ett tunt lager av en annan metall. Galvanisering anvands
vanligen for att skydda mot korrosion (rost).

ISO International Organization for Standardization. Internatio-
nellt standardiseringsorgan, representerat av nationella stan-
dardiseringsinstitutioner som arbetar med industriell och kom-
mersiell standardisering. Standarder finns for bland annat
miljostyrning (ISO 14001) och kvalitet (ISO 8001).

Katodkoppar En slutprodukt fran kopparsmaltverk i form av
kopparplat med en renhet pa 99,99 procent.

Komplexmalm Malm som innehaller flera metaller, exempelvis
zink, koppar, bly, guld och silver.

LBMA London Bullion Market Association. Skoter daglig pris-
sattning av &delmetaller.

Legering Amne som har metalliska egenskaper och ar sam-

mansatt av tva eller flera kemiska grundamnen varav minst ett
ar en metall.
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LME London Metal Exchange. Internationell marknad dar icke-
jarnmetaller képs och séljs. Handeln pa LME anvands som grund
for den dagliga prissattningen av metaller 6ver hela varlden.
LME haller aven lager med de metaller som handlas.

Malmhalt Den genomsnittliga mangden av vardefulla metaller
i ett ton malm, uttryckt som gram per ton for adelmetaller och
som procentuell andel for andra metaller.

Malmreserver De delar av en mineraltillgadng som kan brytas
och féradlas med beaktande av foretagets lénsamhetskrav och
med hansyn tagen till faktorer som grabergsinblandning och
andel metall som kan utvinnas i anrikningsprocessen. Malm-
reserver delas in i kategorierna: sannolik malmreserv och bevi-
sad malmreserv.

Metallinnehall De mangder av exempelvis zink, koppar, bly,
guld och silver som finns i koncentrat.

Metallkoncentrat Kallas aven slig. Metallkoncentrat ar resul-
tatet av separering genom anrikningsprocesser av ekonomiskt
vardefulla mineraler i en malm fran dem som saknar ekonomiskt
varde.

Metallpremie Ett pa forhand avtalat pris, utéver LME-priset,
som kunden betalar for en specialanpassad och levererad
metall.

Mineralisering En ansamling av mineraler i berggrunden.

Mineraltillgang En i berggrunden forekommande ansamling av
mineraler, ur vilka en kommersiell utvinning kan komma att ske.
Mineraltillgangar delas in i kategorierna: antagen mineraltill-
gang, indikerad mineraltillgdng och kand mineraltillgang.

Priseskalatorer (PP) Prisdelningsklausuler i avtalen for zink-
smaltléner som fordelar effekten av metallprisforandringar
mellan gruva och smaltverk.

Sekundarmaterial Kallas aven sekundara material. Olika typer
av atervunna material varifran metaller kan atervinnas, exempel-
vis elektronik- och metallskrot, metallaskor, slagger, stofter och
uttjanta blybatterier.

Smalt- och raffineringslon (TC/RC) Den ersattning smaltverk
far for att hantera smaltmaterial (koncentrat och sekundarmate-
rial) och utvinna metaller.

Smaltverk En anlaggning dar metallravaran bearbetas for att
avskilia metaller fran orenheter med hjalp av reaktioner vid héga
temperaturer.

Utbyte Den procentuella andel av mangden av en viss metall
i en malm som utvunnits i anrikningsprocessen.

Zinktacka En slutprodukt fran zinksmaltverk med sarskilda
specifikationer for renhetsgrad, vikt och storlek. En zinktacka
i storre format kallas zinkjumbo.

Adelmetaller Metaller som ar mindre vanliga &n basmetaller,
exempelvis guld, silver, platina, palladium med flera.



Branschspecifika begrepp och forklaringar

DEFINITION AV CASH COST, NORMAL COSTING C1*

+ Smilt- och raflineringsloner (Tc/rc)
+ Kostnader for gruvproduktion, anrikning

samt administration

* Brook Hunts cash cost-matt som utgar fran kassaflédespaverkande kostnader fér gruvans huvudprodukt och anges fére finansierings- och évergripande kostnader (C1).
Normal costing kan &ven anges inklusive avskrivningar (C2) samt inklusvie avskrivningar, rantekostnader, prospekteringskostnader och andra indirekta kassa-
flodespaverkande kostnader (C3).

BASMETALLMARKNADENS INTAKTSKOMPONENTER

LME-priset, USD/ton A Gruvornas intikter
Koncentratens metallhalt, % B Metallkoncentrat A* B* C- (D+F+G) +/-H +1
(per ton torrvikt)
Koncentratens betalbara metall- c Smiiltverkens intikter
dnnehdll S Metallkoncentrat (per ton torrvike)
Avgiftflrk for eventuella orer/lheter D Smilt- och raffineringsloner* F+G+/-H+D
S O T e B
metallkoncentrat Fria metaller A*B*(E-C)
Andel metallinnehill som enskilda E Utglnmng;v bimetaller J
smiltverk har formaga ate vidare- ochprodukeer
foridla, % Virdet av metallpremier B* E* (K-L)
Smiltlén (Tc), usp/ton metall- F
koncentrat
Raflineringslén (rc)*, usp/ton G
betalbart metallinnehall
Effekter frin eventuella priseskala- H

torer, usD/ton metallkoncentrat

Intikter fran eventuella bimetaller |
och andra biprodukter i metallkon-
centrat, usp/ton metallkoncentrat

