


VAD VISAR OMSLAGET?

Omslaget zoomar in en tredimensionell CAD-ritning (Computer Aided
Design) av en malmkropp som sa kallad tradmodell. Ritningen gor det
mojligt att forstad malmkroppens utbredning i tre rumsdimensioner.

Malmen pa omslaget finns i Akulla Ostra i Kankberg och innehaller guld,

silver och tellur, som s& smaningom kan utvinnas. Prospektering efter

CAD-RITNING AV MALMKROPP | 3D
SOM SOLIDMODELL

CAD-RITNING AV MALMKROPP | 3D
SOM TRADMODELL

mineraltillgdngar ar inte bara forsta steget i gruvdrift, det ar sjalva
startpunkten for all metallframstallning. Det som bérjar som ett mine-
ralfynd kan manga ar senare vara en viktig bestandsdel i infrastruktur
for tele- och datakommunikation. Eller i vagnat, fordon, mobiltelefoner,
lasplattor och batterier fér att namna nagra andra exempel.

DEL AV MALMKROPPEN




BOLIDENS RAPPORTPAKET

DELARSRAPPORT GRI-RAPPORT

AR 2011 HR 2011

Bolidens arliga rapporter bestar av arsredovisning och hallbarhetsredovisning pa
svenska och engelska. Dessa publiceras bade i tryckt version och som webbversion pa
webbplatsen. Vart hallbarhetsarbete redovisas enligt Global Reporting Initiative (GRI).
Pa webbplatsen publiceras varje ar ocksa fyra delarsrapporter. Under 2012 offentlig-
gors delarsrapporterna vid féljande tillfallen:

Kvartal 1: 3 maj

Kvartal 2: 19 juli

Kvartal 3: 25 oktober

Kvartal 4: 11 februari 2013

Pa Bolidens webbplats finns mer information om koncernen, marknader och metaller:
www.boliden.com

ARSSTAMMA 2012
Arsstamman ager rum den 3 maj i Skelleftea. Mer information om arsstamman finns
langst bak i arsredovisningen.

Bolidens organisationsnummer: 556051-4142
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7 900 MSEK*
Boliden ar varldens sjatte
stodrsta producent av zink
fran smaltverk och den
attonde storsta produ-
centen av zink i koncen-
trat fran gruvor. Bolidens
zinkforsaljining sker i
huvudsak till den europe-
iska marknaden. Zink
anvands framfor allt for
galvanisering av tunnplat
och styckegods dar den
ger skydd mot korrosion.
Slutanvandarna finns i
forsta hand inom fordons-
och byggindustrin.

19 300 MSEK*

Boliden ar en medelstor
producent av koppar fran
smaltverk och en liten
producent av koppar fran
gruvor men med en bety-
dande position i Europa.
Bolidens kunder tillverkar
halvfabrikat for vidarefor-
adling till trad, ror, plat
och fardiga koppar-
produkter. Koppar, som
har god ledningsférmaga,
anvands framfor allt inom
byggnads-, elektronik- och
transportindustrierna.

1 100 MSEK*

Boliden ar en medelstor
producent av bly fran
smaltverk och gruvor.
Atervunna batterier
utgor 75 procent av rava-
ran i Bolidens blyproduk-
tion. Bly i gruvkoncentrat
kommer fran Bolidens
zinkgruvor, dar bly ar en
bimetall. Merparten av
varldens bly anvands till
batterier for fordon och
som reservkapacitet for
att sakra drift av kritiska
system vid elavbrott.

4 100 MSEK*

Guld ar en viktig metall i
Bolidens gruvor och
smaltverk och de paga-
ende investeringarna
kommer att tka guldpro-
duktionen. Guldet kom-
mer fran atervinning av
elektronikskrot och som
bimetall ur kopparkoncen-
trat. Guld anvands inom
smyckeindustrin och till
en mindre del inom elek-
tronikindustrin. Guld har
okat i betydelse som en
tillgangsklass for investe-
rare.

3 500 MSEK*

Flera av Bolidens gruvor
innehaller stora mang-
der silver och Garpen-
berg kommer efter
expansionen att vara en
betydande producent av
silver, som aven ater-
vinns ur elektronikskrot.
Silver anvands inom
smycke-, foto-, el- och
elektronikindustrierna.

I likhet med guld har sil-
ver tkat i betydelse som
ett placeringsalternativ
for investerare.

Boliden producerar och saljer aven andra produkter, bland andra svavelsyra, aluminiumfluorid, svaveldioxid och palladiumkoncentrat.

*En forenklad uppskattning av marknadsvirdet pi Bolidens metallproduktion under 2011. Viirdet iir beriknat pd tonnage ginger genomsnittspris under dret.
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VIKTIGA HANDELSER 2011

Viktiga handelser under aret

| bérjan av &ret togs beslut att expandera zink-, silver- och blygruvan Garpenberg och att starta den nya
guldgruvan Kankberg i Bolidenomradet. For att skapa ett skydd mot prisfall under investeringsperioden
sékrades cirka en tredjedel av Bolidens prisrisk till och med forsta halvaret 2013.

BESLUT OM ATT STARTA DEN NYA
GULDGRUVAN KANKBERG

| februari togs beslut om att starta brytning av guld och
tellur i Kankberggruvan i Bolidenomradet. Investeringen
pa 475 MSEK omfattar infrastruktur i gruvan och ett
nytt lakverk. Produktionen inleds i mitten av 2012.

STOR EXPANSION AV GARPENBERG

| januari beslutades om en omfattande expansion av zink-, silver- och blygruvan
Garpenberg fran 1,4 till 2,5 miljoner ton malm per ar. De nya anlaggningarna tas
i drift 2014 och full kapacitet nas i slutet av 2015. Investeringen beraknas uppga
till 3,9 miljarder SEK.

OKADE MINERAL-
RESERVER OCH
MINERAL-
TILLGANGAR |
BOLIDENOMRADET
Framgangrik prospekte-
ring har lett till en 6kning
av mineralreserver och
mineraltillgdngar i Boliden-
omradet under 2011.

EXPANDERAD ATERVINNINGSKAPACITET

I RONNSKAR

Det nya kaldoverket, som utokar Ronnskéars kapacitet
for atervinning av elektronikskrot, stod klart i slutet av
aret. Anlaggningen tas i drift under forsta kvartalet
2012 och okar kapaciteten till 120 00O ton elektronik-
skrot per ar. Det gor Ronnskar till varldens storsta
anlaggning for elektronikskrotatervinning.
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VIKTIGA HANDELSER 2011

NEW BOLIDEN WAY (NBW)

Arbetet med Bolidens langsiktiga organisations- och
produktionsfilosofi NBW fortsatte inom koncernen.

| Bolidenomradets Kristineberggruva, som 2010 var
forsta gruva i koncernen att infora programmet, har
NBW lett till positiva effekter. Ett exempel ar att antalet
sprangda salvor har tkat, ett annat &r att driftsakerhet
och tillganglighet har ékat. Till sommaren 2012 ska pro-
grammet ha inletts i samtliga gruvor i Bolidenomradet.
NBW har redan inforts i samtliga smaltverk.

FORTSATT INTRIMNING I AITIK

Arbetet med att trimma in de nya anlaggningarna i Aitik fortsatte. Produktionen
har gradvis forbattrats under aret och for helaret naddde malmproduktionen 31,5
miljoner ton jamfoért med 27,6 miljoner ton 2010. Full kapacitet pa 36 miljoner ton
ska nas 2014. Pa fotot syns en av de nya krossarna som orsakat produktions-
stérningar under aret.

SAKRING AV METALLPRISER

OCH VALUTAKURSER

| samband med beslutet om expansion av Garpenberg sak-
rades priserna pa samtliga metaller under 2011, 2012
och forsta halvaret 2013. Prissakringarna motsvarar
cirka en tredjedel av koncernens prisrisk, inklusive valuta-

kursrisken. Prissakringarna bidrar till att sakerstalla FORANDRINGAR | BOLIDENS LEDNINGSGRUPP
Bolidens finansiella stabilitet under den tid investeringen I juni tilltradde Mikael Staffas som ny ekonomi- och finansdirektor for Boliden.
pagar. | oktober utsags Kerstin Konradsson till ny direktor for Affarsomrade Smaltverk

efter Svante Nilsson, som har utsetts till direktor for Group Strategic Projects.
Kerstin tilltradde den 1 februari 2012.

Handelser efter arets utgang

MILJOTILLSTAND FOR GARPENBERGSEXPANSIONEN
Den 31 januari 2012 meddelade Mark- och miljgdomstolen tillstand till fortsatt
och utokad verksamhet vid Garpenberggruvan.
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BOLIDEN | KORTHET

Boliden | korthet

Boliden ar ett metallforetag med fokus pa hallbar
utveckling. Var kdrnkompetens ar prospektering,
gruvor, smaltverk och metallatervinning. Bolidens
rotter &r nordiska men marknaden global. Boliden
har fyra gruvomraden och fem smaltverk. Huvud-
metallerna ar zink och koppar men produktionen
av bly, guld, silver och andra produkter ar ocksa av
stor betydelse for var lonsamhet.

INTAKTER OCH RORELSERESULTAT

Rorelseresultatet exkl. omvardering av pro-
cesslager ckade med 4% till f6ljd av 6kad pro-
duktion och hégre priser. USD-férsvagningen
dampade uppgangen.

NETTOSKULD OCH

NETTOSKULDSATTNINGSGRAD

Nettoskuldsattningsgraden var 29% (24) i
slutet av 2011. Okningen beror pa lagre
kassaflode, 6kat rorelsekapital, 6kad investe-

Affarsidén ar att utvinna mineraler och producera
hogkvalitativa metaller pé ett kostnadseffektivt
och miljdanpassat satt for att langsiktigt mota
marknadens metallefterfragan, och skapa varde
for Bolidens aktiedgare. Verksamheten bedrivs i
tva affarsomraden: Gruvor och Smaltverk. Antalet
medarbetare &r cirka 4 400.

AVKASTNING

Avkastningen péa saval sysselsatt kapital
som eget kapital var 17% under 2011.

ringstakt och hogre betald skatt.

MSEK MSEK
40 000 8 000
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Rarelseresultat
== Rorelseresultat exkl.
omvardering av processlager

M Intakter M Nettoskuldsattning

BOLIDENS VERKSAMHETER

PROSPEKTERING

Huvudinriktningen i Bolidens prospektering ar malmer med zink,
koppar och adelmetaller. Prospektering syftar till att utdka gruv-
portfélien med nya fyndigheter, dels i anslutning till befintliga
gruvor och dels i helt nya omraden. Prospekteringsverksamheten
ingar i Affarsomrade Gruvor.

MINERALRESERVER OCH MINERALTILLGANGAR
Framgangsrik prospektering har inneburit 6kade mineralreserver
och mineraltillgangar (kdnda och indikerade) i Bolidenomradet
2011.

kton

20 000

15 000

B Bevisad/Sannolik
™ Kand/Indikerad
B Antagen

=== Produktion x 10
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Avkastning pa eget kapital
== Avkastning pa sysselsatt kapital

GRUVOR

| Bolidens fyra gruvomraden bryts malm som innehaller zink,
koppar, bly, guld och silver. Malmen anrikas till metallkoncentrat,
varav merparten levereras till smaltverk inom koncernen.

PRODUKTION GRUVOR

2007
333 283

62 803
54 166

2008
297 423

2009
307 128

2010 2011

Zink, ton 293814 283217

Koppar, ton 57 220 54 602 75977 81 205

Bly, ton 53041 56668 49585 48477

2834 2603 3130 3727 3681

Guld, kg

Silver, kg 241701 211683 214120 230756 231388

Metall i koncentrat




BOLIDEN | KORTHET

HAR FINNS BOLIDEN

GRUVOMRADEN

Tara - zink och bly

Garpenberg - zink, silver, bly, guld och koppar
Bolidenomradet - zink, koppar, guld, silver och bly

Aitik — koppar, guld och silver * Aitik

SMALTVERK Bolidenomradet e

Kokkola - zink och svavelsyra Ronnskar ¢ o Kokkala

Odda - zink och aluminiumfluorid

Rannskar - koppar, bly, zinkklinker, guld, silver och svavelsyra ¢ Harjavalta

Harjavalta - koppar, guld, silver, svavelsyra samt nickelsmaltning Odda L Gargenber‘g

Bergsoe - blylegeringar * Stockholm

KONTOR

Stockholm - huvudkontor koncernen Tara e Bergste ®

Stockholm - huvudkontor Affarsomrade Smaltverk

Boliden - huvudkontor Affarsomrade Gruvor Leamington‘Spa ®

Neuss - forsaljiningskontor

Leamington Spa - férsaljningskontor * Neuss
FEMARSTABELL MED NYCKELDATA

2007 2008 2009 2010 2011

Forsaljningsintakter, MSEK 33 204 30987 27 635 36 716 40 323
Rorelseresultat, MSEK 5428 1004 3623 5643 4748
Rorelseresultat exkl. omvardering av processlager, MSEK 5620 1793 2 350 4830 5008
Fritt kassaflode, MSEK 1212 837 -948 3202 -3
Resultat per aktie, SEK 13,37 3,42 914 14,47 12,39
Utdelning per aktie, SEK 4,00 1,00 3,00 5,00 4,00
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 29 5 14 21 17
Avkastning pa eget kapital, % 26 7 16 23 17
Nettoskuldsattningsgrad, % 43 39 46 24 29

SMALTVERK FORSALJNING

Bolidens fem smaltverk vidareforadlar metallkoncentrat och Bolidens metaller och 6vriga produkter saljs framfor allt till indu-
andra ramaterial, som elektronikskrot, metallskrot, metallaskor striella kunder i Europa. Férsaljningen sker inom Affarsomrade
och uttjanta bilbatterier, till saval rena metaller som kundanpas- Smaltverk.

sade legeringar.

SLUTANVANDARE ZINK Konsumentprodukter. 7% Bygg, 50%
PRODUKTION SMALTVERK Bolidens kunder ar framst Industrimaskiner, 7%
stalverk som anvander zink
for att ge stalet okat rost- Infrastruktur, 14%
skydd. Nastan tva tredjedelar
Koppar, ton 314881 349593 302355 303184 335771 av all zinkanvandning gar, via

2007 2008 2009 2010 2011
Zink, ton 462570 443191 434022 456006 460552

Bly, ton 25865 14235 13013 17013 11429 stalverk, till byggindustrin  Transpart, 22%

inklusive infrastruktur.
Blylegeringar,

ton 43865 42577 38561 42166 41009 "
o SLUTANVANDARE

KOPPAR

Bolidens kunder &r framst till- Konsumentprodukter, 8% _  Bygg. 33%
Transport, 13%

Guld, kg 14 876 15 489 15028 14 220 12 848
Silver, kg 379749 488285 539564 450280 488147

Svavelsyra, ton 1230861 1 328 8304 1 123 336 1 387 002 1 587 072 verkare av valstrad och kop-
mmi parstanger. En stor andel av
fluorid, ton 34833 34611 33161 21951 34812 den slutliga anvandningen Industrimaskiner, 13%
D gar, via tillverkare av koppar-

komponenter, till byggindu- applikationer

Elektriska

strin och tillverkare av el-och & Elektronik, 33%

elektronikprodukter.
Kiilla: Brook Hunt - A Wood Mackenzie company December 2011
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VD-ORD

Vd-ord 2011

Boliden har pa nagra ar beslutat om organiska tillvéxtsatsningar pa 12 miljarder kronor. Arbetet med
dessa projekt har varit intensivt under 2011 och kommer att fortsatta vara det under 2012. Metall-
marknaden befinner sig i ett dynamiskt skede och bjuder pa bade majligheter och utmaningar framaover.

EN DYNAMISK MARKNAD
Under 1990-talet borjade flera befolk-
ningsrika utvecklingslinder moderni-
sera sina samhillen och bygga upp en
vilfird pd ett liknande sitt som Europa
och USA gjorde 5o ar tidigare. Efterfra-
gan pd manga ravaror har darfor
tagit ny fart. Skillnaden nu 4r
att utvecklingen, som leds av
Kina, gar mycket snabbare.
Aldrig tidigare har virlden
haft en s& dynamisk mark-
nad fér basmetaller.

Kina kommer sanno-
like atc driva virldens
efterfrigan pd koppar
och zink fram till om-

kring 2020. Direfter
bestims den fortsatta
efterfrageutvecklingen
av Indien och en rad
andra tillvixtlinder.

Férutsittningarna for

en fortsatt stark utveck-

ling ser alltsé goda ut.
Den starka Ater-
himtningen efter 2008—
2009 mattades av under
andra  halviret 2011
Metallpriserna gick ned men
visade trots det god stabilitet.
Motstindskraften speglar den
langsiktiga efterfrageutveck-
lingen dir Kina visserligen
stramade it ekonomin men
ind3 visade fortsatt stark till-

vaxt.

Efterfrigan i Europa, dir
de flesta av vara kunder finns,
minskade mot slutet av 2011.
Men éver tiden dr det den glo-
bala efterfrigan och det glo-
bala utbudet som bestimmer
metallpriserna. For Bolidens
metaller har de positiva
faktorerna i virldseko-

nomin uppvigt de
negativa.

B BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011

BOLIDEN 2011

Ett av de viktigaste resultaten under aret giller arbetsmiljé och
sikerhet. Olycksfallsfrekvensen 2011 var 4,9 olyckor med frinvaro
per miljon arbetade timmar, det bista utfallet hittills.

I det finansiella resultatet 2011 ser vi positiva effekter frin ckad
produktion och hdgre metallpriser. P4 den negativa sidan ska sidgas
att gruvorna haft stora kostnadsékningar, framfor alle for gruv-
relaterade material och tjinster. Dessa kostnadsokningar drabbar
visserligen ocksé konkurrenterna men vi ir inte néjda med utveck-
lingen och genomfor dirfor édtgirder for act motverka
kostnadsinflationen.

I bérjan av 2011 fattade vi beslut att nira férdubbla produktio-
nen i Garpenberg och starta den nya guld- och tellurgruvan
Kankberg.

Garpenberg har tack vare de senaste arens prospekteringsfram-
gangar tillrickliga mineraltillgingar f6r att klara en hégre produk-
tionstakt. Nir expansionen ir klar och produktionen har nétt full
kapacitet pa 2,5 miljoner ton per &r kommer Garpenberg att vara en
internationellt stor gruva inom bade zink och silver. Okad produk-
tion och ldng livslingd ir givetvis en mycket intressant kombina-
tion, inte minst mot bakgrund av att Garpenberg har bra konkur-
renskraft och hog lonsamhet. Gruvans nya schakt har redan borrats
till fullt djup, 1200 meter, och vi har dirfor ett gott grepp om berg-
kvaliteten lings hela schaktet och ndgra av de viktigaste osikerhets-
faktorerna i projektet har dirmed undanréjts. I bérjan av 2012 star-
tades ocksa bygget av det nya anrikningsverket. Garpenbergs nya
anldggningar tas i drift under 2014 och full produktion ska nas 201s.

Under 2011 producerade Aitik 31,5 miljoner ton malm, vilket var
ndgot ligre dn vi planerat. Produktionsckningen som startade 2010
har tidvis varit utmanande och den okade tillférlitligheten i pro-
duktionen har ibland uppnatts till priset av hoga underhillskost-
nader, nagot vi kommer att arbeta med under 2012. Full produk-
tion p4 36 miljoner ton malm ska nds 2014.

OKAD PRODUKTION AV GULD

Koppar och zink fortsitter att vara de viktigaste metallerna for
Boliden men guld och silver 6kar i betydelse. De har dessutom en
stark koppling till Bolidens historia. Bolidens verksamhet startade
for snart 100 ar sedan med de guldfyndigheter som upptickees dar
samhillet Boliden ligger idag. Vad som gér guld och i viss man sil-
ver extra intressant dr att priserna ofta stiger nir koppar- och zink-
priserna gér ned och den balanserande effekten pé Bolidens resul-
tat ir en stor fordel. Den nya gruvan Kankberg och expansionen av
Rénnskirs dtervinning av elektronik baseras bdda pa 6kad guldpro-
duktion. Rénnskirsprojektet gor Boliden till virldsledande inom
dtervinning av elektronikskrot. Forutom en vildigt attraktiv inves-
teringskalkyl och potential for fortsatt tillvixtinom omradetdr det
en miljémissigt fordelaktig investering. Alternativet till storskalig



VD-ORD

dtervinning dr att innu mer av virldens elektronikskrot deponeras
eller hamnar i olagliga och mycket miljo- och hilsofarliga proces-
ser. Kankberg kommer forutom guld att producera tellur. Detdr en
halvledare som anvinds i solceller, en marknad som vixer snabbt.

BOLIDEN UNDER KOMMANDE AR

Projekten i Rénnskir och Kankberg gar i produktion under 2012;
Rénnskir trimmas in under férsta kvartalet och Kankberggruvan
inleder produktionen i mitten av aret. Samtidigt fortsitter produk-
tionsokningen i Aitik. Garpenbergsprojektet drivs vidare med hog-
sta tempo for igdngkorning 2014. I bérjan av 2012 beslutade vi ocksa
att investera i ett silververk i smiltverket Kokkola. Vid sidan av hog
l6nsamhet for projektet och dkad flexibilitet fér olika rdmaterial
bidrar satsningen till att ytterligare stirka Bolidens ddelmetallpro-
duktion. Kokkolas produktion av silverkoncentrat startar under
tredje kvartalet 2014.

For smiltverken dr det viktigt att ha tillgdng till rématerial till
konkurrenskraftiga villkor. Gruvproduktionen i virlden 4r en flask-
hals f6r metallindustrin samtidigt som det rader 6verkapacitet inom
smileverksindustrin. Boliden har egna gruvor men ir samtidigt
beroende av nira samarbete med andra gruvféretag som leverants-
rer till smileverken. Vi arbetar dirfor intensivt med att fordjupa
samarbetet med vira leverantérer.

Argirder for att forbttra processtabiliteten ir ett av de viktigaste
omradena. Stabila processer forbittrar ocksa sikerhet och miljo i
tilligg till de positiva produktions- och kostnadseffekterna.
Bolidens organisations- och produktionsfilosofi New Boliden Way
spelar en viktig roll for att uppné stindiga férbittringar och en hog
grad av systematik i verksamheterna.

Om vi tittar pa framtiden efter de nu pagaende expansionspro-
jekten vill jag lyfta fram att Boliden kommer att fortsitta satsa pa
utveckling av processer och pé prospektering. Vi har fitt bra utviix-
ling i vir prospektering hittills: Expansionen av Aitik och Garpen-
berg har méjliggjorts av prospekteringsframgéngar under de senaste
aren. Okningen av Bolidenomradets mineraltillgingar var nistan
30 procent under 2011. Virdet av dessa framgangar ir mycket stort.

Boliden vill ocksé skapa tillvixt genom férvirv av gruvor och
gruvprojekt. I tider med héga metallpriser 4r ocksé forvirvspriser
hoéga och det dr svért att gora attraktiva forvirv som leder till vér-
deskapande fér aktieigarna. De investeringar som Boliden har gjort
de senaste dren har virdemissigt varit dverligsna de férvirv vi stu-
derat men pé sikt hoppas jag att den organiska tillvixten kan kom-
pletteras med forvirv.

MILJO OCH SAKERHET BLIR ANNU VIKTIGARE

Metaller behovs for det moderna samhillet och vi beddmer att efter-
frégan, driven av de snabbvixande linderna, ser fortsatt bra ut. Fra-
gor om miljo, hilsa och sikerhet ir en utmaning for hela var bransch

och kopplingen till ett fretags framrida tillvixt kommer att bli alle
tydligare. I det perspektivet blir Bolidens utveckling i allt hogre
grad en friga om ledarskap och kompetensutveckling. Det ar vik-
tigt att skapa en kultur dir alla medarbetare har kunskap om, och
genuin vilja att minska, miljopaverkan och risken for skador.

Vi kan ocksd samarbeta med véra affirspartners inom hallbar-
hetsomridet. Under de senaste dren har ett systematiskt arbete satts
igdng for act utvirdera kunder och leverantrer fér att tillsammans
forbdttra deras processer och dra lirdom fran deras framsteg.

Boliden har férbattrat sikerhet, miljoprestanda, produktion och
vinst under en rad r. Stora och spinnande projeke dr pd ging och
alla medarbetare har bidragit till utvecklingen. For nigra ar sedan
skrev jag i vd-ordet att vi vill vara ett respekterat foretag i var
bransch. Jag tror att vi har tagit stora steg i den rikeningen.

Stockholm, februari 2012

M/w /

Lennart Evrell

Vd och koncernchef
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STRATEGISKT FOKUS

Lonsam tillvaxt

Boliden har genom aren byggt upp en konkurrenskraftig position inom prospektering, gruvdrift, anrik-
ning, smaltverksamhet och atervinning. Effektiva processer, finansiell stabilitet samt miljdmassigt och
socialt ansvarstagande utgor viktiga byggstenar for att skapa langsiktigt ldnsam tillvaxt.

MISSION

Boliden producerar metaller som fir det moderna samhillet att
fungera. Vara hogkvalitativa metaller ska mota samhillets efterfra-
gan och krav. Att producera och leverera metaller pa ett ansvarsfullt

sitt med hinsyn till minniska, miljé och samhille 4r ddrfor av stor
vike for Boliden.

VISION

Boliden ska tillhora de frimsta i var bransch nir det giller virde-
skapande for aktiedgarna och ansvarstagande for minniska, miljo
och sambhiille.