Intdkter frin utvinning av
eventuella bimetaller och andra
biprodukeer i smiltkoncentrat,
usD/ton metallkoncentrat

Transportkostnad for metalleverans
fran smaltverk till kund, usp/ton
metallkoncentrat

* Raffineringsloner (RC) avser det sista steget i kopparsmaltverkens vidare-
foradling av koppar-, guld- och silvermetaller. Zinksmaltverkens processer
innefattar inte motsvarande raffinering och raffineringsloner ar darmed inte
en del av zinksmaltverkens intakter.
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Branschspecifika begrepp och forklaringar

BASMETALLMARKNADENS PRISFORHALLANDEN

92

Basmetallpriserna styrs av efterfrigan pd och utbudet av metaller. Smilt- och raffineringslonerna (1c/rc)
avgors av efterfragan pa och utbudet av metallkoncentrat mellan sméltverk och gruvor.

-+

TILLGANG PA
METALLKONCENTRAT

Héga metallpriser och héga Tc/re

Metallbristen pd marknaden stirker
metallpriserna samtidigt som den goda
tillgdngen pa metallkoncentrat 6kar
efterfrigan pa smiltverkskapacitet och
ddrmed stirker smilt- och raffinerings-
l6nerna.

Léaga metallpriser och héga Tc/rC

Den goda tillgingen pa metall pressar
ned metallpriserna samtidigt som den
goda tillgingen pa metallkoncentrat
okar efterfrigan pa smaltverkskapacitet
och dirmed stirker smilt- och raffine-
ringslonerna.

Hoéga metallpriser och liga Tc/RC

Metallbristen pa marknaden stirker
metallpriserna samtidigt som bristen pa
metallkoncentrat minskar efterfrigan

pa smiltverkskapacitet och dirmed pres-
sar ned smilt- och raffineringslonerna.

Léaga metallpriser och liga Tc/RC

Den goda tillgangen pa metall pressar
ned metallpriserna samtidigt som bristen
pd metallkoncentrat minskar efterfrigan
pa smiltverkskapacitet och didrmed pres-
sar ned smilt- och raffineringslonerna.

— TILLGANG PA METALLER +
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AITIK, SOM LIGGER UTANFOR GALLIVARE I NORRA SVERIGE, AR EN AV EUROPAS STORSTA KOPPARGRUVOR.
DAGBROTTET AR TRE KILOMETER LANGT OCH 330 METER DJUPT.



Finansiella nyckeltal

FINANSIELLA NYCKELTAL

Avkastning pa eget kapital Arets resultat i procent av genom-
snittligt eget kapital. Genomsnittligt eget kapital utgor for
respektive ar ett genomsnitt av utgaende eget kapital for de

13 senaste manaderna.

Avkastning pa sysselsatt kapital Rorelseresultat dividerat
med genomsnittligt sysselsatt kapital. Genomsnittligt sysselsatt
kapital utgér for respektive ar ett genomsnitt av det utgaende
sysselsatta kapitalet for de 13 senaste manaderna.

Balansomslutning Summan av tillgangssidan eller skuldsidan
i balansrakningen.

Direktavkastning Utdelning per aktie i procent av aktiekurs.

Eget kapital per aktie Eget kapital dividerat med antal ute-
staende aktier.

Fritt kassaflode Kassaflode fran den I6pande verksamheten
inklusive kassafléde fran investeringsverksamheten.

Genomsnittligt antal anstéllda Medelantalet anstéallda under
aret omraknat till heltidstjanster.

Kassaflode per aktie Periodens kassaflode dividerat med
genomsnittligt antal utestaende aktier.

Nettoskuld Rantebarande kort- och langfristiga skulder
(inklusive pensionsskuld) minus finansiella tillgangar (inklusive
likvida medel).

Nettoskuldsattningsgrad Nettot av réntebarande
avsattningar och skulder minus finansiella tillgangar inklusive
likvida medel dividerat med eget kapital.

P/E-tal Aktiekurs dividerat med resultat per aktie.

Resultat per aktie Periodens nettoresultat dividerat med
genomsnittligt antal utestaende aktier.

Rantetackningsgrad Resultat efter finansnetto plus finansiella
kostnader dividerat med finansiella kostnader.

Rorelseresultat (EBIT) Forsaljiningsintakter minus samtliga
kostnader hanforliga till rérelsen men exklusive finansnetto
och skatter.

Soliditet Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Sysselsatt kapital Balansomslutning minus rantebarande
placeringar och icke rantebarande rérelseskulder samt exklusive
skattefordringar, skatteskulder och pensionsskulder.

Totalavkastning Aktiens utveckling under aret plus utbetald
utdelning dividerat med aktiekursen vid ingangen av aret.