STRATEGI

Boliden strivar efter en ledande position bland medelstora basme-
tallforetag, genom att skapa konkurrenskraftiga gruvor och smale-
verk samt vara ett férstahandsval f6r kunder och affirspartners.

8 BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011

Strategin foljer tre teman:

* Effektivisering av verksamheten

* Organisk tillvixt

* Fdrvirv av producerande gruvor och gruvprojekt

Den strategiska inriktningen for koncernens gruvverksamhet ar att
oka produktiviteten och expandera produktionen. Smiltverkens
prioritering 4r act minska kostnaderna, forbittra processtabiliteten
och 6ka forméagan att processa komplexa rimaterial. Den ledande
position som Boliden har inom édtervinning av elektronikskrot ska
vidareutvecklas.

zmzu'im&l prospekteringen. Ritningarna

! t studera en malmbkropps utbredning i tre
imensioner. Jakob Fahlgren arbetar inom Bolidens
teringsorganisation.

et moj;




STRATEGISKT FOKUS

EFFEKTIVISERING AV VERKSAMHETEN

Effektiv drift, hogt kapacitetsutnyttjande och laga kostnader dkar konkurrenskraften och stirker Bolidens fsrmédga att klara av perioder
med laga metallpriser. Bolidens effektiviseringsarbete baseras pa en gemensam organisations- och produktionsfilosofi: New Boliden Way
(NBW). Genom NBW drivs projekt inom produktionseffektivitet, ledarskap och beslutsfattande, kvalitet samt finansiell kontroll.

AKTIVITETER 2011

e Utrullning av forbattringsprogram inom Gruvor baserat pa
erfarenheter fran Kristineberggruvan.

* Implementering av dtgarder vid smaltverken Harjavalta och

Odda med primart fokus att forbattra produktionsstabiliteten.

¢ Uppféljning och ytterligare atgarder i dvriga smaltverk for
att forbattra tillganglighet, styrning och uppféljning samt

PRIORITERINGAR 2012

e Gruvor fortsatter utrullningen av férbattringsprogram.

* For Smaltverk, dar forbattringsprogram har startats vid
samtliga enheter, lamnar NBW projektfasen och blir en del
i det I6pande arbetet.

¢ Det arliga utvecklingsprogrammet for koncernens chefer
kommer 2012 att fokusera pa kompetensférsorjning.

eliminera spill.
¢ Det arliga utvecklingsprogrammet fér koncernens chefer
hade fokus péa ledarskap.

ORGANISK TILLVAXT

Boliden driver for nirvarande ett antal expansionsprojekt vid befintliga enheter. Sddana investeringar baseras pa kinda tillgingar och
processer, vilket ofta innebir ligre risk, kortare ledtider och ligre kostnader in vid forvirvad tillvixt. Satsningar inom gruvverksamheten
har en tydlig expansionsprofil medan projekt inom smiltverken fokuserar pa forbattrad konkurrenskraft genom 6kad produktivitet och
flexibilitet.

AKTIVITETER 2011

¢ Drifttagning av det nya sandmagasinet Hotjarn
i Bolidenomradet.

* Projekt for utokad atervinningskapacitet av elektronikskrot
i kopparsmaltverket Ronnskar med produktionsstart forsta
kvartalet 2012 har genomforts.

¢ Fortsatt intrimning i koppargruvan Aitik for att na en malm-
produktion pa 36 miljoner ton 2014.

e Omfattande prospekteringsinsatser.

® Beslut och projektstart for expansionen i zinkgruvan
Garpenberg.

¢ Beslut och projektstart for guldgruvan Kankberg.

PRIORITERINGAR 2012

e Intrimning av ny infrakt av malm fran fyra olika gruvor vid
anrikningsverket i Boliden.

® Fortsatt intrimning i Aitik for att na full kapacitet 2014.

* Produktionsstart under forsta kvartalet for Ronnskars
utckade elektronikskrotskapacitet.

® Produktionsstart i guld- och tellurgruvan Kankberg
i Bolidenomradet.

® Expansionsprojektet i Garpenberg fortsatter.

e Omfattande prospekteringsinsatser.

FORVARV AV PRODUCERANDE GRUVOR OCH GRUVPROJEKT

Bolidens ambition ir att, utdver organisk tillvixt, vixa via forvirv av gruvor och gruvprojekt. Férvirv av gruvor i drift ger ett omedelbart
produktionstillskott medan gruvprojeke sikerstiller den lingsiktiga produktionskapaciteten. Boliden arbetar 16pande med att utvirdera
tinkbara frvirvsprojekt.

BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011 9



METALLMARKNADENS LANGSIKTIGA DRIVKRAFTER

Urbaniseringen driver efterfragan pa metaller

Efterfragan pa metaller ¢kar i takt med att allt fler invanare i varldens tillvaxtlander flyttar till staderna,
vilket 6kar behovet av nya bostader och investeringar i infrastruktur. Under senare ar har utvecklingen
i Kina varit den enskilt viktigaste faktorn, men fler lander bedéms vara pa vag in i en liknande fas. Denna
utveckling bedéms bidra till god metallefterfragan under manga ar framéver.

Kina ir virldens storsta metallkonsument och stod under 2011 for 42
procent av bade zink- och kopparanvindningen. Mellan 1990 och
2005 flyttade 103 miljoner kineser till stiderna och baserat pa nuva-
rande trend kommer ytterligare $ver 200 miljoner mianniskor i Kina
att flytea fran landsbygd till tdtort fram till 2025.

Generellt sett ir efterfrigetillvixten f6r metaller som starkast
nir linder gir fran en BNP per capita pé s ooo USD till 15 0oo USD.
Minga av virldens stora tillvixtlinder befinner sig idag inom detta

METALLKONSUMTION | FORHALLANDE TILL BNP PER CAPITA

spann. Exempelvis lag Kinas BNP per capita pa cirka 8 400 USD
under 2011. Fortfarande bor 45 procent av jordens befolkning i lin-
der med BNP per capita som understiger 5 ooo USD.

I mogna ekonomier som EU, USA och Japan ir metallefterfrigan
konstant eller svagt minskande. De vintas dirfor inte bidra till
nagon framtida efterfragetillvixt. Diremot star de fortfarande for
en betydande del av virldens totala metallférbrukning.

Férbrukningen av basmetaller dkar stadigt i ett land nar BNP per capita ligger i spannet
5-15 000 USD. Diagrammet visar forhallandet mellan zinkférbrukning och BNP per capita.

Zinkforbrukning per capita, kg

M Vasteuropa

M Japan

Sydafrika

Ryssland
Latinal emg 4

Thailand

Indien
s fEtnam
SR ™ indonesien

BNP per capita kopkraftsjusterad, USD
50 000

ZINKKONSUMTION PER REGION

Kina ar med stor marginal varldens stérsta
zinkkonsument. Andelen av global zinkkon-
sumtion var 42% under 2011.

Ovriga, 10% Kina, 42%

Nordamerika,
10%

Vasteuropa,
17%
Ovriga
Asien, 21%

Kiilla: © CRU (www.crugroup.com)

1 O BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011

KOPPARKONSUMTION PER REGION

Kina och évriga Asien stod for 65% av den
globala kopparkonsumtionen under 2011.

Ovriga, 11% Kina, 39%
Nordamerika,
10%

Vasteuropa,
15% ~
Ovriga
Asien, 25%

Kiilla: © CRU (www.crugroup.com)

ANDEL AV VARLDENS BEFOLKNING
| TILLVAXTZONER FOR METALLER

Ca 34% av varldens befolkning bor i lander
dar BNP per capita ar 5 000-15 000 USD,
dvs det spann i vilket metallférbrukningen
okar stadigt.

> 20000 UsD,
16%

15 001-
20 000 UsD,
6%

<5000 UsSD, 44%

Kiilla: World Economic Outlook Database september 2011




BOLIDENS VERKSAMHET

Snart 100 ars erfarenhet

Boliden har bedrivit metallproduktion i snart 100 ar. Genom aren har Boliden byggt upp en
konkurrenskraftig position inom prospektering, malmbrytning, anrikning, smalt- och
atervinningsverksamhet. De féljande atta sidorna beskriver narmare vad som préaglar dessa
verksamheter, vad som k&nnetecknar Boliden och hur marknadsférhallandena ser ut. Beskriv-
ningarna fokuserar pa zink och koppar som ar Bolidens huvudmetaller.

GRUVOR

SMALTVERK
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BOLIDENS VERKSAMHET - OVERSIKT

Fran prospektering till metallfédrsaljining

Boliden har fyra gruvomraden och fem smaéltverk. Koncernens gruvor férser smaltverken med ravaror.
Smaltverken koper ocksa ravaror fran externa leverantorer, saval gruvkoncentrat som elektronikskrot

och andra atervunna ramaterial.

GRUVOR

PROSPEKTERING

L&s mer pa sidorna 14-15

Under 2011:

» Over 50 aktiva projekt

e 282 (229) MSEK
satsades pa pro-
spektering
Totalt borrades
188 000 (140 000)
meter
Mineraltillgangar och
-reserver fortsatte
overlag att dka

Bolidens prospektering fokuserar pa fyn-
digheter med zink, koppar och ddelmetal-
ler. Malmer med zink innehiller ofta bly
som en bimetall. Framgingarna i prospek-
teringen har dkat mineralreserver och
mineraltillgdngar sedan 2003. Detta har
mojliggjort expansion av gruvorna Aitik
och Garpenberg.

1 2 BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011

GRUVBRYTNING
L&s mer p& sidorna 16-17

Under 2011 broét

gruvorna:

e 37 (33) miljoner
ton malm

e 30 (27) miljoner
ton graberg

Malmen som bryts i Bolidens olika gruvor
innehéller 3-8 procent zink och 0,2-0,8
procent koppar. De flesta gruvorna har
ocksé betydande mangder bly, guld, silver
och andra biprodukter.

ANRIKNING

Las mer pa sidorna 16-17

230 kton
koncentrat till
externa smaltverk

Under 2011 producerade

gruvorna:

e 523 kton zinkkoncentrat

e 329 kton koppar-
koncentrat

® 76 kton blykoncentrat

Koncentraten innehaller
aven guld och silver.

Zink- och kopparkoncentraten som fram-
stills i Bolidens anrikningsverk har metall-
halter pé cirka so respektive 25 procent och
innehéller aven guld och silver. Blykoncen-
tratens metallhalt varierar mellan so och 70
procent beroende pd ingdende halt.
Omkring 70 procent av zinkkoncentraten
levereras till vira egna zinksmiltverk och
resterande del siljs till externa smilcverk.
Alla  kopparkoncentrat levereras till
Bolidens kopparsmiltverk Ronnskir.



BOLIDENS VERKSAMHET - OVERSIKT

SMALTVERK

RAVARUAVVERKNING

L&s mer pa sidorna 18-19

METALLPRODUKTION

L&s mer p& sidorna 18-19

FORSALJNING

Fran externa leverantorer:
* 730 kton kopparkoncentrat
¢ 500 kton zinkkoncentrat

Under 2011 bearbetade

smaltverken:

e 2 240 kton zink-,
koppar- och bly-
koncentrat

e B0 kton elektronik-
skrot

e 130 kton metallskrot
och andra sekundar-
material

Zink- och kopparkoncentraten fran
Bolidens gruvor ticker cirka 6o procent av
zinksmiltverkens ravarubehov och cirka 25
procent av kopparsmiltverkens behov.
Resterande rdvarubehov ticks av externa
leverantérer.

Smaltverkens produktion var:
461 kton zink
336 kton koppar
52 kton bly och bly-
legeringar
13 000 kilo guld
488 000 kilo silver
1 597 kton svavelsyra
77 kton svaveldioxid
35 kton aluminiumfluorid
3 300 kilo palladium-
koncentrat

Zink- och kopparmetallerna som produce-
ras har en renhetsgrad pa 99,995 respektive
99,9975 procent.

I Harjavalta smilts ocksa varje ar cirka
250 000 ton nickelkoncentrat.

Under 2011 var

metallférsaljningens

fordelning:

e 90 procent till
industriella kunder

¢ 10 procent till
metallhandlare

Bolidens metaller och évriga produkter siljs
framfér alle till industriella kunder i
Europa. Merparten av zinken levereras till
stilforetag och kopparn till tillverkare av
valstrad, stinger och koppatlegeringar.
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BOLIDENS VERKSAMHET - PROSPEKTERING

— PROSPEKTERING

Kristofer Lundquist gor provtagningar i
Bolidenomrddet, dir positiva prospekterings-
resultat ledde till Gkade mineralreserver och

mineraltillgingar under 2011.

14
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Prospektering idr en forutsdttning for lang-
siktig gruvdrift och tillvixt. Fér att kunna
visa tillvixt méste gruvfdretagets mineral-
tillgdngar och -reserver tillforas i snabbare
takt 4n malmproduktionen. Prospekte-
ringsverksamhet kan delas in i filtprospek-
tering, som gr ut pa att hitta fyndigheter i
nya omrdden, och gruvnira prospektering
som sker i anslutning till befintliga gruvor.

Prospektering innebir att prioritera,
identifiera och testa omraden genom geolo-
giska och geofysiska undersokningar for att
hitta nya mineraltillgdngar som senare kan
utvinnas. Ledtiderna ir linga; det tar ofta
mellan fem och tio &r frin de inledande
undersokningarna till gruvdrift. Det krivs
manga projektuppslag eftersom endast ett
fatal utvecklas till producerande gruvor.
Under perioder med fallande metallefter-
frégan och -priser, da gruvforetagens lon-
samhet sjunker, minskar ofta prospekte-
ringsaktiviteten. Det giller framfér alle
filtprospektering.

FALTPROSPEKTERING
Filtprospektering bedrivs for att hitta helt
nya fyndigheter. Verksamheten kan delas
in i fyra dvergripande faser: omrédesval,
inledande regionala undersékningar, fort-
satta lokala undersékningar och provborr-
ningar.

Omridesvalen baseras pa geologisk
grundinformation och information om
tidigare genomforda prospekteringsinsat-
ser som finns tillginglig hos myndigheter
och i databaser. Utifrin denna information
viljs omraden ut efter geologisk potential,
mineraliseringstyp och miljomissiga samt
andra begrinsningar. For att kunna inleda
prospekteringsverksamhet krivs undersok-
ningstillstand fran nationella myndigheter.

Direfter startar regionala underssk-
ningar. Med hjilp av flygmitningar, som
miter olika fysikaliska egenskaper i berg-
grunden sisom magnetiska filt, elektro-
magnetiska filt och gammastréilning, kan
stora omriden undersdkas relativt snabbt.
Geokemiska provtagningar gérs i jord-
lagren for att soka spar av mineraler och
metaller frin omgivande berggrund.

Intressanta omraden gir vidare till
lokala undersékningar. Olika tekniker
anvinds for att gora matningar med betyd-

ligt hégre detaljrikedom och stora mangder
data analyseras och tolkas. I sirskilt intres-
santa omraden inleds provborrningar som
ir prospekteringens sista, och mest kost-
samma, steg. Vid borrningarna tas si
kallade borrkirnor ur berget. Dessa analy-
seras av geologer och sparas i borrkirns-
arkiv. Borrhalen kan ocksd undersokas geo-
fysiske, det vill siga genom mitningar av
fysikaliska egenskaper i berggrunden kring
borrhalet.

GRUVNARA PROSPEKTERING
Vid gruvnira prospektering utnyttjas
samma metoder som fér filtprospektering.
Syftet med gruvnira prospekrtering ir att
hitta nya mineralfynd i anslutning till
befintliga gruvor eller gruvomraden for att
oka deras produktionsmissiga livslingd.
Férdelarna med gruvnira prospektering dr
flera. Tiden fran fynd till produktion kan
forkortas eftersom den nya fyndigheten lig-
ger i anslutning till en producerande gruva
som redan har anrikningsverk och viktig
infrastruktur pa plats. Det senare minskar
ofta ocksa behovet av kapitalinvesteringar.

GRUVDRIFT

Innan eventuellt beslut om gruvdrift,
genomfdrs omfattande tekniska och ekono-
miska analyser och berikningar av fyndig-
heten. Det sker i flera steg och dr nédvin-
digt for att en mineraltillging ska kunna
klassas som mineralreserv som kan brytas
och foridlas utifrin foretagets [dnsamhets-
krav.

Varje ér gors en si kallad mineralreservsberikning. P sidorna
90-94 finns information om Bolidens mineralreservsberiik-
ningar for 2011.



BOLIDENS VERKSAMHET - PROSPEKTERING

Bolidens prospektering

Bolidens prospektering ir inriktad pd act  mitningar kan uppticka elektriska ledare
hitta malmer som innehéller zink, koppar ~ (malmer ir ofta elektriskt ledande) p& upp
och ddelmetaller. Fokus ligger pa gruvnira  till 1 0oo meters djup.
prospektering och filtprospektering i Sve-
rige och Irland. Vi driver f6r nirvarande
ver 5o aktiva prospekteringsprojekt.
Malet ir att addera mineraltillgdngar
som gor det mojligtatt sikra mineralreser-

ver motsvarande minst tio rs produktion DE VIKTIGASTE PROSPEKTERINGSOMRADENA

i varje gruvomrade. Okade satsningar pa

prospektering sedan 2003 har resulterat i SVERIGE

att bdde Garpenberg och Aitik idag har en 1. Norrbotten inkl. Aitik - Cu, Au, Mo

livslingd pa cirka 20 ar. Bolidenomradet 2. Bolidenomradet - Zn, Cu, Pb, Au, Ag

ligger nira milet medan Taras mineralre- 3. Dorotea - Zn, Cu, Ag

server motsvarar sju ars produktion. 4.Fjallranden - Zn, Pb
For att pa sikt kunna 8ppna nya gruvor 5. Bergslagen inkl. Garpenberg - Zn, Cu, Pb, Ag

satsar Boliden ocksa pa filtprospektering.

Filtprospektering genomfors for nirva- I=ER e Eﬂ

6. Tara-Zn, Pb a a
7. Strokestown & Slievedart — Zn, Pb

8. Tullamore - Zn, Pb

9. Limerick - Zn, Pb

rande i Sverige och Irland.

Bolidens prospekteringserfarenhet
stricker sig tillbaka till 1920-talet. Pro-
spekteringsorganisationen 4r idag integre-
rad med teknik- och miljostaberna samt
med gruvverksamheten, vilket bidrar till
bred kompetens och effektiv projektut-
veckling. Vi arbetar sedan ménga r till- o
baka med egen teknikutveckling inom *
bland annat geofysiska mitinstrument. o
Ett exempel som har betytt mycket for
verksamheten ir den borrhalssond som
togs fram pa 198o-talet och som miter
elektromagnetiska filt runt borrhilen. En
annan viktig egenutvecklad teknik dr
EM34 frin 2002, dir elektromagnetiska

FRAN PROSPEKTERING TILL GRUVA

Geologisk potential >I Mineraltillgingar > Mineralreserver >

Omridesval Utviirdering och Tést och detalj- Viirdering av Koncept- Linsambetsstudie Slutlig Beslut om

och prioritering val av projekt och undersikning mineraltillging studie utvirdering produktion

av uppslag projektomride

Antal

uppslag: 10 000 st 1 000 st 30 st 6 st

Prospektering

—————————————————— >

—————————————— s

Gruv- och anrikningsteknik
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BOLIDENS VERKSAMHET - GRUVOR

— GRUVOR »»»

MALMBRYTNING

Brytningen sker i dagbrott nir malmkroppen ligger nira markytan och i underjordsgruvor nir
malmen ligger djupare.

Dagbrott

Anrikningsverket vidareféradlar den brutna mal-

men till metallkoncentrat (se illustrationen nedan).

o ) Grabergstipp for lagring av graberg (berg utan
vardefulla mineraler).

Malmen bryts i horisontella skivor, sa kallade
pallar.

Truckar transporterar malm och graberg pa
ramper i dagbrottet.

Bergkross for krossning av malm innan den trans-

porteras med transportband upp ur dagbrottet till
anrikningsverket.

Underjordsgruva

Schakt for malm- och persontransporter.

Utbruten malmkropp.

Huvudramp, eller gruvort/gruvgang, for
transporter i gruvan.

Brytningsrum
Verkstad for underhall och reparation av utrustning.

Inslag, eller accessramp, for att na malmkroppen.

Malmkropp

Bergkross for krossning av malm innan den

transporteras upp ur underjordsgruvan.

Skipstation dar krossad malm lastas for transport
~_till anrikningsverket.

ANRIKNING
I anrikningsverket mals malmen i flera steg. Direfter skiljs olika mineraler frin varandra och

frin griberg genom olika anrikningsmetoder, dir flotation 4r den vanligaste fr basmetaller.
Sandmagasin

Anrikningssanden férvaras i sandmagasin
som &r uppbyggda som stora dammar.

o 25% Cu
50% Zn

Krossad malm Primar- och sekundar- Flotation Avvattning och Metallkoncentrat

Krossad malm med kvarnar Sanden leds till 6ppna genom- filtrering Slutresultatet ar

zink, koppar och Kvarnar maler den kros- strémningstankar dar kemikalier ~ Skummet av mineraler zinkkoncentrat som

bimetaller. sade malmen. Malningen tillsatts och luft blases in, vilket samlas upp, avvattnas innehaller cirka 50%
skeritva stegtillsand med  far olika mineralslag att flyta upp och filtreras. zink eller kopparkon-
storleken upp till 250 (flotera) i ett skum pa ytan. Ofyn- centrat som innehal-
mikrometer. diga partiklar (anrikningssand) ler cirka 25%

samlas pa botten och transpor- koppar.

teras till sandmagasin.
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BOLIDENS VERKSAMHET - GRUVOR

Bolidens gruvor

Bolidens gruvor har relativt hoga metall-
halter, med undantag av Aitik dir koppar-
halten ir lag. Gruvorna innehéller fram-
for allt komplexa sulfidmalmer. Det
innebir att fyndighetens geometri 4r ore-
gelbunden och att den innehéller flera
olika metaller, vilket stiller hogre krav pa
brytningsteknik och anrikningsprocess.
Boliden har genom éren utvecklat och for-
finat gruvdesign, brytningsmetoder och
anrikningsprocesser, bland annat med
okad automatisering. Det ir en viktig for-
klaring till att gruvorna i internationella
jimforelser visar hog produktivitet och
kostnadseffektivitet. I zinkgruvan Tara
forsimras den relativa kostnadspositionen
av att gruvan vid sidan av bly inte innehal-
ler virdefulla bimetaller. Bolidens gruvor
ligger i norra Europa, pa langt avstind fran

tillvixtmarknader, vilket gor det innu vik-
tigare med kostnadseffektiv produktion
for act uppritthélla konkurrenskraften.
Gruvdesignen 4r avgorande for attbryt-
ningsmetoder och -processer ska bli effek-
tiva. I designskedet slas fast hur produktio-
nen ska planeras, hur infrastrukeur och
logistik ska se ut och hur malmtranspor-
terna ska ordnas. I underjordsgruvorna
tillimpar Boliden olika brytningsmetoder
beroende pd malmkroppens storlek. Dag-
brottet Aitik arbetar med storskalig bryt-
ning, dir stora volymer och hég automati-
sering medfér hdg produktivitet, vilket
kompenserar f6r liga metallhalter.
Malningen i Bolidens anrikningsverk
baseras pa sa kallad autogenmalning, dir
storre stycken malm anvinds fér att finfor-
dela malmen till sand. Férdelarna dr bland

annat ett bittre metallutbyte i flotationen,
hogre energieffektivitet och ligre kostna-
der eftersom malkroppar inte behovs som
vid traditionell malning. Boliden 4r virlds-
ledande pd denna malningsteknik, som
stiller héga krav pa avancerad processkon-
troll.

I Europa finns sedan linge langtgiende
lagar och forordningar gillande yttre miljo
och arbetsmiljs. Boliden har under ling tid
arbetat med att férbittra arbetsmiljs,
minska miljopaverkan och effektivisera
energianvindningen. Samtliga gruvor har
certifierade ledningssystem f6r miljé och
arbetsmiljo (ISO 14001 och OHSAS
18001).

Marknad och intaktskomponentenr

Marknaden for metallkoncentrat, gruvor-
nas slutproduke, ir global. Gruvornas
ersittning baseras pa de basmetallpriser
som dagligen sitts pA London Metal
Exchange (LME) och ddelmetallpriserna
som faststills av London Bullion Market
Association (LBMA). Priserna styrs av glo-
bal efterfragan och tillging pa bas- och
ddelmetaller. Den 6kade efterfrigan pa
metaller frin Kina och andra befolknings-
rika linder har under de senaste ren lett
till 6kande basmetallpriser. Metallprisut-
vecklingen paverkas ocksé av utbudet av
metallkoncentrat frin virldens gruvor. Fér

att gruvorna ska vara villiga att investera i
framtida produktion krivs priser som
kompenserar for prospekteringsinsatser,
risk i tillvixtinvesteringar och 6kade pro-
duktionskostnader. Nir metallpriserna
faller minskar gruvornas tillvixtsats-
ningar, vilket i sin tur minskar kon-
centratutbudet p& medellang sikt.

Fler faktorer paverkar en gruvas intik-
ter. Koncentrat med ett hogt betalbart
metallinnehill och endast mindre ming-
der orenheter ger hogre intikeer. Ect hoge
innehdll av virdefulla biprodukter, som
guld ochssilver, dr ocksa positivt for intik-

METALLVARDETS FORDELNING MELLAN

GRUVOR OCH SMALTVERK (ef skalenlig)

Fria metaller
TC/RC
p—

Betalbar metall

il B

Metall i koncentrat

L Smaltverkens del
av metallvardet

Gruvors del av

| metallvardet
(efter avdrag for TC/
RC och orenheter)

ter och konkurrenskraft. Paverkar gor
dven smilt- och raffineringslénerna (TC/
RC)*, detvill siga smiltverkens ersittning
for att raffinera ravaran tdll firdiga
metaller. Vid ett givet metallpris innebar
ligre TC/RC att gruvans intikter 6kar,
eftersom TC/RC utgors av ett avdrag frin
metallpriset och dirmed definierar smilt-
verkens inkdpspris. Lis mer om intdkes-
komponenter pi sidan 108.

* Raffineringsliner (RC) avser det sista steget i kopparsmdilt-
verkens vidareforiidling av koppar-, guld- och silvermetal-
ler. Zinksmiiltverkens processer innefattar inte motsvarande
raffinering och RC éir déirfor inte en del av zinksmdiltverkens
intikter.

BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011
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BOLIDENS VERKSAMHET - SMALTVERK

ZINKSMALTVERK

— SMALTVERK »»»

Zinksmiltprocessen innehaller fem 6vergripande steg. Zinkframstillning 4r
energikrivande och energikostnaderna utgor cirka 30-35 procent av rérelsekostna-
derna jimfért med 15-20 procent for ett kopparsmiltverk.

Zn 50%

Metallkoncentrat
Metallkoncentrat frin
gruvor innehéller van-
ligtvis cirka 50 procent
zink.

KOPPARSMALTVERK
Kopparsmiltverk har ingen enhetlig process utan ir ofta specialiserade for hante-
ring av vissa rimaterial och processerna ir anpassade direfter. Gemensamt ir att

%L ©99,995%
—)

Gjutning

Fe Cu, Co, Ni, Cd
Rostning Lakning Losningsrening Elektrolys
Koncentratet rostasien Rostgodsetlakas med  Zinksulfatlésningen ~ Med hjilp av elektrisk

ugn for att leda bort
svaveldioxid. Resulta-
tet dr ett si kallat rost-
gods som innehéller
cirka 60 procent zink.
Vid s kallad direktlak-
ning kan rostningen
uteslutas.

svavelsyra for att filla
ut och filtrera bort jirn-
innehill. Resultatet dr
en zinksulfatlésning
med sm3 mingder
orenheter.

renas i tre steg fran
koppar, kobolt, nickel
och kadmium och
innehaller direfter

strom separeras zinken
frén 18sningen och fis-
ter pa katodplétar.
Resultatet dr zinkka-

Zinkkatoderna smilts i
elektriska ugnar och
gjuts sedan till zink-
tackor. Tackorna siljs
som de ir eller legeras

cirka 150 gram zink per toder med enzinkhalt  efter sirskilda kund-
liter. kring 99,995 procent.  behov.
Svavelverk Adelmetallverk

Processgaser, i huvudsak

Andra metaller, som guld,

processer som smiltning och konvertering, som sker vid mycket hga temperaturer,
ofta utgér en stor del av féridlingen.

Cu25%
Metallkoncentrat

Metallkoncentrat frin
gruvor innehéller van-

ligtvis cirka 25 procent
koppar.

Smaltning
Smiiltningen sker i
olika typer av ugnar
beroende pa rimaterial
och processteknik. I
ugnen bildas ett évre
skikt av slagg och ett
undre skikt av skirsten
med en kopparhalt pd
cirka 55 procent.

T I '

=

bl

Konvertering

Skirstenen tappas i en konverter-
ugn dir jirn och andra fororeningar
samt svavel avskiljs. Till konverte-
ringen kommer dven metallskrot
samt smilt elekcronikskrot, s kall-
lade svartkoppar, som sedan forid-
las enligt samma process som
metallkoncentrat. Resultatet dr
rakoppar, eller blisterkoppar, med
en kopparhalt p4 97-98 procent.
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svaveldioxid, leds till
svavelverk for produk-
tion av svavelsyra och
andra svavelprodukter.

e
&
Soans

Cam
om .‘/

Anodugn och -gjuteri
Rakopparn processas
vidare i en anodugn for
att reducera syret. Ren-
heten dkar till 98-99
procent och kopparn
gjuts direfter till ano-

der.

Sl m

silver, palladium och pla-
tina, som sjunkit ned till
botten av elektrolystan-
karna vidareforidlas.

99,99%

Elektrolys

Anoderna placeras i tan-
kar med katodplatar av
stal. Kemisk 18sning och
elekerisk strom far ano-
derna att I8sas upp och
kopparjonerna att vandra
ver till stlplatarna.
Katoderna skiljs fran
stélplatarna, tvittas och
ir sedan klara for leve-
rans.



BOLIDENS VERKSAMHET - SMALTVERK

Bolidens smaltverk

Bolidens smiltverk har en stark marknads-
position i Europa. De ligger lingt fram i
teknikutvecklingen och har stegvis 6kat
miljoprestanda som formigan att hantera
manga olika slags rimaterial. Samtliga
smiltverk har certifierade ledningssystem
for kvalitet, miljé och arbetsmiljs (ISO
9001, ISO 14001 och OHSAS 18001).
Kokkola ir ett av virldens mest pro-
duktiva zinksmiltverk. Bide Kokkola och
Odda anvinder den egenutvecklade
direktlakningsmetoden som gor att rost-
ningssteget kan uteslutas. Direktlak-
ningen gor det mojligt att hantera mindre
rena zinkkoncentrat, nigot som ofta sker
till fordelaktiga marknadsvillkor.
Zinksmiltverken utvecklar i samarbete
med kunder legeringar som forbittrar de
foradlade produkternas egenskaper och/
eller effektiviserar kundernas processer.

Det stirker kundrelationerna och genere-
rar hogre metallpremier.

Bolidens kopparsmaltverk, i synnerhet
Rénnskir, kan hantera ménga olika slags
ramaterial. Ronnskir har tvd ugnar for
smiltning av kopparkoncentrat, en kaldo-
ugn for vixelvis smiltning av elektronik-
skrot och blykoncentrat, en kaldougn for
ddelmetallframstillning samt en fuming-
ugn for utvinning av zink ur slagg och stal-
verksstoft. Anvidndningen av kaldoteknik
for dtervinning av elektronikskrot har
gjort Boliden virldsledande pa omridet
och Rénnskirs pigiende expansion med
installation av ytterligare en kaldougn gér
Boliden storst i virlden inom detta
omride. Harjavalta smilter, vid sidan av
kopparkoncentrat, nickel pd uppdragsba-
sis. Boliden har ocksi blysmiltverket

Bergsde, som producerar bly med ater-
vunna batterier som huvudsaklig rdvara.

Konkurrenskraften ir god i Kokkola,
Rénnskir och Bergsoe men ndgot svagare
i Odda dir atgirdsprogram pégir for ate
forbattra produktionsstabiliteten. Place-
ringen i Europa, lingt frin dagens tillvixt-
marknader fér metall, utgor en viss ling-
siktig konkurrensnackdel for en del
enheter.

All produktion av kopparkoncentrat i
Bolidens gruvor levereras till Ronnskar.
Révara till smiltverken kommer ocksi
frén externa leverantdrer. Formagan att
processa manga slags rAmaterial minskar
i viss utstrickning exponeringen mot den
globala marknaden f6r kopparkoncentrat,
som under senare ar har priglats av kon-
centratbrist och svaga smiltvillkor.

Marknad och intaktskomponentenr

Smiltverken siljer den firdiga metallen till
LME-pris plus en regional metallpremie.
For act vidareforidla metallkoncentrat far
smiltverken ocksa ersittning i form av
smilt- och raffineringsloner (TC/RC)* som
betalas av gruvorna genom ett avdrag pa
priset fér koncentrat. Inom zink finns pris-
delningsklausuler som gr att forandringar
i metallernas marknadspriser delas mellan
gruvor och smaltverk. Nivaerna pi TC/RC
och prisdelningsklausuler styrs av balan-
sen mellan global gruvproduktion och
smiltverkens efterfrigan pd rimaterial.
Férutom TC/RC och prisdelningsvill-
kor paverkas smiltverkens intikter av voly-
men fria metaller i produktionen, det vill
siga den metallproduktion som sker uts-
ver den betalbara metallen i rdvaran. Pre-

cis som for prisdelningsvillkoren avgér de
aktuella metallpriserna virdet av fria
metaller.

Metallpremierna férhandlas fram med
varje kund och paverkas av den regionala
balansen mellan efterfrigan och tillging
pa metaller. Lis mer om intiktskomponen-
ter pé sidan 108.

*Raffineringsloner (RC) avser det sista steget i kopparsmiiltver-
kens vidareforidling av koppar-, guld- och silvermetaller.
Zinksmdltverkens processer innefattar inte motsvarande
raffinering och RC iir diirfor inte en del av zinksmiltverkens
intikter.

SMALTVERKENS BRUTTORESULTAT
EXKL. BIPRODUKTER™* * (¢ skalentig)

Regional metallpremie

Fria metaller Smaltverkens

bruttoresultat
TC/RC

Betalbart
metallvarde

8

** Smiltverk, i synnerhet inom koppar, framstiller
dven en rad biprodukter som svavelsyra, aluminiumfluorid,
svaveldioxid och palladiumkoncentrat.
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RESULTATOVERSIKT

Sa tolkar du Bolidens resultat

Bolidens resultat redovisas i Affarsomrade Gruvor och Affarsomrade Smaltverk, dar prospekterings-
verksamheten ar en del av Gruvor. Avrakning mellan affarsomradena sker till marknadspris. Det har upp-
slaget beskriver kortfattat Bolidens redovisning och resultatutveckling pa affarsomrades- och koncern-
niva. Den fullstandiga och reviderade redovisningen finns i forvaltningsberattelse, rakningar och noter pa
sidorna 22-88.

GRUVO paverkas av
metallpriser, valutakurser, TC/RC samt metallpris- — -
och valutakurssakringar. AFFARSOMRADE GRUVOR, MSEK 2011 20197”””
~ 9580
4113
ROREL paverkas, utdver faktorerna Investeringar 2338 2189
ovan, av metallhalter och produktionsvolymer, Sysselsatt kapital 14 272 13 501
metallutbytet i anrikningsprocessen, nivan pa
TC/RC* och rérelsekostnadernas utveckling.
AFFARSOMRADE SMALTVERK, MSEK 2011 2010
SMALT\ TER paver- adiat
kas av metallpriser och metallpremier som betalas 2158
utdver LME-priser. Smaltverkens forsaljning av en
rad biprodukter ar ocksa en viktig del. Har ligger 1051 1134
ocksa resultatet fran metallpris- och valutakurs- — 1946
sakringar. Investeringar 1674 804 ——
Sysselsatt kapital 16 213 14 225
BRUTT bestar av metallpremier,
smaltloner samt intakter fran fria metaller och bipro-
dukter. Det utgors av skillnaden mellan vad smalt-
verken betalar for ravaran och férsaljningsintakten. 2011 2010
Forsaljningsintakter -8427 -7 254
Rorelseresultat dvrigt I ¥ | < T
ROREL utgors av bruttoresultatet Varav internvinstelimineringar -332
minus rorelsekostnaderna. De viktigaste kostnads- Investeringar 33 3
komponenterna for smaltverken ar energi, personal Sysselsatt kapital Wy 575
och externa tjanster, vilka till stor del paverkas av ~—__
underhall av anlaggningarna. Rorelseresultatet redo- e
visas inklusive och exklusive omvardering av smalt- )
verkens processlager. Genom att exkludera effekten
av lageromvardering ges en battre bild av den under- KONCERNEN, MSEK 2011 2010
liggande utvecklingen. Forsaljningsintakter 40 323 36 716
Roérelseresultat 4748 5643
Rorelseresultat exkl.
GVRIG inkluderar koncern- omv'ardt?rlng processlager 5008 4830
staber och gemensamma funktioner samt Investeringar 2998
Sysselsatt kapital 30473 27 15+

eliminering av vinster pa koncernintern forsaljning.

*Smiilt- och raffineringsloner. Mer information om TC/RC finns pd sidan 108.
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RESULTATOVERSIKT

FORSALJNINGSINTA] med 7 procent till féljd av hégre genomsnittspriser
for Bolidens metaller i SEK med undantag for zink. RESULTATET MINSKADE
med 5 procent till foljd av hogre kostnader och lagre resultat fran prissakringar. Volym- och
priseffekten var positiv medan valutautvecklingen gav en negativ resultateffekt.

FORSALJNINGSINTAI med 12 procent till folid av hégre metallpriser i SEK,
med undantag for zink, htgre volymer och forbattrade priser pa biprodukter sasom svavelsyra.

BRUTTORESULTATET for smaltverken var oforandrat. Smaltlonerna sjonk medan metall-
premier och intakter fran fria metaller samt biprodukter ckade.

RORELSERESULTATET exklusive omvardering av processlager minskade med 7 procent.
Hogre priser och volymer paverkade positivt men lagre smaltléner, hdgre kostnader och en
negativ valutautveckling gjorde att resultatet sammanlagt var lagre.

OVRIGT RORELSERE Forandringar i internvinstelimine-
ringar paverkade koncernens resultat med 452 MSEK jamfart med foregaende ar. Skillna-
den beror pa att det 2010 gjordes en korrigering av tidigare felvarderat varulager pa -119
MSEK samt att det vid férra arskiftet var ovanligt héga lager av internt levererade och av
smaltverken annu ej processade koncentrat. Internvinstelimineringen i dessa lager star for
nastan hela den resterande paverkan pa denna rad.

OVRIGT SYSSELSAT innefattar i huvudsak internvinsteliminering och mark-
nadsvardering av prissakringar (fram till dess att sakringarnas underliggande fléden speg-
las i resultatrakningen). Den stora elimineringsposten 2010 hanger samman med lagerut-
veckling och internvinstelimineringen enligt ovan.

INVESTERINGARNA som en foljd av expansionsprojekten vid Garpenberg,
Kankberg och Rénnskar.
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MARKNADSUTVECKLING

Marknadsutveckling

Efterfragan pé Bolidens huvudmetaller, zink och koppar, drivs i
huvudsak av utvecklingen inom fordons- och byggindustrin med
tonvike pd infrastrukturprojeke. Kina ir idag den storsta markna-
den fér basmetaller. Tillvixten i mogna ekonomiers industriakei-
vitet var hog under det férsta halviret men mattades successivt av
under aret. Produktionen av fordon ékade i stora producentlinder
som Tyskland och USA men f6ll i Japan. Bygginvesteringarna i
mogna ekonomier utvecklades svagt med undantag av nagra fa lin-
der. Mot slutet av aret stabiliserades dock investeringsnivéerna i flera
linder pa en lag niva. I tillvixdinder var tillvixten f6r industrin
hég under 2011, men nigot ligre under andra halvaret jimfort med
drets forsta hilft. Bilproduktionen steg i Kina och andra tillvixt-
linder men tillvixttakten avtog mot slutet av dret. Tillvixten i bygg-
och industrisektorernas investeringar i Kina var fortsatt hog.

ZINK
Den globala férbrukningen av zinkmetall bedéms ha uppgact till
cirka 12,5 miljoner ton, vilket innebar en ékning med cirka 4 pro-
cent jimfort med 2010. I mogna ekonomier 6kade forbrukningen
med cirka 2 procent och i tillvixtlinder med cirka 5 procent.

Global produktion av metall i zinksmiltverk uppgick till cirka
12,8 miljoner ton, vilket motsvarar en 6kning med cirka 1 procent
jamfort med 2010. I mogna ekonomier minskade produktionen med
cirka 1 procent medan produktionen i tillvixtlinder steg med cirka
I procent.

Den globala gruvproduktionen av zinkmetall i koncentrat skade
med cirka 3 procent frin 2010.

De globala officiella zinklagren vid LME och Shanghai Futures
Exchange (SHFE) 6kade under dret med 17 procent till cirka 1,2
miljoner ton vid slutet av 2011, vilket motsvarar cirka 35 dagars glo-

bal forbrukning.

KOPPAR

Den globala férbrukningen av kopparmetall beriknas ha skat med
cirka 3 procent jimfort med 2010, till cirka 19,2 miljoner ton. I
mogna ekonomier minskade forbrukningen med cirka 2 procent

PRIS- OCH LAGERUTVECKLING FOR ZINK

Zinkpriset sjonk under 2011 medan genom-
snittspriset var i linje med 2010. Zink-
lagren ckade med 17%.

Ton Ton

1 500 000 1 000 000
1 200 000 800 000
900 000 600 000
600 000 400 000

300 000 200 000

0 0
04 05 0B 07 08 09 10 11

M Lager (LME och SHFE) = Pris (LME)

Kiilla: Thomson Reuters Datastream
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PRIS- OCH LAGERUTVECKLING FOR KOPPAR

Kopparpriset sjonk under 2011 men arets
genomsnittspris var hégre an 2010. Koppar-
lagren minskade med 4%.

(6] (0]
04 05 06 07 08 08 10 M
M Lager (LME, SHFE och Comex)

Kiilla: Thomson Reuters Datastream

medan den 8kade med 7 procent i tillvixtlinder. Kinas forbruk-
ning 6kade med 6 procent.

Global produktion av kopparmetall i smiltverk och raffinade-
rier bedéms ha varit oférindrad jimfort med 2010 och uppgick till
cirka 18,8 miljoner ton. I mogna ekonomier minskade produktio-
nen med cirka 2 procent men 6kade med cirka s procent i utveck-
lingslinder varav Kinas 6kning var 11 procent.

Den globala gruvproduktionen av kopparmetall i koncentrat
minskade med cirka 3 procent jimfért med 2010. Minskningen ir
bland annat en foljd av att ett fital storre gruvor hade lagre produk-
tion till f6ljd av lagre halter och strejker. I Asien bedoms produk-
tionen ha minskat med 7 procent, frimst som en foljd av att en av
virldens storsta gruvor var ur produktion under en lingre period.
I Europa var produktionen oférindrad medan den i Nordamerika
steg med cirka 14 procent, i Australien med cirka 3 procent och i
Afrika med cirka 1 procent.

De globala officiella lagernivierna vid LME, Shanghai Futures
Exchange (SHFE) och Comex minskade under aret med knappt
4 procent till cirka 550 000 ton. Lagernivin vid slutet av 2011 mot-
svarar 11 dagars global férbrukning av koppar.

SVAVELSYRA
Svavelsyra ir en biproduke frén smiltverksprocessen (fraimst fran
kopparsmiltverk) som huvudsakligen anvinds till konstgddsel-,
massa- och gruvindustrierna samt petrokemisk industri. P4 grund
av att svavelsyra maste lagras i sirskilda cisterner dr det nédvindigt
for smileverk att fa avsittning for svavelsyra. Det forutsitter att
balans rider mellan efterfragan pa metall och svavelsyra.
Efterfrigan pé svavelsyra i norra Europa 6kade under aret som
en foljd av hégre produktion i for Boliden viktiga kundsegment och
prisnivan for heldret 2011 var hégre dn féregiende ar. Marknadspri-
set i Europa steg till en genomsnittlig niva pa drygt 9o EUR per ton,
en 6kning med drygt 60 procent jimfort med 2010.

PRIS- OCH LAGERUTVECKLING FOR BLY

Blypriset sjgnk under 2011 men arets
genomsnittspris var hogre an 2010. Bly-
lagren okade med 69%.
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MARKNADSUTVECKLING

BLY
En stor andel av blyférbrukningen i virlden tillgodoses via dtervun-
nen metall och férindringar i gruvproduktion av bly har en mindre
paverkan pd marknadsbalansen jimfort med andra basmetaller.

Den globala efterfrigan pd blymetall bedéms ha kat med cirka
3 procent jimfért med 2010. Produktionen av batterier till nya for-
don har 6kat som en {6ljd av den ckande bilproduktionen i virlden.
Leveranserna av blybatterier fér nya fordon bedéms ha 6kat snab-
bare dn fér ersictningsmarknaden. Den globala metallproduktio-
nen i smiltverk bedéms ha 6kat med cirka 4 procent och smiltverks-
produktionen var fortsatt ndgot hogre 4n metallforbrukningen.

Utbudet av blymetall i koncentrat frin gruvor foljer till viss del
gruvproduktion av zink d3 bly ir en bimetall f6r manga gruvor. Den
globala gruvproduktionen bedéms ha 6kat med cirka 8 procent
under iret.

De globala officiella lagernivéerna skade under aret med 69 pro-
cent till cirka 352 000 ton. Lagernivin vid slutet av 2011 motsvarar
13 dagars global férbrukning av bly.

BALANS GLOBAL METALLMARKNAD - ZINK

Overskottet av zinkmetall minskade under 2011 jamfort med
2010.
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BALANS GLOBAL KONCENTRATMARKNAD - ZINK

Global gruvproduktion av zink var i stort sett i balans med
efterfragan pa zinkkoncentrat under 2011.
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GULD

Det starka intresset f6r guld som placering har varit intakt under
2011, drivet av en oro for utvecklingen i den globala ekonomin, en
svag dollar och férhillandevis liga rintor. Under september 2011
noterades guldpriset till 1 920 USD per ounce, det hégsta priset hit-
tills. Guldpriset har stirkes i takt med att metallen har blivit allt
viktigare som tillgdngsklass bland finansiella aktorer.

SILVER

Silverférbrukningen i tillverknings- och smyckesindustrin bedéms
ha okat med cirka 4 procent under 2011. Utbudet frén gruvor och
dtervunnet silver bedoms ha varit oférindrat frin 2010 men over-
steg fortsatt forbrukningen. Silver har i likhet med guld ékat i bety-
delse som finansiell tillgdngsklass. Utbudsoverskottet bedoms dir-
for mer dn vil ha balanserats av finansiella aktérer och silverpriset
steg kraftigt under 2011.

BALANS GLOBAL METALLMARKNAD - KOPPAR

Global kopparefterfragan var nagot hégre an produktionen
2011, vilket gav ett mindre underskott av koppar.
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BALANS GLOBAL KONCENTRATMARKNAD - KOPPAR

Global gruvproduktion av koppar var nagot lagre an efter-
fragan pa kopparkoncentrat under 2011, vilket gav ett visst
koncentratunderskott.

Tusen ton
15 000

Tusen ton
1 500

1 000

S0 0 03 o4 07 08 03 10 11 20

W Global balans for
kopparkoncentrat

Global koncentratefterfragan
== Global gruvproduktion

BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011 25



MARKNADSUTVECKLING

METALLPRISER | USD

Bolidens férsiljningsintikter paverkas av virldsmarknadspriserna
pa bas- och ddelmetaller som sitts i USD. Basmetaller handlas dag-
ligen pa London Metal Exchange (LME) och priset pa ddelmetal-
ler faststills dagligen pd London Bullion Market Association
(LBMA). Under 2011 steg genomsnittspriserna jaimfort med 2010
for samtliga av Bolidens metaller. Prisuppgangarna var storst for
ddelmetallerna, i synnerhet silver.

GENOMSNITTS-

PRISER | USD FORAND-
(LME/LBMA) 2011 2010 RING %
Zink (USD/ton) 2191 2 159 1
Koppar (USD/ton) 8 811 7 539 17
Bly (USD/ton) 2 398 2148 12
Guld (USD/troy 0z) 1573 1227 28
Silver (USD/troy 0z) 35,12 20,19 74

METALLPRISER | SEK

Omriknade till SEK steg genomsnittspriserna for koppar, bly, guld
ochsilver. Uppgingarna dimpades dock av en svagare USD under
2011 jamfort med 2010. I SEK sjonk genomsnittspriset for zink med
8 procent.

GENOMSNITTS-

PRISER | SEK FORAND-
(LME/LBMA) 2011 2010 RING %
Zink (SEK /ton) 14 232 15 554 -8
Koppar (SEK/ton) 57 244 54 320 5
Bly (SEK/ton) 15578 15 473 1
Guld (SEK /troy 0z) 10 221 8838 16

PRISUTVECKLING FOR GULD OCH SILVER

Guldpriset steg 12% under 2011 medan
silverpriset sjonk 8%. Genomsnittspriset for
silver var dock 74% hogre jamfort med 2010.
USD/oz USD/oz
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VALUTAKURSUTVECKLING

USD var i genomsnitt svagare gentemot SEK
och EUR under 2011 jamfort med 2010.

EUR/SEK == USD/SEK

Kiilla: Thomson Reuters Datastream

GENOMSNITTS-

PRISER | SEK FORAND-
(LME/LBMA) 2011 2010 RING %
Silver (SEK/troy 0z) 228,17 145,49 57

VALUTAKURSER

Bolidens férsiljningsintikter och kostnader for inkdpta ravaror ar
till storsta delen i USD samtidigt som 6vriga kostnader i huvudsak
ir i SEK, EUR och NOK. Utvecklingen av USD fir dirmed en
visentlig inverkan pa koncernens resultat. Under 2011 var USD i
genomsnitt svagare mot SEK, EUR och NOK jimf{6rt med 2010.