Forkortningar
Lb = pound = 0,4536 kg

0z = ounce = troy ounce = 31,104 gram
USD = amerikanska dollar

USc = amerikanska cent

SEK = svenska kronor

NOK = norska kronor

EUR = euro
Ag = silver
Au = guld
Cu = koppar
Pb = bly

Zn = zink
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Hiir finns Boliden

HAR FINNS BOLIDEN

KONCERNEN

Boliden aB

Box 44

101 20 Stockholm

Besoksadress:

Klarabergsviadukten 9o

Tel 08 610 15 0O

Fax 08 3155 45

Fax 08 30 95 36 (Koncernstab Juridik)

AFFARSOMRADE GRUVOR
Boliden Mineral AB

936 81 Boliden

Tel o910 77 40 00

Fax 091077 4234

Bolidenomradet
Boliden Mineral aB
936 81 Boliden

Tel o910 77 40 00
Fax 0910 77 42 25

Aitik

Boliden Mineral aB
Box 85

982 21 Giillivare
Tel 0970 735 0o
Fax 0970 735 o1

Garpenberg
Boliden Mineral aB
776 98 Garpenberg
Tel 0225 360 0o
Fax 0225 360 o1

Tara

Boliden Tara Mines Ltd
Knockumber

Navan

Co. Meath

Irland

Tel +353 46 908 2000
Fax +353 46 908 2581
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AFFARSOMRADE SMALTVERK
Kokkola

Boliden Kokkola Oy

Box 26

r1-67101 Kokkola

Finland

Tel +358 6 828 6111

Fax +358 6 828 6005

Odda

Boliden Odda as
Eitrheim

NO-5750 Odda
Norge

Tel +47 53 64 91 00
Fax +47 53 643377

Harjavalta

Boliden Harjavalta Oy
F1-29200 Harjavalta
Finland

Tel +358 2 535 8111

Fax +358 2 535 8239

Boliden Harjavalta Oy
Kopparelektrolysverk
Box 60

F1-28101 Bj6rneborg
Finland

Tel + 358 2 535 8111

Fax + 358 2 535 8181

Rénnskirsverken
Boliden Mineral AB
932 81 Skelleftehamn
Tel 0910 77 30 0O
Fax 0910 77 32 15

Bergsoe

Boliden Bergsoe AB
Box 132

261 22 Landskrona
Tel 0418 572 00
Fax 0418 572 05

AFFARSOMRADE MARKNAD
Stockholm

Boliden Commercial AB

Box 750

101 35 Stockholm

Besoksadress:
Klarabergsviadukten 9o

Tel 08 610 15 0O

Fax 08 610 15 50

Skelleftehamn

Boliden Commercial AB
932 81 Skelleftehamn
Tel o910 77 30 0O

Fax 0910 773138

Leamington Spa

Boliden Commercial (uk) Ltd.
No. 7 Clarendon Place
Leamington Spa
Warwickshire

cv32 5ql

England

Tel +44 1926 833010

Fax +44 1926 450084

Neuss

Boliden Commercial Deutschland GmbH
Stresemannallee 4c

D-41460 Neuss

Tyskland

Tel +49 2131 75046 50

Fax +49 2131 75046 54

www.boliden.com



Information om drsstimma

ARSSTAMMA 2009

Bolidens drsstimma halls onsdagen den 29 april 2009, klockan 14.30
pa Rénnskirsverken utanfor Skellefted.

DELTAGANDE

Aktiedgare som onskar delta i arsstimman ska dels vara inford i den
av Euroclear Sweden as (tidigare vpc aB) forda aktieboken
torsdagen den 23 april 2009 (se nedan angiende omregistrering av
forvaltarregistrerade aktier), dels anmila sig till bolaget via
www.boliden.com, per telefon 08-32 94 29 eller per brev under
adressen Boliden B, Koncernstab Juridik, Box 44, 101 20 Stockholm.
Anmilan ska vara bolaget tillhanda senast den 23 april 2009

klockan 14.00.

FORVALTARREGISTRERADE AKTIER

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade maste, for att

ha rite att delta i stimman, senast den 23 april 2009 tillfélligt ha
omregistrerat aktierna i eget namn hos vec. Begiran om registrering
i eget namn bér goras hos forvaltaren i god tid fore detta datum.

FULLSTANDIG KALLELSE

Fullstindig kallelse till arsstimma och ekonomisk och évrig
information finns pa www.boliden.com. Tryckt ekonomisk infor-
mation kan dven bestillas via webbplatsen eller frin Boliden as,
Box 44, 101 20 Stockholm.

EKONOMISK INFORMATION
29 april
Delérsrapport januari—mars 2009

20 juli
Delérsrapport januari—juni 2009

26 oktober
Delérsrapport januari—september 2009

FRAGOR

Frigor angdende innehallet i Bolidens ekonomiska
information kan stillas till:

Bolidens Investor Relation

Telefon 08-610 15 00 eller

e-post investorrelations@boliden.com

1@

PEFCIOS.38.91



'‘BOLIDEN

Boliden AB, Box 44, 101 20 Stockholm
Bestksadress: Klarabergsviadukten SO
Tel 08-610 15 0O, fax 08-31 55 45
www.boliden.com
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