VALUTAKURSER FORAND-
(GENOMSNITT) 2011 2010 RING %
USD/SEK 6,50 7,20 -10
EUR/USD 1,38 1,32 5
EUR/SEK 9,03 9,54 -5
USD/NOK 5,61 6,05 -7

SMALTLON ZINK

Spotsmaltlonen for zink forblev l1ag trots en
lagre efterfragan pa gruvkoncentrat under
slutet av 2011.
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MARKNADSUTVECKLING

KONCENTRATMARKNADENS UTVECKLING

Balansen mellan tillging pé koncentrat frin virldens gruvor och
smiltverkens efterfrigan péd gruvkoncentrat styr utvecklingen av
smiltldner, som ir den ersitening smileverk far f6r att vidareforidla
koncentrat till forsiljningsbara metaller.

Smaltléner - zink

Den globala efterfragan pa zinkmetall 6kade under 2011. Smiltver-
kens produktion 6kade under inledningen p4 aret vilket i kombi-
nation med en endast svag 6kning av gruvproduktionen resulterade
i ett underskott pa koncentrat. Det fick i sin tur smiltlonen att
sjunka pa spotmarknaden. Overskott av metall pa den globala
marknaden resulterade under andra halvaret i att smileverksindu-
strins efterfrigan pa koncentrat var ligre 4n gruvindustrins pro-
duktion och ett 6verskott uppstod i Kina. Smiltlonen pd spotmark-
naden férblev dock lag.

Den realiserade smiltlonen i kontrakt var hgre in smiltlonerna
pa spotmarknaden under 2011. De drliga forhandlingarna for smile-
l6ner 2011 resulterade i vigledande kontrakt med en prisnivd som
var ligre jimfért med foregdende &r. Den prisdelningsklausul som
finns mellan gruvor och smiltverk resulterade i att den realiserade
smiltlonen sjonk under andra halvéret nir zinkpriset sjonk. Den
realiserade smiltlénen i vigledande kontrakt sjonk med drygt 15
procent jimfért med heldret 2010.

Smalt- och raffineringsléner - koppar

Den globala efterfragan pa koppar 6kade under 2011. Den globala
produktionen av metall var ligre dn efterfrigan till f6ljd av brist pd
koncentrat frin gruvor. Utbudet frin gruvindustrin paverkades

SMALT- OCH RAFFINERINGSLON KOPPAR

Smalt- och raffineringslénerna sjonk pa spot-
marknaden till foljd av kopparkoncentratbrist
under framfér allt forsta halvaret 2011.
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SPOT METALLPREMIE | EUROPA - ZINK

Spotpremien lag stabil kring 130 USD per
ton metall under 2011.

== Zink spot metallpremie Europa Ex-Works

Killa: © CRU (www.crugroup.com), January 2012 Zinc Kii

bland annat av ldgre halter och ettantal strejker i flera stora gruvor.
Bristen pa koncentrat fick smiltlonerna pa spotmarknaden att
sjunka under nivderna i vigledande arskontrakt for 2011. Det vig-
ledande kontraktet som férhandlades fram for 2011 uppgick till 56
USD per ton koncentrat i smiltldn och 5,6 cent per pund i raffine-
ringsloén jimfort med 46,5 respektive 4,65 for 2010. I den vigledande
nivin som forhandlades fram vid halvarsskiftet 6kade smiltlonen
till 85 USD och raffineringslénen till 8,5 cent.

Metallpremier

Bolidens huvudmetaller — zink och koppar — siljs i huvudsak till
industriella kunder i Europa. Den regionala balansen mellan
metallforbrukning och smileverkskapacitet styr nivén pé de metall-
premier som industriella kunder betalar utéver metallpriset.

Zink

De europeiska kontraktspremierna for zink steg jaimfért med 2010.
P4 spotmarknaden i Europa var premierna stabila kring 130 USD
per ton metall under hela 2011.

Koppar

De europeiska kontraktspremierna f6r koppar steg jamfért med
2010 och lig pé 98 USD per ton metall. Premierna pa europeiska
spotmarknaden var dock lidgre in kontraktspremierna och ligre iin
20I0.

METALLPREMIE | EUROPA - KOPPAR

Spotpremien sjonk under 2011 till féljd av en
lagre kopparefterfragan i mogna ekonomier.
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EKONOMISK UTVECKLING KONCERNEN

Ekonomisk utveckling

NYCKELDATA 2011 2010
Forsaljningsintakter, MSEK 40 323 36 716
Rorelsekostnader, MSEK 10575 9833
Avskrivningar, MSEK 18937 1802
Rorelseresultat, MSEK 4748 5643
Rérelseresultat exkl. omvardering

av processlager, MSEK 5008 4 830
Fritt kassaflode, MSEK -3 3202
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 17 21
Avkastning pa eget kapital, % 17 23
Nettoskuldsattningsgrad, % 29 24

FORSALJNINGSINTAKTER

Bolidens forsiljningsintikter ckade med 10 procent till 40 323
(36 716) MSEK. Utvecklingen forklaras av prisékningar for alla
metaller i SEK utom fr zink. Dessutom har volymerna ékat for
flera produkter.

RESULTAT
Rérelseresultatet uppgick till 4 748 (5 643) MSEK. Omvirdering av
smiltverkens processlager piverkade resultatet negativt med 261
(812) MSEK. Exklusive lageromvirderingen forbittrades rorelse-
resultatet med 4 procent till 5 008 (4 830) MSEK.

Affirsomridde Gruvors rorelseresultat uppgick till 3 913 (4 113)
MSEK.

Rérelseresultatet for Affirsomrade Smileverk uppgick till 790
(1 946) MSEK. Exklusive omvirdering av processlager var rorelse-

resultatet 1 051 (1 134) MSEK.

RESULTATANALYS, MSEK 2011 2010
Rorelseresultat 4748 5643
Omvardering processlager -261 812
Rorelseresultat exklusive
omvardering av processlager 5008 4830
Forandring 178
Analys av forandring
Volymeffekt 483
Priser och villkor 1571
Metallpriser och villkor 1 906
Realiserade metallpris- och
valutakursséakringar* -175
Villkor smaélt- och raffineringsléner -258
Metallpremier 98
Valutakurseffekter -1220
Varav omrékningseffekter -58
Kostnader -928
Avskrivningar -160
Internvinsteliminering 452
Ovrigt -20
Forandring 178
*Resultat for respektive period 2011 2010
Realiserade metallpris- och valuta-
kurssakringar 326 501

Hégre volym av kopppar frin gruvorna samt dkade volymer i flera
av smiltverken gav en positiv resultateffekt.

Den sammantagna effekten av dndrade priser och villkor upp-
grtill 1 571 MSEK. Genomsnittspriset i USD f6r samtliga metall-
ler har 6kat under aret och priserna har ocksé férbittrats for fler-
talet biprodukter, exempelvis svavelsyra. Ligre smiltloner har gett
en negativ resultatpiverkan medan metallpremierna har 6kat nagot.

Under aret har USD forsvagats mot SEK med cirka 10 procent
och EUR med drygt 5 procent. Detta innebar en negativ resultat-
effeke pa 1220 MSEK.

Koncernens rorelsekostnader exklusive avskrivningar uppgick
till 10 575 MSEK. Exklusive avskrivningar och inklusive avsitt-
ningar for efterbehandlingskostnader skade rérelsekostnaderna
fran féregdende 4r i lokala valutor med cirka 10 procent. Kostnads-
okningarna under ret giller frimst externa tjinster, energi och per-
sonal som sammanlagt star for cirka 840 MSEK av 6kningen. Kost-
nadsutvecklingen for externa tjinster forklaras framféralle av
fortsatta problem med krossar i Aitik och évriga produktionsstor-
ningar samt underhallsstopp under aret. Delvis beror kostnadsok-
ningarna pa hogre produktionsvolymer inklusive forberedelser infor
uppstart av Kankberg.

Metallpris- och valutakurssikringar gav for helaret ett positive
resultatbidrag pé 326 (sor) MSEK men i jimforelse med foregiende
ar var resultateffekten negativ med 175 MSEK.

I resultatet ingar en positiv internvinsteliminering pa 119 (—332)
MSEK. Skillnaden mellan dren beror delvis pd att det 2010 gjordes
en korrigering av tidigare felaktigt virderat varulager pa —119
MSEK. Resterande skillnad forklaras av vinsteliminering 2010 i
hoga lager av internt levererade koncentrat som smiltverken dnnu
ej processat.

Bolidens finansnetto for dret uppgick till —188 (—312) MSEK. For-
bittringen beror huvudsakligen pd att 2010 belastades av rinta pa
kartellbster om —s2 MSEK. Finansnettot har dessutom paverkats
positivt av rintor pd valutaterminer.

Resultatet efter finansiella poster uppgick till 4 560 (5 331).

Redovisad skatt var -1 171 (-1 374) MSEK. Nettoresultat upp-
gick till 3 389 (3 957) MSEK, motsvarande en vinst per aktie om
12,39 (14,47) SEK.

INVESTERINGAR
Investeringarna dkade till 4 045 (2 996) MSEK. Investeringarna har
okat under 4ret frimst som en konsekvens av de pagiende expan-
sionsprojekten i Rénnskir (6kad elektronikskrotitervinning),
Kankberg och Garpenberg. Avskrivningarna 6kar framféralle pa
grund av den nya anliggningen i Aitik har varit i drift hela aret
vilket inte var fallet 2010.

De materiella anliggningstillgingarna 6kade fran 20 888 MSEK
till 22 927 MSEK.

INVESTERINGAR, MSEK 2011 2010
Investeringar inom Gruvor 2338 2188
Investeringar inom Smaltverk 1674 804
Totala investeringar 4045 2 996
Avskrivningar 1937 1802
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KASSAFLODE

Kassaflodet frin den 16pande verksamheten fore investeringar upp-
gick till 4 021 (6 197) MSEK under 2011. Rérelsekapitalet skade med
1 017 (1 475) MSEK framfor allt beroende pa hogre lager. Okat
rorelsekapital, en hdgre investeringstakt och visentligt hogre betald
skatt ledde sammantaget till act det fria kassaflodet férsamrades till
—3 (3 202) MSEK. Betald skatt for dret var 1 540 (197) MSEK. En
stor del av 6kningen dr hinforlig till skatt f6r 2010.

KASSAFLODE, MSEK 2011 2010
Fran den I6pande verksamheten

fore forandring av rorelsekapital 5039 7672
Forandringar i rorelsekapital -1017 -1475
Kassafldde fran den lépande

verksamheten 4021 6 197
Investeringar -4 045 -2 996
Ovrigt 20 1
Fritt kassaflode (fore finansiering) -3 3202

FINANSIELL STALLNING

Den 31 december 2011 var Bolidens nettoskuld 6 063 (4 584) MSEK.
Eget kapital uppgick till 21 032 (18 846) MSEK inklusive marknads-
virdering av valuta-, rinte-, och rdvaruderivat om 120 (—47) MSEK
netto och efter skatteeffekt. Bolidens sysselsatta kapital 6kade med
3322 till 30 473 (27 151) MSEK.

Det negativa kassaflodet for dret ledde till att nettoskuldsite-
ningen steg. Nettoskuldsittningsgraden var 29 (24) procent vid
utgdngen av 20II.

Genomsnittlig loptid pd Bolidens totala beviljade laneramar var
3,3 (4,2) 4r vid 4rets utgdng. Den 31 december var den genomsnitt-
liga rintenivén i skuldportfoljen 3,29 (3,29) procent och rintebind-
ningstiden var 1,0 (2,0) r.

Vid utgéngen av aret uppgick Bolidens betalningsberedskap till
8734 (10 728) MSEK, bestiende av likvida medel samt outnyttjade
bindande kreditlften med 16ptid 6ver ett dr och med avdrag for lin
och certifikat som forfaller inom ett ar.

Mer information om Bolidens skuldportfélj finns i not 20 pd
sidan 79.

KAPITALSTRUKTUR OCH

AVKASTNING 2011 2010
Balansomslutning, MSEK 37615 35128
Sysselsatt kapital, MSEK 30473 27 151
Eget kapital, MSEK 21032 18 846
Nettoskuld, MSEK 6063 4584
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 17 21
Avkastning pa eget kapital, % 17 23
Soliditet, % 56 54
Nettoskuldsattningsgrad, % 29 24

MODERBOLAGET
Moderbolaget bedriver ingen verksamhet och har inga anstillda.
Resultat och balansrikningar fér moderbolaget finns pé sidan 8.

RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL VD OCH ANDRA
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Bakgrund

Boliden tillimpar principen om total ersittningsnivé, vilken utgors
av fast 16n, rorlig 1on, pensionsforméaner och évriga forméner. Syf-
tetdratt kunna erbjuda ledande befattningshavare en konkurrens-
kraftig total ersittning som en del av formagan att attrahera och
behalla den bista kompetensen. Ersittningar till ledande befatt-
ningshavare beskrivs i not 1 pd sidorna 65—66.

Ersittning till vd féreslas av Ersdttningskommiteén och god-
kinns av styrelsen. For 6vriga ledande befattningshavare foreslar
vd ersdttningsniva till Ersiceningskommittén, som godkénner och
direfter informerar styrelsen.

Riktlinjer
Ersdteningen till ledande befattningshavare ska besta av fast lon,
rorlig 16n, pensionsférméner och évriga fsrmaner. Individens totala
ersittning ska aterspegla dennes prestation, ansvar och kompetens.
De ledande befattningshavarna genomgar en arlig [6nerevision.
Den rorliga lonedelen ska vara kopplad till respektive befatt-
ningshavares huvudsakliga ansvarsomrdde och i huvudsak bestd av
en eller flera finansiella parametrar. Den maximala rorliga ersitt-
ningen ska vara 6o procent av fast arslon for vd same 40—s0 procent

INTAKTER OCH RORELSERESULTAT

Rorelseresultatet exkl. omvardering av pro-

cesslager tkade med 4% till foljd av 6kad pro-
duktion och hégre priser. USD-forsvagningen
dampade uppgangen.
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== Rorelseresultat exkl.

omvardering av processlager

RORELSEKOSTNADERNAS FORDELNING

| lokal valuta ckade rorelsekostnaderna med
ca. 10%, framst till féljd av hégre kostnader
for externa tjanster, energi och personal.

Avskrivningar
& dvrigt, 13% (14)

Energi, 18% (17)

Externa
tjanster,
21% (19)

Transport,
5% (5)

Fornod-
enheter,
17% (18)

Personal,
26% (28)

RESULTAT PER AKTIE OCH
UTDELNINGSANDEL

Resultatet per aktie minskade med 14%.
Foreslagen utdelningsandel ar 32%.
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for 6vriga ledande befattningshavare. Av detta ir 10 procentenheter
villkorat av att Bolidenaktier inképs for bruttosumman fére skatt.
Ledande befattningshavare ska ha en premiebaserad pensions-
16sning med pension vid 65 r.
Styrelsen avser inte foresld drsstimman 2012 ndgra forindringar
av dessa riktlinjer.

KANSLIGHETSANALYS - RORELSERESULTAT

I tabellen nedan visas en uppskattning av resultatpaverkan, fore
skatt, fran forindringar i marknadsvillkor fér ett &r framét. Péver-
kan ir riknad fran balansdagspriser per den 31 december 2011 och
baseras pa prognosticerad metallférsiljning.

Kinslighetsanalysen beaktar inte effekter av metallpris- och valu-
takurssikringar. Den beakear inte heller piverkan frin omvirde-
ring av smiltverkens processlager och kontrakterade smiltloner.
Analysen omfattar inte antaganden om faktorer som kostnadsin-
flation, avvikelser i produktionsutveckling och makroekonomiska
forhallanden.

Startpunkten f6r berdkning av effekter frin en 1o0-procentig
metallprisforindring ar det s kallade “cash-price” pA LME den 31
december 2011. Motsvarande startpunkt f6r forindring av virdet
pa den amerikanska dollarn 4r spotkurser per samma datum. For
smilt- och raffineringsléner giller effekten frén férindringar i fér-
hallande till genomsnittsnivin under det fjirde kvartalet.

Forandring av Effekt pa rérelse- Forandring Effekt pa rérelse- Forandring av Effekt pa rorelse-
metallpriser, +10% resultatet, MSEK av USD, +10% resultatet, MSEK smaltléner, +10% resultatet, MSEK
Koppar 440 USD/SEK 1020 TC/RC Koppar 50
Zink 415 EUR/USD 335 TCZink 45
Bly 90 USD/NOK 75 TCBly -10
Guld 170

Silver 150

KASSAFLODE FORE INVESTERINGAR FRITT KASSAFLODE

OCH INVESTERINGAR

Kassaflodet fran Iépande verksamhet fore
investeringar sjonk till féljd av lagre resultat

och dkat rorelsekapital. betald skatt.
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Fritt kassaflode sjonk till -3 MSEK till foljd
av lagre resultat, okat rorelsekapital, hogre
investeringstakt samt betydligt hogre




FINANSIELLA MAL OCH MALUPPFYLLELSE

Finansiella mal och maluppfyllelse

Boliden verkar i en cyklisk och kapitalintensiv bransch, dar langsiktigt vardeskapande uppnas genom far-
battrad produktivitet, hég kostnadskontroll och investeringar i Idnsam ny produktion. Stabila processer
och finansiell stabilitet &r forutsattningar for uthallig tillvaxt och langsiktigt vardeskapande. Boliden har
tre externt kommunicerade finansiella mal: Avkastning pa sysselsatt kapital, skuldsattningsgrad (kapital-
struktur) och utdelning.

AVKASTNING PA SYSSELSATT KAPITAL SYSSELSATT KAPITAL OCH AVKASTNING
Malet dr en avkastning pa sysselsatt kapital som overstiger 10 pro-
cent over en konjunkeurcykel. For att infria malet strdvar Boliden

efter att: MSEK %

* oka produktiviteten och sinka kostnaderna 35 000 30

o effektivisera finansiella loden och materialfléden for att hilla ned 30 000 "
kapitalbindningen 25 000

* investeringar baseras pi noggranna analyser av framtida markna-

18
: X : X 20000
der och med beaktande av investeringarnas speciella risker
15 000 T
Avkastningen pd sysselsatt kapital uppgick till 17 (21) procent under 1L00 .
2011. Den minskade avkastningen beror pa ligre vinst och 8kat sys- 5000
selsatt kapital efter stora investeringsprogram. 0 0

07 08 0s 10 11

Under perioden 2007—201r1 har avkastningen i genomsnitt legat Syssolsstt kapitall ' AEaRE

pa 17 procent per ar.

SKULDSATTNINGSGRAD (KAPITALSTRUKTUR) NETTOSKULD OCH NETTOSKULDSATTNINGSGRAD
Malet ir att nettoskuldsittningsgraden i en hogkonjunktur ska vara

hégst 20 procent. Syftet dr att vidmakehalla en rimlig finansiell

handlingsberedskap i en ligkonjunktur.

Vid utgdngen av 2011 var nettoskuldsittningsgraden 29 (24) pro- i g
cent, dir okningen férklaras av ligre kassaflode beroende pa resul- I =
tatutveckling, okat rorelsekapital, 6kad investeringstake och betyd- 40
ligt hogre betald skatt. e
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Nettoskuld Nettoskuldsattningsgrad
UTDELNING UTDELNING PER AKTIE OCH UTDELNINGSANDEL
Bolidens policy ir att utdelningen ska motsvara cirka en tredjedel
av nettoresultatet.

For 2011 foresldr styrelsen en utdelning om 4 (5) SEK per aktie SEK %
eller totalt 1 094 (1 368) MSEK, vilket motsvarar 32,3 (34,6) procent 5 35
av arets nettoresultat for koncernen. 4 30

Under 2007—2011 har de ordinarie utdelningarna, inklusive fore- 25
slagen utdelning for 2011, motsvarat 32,2 procent av de samman- g 20
lagda nettoresultaten under perioden. -

Utéver ordinarie utdelning genomférdes under 2007 inlsen av 2 .
aktier motsvarande 12 SEK per aktie. 1

0

o7 08 08 10 11
Utdelning per aktie Utdelningsandel
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AFFARSOMRADE GRUVOR

Affarsomrade Gruvor

I Affirsomrade Gruvor ingér de svenska gruvomradena Aitik,
Bolidenomradet och Garpenberg samt irlindska Tara. Dessutom
omfattar affirsomradet prospektering, teknikutveckling och fér-
siljning av gruvkoncentrat. Aitiks produktion bestir av kopparkon-
centrat med innehdll av guld och silver. Produktionen i évriga
svenska gruvor bestdr av zink-, koppar- och blykoncentrat med
varierande innehall av guld och silver. Tara producerar zink- och
blykoncentrat.

NYCKELDATA 2011 2010
Forsaljningsintakter, MSEK 10279 9580
Rorelsekostnader, MSEK 5189 4535
Avskrivningar, MSEK 1110 954
Rorelseresultat, MSEK 3913 4113
Investeringar, MSEK 2 338 2189
Sysselsatt kapital, MSEK 14 272 13 501
Avkastning sysselsatt kapital, % 28 32
Antal anstallda, medelantal 2189 2070

FORSALJNINGSINTAKTER OCH RESULTAT
Huvuddelen av Gruvors forsiljning sker till koncernens smiltverk
och en mindre del siljs till externa smaltverk. All forsiljning sker
till marknadsmassiga villkor.

Férsiljningsintikterna steg med 7 procent till 10 279 (9 580)
MSEK, varav extern forsiljning uppgick till 1 646 (1 935). Gruvors
rorelseresultatet minskade till 3 913 (4 113) MSEK.

FAKTORER SOM PAVERKAR GRUVORS RORELSERESULTAT

¢ Malmens geometri och metallhalter inklusive innehallet av varde-
fulla bimetaller.

* Produktionsvolym och metallutbyte i anrikningsprocessen.

e LME-priser och valutakursutveckling (i huvudsak SEK mot USD).

Rérelseresultatet 6kade for samtliga gruvor utom Tara jimfért med
2010. Aitik 6kade resultatet genom visentligt hogre produktions-
volym och hogre kopparpriser i SEK vilket delvis motverkades av
ligre halter och hogre kostnader. Bolidenomridets resultat 6kade
genom hégre produktion av koppar som kompenserade ligre pro-
duktion av 6vriga metaller. Garpenberg gynnades av hogre silver-
pris medan Taras resultat minskade beroende pé ligre anrikad
volym och hégre kostnader.

RESULTATANALYS, MSEK 2011 2010
Rorelseresultat 3913 4113
Forandring -200
Analys av férandring

Volymeffekt 231
Priser och villkor* 1272
Valutakurseffekter -826
Kostnader -678
Avskrivningar -166
Ovrigt -35
Forandring -200
*Resultat for respektive period 2011 2010
Realiserade metallpris-

och valutakurssakringar 231 401

Volymeffekten var positiv beroende pa hogre kopparvolym. Fér
Svriga metaller var volymerna oférindrade eller nagot ligre.

¢ Nivan pa smalt- och raffineringsloner (TC/RC), hogre TC/RC inne-
bar storre avdrag fran betalbar metall i koncentratet.

* Produktivitet och kostnadsniva; kostnaden per producerad ton
malm och per anrikad ton malm (anrikat tonnage).

INTAKTER OCH RORELSERESULTAT

Samtliga gruvor, med undantag for Tara,
okade rorelseresultatet under 2011 jam-
fort med 2010.

RORELSEKOSTNADERNAS FORDELNING

Kostnaderna for externa tjanster ckade,
framst till foljd av atgarder for att komma
tillratta med problemen med Aitiks krossar.

INTAKTERNAS FORDELNING PER METALL

Adelmetallerna tkade sin andel av intak-
terna fran 21% till 25% under 2011.
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AFFARSOMRADE GRUVOR

Priser och villkor hade en positiv effekt genom hégre priser i USD
for samtliga metaller. Resultatet for metallpris- och valutakurs-
sikringar var ligre medan ligre smiltloner gav en viss positiv
resultateffekt. En svagare USD gav en negativ effeke pd resultatet.

Rérelsekostnaderna exklusive avskrivningar uppgick till 5 189
MSEK. Exklusive avskrivningar och inklusive avsittning for efter-
behandlingskostnader kade rérelsekostnaderna i lokala valutor
med cirka 16 procent. Kostnadsékningen kan framforallt hinforas
till externa tjinster och ir i 6vrigt jimt fordelat mellan energi, per-
sonal och frbrukningsvaror. Atgirder for att komma till ritta med
krossproblematiken i Aitik utgjorde en betydande del av kostnads-
okningen for externa tjanster. Dessutom har hogre prospekterings-
aktivitet paverkat. Antalet anstillda har 6kat infér produktions-
start av den nya guldgruvan Kankberg i Bolidenomradet.

PRODUKTION
Anrikat tonnage dkade under 2011 i samtliga gruvomriden utom
Tara. Speciellt i Bolidenomradet och i Aitik har volymen okat.

Produktionen av zink sjonk dock med 4 procent vilket berodde
pa ligre anrikad volym i Tara samt ligre halter i Bolidenomrédet
och Garpenberg. Halten i Garpenberg lég under 2010 visentligt
dver genomsnittshalt i mineralreserven.

Kopparproduktionen 6kade med 7 procent till f6ljd av brytning
av kopparmalm i Maurliden Ostra i Bolidenomridet. I Aitik var
kopparvolymen oférindrad trots hogre anrikning di pagaende
omtag i dagbrottet inneburit ligre halter under éret. Bly-, guld- och
silverproduktionen var totalt sett oférindrad. I Bolidenomradet
minskade volymerna av dessa metaller pa grund av annan malm-
mix och ligre halter. I Aitik 6kade guld- och silverproduktionen
beroende pé férbattrat utbyte fér guld och en hogre silverhalt. I Tara
okade blyproduktionen pa grund av bittre utbyten.

ZINKPRODUKTION

Volymen anrikad malm 6kade men produktio-

nen av zinkkoncentrat sjonk 4% till faljd av
lagre halter i Bolidenomradet och Garpenberg.
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BLYPRODUKTION

Blyproduktionen var i stort sett oférandrad
2011. Tara dkade dock produktionen till
foljd av battre utbyten i anriknings-
processen.
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KOPPARPRODUKTION

Produktionen av kopparkoncentrat ckade

7% till foljd av brytningen av kopparmalm i
Maurliden Ostra.
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GULDPRODUKTION

Guldproduktionen var i stort sett oférand-

rad 2011. Aitiks produktionen 6kade dock
till foljd av forbattrat utbyte.

kg

SILVERPRODUKTION

Silverproduktionen var i stort sett ofo

rad 2011. Hogre silverhalt 6kade dock

Aitiks produktion.
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Nir tillredningen gjort malmen tillginglig for brytning bestir arbeter i
stora drag av borrning infor springning, laddning, springning, skrot-

ning och utlastning. Jan Eriksson utfor laddningsarbete i Garpenberg.

INVESTERINGAR

Expansionen av Aitik

Intrimningen av den nya anliggningen i Aitik har fortsatt under
iret med mélet att nd 36 miljoner ton malmproduktion 2014. I bér-
jan av 2011 byggdes kross 165 om for att anslutas till det nya anrik-
ningsverket. Krossen togs ater i produktion i mitten av juni da ocksd
produktionen i det gamla anrikningsverket kunde stingas. Under
ombyggnationen var produktionen beroende av de nya krossarna
som inte hade tillfredsstillande tillginglighet. Under andra halv-
dret har produktionen férbittrats dven om vissa storningar intrif-
fade under slutet av aret. En stérre ombyggnad av en kross kommer
att goras under inledningen av 2012 i syfte att forbicera prestanda.
Malmproduktionen i Aitik nddde 31,5 miljoner ton under aret. Stor-
ningarna i produktionen har lett till hégre produktionskostnader
in normalt.

84 BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011

Expansionen av Garpenberg

I inledningen av 2011 togs beslut att 6ka produktionen i Garpen-
berg. De nyaanlidggningarna kommer att tas i drift under 2014 och
full kapacitet ska nés 2015. Full drift innebar att malmproduktio-
nen 8kar till 2,5 miljoner ton per 4r frin dagens produktion pa 1,4
miljoner ton. Totalt beriknas investeringen uppga till 3,9 miljarder
SEK.

Den 31 januari 2012 meddelade Mark- och miljodomstolen
(MMD) tillstand till fortsatt och utdkad verksamhet pa upp till
3 miljoner ton malm per ar vid Garpenbergsgruvan. Tillstdndet
innehéller ett sd kallat verkstillighetsforordnande, vilket innebir
att Boliden fir piborja expansionen genast och utan att invinta
prévningen av eventuella dverklaganden.



AFFARSOMRADE GRUVOR

Guldproduktion i Kankberg - |
I bérjan av 2011 togs beslut att starta pro-
duktion av guld och tellur i Kankberg. Pro-
duktionsstartir planerad till mitten av 2012
och full kapacitet inklusive tellurproduk-
tion planeras till slutet av &ret. Den genom-
snittliga arliga produktionen kommer att
vara cirka 1 150 kg guld och 41 ton tellur.
Investeringen, som omfattar underjords-
anlidggningar, infrastruktur och ett nytt
lakverk, uppgir totalt till 475 MSEK. Cirka
80 procent av guldproduktionen i Kankberg
har prissikrats till och med 2017. Samtidigt
har hela tellurvolymen till och med 2016
sales till ect fast pris pa 280 USD per kilo till
en industriell kund.

Ovriga investeringar

Under aret har det nya sandmagasinet i
Bolidenomradet tagits i drift, vilket mojlig-
gor produktion i gruvomradet under lang
tid framdt. Den nya infrakeen vid anrik-
ningsverket i Boliden togs ocksa i drift
under 2011. Dirmed moderniseras och
effektiviseras hanteringen av malmerna frin
Bolidenomradets fyra olika gruvor.

Bolidenomrddets nya infrakt tar emot leveranser
fréin tre gruvor. Néir guld- och tellurgruvan
Kankberg startar upp i mitten 2012 har omridet
fyra gruvor i drift.

DE 10 STORSTA GRUVAKTORERNA INOM ZINK DE 10 STORSTA GRUVAKTORERNA INOM KOPPAR

Boliden &r en av varldens tio storsta gruvaktorer inom zink. Inom koppar &r Boliden en mindre gruvaktor. | Europa ar Boliden
dock, med en produktion pa drygt 80 00O ton, den tredje storsta
kopparproducenten.

Metallproduktion 2011, tusen ton Metallproduktion 2011, tusen ton

Xstrata AG
Hindustan Zinc F-McM Copper & Gold
Teck BHP Billiton
China Minmetals Corp Xstrata AG
_ Glencore _ Anglo American plc
I \edanta Resources I southern Copper (ex SPCC)
_ Votorantim _ Rio Tinto
E 3 Boliden I <GHM Polska Miedz
_ Minera Volcan _ Antofagasta plc
_ Sumitomo Corp _ RAO Norilsk
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Kiilla: Brook hunt - a woodmackenzie company december 2011 Kiilla: Brook hunt - a woodmackenzie company december 2011
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Tara iir Euvopas storsta%inkgruva och den elfte
storsta i vérlden.

PROSPEKTERING
Under 2011 satsade Boliden 282 (232) MSEK
pa prospektering.

Information om berikningarna av mine-
raltillgdngar och mineralreserver finns pa
sidorna 90—94.

Malmen i koppargruvan Aitiks dagbrott bryts i horisontella
skivor, s kallade pallar. Kopparhalterna iir liga men den
higa produktiviteten gor att Aitik har god konkurrenskraft.

F ool

Diagrammen nedan visar globala cash cost-kurvor fér zink- och koppargruvor dar Bolidens gruvor ar markerade. Kurvorna baseras pa
konsultbolaget Brook Hunts databaser med deras uppskattningar och antaganden. Bolidens egna angivna uppgifter for cash cost per gruva kan
skilja sig fran Brook Hunts data pa grund av skillnader i grunddata.

CASH COST | GRUVINDUSTRIN C1 NORMAL COSTING - ZINK CASH COST | GRUVINDUSTRIN C1 NORMAL COSTING - KOPPAR

Brook Hunts globala cash cost-sammanstallining anvands for att Enligt Brook Hunts sammanstallining har Aitik en cash cost pa 89,7
jamfora gruvors kostnadsposition. Baserat pa denna sammanstall- USc/Ib. Beskrivning av begreppet cash cost finns pa sidan 108.
ning har Garpenberg och Boliden en cash cost pa -63,5 respektive

-89,0 USc/Ib medan Tara har en cash cost pa 65,7 USc/Ib.

US cents/Ib US cents/Ib
400 400

300 300
200 20— —

m“mm =

00k Hunt—A 'V

% av global gruvkapacitet % av global gruvkapacitet
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BOLIDENS GRUVOMRADEN

Underjordsgruvan TARA ar Europas stérsta zink-
gruva och den elfte storsta i varlden. Gruvan forvar-
vades av Boliden i bérjan av 2004 och produkterna ar
zink- och blykoncentrat. Sedan produktionen startade
1977 har dver 70 miljoner ton malm brutits. Under de
senaste aren har Tara fokuserat pa produktivitets-
hojande investeringar och besparingsatgarder.

Fyndigheterna i GARPENBERG bérjade bearbetas
redan under 1400-talet och Garpenberg ar darmed
Sveriges aldsta gruva som fortfarande &ar i drift.
Boliden forvarvade Garpenberg 1957 och sedan dess
har prospekteringsframgangar lett till kraftigt dkade
mineralreserver. | Garpenberg bryts komplexmalm
som innehaller zink, koppar, bly, guld och silver och
denna metallmix har bidragit till gruvans fordelaktiga
kostnadsposition. | januari 2011 togs beslut om en
kraftig expansion av verksamheten.

BOLIDENOMRADET ligger i det mineralrika Skellefte-
faltet dar mer &n 30 gruvor har brutits sedan produk-
tionsstarten pa 1920-talet. Idag bestar omradet av
underjordsgruvorna Renstrom, Kristineberg och
Kankberg samt dagbrotten Maurliden och Maurliden
Ostra. Ett nytt sandmagasin, Hotjarn, togs i drift
under 2011 och under 2012 startar utvinningen av
guld och tellur i Kankberg. | samtliga gruvor bryts
komplexmalm som innehaller zink, koppar, bly, guld
och silver. Prospekteringsframgangar har successivt
forlangt Bolidenomradets livslangd.

Dagbrottet AITIK ar Bolidens storsta gruva. | Aitik
bryts kopparmalm som &ven innehaller guld och silver.
Kopparhalterna ar laga men kompenseras av hdg pro-
duktivitet, gynnsamt grabergsférhallande och produk-
tion av guld. De nya anlaggningarna, som invigdes
2010, ska till 2014 fordubbla Aitiks malmproduktion
till 36 miljoner ton och 6ka kopparproduktionen med
50 procent. Expansionen skapar ocksa forutsatt-
ningar for att bryta ytterligare malm. Tillsammans
med positiva prospekteringsresultat forlanger det
Aitiks livslangd fran 2016 till 2030.

NYCKELDATA 2011 2010
Malmproduktion, kton 2 486 2593
Zinkproduktion', ton 163935 167 334
Roérelseresultat 268 383
Cash cost?, USc/Ib 72 69
Investeringar 372 285
Medelantal anstallda 696 699
Mineralreserver?, kton 15 700 16 000
NYCKELDATA 2011 2010
Malmproduktion, kton 1456 1443
Zinkproduktion', ton 81 068 86 022
Rorelseresultat 1314 1124
Cash cost?, USc/Ib -56 -16
Investeringar 660 281
Medelantal anstallda 298 277
Mineralreserver?, kton 23 600 25 100
NYCKELDATA 2011 2010
Malmproduktion, kton 1677 1375
Zinkproduktion', ton 38214 40458
Rorelseresultat 530 481
Cash cost?, USc/Ib -58 -18
Investeringar 565 298
Medelantal anstallda 421 369
Mineralreservers, kton 12 080 11 000
NYCKELDATA 2011 2010
Malmproduktion, kton 31 541 27 596
Kopparproduktion®, ton 66 876 67 168
Rorelseresultat 2046 2008
Cash cost?, USc/Ib 120 105
Investeringar 730 1210
Medelantal anstallda 568 553
Mineralreserver?, kton 710000 733 000

1) Metallinnehall i koncentrat.

2) Avser Bolidens berakningar av cash cost-matt C1
(mer information pa sidan 108).
3) Volym uppskattad av Boliden.

METALLPRODUKTION" 2007 2008 2009 2010 2011 Forandring 11/10, %
Zink, ton 333 283 297 423 307 128 293 814 283 217 -4
Koppar, ton 62 803 57 220 54 602 75877 81 205 7
Bly, ton 54 166 53 041 56 668 48 585 49477 0
Guld, kg 2834 2 603 3130 3727 3681 =1
Silver, kg 241 701 211 683 214 120 230 756 231 388 0

1) Avser metallinnehall i koncentrat.
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AFFARSOMRADE SMALTVERK

Affarsomrade Smaltverk

I Affirsomrdde Smilcverk ingdr zinksmiltverken Kokkola och
Odda, kopparsmiltverken Ronnskir och Harjavalta samt blysmile-
verket Bergsoe. I affirsomradet ingdr inkop av koncentrat och
metallforsiljning. Zinksmiltverkens produktion utgérs i huvud-
sak av zinkmetall men dven av aluminiumfluorid som tillverkas i
Odda och svavelsyra. Kopparsmiltverken producerar huvudsak-
ligen koppar, guld, silver, bly och svavelsyra. Vid kopparsmiltverken
dtervinns ocksd metall- och elektronikskrot. Harjavalta smilter
dven nickelkoncentrat. Blysmiltverket Bergsde producerar bly
frimst ur dtervunna bilbatterier.

FORSALJNINGSINTAKTER OCH RESULTAT
Forsiljningsintikterna ckade med 12 procent till 38 471 (34 390)
MSEK jimfort med 2010. Okningen beror pa hogre metallpriser i
SEK och okade volymer for flertalet produkter. Bruttovinsten
exklusive omvirdering av processlager var oférindrad. Negativ
paverkan fran ligre smiltloner kompenserades av hogre metallpre-
mier och metallpriser vilket gav hogre intdkter frin fria metaller.
Okade intiketer fran biprodukter gav ett visentligt positivt bidrag.
Rérelseresultatet exklusive omvirdering av processlager uppgick
till 1 os1 (1 134) MSEK. Inklusive lageromvirderingseffekten om
—261 (812) MSEK uppgick rorelseresultatet till 790 (1 946) MSEK.
Kopparsmiltverken Rénnskir och Harjavalta forbattrade resul-

NYCKELDATA 2011 2010 1 B o . X
— tatet pa grund av hogre smiltléner, 6kade volymer av biprodukter
Forsaljningsintakter, MSEK 38471 34 390 . . A . .
, samt hogre priser pd koppar och biprodukter. Blysmileverket
Bruttoresultat exklusive omvar- B .. 1 I . d inskad vol h hé
dering processlager, MSEK 7160 7158 aergsoes. resu tflt v.arkagli.elpa gkrun aﬁéﬂins :}1 V(()ic}lrm oc olgre
Rorelsekostnader, MSEK 5 358 5 047 ravafuprlser. For zmu s{naﬂtver en K? ,(,) a och Odda var resulta-
— tet ligre beroende pé férsimrade smiltldner. Det kompenserades
Avskrivningar, MSEK 823 848 delvi ho X X ) hho 1 A
Rorelsaresultat axklUsive omvar elvis av hogre priser pa svavelsyra och hogre metallpremier.
dering processlager, MSEK 1051 1134
Rérelseresultat, MSEK 790 1946 RESULTATANALYS, MSEK 2011 2010
Investeringar, MSEK 1674 804 Rérelseresultat 790 1946
Sysselsatt kapital, MSEK 16 213 14 225 Omvérdering processlager —261 812
Avkastning sysselsatt kapital, % 5 17 Rérelseresultat exklusive
Antal anstallda, medelantal 2130 2249 omvardering av processlager 1051 1134
Forandring -83
Analys av férandring
Volymeffekt 252
Priser och villkor* 317
Valutakurseffekter -392
Kostnader -271
Avskrivningar 6
Ovrigt 5
Forandring -83
*Resultat for respektive period 2011 2010
Realiserade metallpris- och
valutakurssakringar 94 100

INTAKTER OCH RORELSERESULTAT

Roénnskar och Harjavalta forbattrade resul-

taten under 2011 medan resultaten for
Kokkola och Odda samt Bergsoe sjonk.

MSEK
2 500

MSEK
40 000

2 000

30000 N

1 500
1 000
500

(6] (6]
07 08 08 10 11

M Intakter Rorelseresultat
== Rorelseresultat exkl.

omvardering av processlager

38

BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011

RORELSEKOSTNADERNAS FORDELNING

| lokala valutor 6kade rérelsekostnaderna
med 4% under 2011, framst till foljd av hégre
kostnader for energi och externa tjanster.

Avskrivningar
& ovrigt, 14% (15, Energi,
24% (24)
Externa
tjanster,
17% (17) Férnoden-
heter,
Transport, 15% (16)

o
Falls, Personal,

24% (24)

FORDELNING AV BRUTTOVINSTEN

Biprodukter och fria metaller stod for en
storre andel av bruttoresultatet medan smalt-
lénernas andel minskade jamfort med 2010.

Biprodukter, 20% (13)
UL, Eso LTSN

Metallpremier,
11% (11) TC/RC,

36% (44)

Fria metaller,
33% (32)
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Kokkola dr virldens femte storsta zinksmiltverk och har under de
senaste dren stadigt okat produktiviteten. Under 2011 Gkade zink-
produktionen ytterligare nigot frin det tidigare rekorddret 2010.

Okade volymer, frimst koppar och flera biprodukter, gav en posi-
tiv resultateffekt. Hogre metallpriser och ndgot bittre metallpre-

mier motverkades av ligre smiltléner for zink. Den positiva netto- FAKTORER SOM PAVERKAR SMALTVERKENS

effekten for priser och villkor var 317 MSEK jimfért med 2010. RORELSERESULTAT

Denna effekt motverkades av en negativ valutautveckling och hégre o Producerad volym och hogt kapacitetsutnyttjande.

kostnader som sammantaget innebar ett nagot ligre rorelseresultat e Stabilitet i produktionsprocessen och laga kostnader.

jimfért med féregeiende ar. e Formaga att utvinna hog andel av ravarans metallinnehall.
Rérelsekostnaderna exklusive avskrivningar fér Smileverk upp- ¢ Smalt- och raffineringsléner (TC/RC).

gick under drettill 5 358 MSEK. I lokala valutor 6kade kostnaderna * Litvacklingan i LME-priser och valutakurser (i huvudsak

med drygt 5 procent. Kostnadsékningen hinfor sig frimst till energi USD). som paverkar vardet av fria metaller och TC-avtalens

prisdelningsklausuler.
e Priser for biprodukter.
e Kund - och produktmix.
e Energipriser och energieffektivitet.

och externa tjinster som tillsammans star for ver 3 procent av
okningen mot 2010.
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PRODUKTION

Smiltverkens produktion av zink kade
med 1 procent jimfort med 2010. Volymen
var oforindrad i Kokkola men ¢kade med
3 procent i Odda. En rad atgirder har
genomforts i Odda for att 6ka produktions-
stabiliteten, vilket gradvis gett resultat.

Kopparproduktionen kade med 11 pro-
centunder 2011. Framfor allt 6kade produk-
tionen i Ronnskir, som 2010 hade ett stort
underhallsstopp. Aven Harjavaltas koppar-
produktion 8kade trots produktionsstor-
ningar under iret.

Produktionen av guld minskade i Rénn-
skir pd grund ligre guldhalt i ingdende
ravaror medan det omvinda gillde for
silver. Adelmetallproduktionen i Harjavalta
fungerade bra under dret och savil guld-
som silvervolymen 6kade.

Blyproduktionen i Rénnskir minskade
som en konsekvens av att avverkning av
elektronikskrot prioriterades under &rets
avslutning. I och med att den nya elektro-
nikskrotanliggningen firdigstilles kommer
blyproduktionen att bli jimnare Sver dret
da den gamla anliggningen i hogre ut-
strickning kommer att anvindas f6r bly-
produktion.

Bergsoes produktion av bly minskade
med 3 procent till foljd av révarubrist under
forsta halvéret.

RORELSEKOSTNADENS FORDELNING - ZINKSMALTVERK

Energi ar den enskilt storsta kostnadsposten for zinksmaltverken.

Avskrivningar & 6vrigt, 11% (11)

Externa tjanster, 12% (12) Energi, 36% (36)
, 36%

Transport, 1% (1)

Personal, 23% (22)

Fornodenheter, 17% (19)
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Kopparsmdltverket Harjavalta 6kade rorelse-
resultatet under 2011 till foljd av hogre smiilt- och
raffineringsloner, 6kade volymer av biprodukter
samt higre priser pd koppar och biprodukter.

RORELSEKOSTNADENS FORDELNING - KOPPARSMALTVERK

Personal och externa tjanster ar de stérsta kostnadsposterna for
kopparsmaltverken.

Avskrivningar & ovrigt, 14% (15)
Energi, 19% (18)
Fornodenheter, 16% (16)

Externa tjanster, 23% (23)

Personal, 25% (26)

Transport, 3% (3)



AFFARSOMRADE SMALTVERK

Expansionen av kopparsmdltverket Ronnskdrs kapacitet for dter-
vinning av elektronikskrot inkluderar, forutom ett nytt kaldoverk,
nya anliggningar for materialhantering. Bilden visar anliigg-
ningen for provtagning av levererat elektronikskrot.

ZINKPRODUKTION KOPPARPRODUKTION

Kokkolas metallproduktion dkade margi- Ronnskar 6kade metallproduktionen med
nellt medan produktionen i Odda dkade 15% och Harjavalta dkade produktionen med
med 3% under 2011. 3% trots produktionsstorningar under 2011.
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AFFARSOMRADE SMALTVERK

Odda ligger pa Norges visthkust. Atgz’irder har genomforts for att forbirtra Oddas produktionsstabiliter, vilker

gradvis har gett resultar.

INVESTERINGAR

Okad kapacitet for elektronikskrot i
Roénnskar

Expansionsprojektet har pagatc under
2010—2011 och anlidggningen pabérjade
testkérningar i januari 2012. Intrimningen
av den nyaanlidggningen pagar under forsta
kvartalet 2012 och full kapacitet ska
nds under andra kvartalet. D4 kommer
Bolidens dtervinningskapacitet for elektro-
nikskrot att ha 6kat till 120 000 ton per ar.
Investeringen stirker Bolidens stillning

DE 10 STORSTA SMALTVERKSAKTORERNA INOM ZINK

som en virldsledande aktor inom omradet
och 6kar foretagets bidrag till et hillbart
samhille.

I och med att volymen elektronikskrot
dkar i Rénnskir minskas ocksd smilt-
verkets exponering mot marknaden fér
kopparkoncentrat. Detdr en marknad som
kan priglas av brist pa koncentrat av god
kvalitet under ett antal ar.

Investeringen uppgar totalt till 1,3 mil-
jarder SEK och innebir hogre produktion
av koppar, guld och silver.

Bergsie éir en av Europas storsta dtervinnare av bly.
Under 2011 minskade dock blyproduktionen med
3 procent till foljd av ravarubrist.

Ovriga investeringar och férbattrings-
projekt

Ovriga investeringar har varit begrinsade
under 2011 och resurserna har framfor alle
fokuserats pd att forbittra processtabiliteten.

DE 10 STORSTA SMALTVERKSAKTORERNA INOM KOPPAR

Boliden &r en av varldens tio storsta smaltverksaktorer inom zink.
| Europa ar Boliden den tredje storsta zinkproducenten.

Globalt sett ar Boliden en mindre smaltverksaktor inom koppar.
| Europa ar Boliden dock, med en produktion pa cirka 336 00O ton,

Metallproduktion 2011, tusen ton

den tredje storsta aktéren.

Metallproduktion 2011, tusen ton

Nyrstar

Hindustan Zinc

Xstrata AG
Votorantim

B B Boliden
_ Huludao Zinc Co
_ Shaanxi Nonferrous Metals
_ Glencore

I Teck
0 200 400

Kiilla: Brook Hunt - A Wood Mackenzie company december 2011

42

BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011

Codelco

Korea Zinc Group

Jiangxi Copper Company

Xstrata AG

Aurubis

Nippon Mining and Metals

KGHM Polska Miedz

Kiilla: Brook Hunt - A Wood Mack

F-McM Copper & Gold
Jinchuan
Mitsubishi Materials
Sumitomo Metal Mining
600 800

1 000 1200

mpany december 2011




AFFARSOMRADE SMALTVERK

BOLIDENS SMALTVERK

KOKKOLA ar varldens femte storsta zinksmaltverk
och ligger pa Finlands vastkust. Smaltverket framstal-
ler zink och zinklegeringar. Zinkkoncentraten levere-
ras med fartyg till Kokkolas hamnanlaggning och kom-
mer fran saval Bolidens gruvor som externa
leverantorer. Kokkola anvander den egenutvecklade
direktlakningsmetoden som gor det majligt att bear-
beta komplexa och mindre rena metallkoncentrat.

ODDA ligger pa Norges vastkust och produkterna ar
zink och zinklegeringar samt aluminiumfluorid. Odda,
som grundades redan 1928, har en egen isfri hamn
som anvands for leveranser av zinkkoncentrat och
andra ramaterial samt leveranser av fardiga metaller.
En stor del av zinkkoncentraten levereras fran Tara,
Bolidenomradet och Garpenberg. Liksom Kaokkola
anvander Odda direktlakningsmetoden.

RONNSKAR ligger i Skelleftehamn i norra Sverige.
Huvudprodukterna ar koppar, guld, silver och bly med
bland annat svavelsyra som en biprodukt. Rénnskars
kaldo- och fumingverk gér det mojligt att komplettera
kopparproduktionen med atervinning av metaller ur
elektronikskrot och andra sekundara material. Rénn-
skar bearbetar hela Bolidens interna produktion av
kopparkoncentrat. Utbyggnaden av kapaciteten for
atervinning av elektronikskrot gor Boliden till varlds-
ledande inom detta omrade.

HARJAVALTA ligger pa Finlands vastkust och fram-
staller koppar, guld, silver och biprodukten svavelsyra
samt smalter nickelkoncentrat. Metallkoncentraten
kommer i huvudsak fran externa koppargruvor i Syd-
amerika och Sydostasien samt fran Portugal. Harja-
valta anvander den egenutvecklade flashsmaltnings-
metoden som anvander energin i ramaterialets
svavelinnehall.

BERGSOE utanfor Landskrona i sédra Sverige &ar en
av Europas storsta atervinningsaktsrer inom bly.
Varje ar utvinns bly fran cirka fyra miljoner uttjanta bil-
batterier. Ungefar 60 procent av blyproduktionen
saljs till batteriindustrin i Europa och resterande del
anvands i andra applikationer.

NYCKELDATA 2011 2010
Avverkning, ton

Zinkkoncentrat 600228 587 330
Produktion, ton

Zinkmetall 307 352 307 144
Rorelseresultat, MSEK 246 505
Investeringar, MSEK 253 248
Medelantal anstallda 522 544
NYCKELDATA 2011 2010
Avverkning, ton

Zinkkoncentrat' 282959 276811
Produktion, ton

Zinkmetall 153 200 148 862
Rorelseresultat, MSEK -25 39
Investeringar, MSEK 87 75
Medelantal anstallda 321 326
1) Inklusive zinkklinker

NYCKELDATA 2011 2010
Avverkning, ton

Koppar (primar- och

sekundarmaterial) 826 116 699 266
Produktion, ton

Kopparkatoder 219316 190497
Rorelseresultat, MSEK 470 187
Investeringar, MSEK 1074 270
Medelantal anstallda 768 846
NYCKELDATA 2011 2010
Avverkning, ton

Kopparkoncentrat 456 350 433511
Nickelkoncentrat 259259 261931
Produktion, ton

Kopparkatoder 116 455 112687
Rorelseresultat, MSEK 222 154
Investeringar, MSEK 229 122
Medelantal anstallda 382 396
NYCKELDATA 2011 2010
Produktion, ton

Blylegeringar 41 009 42 166
Rérelseresultat, MSEK 75 82
Investeringar, MSEK 24 14
Medelantal anstallda 76 87

METALLPRODUKTION 2007 2008 2009 2010 2011 Forandring 11/10, %
Zink, ton 462 570 443 191 434 022 456 006 460 552 1
Koppar, ton 314 881 349 593 302 355 303 184 335771 i
Bly, ton 25 865 14 235 13013 17013 11429 -33
Blylegeringar, ton 43 865 42577 38 561 42 166 41 008 -3
Guld, kg 14 876 15489 15028 14 220 12 848 -10
Silver, kg 378748 488 285 539 564 450 280 488 147 8
Svavelsyra, ton 1230 861 1328 804 1123 336 1 397 002 1587072 14
Aluminiumfluorid, ton 34 833 34 611 33 161 21 951 34 812 59
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HALLBAR UTVECKLING

Hallbar utveckling

Bolidens gruvor och smiltverk drivs enligt gillande lagstiftning
och miljétillstand i varje verksamhetsland. Hallbarhetsarbetet prig-
las av proaktivitet, med egna mil som i manga fall gar lingre an gil-
lande lagstiftning. Det underldttar anpassningen till marknadsfor-
hallanden, stirker relationerna till viktiga intressegrupper och
sikerstiller att framtida lagar kommer att fljas. Mer information
om hillbarhetsarbetet finns pa www.boliden.com och i Bolidens
hallbarhets- och GRI-redovisningar for 2011.

STYRNING OCH UPPFOLJNING
Bolidens koncernledning har det yttersta ansvaret for hallbarhets-
arbetet.

For att underlitta sdvil implementeringen av koncernens mal
och strategier som spridningen av kunskap och erfarenheter mel-
lan affirsomraden och mellan produktionsenheter sker arbetet till
stor del genom koncernovergripande nitverk. Det finns nitverk for
hilsa-, miljé-, sikerhet-, personal-, kvalitets- och kommunikations-
fragor dir cheferna for respektive nitverk 16pande rapporterar till
koncernledningen.

Interna revisioner dr en viktig del i arbetet med stindiga forbate-
ringar. Varje gruva och smiltverk genomgar vartannat ar revisio-
ner, dir teman viljs efter identifierade koncernévergripande behov.
Forbattringsomraden ska vara atgirdade och avrapporterade inom
sex manader efter revisionen. Temat for 2011 var sikerheten kring
enheternas hantering av kemikalier, frin anskaffning till omhin-
dertagande av avfall. Internrevisioner genomférdes vid smilever-
ken Rénnskir och Odda samt i gruvorna Garpenberg och Tara.

New Boliden Way (NBW) ir koncernens organisations- och
verksamhetsfilosofi. Milet med NBW ir att forbittra produktivi-
teten i alla delar av verksamheten och skapa en kultur som priglas
av stindiga forbittringar.

Projekt och program for att genomlysa och f6rbittra bade ope-
rativa och administrativa processer pigér pé alla nivder runt om i
koncernen. Ambitionen ir att NBW ska vara vil forankrad med
pagiende arbeten vid samtliga enheter senast 2013.

MEDARBETARE

Medelantalet anstillda i koncernen uppgick under 2011 till 4 423
(4 412), varav 2 130 (2 249) inom Smiltverk och 2 189 (2 070) inom
Gruvor. I likhet med manga andra industriféretag star Boliden infor

OLYCKSFALL OCH SJUKFRANVARO

Antalet olycksfall med franvaro (LTI) sjonk till 4,9 och
sjukfranvaron minskade till 3,7 procent under 2011.

Antal
10

8 —_\

07 08 0s 11 .

Antal olycksfall (LTI) per miljon arbetstimmar == Sjukfranvaro
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ett stort generationsskifte av personalstyrkan. Under kommande
tioarsperiod kommer cirka 25 procent av Bolidens medarbetare att
gd i pension vilket kommer att kriva en omfattande ersittnings-
rekrytering. Ledarutvirderingsmodeller och systematisk ersittar-
planering dkar transparensen och underlittar identifieringen av
kompetensbehov i koncernen. Dirtill liggs stora resurser pa en kon-
tinuerlig kompetensutveckling for alla olika yrkesgrupper.

Saker arbetsmiljé

For Boliden har en siker arbetsmiljé och arbetet med att skapa en
stark sikerhetskultur hogsta prioritet. Mélet ar att varje enhet ska
ha noll olycksfall. I takt med att de fysiska arbetsmiljoriskerna byggs
bort med sikra maskiner och skyddsutrustning spelar attityder och
beteenden en allt viktigare roll for att forhindra olyckor. Samtliga
av Bolidens produktionsenheter ir certifierade enligt standarden
OHSAS 18001 f6r arbetsmiljo och arbetar systematiskt med risk-
och orsaksanalyser i férebyggande syfte.

Antalet olycksfall med frinvaro (LTT) fér 2011 minskade till 4,9
per miljon arbetstimmar jamfort med 8,2 under 2010. Statistiken
omfattar LTT bland Bolidens medarbetare. Under 2012 kommer
dven entreprendrers olyckstillbud att inkluderas i LTI-statistiken.

Halsa och friskvard
Friska medarbetare ir inte bara positivt for individen utan paver-
kar ocksé Bolidens resultat positivt. Det systematiska hilso- och
friskvardsarbetet drivs framfor allt med inriktning pa forebyggande
tgdrder och rehabilitering.

Under 2011 var sjukfrdnvaron 3,7 (4,0) procent jimfort med
malet om 4,0 procent fére utgingen av 2013. Fram till 2013 fortsit-
ter arbetet for att samtliga enheter ska ligga pé eller under mélniva.

Jamlikhet och mangfald
Medarbetare med manga olika erfarenheter och bakgrunder gér
verksamheten mer innovativ. En foretagskultur som tydlige
uttrycker att mangfald och allas lika méjligheter 4r prioriterade
frigor, gor medarbetarna néjdare med sin vardag och okar viljan
att stanna kvar i fretaget.

Andelen kvinnor lig under 2011 pé 16 (15) procent. Ambitionen
ir att andelen kvinnliga medarbetare varje ar ska oka.

MILJOANSVAR

Boliden har ansvar f6r miljopéverkan lings hela virdekedjan. Gruv-
drift ger upphov till avfall, damm, utsldpp av metaller till luft och
vatten samt paverkar landskapet och dess miljoer. Smiltverkens
processer kriver stora mingder energi och ger upphov till metall-
utsldpp till luft och vatten. Miljopaverkan minimeras s3 lingt det
ir mojligt genom att investera i och anvinda bista tillgingliga tek-
nik och arbetsmetoder.

Miljéarbetet

Alla produktionsenheter inom Boliden bedriver tillstandspliktig
verksamhet. Den sker enligt gillande milj6lagstiftning och andra
regleringar i Sverige, Finland, Irland och Norge, samt enligt EU:s
regelverk for hantering av bland annat avfall, kemikalier och kol-
dioxidutslapp. Genom ett systematiskt och framsynt miljéarbete
stravar Boliden efter att géra mer 4n vad lagar och regler kriver, och
arbetar dirfér ocksd med egna miljomal och riktlinjer. Samtliga
produktionsenheter har certifierade miljoledningssystem enligt
standarden ISO 14001.



HALLBAR UTVECKLING

Bolidens miljémal 4r satta utifrin verksamhetens mest betydande
miljdaspekter. For perioden 20092013 finns koncernévergripande
mal f6r utslapp av metaller till luft och vatten, kvive till vatten, sva-
veldioxidutslipp och koldioxidutslipp. Internt har malen brutits
ned pé respektive gruva och smiltverk for att underlitta uppfolj-
ningen.

Energianvandning

Framstillning av metaller ir mycket energikrivande. En stor del av
den energi som Boliden anvinder utgdrs av elektricitet och
ursprunget beror pa den sa kallade nationella energimix som finns
i respektive verksamhetslands elnit. Under 2011 uppgick forbruk-
ningen av elenergi till totalt 3,7 (3,7) TWh.

Alla produktionsenheter inom Boliden har energilednings-
system, antingen som ett separat system eller som en del av miljs-
ledningssystemet ISO 14001. Det innebir bland annat att energi-
analyser och -kalkyler gors i samband med alla nyinvesteringar och
projekt. Smiltverken tar tillvara spillvirme och dteranvinder den i
produktionsprocesserna samt anvinder den f6r uppvirmning av
egna lokaler. Flera av smiltverken levererar dven spillvirme till
lokala fjirrvirmeanliggningar.

Utslappsratter for koldioxid

Emission Trading System (ETS), EU:s handel med utslappsritter
for koldioxid, omfattar f6r nirvarande smiltverken Ronnskir och
Bergsde. De bdda smiltverken har for perioden 2008—2012 tilldelats
utsldppsritter for 78 909 ton koldioxid. Nir ny lagstiftning avse-
ende tilldelning av utslippsritter trider i kraft 2013 kommer
Bolidens samtliga smiltverk att omfattas. Gruvorna kommer att
berdras i olika utstrickning.

Bolidens arbete for att uppna hallbarhetsma

en och andra ambitioner for att varna en

Verksambeten vid Bolidens produktionsenheter r tillstandspliktig, vilket bland
annat innebir att regelbundna méitningar av usslipp maste goras. Filip Wismar tar
prover for att kontrollera merallbalterna i vatten frin gruvomridet i Garpenberg.

angsiktigt

hallbar utveckling beskrivs i hallbarhetsredovisningen som publiceras under mars 2012.

MAL

RESULTAT 2011

¢ Noll olycksfall med franvaro (LTI) varje manad vid samtliga
enheter.

e Sjukfranvaro som ar hogst 4,0 procent vid utgangen av 2013.

e Utslapp av metaller” till vatten ska minska med 25 procent?vid
utgangen av 2013.

e Utslapp av kvéave till vatten ska minska med 20 procent?vid
utgangen av 2013.

* Minska utslapp av metaller’ till luft med 25 procent? till
utgangen av 2013.

* Minska utslapp av svaveldioxid till luft med 10 procent? till
utgangen av 2013.

e Utslapp av koldioxid ska inte 6ka mer &n 3 procent? till utgangen
av 2013 (med hansyn tagen till planerade produktionsdkningar).

1) Koppar, zink, bly, nickel, kadmium, kvicksilver och arsenik.  2) Basir 2007

¢ Koncernens olycksfallsfrekvens var 4,9 (8,2) olycksfall per miljon
arbetade timmar under 2011. De nio operativa enheterna hade
under aret i genomsnitt nio manader fria fran olycksfall med
franvaro.

¢ Sjukfranvaron var 3,7 (4,0) procent under 2011.

e Utslapp av metaller till vatten har minskat med 49 procent
sedan 2007.

e Utslapp av kvave till vatten har minskat med 30 procent sedan
2007.

e Utslapp av metaller till luft har minskat med 35 procent sedan
2007.

¢ Utslapp av svaveldioxid till luft har minskat med 8 procent sedan
2007.

e Utslapp av koldioxid har 6kat med 1 procent sedan 2007 vid
jamférbara matpunkter. Till f6ljd av smaltverkens implemente-
ring av ETS laggs nu nya utslappsratter till. Det arbetet avslutas
under 2012.
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HANTERING AV RISKER

Hantering av risker

Hanteringen av marknads- och affirsrisker sker i huvudsak pd
affirsomrddesniva. Verksamhetsriskerna hanteras av de operativa
enheterna i enlighet med riktlinjer och instruktioner som har fast-
stillts for varje affirsomrade samt pa koncernniva.

Hanteringen av finansiella risker sker centralt inom Bolidens
finansfunktion. Finansfunktionen dr ansvarig for att identifiera och
pa etceffekeivt site begrinsa koncernens finansiella risker i linje med
den av styrelsen faststillda finanspolicyn.

Information om finansiella risker ges i not 19 pé sidan 77 och
information om rittsliga processer och tvister ges i not 24 pa sidan

84.

MARKNADS- OCH AFFARSRISKER

Utvecklingen i virldskonjunkturen, i synnerhet den globala indu-
striproduktionen, paverkar efterfrigan pa och prisutvecklingen for
zink, koppar och andra basmetaller. Bolidens kunder ér i huvud-
sak stilféretag och tillverkare av halvfabrikat i Europa, vilka i sin
tur siljer till de globala fordons-, byggnads- och elektronikindu-
strierna. Aktivitetsnivdn i dessa branscher paverkar efterfrigan pa
Bolidens metaller och dirmed koncernens I6nsambhet.

Metallpriser
Foérandringar i metallpriser samt villkor f6r smiltloner och raffine-
ringsléner har en visentlig paverkan pa Bolidens resultatutveckling,

Metallpriser sitts dagligen p4 London Metal Exchange (LME)
och Boliden har som policy att metallpriser och valutakurser inte
ska sikras utan forindringar ska dterspeglas i resultatet. Boliden
anvinder dock prissikringar i vissa situationer, exempelvis i sam-
band med stdrre investeringsprojekt da den finansiella handlings-
kraften kan reduceras om en storre prisnedgdng sammanfaller med
utbetalningar for investeringen. Ytterligare ett exempel kan vara
vid brytning av en begrinsad malmkropp med kort livslingd da
prisrisken i projektet ir hog.

Smiltverken ir till stor del naturligt hedgade mot metallpris-
variationer d ersittningen frimst utgdrs av smilt- och raffinerings-
l6ner. Viss paverkan sker genom zinksmiltverkens prisdelnings-
klausuler samt dven utvinning av s kallade fria metaller vilka fullt
ut ir exponerade mot metallprisférindringar. Mer information om
Bolidens metallprissikringar finns i not 21 pé sidan 8o.

Smaltléner

En stor del av smilcverkens bruttoresultat bestir av smile- och
raffineringsloner. Villkoren for dessa avgors primirt av balansen
mellan utbud och efterfrigan p4 marknaden f6r metallkoncentrat.
Boliden képer in betydande volymer metallkoncentrat till koppar-
smiltverken fran externa leverantdrer, vilket medfor en exponering
mot forindringar i denna marknad.

Villkoren f6r smiltning och raffinering av metallkoncentrat for-
handlas drligen mellan de stora gruv- och smiltverksaktsrerna och
utfallen i dessa forhandlingar fungerar som benchmark fér 6vriga
akeorer.

Dirutdver sker transaktioner av koncentrat till spotsmiltloner.
Kopparkoncentraten frin Bolidens gruvor ticker cirka 25 procent
av kopparsmiltverkens behov medan zinkkoncentrat frin egna
gruvor motsvarar cirka 6o procent av behovet.
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Omvardering av processlager

Processlagret ir den del av lagret som ligger bundet i smileverkens
produktionsprocess. Priserna for processlagren — cirka 17 0ooo ton
zink, cirka 29 0oo ton koppar, cirka 2 200 kilo guld, cirka 66 200
kilo silver och cirka 300 ton bly — pris- eller valutakurssikras inte
och vid bokslutens lageromvirdering far forindringar i LME-priser
for dessa metaller en positiv eller negativ effekt pa koncernens resul-
tat. For att tydliggdra denna redovisningsmissiga paverkan pa kon-
cernens resultat redovisar Boliden rérelseresultat sdvil fore som efter
omvirdering av processlager.

Kunder
Férsiljning av basmetaller kan ske till industriella kunder, basme-
tallhandlare eller levereras till de metallager som hélls av LME och
andra internationella handelsplatser. Lingsiktiga avtal med indu-
striella kunder 6kar férutsigbarheten i forsiljningsvillkoren och sta-
biliteten i forsiljningen. Vid férsiljning till industrikunder och
metallhandlare, erhaller Boliden metallpremier utéver LME-priset.
For att oka stabiliteten i férsiljningen av koncernens metaller
fokuserar Boliden pé lingsiktiga samarbeten med finansiellt stabila
kunder. Boliden arbetar med att fordjupa kundrelationerna genom
hég leveranstrygghet, teknisk support och produktanpassningar
som effektiviserar kundernas processer samt forbattrar slutproduk-
ternas egenskaper. Vid sidan av lingsiktiga forsiljningsavtal bidrar
dessa aktiviteter till att 6ka andelen férsiljning med hégre metall-
premie. Genom riktade forsiljningsaktiviteter strivar Boliden efter
att bredda kundportféljen for att minska exponeringen mot ett fatal
kunder, segment och linder.

Ravaruférsorjning

En langsiktigt sikrad révaruforsérjning dr viktig for atc Bolidens
smileverk ska kunna producera med ett hdgt kapacitetsutnyttjande
och jimn kvalitet. Det finns alltid en risk att leverantorer av rava-
ror till koncernens smiltverk drabbas av oplanerade verksamhets-
storningar. Cirka 25 procent av kopparsmiltverkens rimaterialbe-
hov ticks av metallkoncentrat frin gruvor inom koncernen.
Koncernens méjliga interna forsérjning till zinksmiltverken ir cirka
70 procent. Fér att uppritthalla en hég och jimn forsorjning efter-
stravar Boliden lingsiktiga avtal med externa leverantorer av metall-
koncentrat och dtervinningsmaterial till kopparsmiltverken.

Energipriser

Gruvdrift, smile- och dtervinningsverksamhet, och framfér alle
zinksmiltverk, dr energikrivande. Under 2011 stod energi for cirka
18 (17) procent av Bolidens rorelsekostnader, vilket innebir att for-
indringar i energipriser kan fa en betydande paverkan pa koncer-
nens lonsamhet. Europas energimarknad och energiprisets utveck-
ling 4r svar att férutsiga pa bade kort och lang sikt.

Boliden efterstrivar langsiktiga avtal for energileveranser i samt-
liga linder dir verksamheten bedrivs. Huvuddelen av koncernens
energibehov under de kommande s—10 4ren ticks av lingre leve-
ranskontrake, vilket stabiliserar energiforsorjningen och begrinsar
kinsligheten for kortsiktiga forindringar i energipriser. Langtids-
avtalen kompletteras 16pande med finansiella elprissikringar pa
upp till tre ar.



HANTERING AV RISKER

Genom BasEl, ett féretag som samiigs av ett antal basindustrifore-
tag, verkar Boliden for en lingsiktigt stabil och konkurrenskraftig
tillgdng till energi i Norden. Pa lingre sikt dr strivan att tillgodose
en del av Bolidens energibehov med egen produktion genom indu-
strisamarbeten som kirnkraftprojekten Fennovoima i Finland och
Industrikraft Sverige.

For att begrinsa koncernens energibehov arbetar Boliden med
energieffektiviserande dtgirder. I Sverige, Finland och Irland deltar
Boliden i nationella effektiviseringsprojekt som syftar till act for-
stirka industriféretagens incitament till energibesparingar. Kon-
cernen har en energipolicy och samtliga produktionsanliggningar
arbetar med energiledningssystem. Efterlevnaden av policyn {6ljs
upp genom interna revisioner.

Nir EU:s nya lagstiftning for tilldelning av utsldppsritter for
koldioxid trider i kraft 2013 forvintas elpriserna stiga. Dessutom
forvintas tilldelningen av utsldppsritter att minska och priset for
att kdpa utslippsritter 6ka. Sammantaget kan detta leda till bety-
dande kostnadsokningar. For att forbereda infér den kommande
lagstiftningen har Boliden bildat en projektgrupp fér EU Emission
Trading System (ETS) med bade intern och extern expertis.

VERKSAMHETSRISKER
Bolidens produktion bestir i allt visentligt av kontinuerliga proces-
ser dir oplanerade stopp kan paverka produktion och finansiella resul-
tat. Dessa kan i vissa fall bli langvariga. Oplanerade stopp kan exem-
pelvis uppsta pa grund av tekniska problem, olyckor eller strejker.
Boliden genomfor férebyggande underhéllsarbeten vid samtliga
produktionsanliggningar. Inom Smiltverk genomférs varje ar
stdrre underhéllsstopp medan Gruvors underhallsarbete ir integre-
rat i den l6pande verksamheten. Smiltverk och Gruvor arbetar
sedan mdnga &r med interna benchmarkprojekt samt kunskaps-
utbyten mellan produktionsanliggningarna.

Miljépaverkan

Boliden hanterar naturresurser och stora fysiska materialfloden.
Med detta f6ljer paverkan pa den yttre miljon, framfor allt i form
av utslipp av féroreningar, frimst metaller, till luft, mark och
vatten. Gruvornas verksamhet péverkar ocksa landskapsbilden.
I samtliga linder dir Boliden har verksamhet dr miljokraven stringa
och miljolagstiftningen omfattande. Samtliga gruvor och smile-
verk ir tillstdndspliktiga verksamheter och regleras av lagstiftning
i respektive land.

For att minska miljopaverkan, sikerstilla efterlevnad av nuva-
rande regelverk och underlitta anpassningen till eventuella nya krav
arbetar Boliden med egna miljomal och riktlinjer samt miljéled-
ningssystem. Samtliga operativa enheter har certifierade miljéled-
ningssystem enligt ISO 14001.

Arbetsmiljé

All gruvdrift och smiltverksamhet kriver hog sikerhetsniva. All-
varliga olyckor kan, forutom personskador och dédsfall, leda till
produktionsstopp och skada fortroendet for foretaget.

Vid sidan av investeringar i maskiner och utrustning arbetar
Boliden med utbildning fér att forindra attityder, rutiner och bete-
enden for att yteerligare stirka foretagskulturen gillande sikerhet.
Under 2011 var antalet olycksfall 4,8 per miljon arbetstimmar jim-
fort med 8,2 under 2010.

Kompetensférsorjning

Bolidens verksamhet kriver ménga olika kompetenser, bland annat
inom metallurgisk process- och produktionsteknik, geoteknik och
geologi. Verksamheten bedrivs till stérre delen i glesbygdsomréden,
vilket okar kraven pé att vara en attraktiv arbetsgivare och ha god
framf6rhéllning i kompetensforsorjningen.

Cirka 25 procent av Bolidens medarbetare gar i pension under
de kommande 10 dren. For att hantera kommande pensionsav-
gangar och det langsiktiga rekryteringsbehovet arbetar Boliden
med att etablera ett nytt system for ersittarplanering som ska under-
litta den framtida kompetensforsérjningen.

FINANSIELLA RISKER
Finansiella risker finns beskrivna i not 19 pd sidorna 77—78.
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BOLIDENAKTIEN

Bolidenaktien

Bolidenaktien dr noterad pA NASDAQ OMX Stockholm och ingar
i Large Cap-segmentet. Aktien dr dven sekundirnoterad pa Toronto
Stock Exchange. Vid sidan av NASDAQ OMX index ingér aktien
iett flertal internationella index.

HANDELN | AKTIEN

Antalet Bolidenaktier som handlades pA NASDAQ OMX Stock-
holm under 2011 sjénk till 823 (1 216) miljoner. Virdet av handlade
aktier sjonk till 86 (120) miljarder kronor under 4ret. Av det totalt
handlade antalet aktier under aret skedde cirka 73 (67) procent pa
NASDAQ OMX Stockholm, dir Bolidenaktien stod for 2,3 (3,3)
procentav den totala omsittningen. Aktiens omsittningshastighet
var 283 (444) procent och i genomsnitt omsattes 3,3 (4,8) miljoner
aktier per handelsdag pA NASDAQ OMX Stockholm.

Handeln pi sé kallade alternativa marknadsplatser, Multilate-
ral Trading Facility (MTF), utgjorde cirka 277 (33) procent av det
totala antalet omsatta Bolidenaktier. Merparten av denna handel
skedde pd Chi-X, Burgundy och BATS.

Vid utgingen av 2011 noterades Bolidenaktien till 100,50 (136,70)
SEK pa NASDAQ OMX Stockholm, vilket motsvarade ett bérs-
virde om 27,5 (37,4) miljarder kronor.

I likhet med andra révaruforetag varierar virdet pa Bolidens
aktie i genomsnitt mer dn breda aktiemarknadsindex. Under de
senaste fem 4ren har Bolidenaktiens s4 kallade betavirde varit 1,57
mot index OMXSPI.

KURSUTVECKLING OCH UTDELNING

Bolidenaktien sjonk med 26 procent, jimfort med indexen OMX
Stockholm PI och OMX Nordic 40 som sjonk med 17 respektive 19
procent under 2011.

For 2011 foreslar styrelsen arsstimman en utdelning om 4 (5)
SEK per aktie. Den féreslagna utdelningen motsvarar 32,3 (34,6)
procent av nettoresultatet per aktie och en direktavkastning pa 4,0
(3,7) procent beriknad pa Bolidenaktiens kurs vid utgingen av 2011.
Bolidenaktiens totalavkastning (summan av utbetald utdelning och
kursutveckling) har under den senaste tiodrsperioden varit 14,1 pro-

AGANDE PER LAND

BORSVARDE

Bolidens bérsvarde uppgick vid slutet av
2011 till 27,5 miljarder SEK.

var cirka 40%.

Mdr SEK
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cent per ar. En tabell med aktierelaterade nyckeltal éver fem 4r finns
pasidan 9s.

AKTIEKAPITALET
Antalet aktier uppgar till 273 511169. Varje aktie har ett kvotvirde
om 2,12 SEK och aktiekapitalet uppgar till 578 914 338 SEK.
Bolidens aktiekapital utgdrs av ett aktieslag dir varje aktie har
samma rostvirde och ger samma rite till utdelning. Det finns inte
nagra begrinsningar i friga om hur ménga réster en aktiedgare kan
avge vid bolagsstimma. Det finns ingen bestimmelse i Bolidens
bolagsordning som begrinsar ritten att 6verlata aktier. Boliden har
under 2011 inte dverldtit egna aktier och har inte gett ut nya aktier.
Bolaget kinner inte till nigot avtal mellan aktiedgare som kan med-
fora begransningar i ritten att Sverlata aktier i bolaget. Boliden dr
inte part i nagot visentligt avtal som péaverkas av ett eventuellt
offentligt uppképserbjudande. Boliden har ingen aktiedgare som
direke eller indireke representerar minst en tiondel av rostetalet for
samtliga aktier. Bolidens anstillda har via vinstandelsstiftelse aktier
for vilka rostritten inte kan utnyttjas direke.

AGARFORHALLANDEN

Boliden hade 95 034 (94 203) aktiedgare registrerade den 31 decem-
ber 2011. Av aktierna dgdes cirka 43 (41) procent av svenska institu-
tioner och aktiefonder, cirka 40 (42) procent av utlindska dgare och
cirka 17 (17) procent av svenska privatpersoner. De fem storsta
enskilda aktiedgarna representerar 16 (13,2) procent av aktiekapita-
let. Av tabellen pa nista sida framgar Bolidens dgarférhéillanden per
den 31 december 2011.

AKTIEAGARINFORMATION PA WEBBPLATSEN

P4 Bolidens webbplats, www.boliden.com, finns fortlopande infor-
mation om Boliden, utvecklingen av Bolidenaktien, metallpriser
och valutor, finansiella rapporter samt kontaktuppgifter.

Andelen utlandsagda aktier i slutet av aret

Sverige, 0%




BOLIDENAKTIEN

FAKTA OM AKTIEN

BOLIDENS STORSTA AGARE PER DEN 31 DECEMBER 2011

Handelplats NASDAQ OMX Stockholm Andel av kapital och réster, %

Kortnamn BOL Nordea fonder 414
ISIN-kod SE 0000869646 Swedbank Robur fonder 3,43
ICB-kod 1700 AMF Férsakring och Fonder 3,31
Hogsta betalkurs 2011 143,50 SEK AFA Forsakring 3,04
Lagsta betalkurs 2011 65,35 SEK Handelsbanken fonder 2,23
Sista betalkurs 2011 100,50 SEK SEB Investment Management 1,88
Borsvarde 30 december 2011 27,5 MILJARDER SEK Folksam - KPA - Férenade Liv 177
Omsattningshastighet 2011 283% Saderbloms Factoringtjanst AB 1,54
Antal aktier 273 511 169 Andra AP-fonden 1,22
Betavarde 1,57 Forsta AP Fonden 1,11
Kiilla: NASDAQ OMX 23,67

Ovanstaende tabell inkluderar endast agare som till namnet aterfinns i agar-
forteckning fran Euroclear.
Kiilla: Euroclear

FORDELNING AV BOLIDENAKTIER PER DEN 31 DECEMBER 2011

Innehav av aktier Antal agare Antal aktier Innehav, % Roster, %
1-500 71 940 11 471 240 4,2 4,2
501 -1 000 11 656 10048 611 3,7 3,7
1 001 -5 000 9218 21 116 428 77 77
5001 - 10000 1073 8169 718 3,0 3,0
10 001 - 50 000 749 15395779 5,6 5,6
50001 - 100 000 123 8899 328 3,3 3,3
100001 - 275 198 510 065 72,6 72,6
Totalt 95 034 273511 169 100,0 100,0
Kiilla: Euroclear

BOLIDENAKTIENS KURSUTVECKLING
BANKER SOM FOLJER BOLIDEN Index Antal aktier, 1 000-tal
ABG Sundal Collier Handelsbanken 130 500000
Bank of America Merrill Lynch  HSBC 120 450000

t 400 000

Bank of Montreal Morgan Stanley 110 ) wm/350 000
Carnegie Nordea" 100—/\?/5"7"" v | 200 000
Cheuvreux Pareto Ohman a0 =N Ve 250 000
Deutsche Bank SEB Enskilda . | "~ M ~— 20000
Erik Penser Swedbank Markets VS| P T IR | 1 | | O N T r 150 000
Exane BNP Paribas UBS r 100 000

oM tHainnn ittt hbs e i so ooo

50 : ; : : s}

— Bolidenaktien ™ Omsatt antal aktier

— OMX Stockholm 30

HSBC Global Mining Index Kiilla: NASDAQ OMX

HANDEL PA OLIKA BORSER

Under 2011 6kade andelen Bolidenaktier
som handlades pa Nasdaq OMX i Stock-
holm fran 67% till 73%.

AGARE PER KATEGORI

Utlandska finansiella foretag var storsta
agarkategori i slutet av aret.

AKTIENS ACKUMULERADE AVKASTNING

En investering i en Bolidenaktie i slutet av
2001 hade i slutet av 2011 genererat en
arlig genomsnittlig avkastning pa ca 14%.

Svenska

{ Ovriga, 1%
privatpersoner, 17%

BATS, 3%

Finansiella
Intres_se- _ foretag,
organisationer, utlandska,

1% 40%

Burgundy, 9% NASDAQ, 73%

Offentlig Chi-X, 14%
sektor, 5%

Ovriga

svenska \

uridisk Finansiella “
personer svncte 3% 100
8% . 02 03 04 05 06 07 08 039 10 11

M Arlig avkastning Ackumulerad avkastning

Avkastningen utgd
investerats i aktien

frin att utdelningar och inlosen dter-
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RESULTATRAKNINGAR - KONCERNEN

RESULTATRAKNINGAR - KONCERNEN

Belopp i MSEK Not 2011 2010
Forsaljningsintakter 26 40 323 36 716
Kostnad for salda varor 3 -34 404 -30038
Bruttoresultat 5919 6678
Forsaljningskostnader 3 -384 -408
Administrationskostnader 2,3 -540 -431
Forsknings- och utvecklingskostnader 3 -358 -286
Ovriga rorelseintakter 4 113 101
Ovriga rérelsekostnader -2 -1
Resultatandelar i intressebolag 11 0 0
Rorelseresultat 1-4, 7-9, 26 4748 5643
Ranteintakter och liknande resultatposter 5 71 7
Rantekostnader och liknande resultatposter 6 -259 -319
Resultat efter finansiella poster 4560 5331
Skatter 12 -1171 -1374
Arets resultat 3389 3957
Arets resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 3387 3955

Innehav utan bestammande inflytande 2 2
Resultat per aktie, SEK 16 12,39 14,47
Da inga potentiella aktier forekommer finns ingen utspadningseffekt
Genomsnittligt antal aktier, fore och efter utspadning 273 511 169 273 511 169
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KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTATET

KONCERNENS RAPPORT
OVER TOTALRESULTATET

Belopp i MSEK Not 2011 2010
Arets resultat 3389 3957
Ovrigt totalresultat
Kassaflodessakring
Forandring av marknadsvéarde pa derivatinstrument 523 -305
Skatteeffekt pa derivatinstrument -138 80
Overforingar till resultatrékningen -297 -431
Skatt pa overforingar till resultatrakningen 78 113
167 -543
Arets omrakningsdifferens pa utlandsverksamheter -32 -697
Resultat fran sakring av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter 42 942
Skatt pa arets resultat fran sakringsinstrument =11 -248
-1 -3
Ovriga poster i totalresultatet 0 0
Summa 6vrigt totalresultat 166 -546
Arets totalresultat 3 555 3411
Arets totalresultat hanfarligt till:
Moderbolagets aktiedgare 3553 3409
Innehav utan bestdmmande inflytande 2 2
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BALANSRAKNINGAR - KONCERNEN

BALANSRAKNINGAR - KONCERNEN

Belopp i MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar 7 3184 3181
Materiella anlaggningstillgangar 8
Byggnader och mark 371 3714
Tillredningar 4094 3439
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 14 263 13 111
Inventarier, verktyg och installationer 237 213
Pagaende nyanlaggningar 621 411
22 927 20 888
Ovriga anlaggningstillgangar
Andelariintresseftéretag 11 7 6
Andra aktier och andelar 55 27
Uppskjutna skattefordringar 12 48 35
Finansiella placeringar @] 2
Langfristiga fordringar 120 138
228 208
Summa anlaggningstillgangar 26 339 24 277
Omséttningstillgangar
Varulager 13 7737 7 924
Kundfordringar 14 1014 1167
Skattefordringar 30 0
Réantebarande fordringar 3 4
Derivatinstrument 22 1257 317
Ovriga kortfristiga fordringar 15 880 618
Likvida medel 25 355 821
Summa omsaéttningstillgadngar 11276 10 851
SUMMA TILLGANGAR 37 615 35 128
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BALANSRAKNINGAR - KONCERNEN

Belopp i MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 16
Aktiekapital 579 579
Ovrigt tillskjutet kapital 5944 5944
Omrakningsreserv -91 -90
Sakringsreserv 120 -47
Balanserat resultat 14 467 12 448
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 21 020 18 834
Innehav utan bestdmmande inflytande 12 12
Summa eget kapital 21032 18 846
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 20 4957 4 353
Ovriga rantebarande skulder 20 10 12
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 17 653 623
Uppskjutna skatteskulder 12 3004 2739
Ovriga avsattningar 18 1041 892
Summa langfristiga skulder 9 665 8619
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 20 801 449
Leverantorsskulder 20 3551 4622
Avsattningar 18 123 109
Aktuella skatteskulder 450 1018
Derivatinstrument 21 810 171
Ovriga kortfristiga skulder 23 1183 1284
Summa kortfristiga skulder 6918 7 663
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 37 615 35 128
Stallda sakerheter 24 Inga Inga
Eventualforpliktelser 24 702 573
Nettoskuld, MSEK 2011-12-31 2010-12-31 Sysselsatt kapital, MSEK 2011-12-31 2010-12-31
Skulder till kreditinstitut 5758 4802 Immateriella tillgangar 3184 3181
Ovriga rantebarande skulder 10 12 Materiella tillgangar 22 927 20 888
Pensionsskulder 653 623 Andelar i intressebolag 7 6
Andra aktier och andelar’ -27 Andra aktier och andelar’ 55
Andra langfristiga vardepappersinnehav @] -2 Varulager 7737 7 924
Kortfristiga rantebarande tillgangar -3 -4 Kundfordringar 1014 1167
Kortfristiga placeringar @] -491 Ovriga fordringar 2257 1073
Kassa och banktillgodohavanden -355 -329 Avsattningar, andra &n pensioner och skatt -1 164 -1 001
60863 4584 Leverantorsskulder -3 551 -4 622
Ovriga icke réantebarande skulder -1 993 -14865
1) Inget jamforelsetal for 2011. 30473 27 151

1) Inget jamforelsetal mot foregaende ar beroende pa omklassificering under 2011.
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL - KONCERNEN

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

- KONCERNEN

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Ovrigt Om- Summa Innehav utan Totalt
Aktie- tillskjutet réknings- Séakrings- Balanserat Bolidens bestammande eget
Belopp i MSEK Not kapital kapital reserv reserv resultat aktiedgare inflytande kapital
16
Enligt balansrakning 2009-12-31 579 8076 -87 495 7 184 16 247 10 16 257
Arets resultat - - - - 3955 3955 2 3857
Ovrigt totalresultat - - -3 -543 - -5486 - -546
Arets totalresultat - - -3 -543 3954 3408 2 3411
Minoritet vid férvarv - - - - - - ]
Omklassifiering -2 132 2132
Utdelning till Boliden ABs aktiedgare - - - - -821 -821 - -821
Utdelning till minoriteten - - - - - - -1 -1
Enligt balansréakning 2010-12-31 579 5944 -90 -47 12 448 18 834 12 18 846
Arets resultat - - - - 3387 3387 2 3389
Ovrigt totalresultat - - -1 167 - 166 166
Arets totalresultat - - -0 167 3387 3553 2 3555
Minoritet vid forvarv - - - - - - 0
Utdelning till Boliden ABs aktieagare - - - - -1 367 -1 367 - -1 367
Utdelning till minoriteten - - - - - - -2 -2
Enligt balansr&kning 2011-12-31 579 5944 -91 120 14 467 21 020 12 21 032

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ar tillskjutet fran agarna. Nar aktier emitte-
ras till verkurs redovisas ett belopp motsvarande det erhallna belop-
pet utéver kvotvardet pa aktierna, som @vrigt tillskjutet kapital.

Omrakningsreserv

Dagskursmetoden tillampas for omrakning av resultat- och balans-
rakningar av utlandska dotterforetag. Uppkomna kursdifferenser
redovisas i 6vrigt totalresultat. Boliden valutaséakrar nettoinveste-
ringar i utlandska dotterféretag genom att ta en motsatt position i
den utlandska valutan. Kursdifferensen pa sakringsinstrument, efter
skatteeffekt, redovisas i 6vrigt totalresultat.

o6
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Sakringsreserv

Boliden tillampar sakringsredovisning for finansiella derivatinstru-
ment som &r upptagna i syfte att sakra andel av prognostiserade
valuta-, metall- och rantefléden. Férandringar i marknadsvarde for
sakringsinstrument redovisas i dvrigt totalresultat fram till dess att
underliggande floden redovisas i resultatrakningen.

Balanserat resultat
Avser intjanade vinstmedel.



KASSAFLODESANALYSER - KONCERNEN

KASSAFLODESANALYSER -

KONCERNEN

Belopp i MSEK Not 2011 2010
25
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 4560 5331
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet:
Av- och nedskrivningar av tillgadngar 7.8 1937 1805
Avsattningar 32 69
Omrakningsdifferenser 50 663
Betald skatt -1 540 -197
Kassaflode fran den l6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital 5039 7 672
Kassafliode fran férdandringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av varulager 182 -2 820
Okning(-)/Minskning(+) av rorelsefordringar -827 254
Okning(+)/Minskning(-) av rorelseskulder -372 1091
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 4021 6 197
Investeringsverksamheten
Férvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -23 -85
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 8 -3 992 -2 911
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -29 0
Ovrigt 20 1
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4 024 -2 995
Fritt kassaflode -3 3202
Finansieringsverksamheten
Utdelning -1 368 -822
Upptagna lan 1542 (6]
Amortering av laneskulder -638 -2 377
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -464 -3 199
Arets kassaflode -467 3
Likvida medel vid arets bérjan 821 825
Kursdifferens i likvida medel 1 -7
Likvida medel vid arets slut 25 355 821
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MODERBOLAGET

MODERBOLAGET

RESULTATRAKNINGAR

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Belopp i MSEK Not 2011 2010
Utdelningar fran dotterbolag 10 3218 825
Resultat efter finansiella poster 3218 825
Resultat fore skatt 3218 825
Skatt pa arets resultat - -
Arets resultat 3218 825

Boliden AB bedriver begransad verksamhet, i kommission med Boliden
Mineral AB, vilket innebar att resultat fran verksamheten redovisas i Boliden
Mineral AB.

Boliden AB har inga belopp att redovisa under 6vrigt totalresultat.

BALANSRAKNINGAR

Belopp i MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 10 391 391

Andelar i andra bolag 5 5

Andra langfristiga fordringar

hos koncernféretag 5521 3672

Summa anlaggningstillgangar 9438 7 588

Kortfristiga fordringar

Kortfristiga fordringar hos koncern-

foretag 166 449

Summa omsattningstillgangar 166 449

SUMMA TILLGANGAR 9 605 8 037

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 16

Bundet eget kapital

Aktiekapital 579 579

Reservfond 5252 5252
5831 5831

Fritt eget kapital

Balanserat resultat 383 932

Arets resultat 3218 825
3611 1757

Summa eget kapital 9438 7 588

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 20 166 449

166 449

SUMMA EGET KAPITAL

OCH SKULDER 9 605 8 037

Stallda sakerheter Inga Inga

Ansvarsforbindelser* 24 6 697 4 989

* Moderbolagets ansvarsforbindelser redovisas under not 24 Eventualfor-
pliktelser och avser stallda garantier for dotterbolag.

58 BOLIDEN ARSREDOVISNING 2011

Fritt eget Totalt eget
Belopp i MSEK Aktiekapital Reservfond kapital kapital
Enligt balansrakning
2009-12-31 579 5252 1753 7 584
Utdelning - - -821 -821
Arets resultat - - 825 825
Enligt balansrakning
2010-12-31 579 5252 1757 7 588
Utdelning -1 368 -1 368
Arets resultat 3218 3218
Enligt balansrakning
2011-12-31 579 5252 3 607 9438

Reservfond

| reservfonden ingar belopp som fére 1 januari 2006 tillforts éver-
kursfonden. Reservfonden &ar en bunden fond som inte far minskas
genom vinstutdelning.

Fritt eget kapital

Balanserat resultat utgor tillsammans med arets resultat summa
fritt eget kapital. Det fria egna kapitalet i moderbolaget ar tillgangligt
for utdelning till aktiedagarna.

KASSAFLODESANALYSER

Belopp i MSEK 2011-12-31 2010-12-31
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 3218 825
Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 355 -
Amortering av laneskulder -B638 -527
Utdelning -1 368 -821
Lan fran koncernbolag -1 567 523

Kassaflode fran finansieringsverksamheten - -

Arets kassaflode - -
Likvida medel vid arets borjan - -

Likvida medel vid arets slut - -
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REDOVISNINGSPRINCIPER

Allméanna redovisningsprinciper

Boliden AB (publ) med organisationsnummer 556051-4142 ar ett
aktiebolag registrerat i Sverige. Foretagets sate ar Stockholm, Klara-
bergsviadukten S0, 101 20 Stockholm. Bolidens aktie &r noterad pa
NASDAQ OMX Stockholm och ingar i Large Cap-segmentet. Handel sker
ocksa pa Toronto Stock Exchange i Kanada dar Bolidenaktien ar sekun-
darnoterad.

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

Koncernredovisningen har uppréattats i enlighet med de av EU god-
kanda International Financial Reporting Standards (IFRS) samt tolk-
ningar av International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) som tréatt i kraft med tillampning fran den 1 januari 2011. Vidare
tillampar koncernen aven Radet for Finansiell Rapporterings rekom-
mendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler fér koncerner
vilken specificerar de tillagg till IFRS upplysningar som kravs enligt
bestammelserna i arsredovisningslagen.

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

| koncernens redovisning har vardering av poster skett till anskaff-
ningsvarde, med undantag for vissa finansiella tillgangar och skulder
(derivatinstrument), dar vardering sker till verkligt varde, samt for de
fall varulager verkligt varde sakras.

Moderforetagets redovisningsprinciper féljer koncernens med
undantag for de tvingande regler som framgéar i Radet for Finansiell
Rapporterings rekommendation RFR 2 Redovisning for juridiska per-
soner. Redovisningsprinciperna for moderforetaget framgar under
rubriken "Moderféretagets redovisningsprinciper”.

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

Arsredovisningen godkandes for utfardande av styrelsen den 10
februari 2012. Balansrakningarna och resultatrékningarna kommer
att faststéllas av arsstamman den 3 maj 2012.

Nedan presenteras nya eller dndrade standarder och tolkningar
fran IASB och uttalanden fran IFRIC som trétt i kraft under kalen-
derar 2011

- IFRS 3, Rorelseférvarv. Klargjorda dvergangsregler ifréga om villkorad
kopeskilling.

-IFRS 7, Finansiella instrument upplysningar. Andring innebar vissa
lattnader i upplysningskrav avseende maximal kreditrisk och tillkom-
mande upplysningskrav om hur erhallna sékerheter minskar kredit-
risken.

—-1AS 1, Utformning av finansiella rapporter. Klargorande att avstam-
ning av poster i dvrigt totalresultat kan géras antingen i rapporten
over forandringar i eget kapital eller i not.

- 1AS 24, Upplysningar om narstaende. Andring av definition av nar-
staende samt undantag avseende upplysningar i offentligt &gda bolag.

- IAS 27, Koncernredovisning. Andringen av IAS 27 som skedde 2008
innebar foljdandringar i IAS 21, Effekter av &ndrade valutakurser, IAS
28, Innehav i intresseforetag och IAS 31, Andelar i joint ventures.
Kompletteringen till IAS 27 klargor i vilka fall dessa andringar ska till-
lampas framatriktat eller retroaktivt.

-1AS 32, Finansiella instrument, klassificering. Riktade emissioner av
rattigheter att teckna aktier efter andring av IAS 32 klassificeras som
eget kapital aven nar priset ar satt i annan an bolagets funktionella
valuta.

-IFRIC 13, Kundlojalitetsprogram. Andringen klargér innebérden av
verkligt varde avseende vardering av bonuspoang i kundlojalitetspro-
gram.

- IFRIC 14, IAS 19 - Begransningen av en formansbestamd tillgang,
lagsta fonderingskrav och samspelet dem emellan. Overskott i en
pensionsplan som orsakats av betalningar i forskott redovisas som
en tillgang istallet for kostnad eftersom forskottsbetalningarna gjorts
for att erhalla framtida ekonomiska férdelar genom minskade fram-

tida utfloden av resurser.

- IFRIC 189, Utslackning av finansiella skulder med egetkapitalinstru-
ment. Tolkningsuttalande som tillampas nar omférhandling av lan
skett sa att hela eller delar av lanet regleras genom att foretaget
emitterar egna aktier till langivaren.

Ingen av nyheterna paverkar Bolidens finansiella rapportering eller
redovisning.

Nedan presenteras de nya standarder och tolkningar som trader i

kraft under kalenderar 2012 eller senare

Redogjorda standarder och tolkningar &r sadana som kancernen bedoé-

mer kan fa en effekt i framtiden. Koncernen har for avsikt att tillampa

dessa standarder nar de blir tillampliga.

- IFRS 7, Finansiella instrument upplysning (tillagg). Ytterligare kvanti-
tativa och kvalitativa upplysningar lamnas vid borttagande av finan-
siella instrument ur balansrakningen. Tillampas for rakenskapsar som
barjar 1 juli 2011 eller senare.

-IFRS 9, Finansiella instrument: Klassificering och vardering. Denna
standard &r en del i en fullstandig omarbetning av den nuvarande
standarden IAS 39. Standarden innebar en minskning av antalet
varderingskategorier for finansiella tillgangar och innebar att huvud-
kategorierna for redovisning ar till anskaffningsvarde (upplupet
anskaffningsvarde) respektive verkligt varde via resultatrakningen.
Foér vissa investeringar i eget kapitalinstrument finns majligheten att
redovisa till verkligt varde i balansrakningen med vardeforandringen
redovisad direkt i 6vrigt totalresultat, dar ingen 6verforing sker till
periodens resultat vid avyttring. Vidare har nya regler inforts for hur
forandringar i egen kreditspread ska presenteras néar skulder redo-
visas till verkligt varde.

Standarden kommer att kompletteras med regler om nedskrivningar

och sakringsredovisning i balansréakningen. IASB har foreslagit att obli-

gatorisk tillampning ska senarelaggas till tidigast 1 januari 2015.

| avvaktan pa att alla delar av standarden blir fardiga har koncernen
ej utvarderat effekterna av den nya standarden.

- IFRS 10, Consolidated Financial Statements (ersatter IAS 27 och SIC

12). Innebar att en enda modell, fér beddmning av om bestammande

inflytande foreligger for samtliga investeringar ett foretag har, infors.

Detta leder till enhetliga regler for konsolidering. Bestammande inflytande

foreligger om investeraren 1) ar exponerad for eller har rétt till variabel

avkastning fran investeringen, 2) har majlighet att paverka avkastningen
genom sin majlighet att styra foretaget, 3) koppling finns mellan den
avkastning som erhélls och mdjligheten att styra foretaget. Den nya
standarden kommer troligen inte att ha vasentlig paverkan pa Bolidens
finansiella rapportering, genomgang av koncernens dotterbolag kommer
att goras for att sakerstélla detta. Standarden &r &nnu inte antagen av

EU men férvantas fa tillampning fran och med 1 januari 2013.

IFRS 11, Joint Arrangements (ersatter IAS 31). Delar upp nuvarande

joint ventures i joint operations — &garna har réatt till tillgangar och

atagande for skulder i investeringen - eller joint venture - &garna har
ratt till investeringens nettotillgangar. Den nya standarden andrar
nuvarande kriterier for bestémmande av redovisningsmetod dar
redovisningen hittills bestamts av arrangemangets legala struktur
och ett fritt val mellan kapitalandels- och klyvningsmetod. Klyvnings-
metoden forsvinner for joint ventures, men ska tillampas for joint
operations. Boliden kommer att ga igenom om den nya standarden
far effekt pa koncernens intressebolag. Beslut om standarden har
inte tagits inom EU, den kommer troligtvis att vara tillamplig fran och

med 1 januari 2013.

IFRS 12, Disclosures of Interest in Other Entities. Samlar upplysnings-

krav om dotterbolag, joint arrangements och intressebolag i en stan-

dard. Ett antal nya upplysningskrav tillkommer. Genomgang for hur
kraven kommer att paverka Boliden gérs i samband med genomgang
av IFRS 10 och 11. Standarden forvantas godkannas av EU under
tredje kvartalet 2012 med foreslagen tillampning fran 1 januari

2013.

IFRS 13, Fair Value Measurement. Syftet med en ny standard &r att

definiera ett enhetligt ramverk for vardering av verkligt varde. IFRS

13 kommer att tillampas pa alla andra standarder som kréaver eller

tillater vardering till verkligt varde for redovisnings- eller upplysnings-
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andamal, med undantag for IFRS 2, IAS 17, 19, 26 och 36. Stan-
darden definierar verkligt véarde och ger anvisningar om hur verkligt
varde ska bestammas men forandrar inte kraven pa vilka poster som
ska varderas till verkligt varde. Bolidens varderingsprinciper kommer
troligen inte att forandras utifran den nya standarden, men en utvar-
dering kommer att géras. Standarden ar &nnu ej godkand av EU men
kommer troligen att tillampas framatriktat fran 1 januari 2013.

- 1AS 189, Ersattningar till anstallda (omarbetad). Férandring kommer
att ske genom att 1) korridormetoden genom vilka aktuariella vinster
och forluster kan periodiseras framat i tiden tas bort, 2) aktuariella
vinster/forluster ska redovisas i vrigt totalresultat, 3) avkastning pa
forvaltningstillgangar som redovisas i resultatet ska beréknas med
den rantesats som anvands for diskontering av pensionsskulden. Till-
laggsupplysningar kommer att uttkas. Boliden ser for narvarande éver
effekterna vid tillampningen av den omarbetade standarden, bland
annat fran avskaffandet av korridormetoden. Fér upplysning om redo-
visade belopp enligt korridormetoden per 31 december 2011, se not
17, Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser. Standarden
trader i kraft for rakenskapsar som paborjas den 1 januari 2013, men
har inte antagits inom EU an.

- IFRIC 20, Stripping Costs in the Production Phase of a Surface Mine.
Ett foretag ska balansera kostnader for grabergsavrymning som en
del av en tillgang nar det ar majligt att: identifiera del av malmkropp
dar atkomst forbattras; identifiera framtida ekonomiska férdelar
genom denna atkomst samt; tilldela delen av malmkroppen en tillfor-
litlig beraknad kostnad for grabergsavrymning. Det forsta ar ett nytt
krav som skiljer sig fran tillvagagangssattet for att berakna medelvar-
det pa forhallandet mellan malm och graberg for en hel gruva. Fokus
flyttas till att istallet dela upp gruvan i olika komponenter. Med gruva
avser tolkningen varje dagbrott for sig. IFRIC 20 har &nnu inte anta-
gits av EU, beslut forvantas tas under andra kvartalet 2012 med
tillampning fran den 1 januari 201 3. Boliden arbetar redan nu med
att ta fram en metod fér tillampning av den nya tolkningen och kom-
mer att kunna rapportera enligt ny tolkning fér samtliga jamforelse-
perioder nar beslut tas inom EU.

Ovriga andringar i standarder och tolkningsuttalanden som trader i

kraft fran och med 1 januari 2012 beddéms inte ha nagon paverkan pa

Bolidens redovisning.

Uppskattningar och bedémningar

For att kunna uppréatta redovisningen enligt IFRS maste beddémningar
och antaganden géras som paverkar de redovisade tillgangs- och skuld-
beloppen respektive intakts- och kostnadsbeloppen samt évrig informa-
tion som lamnas i bokslutet. Styrelsens och faretagsledningens uppskatt-
ningar och bedémningar baseras pa historiska erfarenheter och
prognoser om framtida utveckling. Det faktiska utfallet kan skilja sig fran
dessa beddmningar.

Viérdering av lager

Vid vardering av varulager gors bedémningar av andelen internt res-
pektive externt lager. | smaltverkens produktionsprocess och i fardig
metall kan man inte enkelt sarskilja den del som harror fran externt
inkdpt material och gruvkoncentrat fran den egna verksamheten. Dar-
for gors bedémningar av den interna andelen i processlager och lager
av fardig metall med hjalp av historisk férdelning av avwerkat ramaterial.

Pensionsataganden

Avsattningar for pensioner ar avhangiga av de antaganden som gors
vid ber&kningarna av beloppen. Antagandena avser diskonterings-
rantor, framtida avkastning pa forvaltningstillgangar, l16netkningstakt,
framtida okningar av pensioner, antal kvarstaende ar i arbete for
anstallda, mortalitet och andra faktorer. Antaganden gors for varje
land dar Boliden har formansbestamda planer. Det mest kritiska avser
diskonteringsrantan pa dtaganden och férvantad avkastning pa forvalt-
ningstillgangarna. Bolidens antaganden framgar av not 17. Boliden ser
arligen over aktuariella antaganden och &ndrar nar det anses lampligt.

Rattsliga tvister
Boliden granskar regelbundet utestaende rattsliga tvister med interna
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bolagsjurister och vid behov med hjalp av externa radgivare, for att
bedéma behovet av avsattningar. Se not 24, Stallda sakerheter och
eventualfoérpliktelser.

Efterbehandlingskostnader

Avsattningar for efterbehandling gors utifran en bedomning av framtida
kostnader med utgangspunkt i dagens forutsattningar. Avsattningar
omprdvas regelbundet av interna eller externa specialister och uppda-
teringar gors vid behov nar gruv- och smaltverktillgdngars bedomda
livslangd, kostnader, tekniska forutsattningar, regelverk eller andra
forutsattningar andras. Se not 18, Ovriga avsattningar.

Viérdering av anldggningstillgangar

Nedskrivningstest for materiella och immateriella tillgangar baserar
sig pa foretagets interna affarsplan samt antaganden om framtida
utveckling av bland annat metallpriser och valutakurser. Férandringar
i marknadspriser pa metall och valutor har stor paverkan pa foretagets
framtida kassafloden och darigenom pa beddémt nedskrivningsbehov.
Antaganden om prisutveckling pa metaller och valutor gérs av fére-
tagsledningen med stdd av extern expertis. Antaganden omprovas
arligen och justeras vid behov. Fér mer information se not 8, Materiella
anlaggningstillgangar.

Avskrivningstider pa tillredningar, anlaggningar och utrustningar i
gruvor ar beroende av framtida malmuttag och gruvans livslangd.
Bedomningen av dessa &r i sin tur i hog grad beroende av mineralreser-
ver och foljaktligen bland annat av framtida metallpriser. Férandrade
forutsattningar kan innebara att avskrivningstakten andras. Affarsom-
rade Gruvor uppréattar arliga produktionsplaner fér gruvornas livslangder.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderféretaget och samtliga foretag
over vilkka moderforetaget via dgande, direkt eller indirekt har ett
bestammande inflytande. Med bestammande inflytande avses foretag
i vilka Boliden har ratten att utforma finansiella och operativa strategier.
Vanligtvis uppnas detta genom att &gar- och rostrattsandelen over-
stiger 50 procent. Férekomsten och effekten av potentiella rostberat-
tigande andelar som for narvarande ar majliga att utnyttja eller kon-
vertera beaktas vid beddmningen om koncernen kan utéva ett
bestammande inflytande 6ver ett annat foretag. Dotterforetag medtas
i koncernredovisningen fran och med den tidpunkt da bestammande
inflytande uppnéas och avyttrade féretag ingar i koncernens redovisning
till och med tidpunkten for avyttringen, det vill saga fram till tidpunkt da
det bestammande inflytandet upphor.

Koncernredovisningen upprattas enligt forvarvsmetoden, vilket inne-
bar att anskaffningsvardet fér en rorelse utgors av det verkliga vardet
av det vederlag som utgivits (inklusive verkligt varde av eventuella till-
gangar, skulder och eget kapitalinstrument som utgivits). De forvarvade
identifierbara tillgangarna, skulderna och eventualférpliktelserna som
uppfyller kriterierna for redovisning enligt IFRS 3 redovisas till verkligt
varde vid forvarvstidpunkten. For varje férvarv avgdrs om innehav utan
bestammande inflytande redovisas till verkligt varde eller till innehavets
proportionella andel av det forvarvade foretagets nettotillgangar. Vid
behov justeras dotterforetagens redovisning for att denna ska folja
samma principer som tillampas av évriga koncernforetag. Samtliga
interna transaktioner mellan koncernféretagen samt koncernmellan-
havanden elimineras vid uppréattande av koncernredovisningen.

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

Intresseféretag

Andelar i intresseforetag, genom vilka koncernen har lagst 20 procent
och hogst 50 procent av résterna eller pa annat satt har ett betydande
inflytande dver 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 rorelseresultatet och
utgor koncernens andel i intresseféretagens nettoresultat. Vinstan-
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delar upparbetade efter forvarv av intresseféretag som annu inte rea-
liserats genom utdelning utgor en del av koncernens egna kapital.

Omréakning av utlandska dotterféretag

och andra utlandsverksamheter

Valutan i den priméara ekonomiska miljé i vilken foretaget bedriver verk-
samhet ar den funktionella valutan. Dagskursmetoden tillampas for
omrakning av resultat- och balansrakningar till koncernens rapporte-
ringsvaluta. Dagskursmetoden innebar att samtliga tillgangar, avsatt-
ningar och skulder omraknas till balansdagens kurs och att samtliga
poster i resultatrakningen omraknas till genomsnittskurs. Uppkomna
kursdifferenser redovisas i dvrigt totalresultat. Ackumulerade omrak-
ningsdifferenser avseende omrakning av dotterbolag redovisas fran
och med 2004.

Boliden valutasékrar nettoinvesteringar i utlandska dotterbolag
genom att ta en motsatt position (i form av 1an eller valutaterminskon-
trakt) i den utlandska valutan. Kursdifferenser pa sakringsatgarder
redovisas i 6vrigt totalresultat.

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

Finansiella instrument
Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen ar aktier, ford-
ringar, likvida medel, skulder och derivat.

Finansiella tillgangar och skulder tas upp i balansrakningen nar bola-
get blir bundet till instrumentets avtalsmassiga villkor (affarsdagsredo-
visning). Skulder till kreditinstitut redovisas dock forst pa likviddagen.
En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nar rattigheterna
eller skyldigheterna i avtalet fullgjorts, forfaller eller 6verforts till annan
matpart. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar forpliktel-
sen i avtalet fullgjorts eller om mycket vasentliga delar av lanevillkoren
omfdrhandlas.

Finansiella instrument redovisas till verkligt varde, upplupet anskaff-
ningsvarde eller anskaffningsvarde beroende pa den initiala kategori-
seringen under IAS 39. Vid varje rapporttillfalle utvarderar foretaget
om det finns objektiva indikationer pa att en finansiell tillgang eller grupp
av finansiella tillgangar &r i behov av nedskrivning.

Varderingsprinciper
Verkligt vérde
Boliden har valt att inte utnyttja mojligheten att vardera andra finansiella
tillgangar eller skulder &n derivat till verkligt varde. Verkligt varde pa
derivat baseras pa aktuella kop- och séljpriser pa balansdagen samt
en diskontering av beréknade kassafléden. Marknadspriser fér metal-
ler hamtas dar metallderivaten handlas, det vill saga London Metal
Exchange (LME) samt London Bullion Market Association (LBMA). Dis-
konteringsrantor utgar ifran aktuella marknadsrantor per valuta och
tid till forfall fér det finansiella instrumentet. Bokslutskurser hamtas
fran Riksbanken.

Vid upplysning om verkligt varde pa skulder till kreditinstitut beraknas
verkligt véarde som diskonterade avtalade amorteringar samt rante-
betalningar till bedémda marknadsmassiga rantemarginaler.

Verkligt vdrdehierarki

| enlighet med IFRS 7 har Boliden lamnat upplysning om de finansiella
instrument redovisade till verkligt varde i balansrakningen utifran en
verkligt vardehierarki av tre nivaer. Till niva ett hér instrument som ar
noterade och handlas pa en aktiv marknad dar identiska instrument
handlas. Niva tva bestar av instrument som inte handlas pa en aktiv
marknad men dar observerbara marknadsdata anvands som grund
fér vardering av instrumentet (antingen direkt eller indirekt). Till niva
tre hor instrument dar varderingen till en vasentlig del baseras pa icke
observerbara marknadsdata.

Bedémningarna har gjorts utifran omstandigheter och faktorer som
rader kring de olika instrumenten. Metallterminer klassificeras som niva
tva eftersom de diskonterade priserna bygger pa noterade dagliga pri-
ser fran borser. Valutaterminer och réanteswappar har ocksa klassifice-

rats som niva tva, eftersom det finns observerbara marknadsdata som
ligger till grund for varderingen.

Upplupet anskaffningsvérde

Upplupet anskaffningsvarde beraknas med hjalp av effektivrantemeto-
den. Detta innebar att eventuella éver- eller underkurser samt direkt
hanférliga kostnader eller intakter periodiseras dver kontraktets [6ptid
med hjalp av den beraknade effektivrantan. Effektivrantan ar den réanta
som ger instrumentets anskaffningsvarde som resultat vid nuvardes-
berakning av framtida kassafloden.

Anskaffningsvérde

Anskaffningsvarde ar det varde som redovisades nar det finansiella
instrumentet inforskaffades, vilket motsvarar verkligt varde vid anskaff-
ningstidpunkten med tillagg for transaktionskostnader.

Varderingskategori
Boliden delar in finansiella instrument i féljande varderingskategorier
(se not 22).

Innehav vérderade till verkligt varde

Derivat som varderas till verkligt varde for vilka vardeférandringar redo-
visas i resultatrakningen (finansnettot). Derivaten utgérs av valuta-
terminer och ingar ej i sakringsredovisning.

Lane- och kundfordringar

| denna kategori ingar finansiella placeringar, fordringar (som ej ar note-
rade pa en aktiv marknad) och likvida medel. Som likvida medel klassifi-
ceras, forutom tillgodohavanden i kassa och bank, kortfristiga place-
ringar med en l6ptid pa hogst tre manader vid anskaffningstidpunkten,
som latt kan omvandlas till kassamedel. Likvida medel &r utsatta for
endast en obetydlig risk for vardefluktuation och redovisas till dess nomi-
nella belopp. Som fordringar klassificeras kundfordringar samt réante-
barande kortfristiga innehav av vardepapper eller andra placeringar
som inte &r anlaggningstillgangar och som inte &r att hanfara till likvida
medel. Fordringar redovisas till det belopp som férvantas inflyta det vill
saga efter avdrag for osakra fordringar som bedomts individuellt. Den
forvantade 16ptiden for kundfordringar och 6vriga kortfristiga fordringar
ar kort, varfor vardet redovisas till nominellt belopp utan diskontering
enligt metoden for upplupet anskaffningsvarde.

Finansiella tillgangar tillgéngliga for férsélining

Tillgangar i denna kategori utgors av aktier varderade till verkligt varde
med vardeforandringar redovisade i Ovrigt totalresultat. | det fall verk-
ligt varde inte kan faststallas for sddana aktier redovisas de till anskaff-
ningsvarde, med beaktande av ackumulerade nedskrivningar.

Derivat som anvands i sékringsredovisning

Denna kategori bestar av derivat varderade till verkligt varde som ingar
i verkligt vardesakring, kassaflddessakring och sakring av nettoinves-
teringar i utlandsverksamhet. Derivaten utgérs av metallterminer,
valutaterminer och rantederivat. Se avsnittet Klassificering och redo-
visning av derivat som anvands i sakringssyfte.

Ovriga finansiella skulder

Finansiella skulder utgdrs huvudsakligen av skulder till kreditinstitut och
leverantorsskulder. Den forvantade I6ptiden for leverantdrsskulder ar
kort, varfor vardet redovisas till nominellt belopp utan diskontering
enligt metoden for upplupet anskaffningsvarde. Skulder till kreditinstitut
varderas initialt till mottagna medel med avdrag for eventuella upplagg-
ningsavgifter och varderas darefter till upplupet anskaffningsvarde.
Réantekostnader redovisas I6pande dver resultatrékningen férutom den
del som inréaknas i anskaffningsvardet for materiella anlaggningstill-
gangar. Balanserade upplaggningsavgifter redovisas direkt mot lane-
skulden i den utstrackning laneavtalets underliggande laneltfte utnytt-
jats och periodiseras i resultatrakningen (6vriga finansiella kostnader)
over lanets kontraktuella I16ptid. Om ett laneavtal sags upp eller pa annat
satt upphor att galla, vid en tidpunkt fore ursprunglig kontraktuell 16ptid,
resultatfors balanserade upplaggningsavgifter. Om ett géllande avtal
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omférhandlas under den kontraktuella l6ptiden periodiseras eventuella
tilkommande avgifter, kopplade till omférhandlingen, éver lanens res-
terande kontraktuella l6ptid.

Tillgangar och skulder i utlandsk valuta

Fordringar, skulder och derivat i utlandsk valuta omréaknas till svenska
kronor till balansdagens kurs. Kursdifferenser pa rérelsefordringar och
rorelseskulder ingar i rorelseresultatet, medan kursdifferenser pa
finansiella tillgangar och skulder redovisas bland finansiella poster.

Klassificering och redovisning av derivat som anvands i sakringssyfte
(Se not 19 for ytterligare upplysningar)

Verkligt vardesékring (bindande atagande)

Vardeforandring av finansiella derivat som avser sakring av ett bindande
atagande redovisas i rorelseresultatet tillsammans med vardeforand-
ring av den tillgang eller skuld som sakringen avser motverka. | balans-
rakningen redovisas verkligt varde av de finansiella derivaten som kort-
fristiga tillgangar och skulder. Samtidigt redovisas vardeforandringen
av sékrade poster i balansrakningen, exempelvis som varulager. Det
innebar att vardeforandringar for derivaten effektivt méter vardefarand-
ringar fran sakrade poster i resultat- och balansrakningen.

Kassaflodesséakring (prognostiserade fléden]

Finansiella derivat som avser sékring av prognostiserade floden sak-
ringsredovisas. Det innebar att effektiv del av orealiserade marknads-
varden redovisas i Ovrigt totalresultat fram till dess att sakrad post
sadsom prognostiserad metallférsaljning, dollarintakter samt rantekost-
nader realiseras och darmed redovisas i resultatrakningen. Realise-
rade resultat hanforliga till metall- och valutaderivat redovisas mot
forsaljiningsintakter och resultat fran rantederivat redovisas i finans-
nettot. Ineffektiv del av kassaflodesséakringarna redovisas i finansnettot.

Sékring av nettoinvesteringar

Resultat fran sakringar avseende nettoinvesteringar i utlandsk verk-
samhet sakringsredovisas liksom kassaflodessakringar i Ovrigt total-
resultat. Eventuell ineffektiv del fran dessa sakringar redovisas i finans-
nettot. Vid awyttringar av utlandsk verksamhet redovisas tillhérande
sakringsresultat i resultatrakningen tillsammans med omréaknings-
effekten av nettoinvesteringen.

Kvittning av finansiella tillgadngar och skulder

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett netto-
belopp per motpart i balansrakningen nar det finns legal ratt att kvitta
och nar avsikt finns att reglera posterna med ett nettobelopp eller att
realisera tillgangen och reglera skulden samtidigt. Nettoredovisning
tillampas for finansiella derivat.

Statliga bidrag och stod

Statliga stod i form av subsidier, subventioner eller premier som har till
syfte att lamna en ekonomisk fordel alternativt statliga bidrag i form av
overfaringar av resurser till foretaget som kan pahaftas ett dtagande,
forekommer i sadan begransad omfattning att det varken paverkar
koncernens resultat eller ger koncernen en verksamhetskopplad férdel.

Intéktsredovisning

Férsaljining av metallkoncentrat, metaller och biprodukter redovisas vid
leverans till kund i enlighet med forsaljningsvillkoren, det vill saga intak-
ter redovisas nar vasentliga rattigheter och skyldigheter férenade med
aganderatten dvergar till kdparen. Forsaljiningen redovisas netto efter
moms, rabatter och vaxelkursdifferenser vid forsaljning i utlandsk
valuta.

Koncernens metallkoncentrat faktureras preliminart vid leverans.
Definitiv fakturering sker nar alla ingdende parametrar (koncentrat-
kvantitet, metallinnehall, fororeningsinnehall, metallpris for den éver-
enskomna prissattningsperioden, normalt genomsnittspris manaden
efter leveransmanaden pa LME) har faststallts.

Koncernens metaller faktureras till kunderna vid leverans. Koncer-
nen eliminerar prisrisken vid forsaljning och inkdép av metaller genom
att dagligen hedga obalansen mellan inkdpt och forsald kvantitet. Smalt-
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verkens intakter bestar av smalt- och raffineringsloner, fria metaller,
ersattning for fororeningar i ramaterialet och biproduktsvarden.

Intakter fran aktiviteter utanfor ordinarie verksamhet redovisas som
ovrig rorelseintake.

Prospektering, forskning och utveckling

Bolidens FOU utgors i huvudsak av prospektering, det vill séga stkandet
efter nya basmetallfyndigheter. Harutéver forekommer utveckling av
gruv- och smaltverksprocesser i begransad omfattning. Utgifter for
forskning och utveckling kostnadsférs i huvudsak da de uppstar. | de
fall dar den ekonomiska potentialen faststallts for utvinning av en gruv-
fyndighet, kostnadsfors utgifterna fram till denna tidpunkt. Efter
namnda tidpunkt balanseras utgifterna som tillredning, vars princip
beskrivs under Materiella anlaggningstillgangar.

Immateriella anlaggningstillgangar

Till immateriella anlaggningstillgdngar hor patent, licenser, liknande
rattigheter samt goodwill som &ar upptagna till anskaffningsvarde redu-
cerat med avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Goodwill utgérs
av det belopp varmed anskaffningsvardet tverstiger det verkliga vardet
pa koncernens andel av det forvarvade dotterforetagets identifierbara
nettotillgdngar samt eventualférpliktelser vid forvarvstilifallet. Goodwill
redovisas i balansrakningen till det vid forvarvstidpunkten uppkomna
vardet, i forekommande fall omraknat till balansdagens kurs, med
avdrag for ackumulerade nedskrivningar. Vid berakning av vinst eller
forlust vid avyttring av en enhet inkluderas kvarvarande redovisat varde
péa den goodwill som avser den avyttrade verksamheten.

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

Ovriga immateriella anlaggningstillgdngar skrivs av éver den
beddmda nyttjandeperioden.

Materiella anlaggningstillgangar
Mark, anlaggningar och utrustning och dartill hérande balanserade
utgifter for utveckling och produktionsférberedande atgarder ar upp-
tagna till anskaffningsvarde reducerat med avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Rantekostnader hanfarliga till att finansiera utveckling
och fardigstallande av vasentliga materiella anlaggningstillgangar inrak-
nas i anskaffningsvardet. Reparations- och underhallskostnader kost-
nadsfors, storre forbattringar och ateranskaffningar balanseras. Upp-
skattade utgifter for nedmontering och bortforsling av en tillgang och
aterstallande av plats eller omrade dar tillgangen finns (efterbehand-
lingskostnader) balanseras. Balanserat belopp utgérs av nuvardesbe-
raknade uppskattade utgifter vilka samtidigt redovisas som avséattning.
Tillredningskostnader i gruva utgoérs dels av grabergsbrytning for att
komma &t malmkroppen, dels av arbeten avseende infrastrukturan-
laggningar, vagar, orter, schakt, snedbanor samt anlaggningar for ser-
vice, 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 malmproduktion balanseras
och skrivs av i takt med malmproduktionen. Gruvkostnader pa grund
av grabergsuttag i dagbrott balanseras och kostnadsfors i verksamhe-
ten baserat pa genomsnittlig andel graberg per gruva. Genomsnittlig
andel graberg &r berdknad som uppskattat antal ton graberg som
maste brytas dividerat med uppskattat antal ton malm som fyndigheten
beddms innehalla. Nar andelen graberg fér gruvorna &r relativt konstant
dver gruvornas livslangd redovisas kostnaderna normalt nar de uppstar.

Av- och nedskrivningsprinciper for materiella anldaggningstillgangar
Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvarden
och beraknad nyttjandeperiod. Bolaget skriver normalt av anlaggningar
och utrustningar som nyttjas i gruvdriften linjart dver den lagsta av
forvantad livslangd och livslangden pa den gruva som de hanfars till.
Nedskrivning sker ner till bedémt restvarde. Beddémt restvarde och
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bedomd livslangd &r lopande foremal fér omprévning. Smaltverk och
producerande anléaggningar skrivs av linjart éver den forvantade livs-
langden. Faljande avskrivningstider tillampas for materiella anlaggnings-

tillgangar:
Byggnader 20-50 ar
Markanlaggningar 20 ar

Tillredningar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar

| takt med malmuttag

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

Boliden tillampar komponentavskrivningar, innebarande att storre pro-
cessanlaggningar delas upp i delkomponenter med olika nyttjande-
perioder och darmed olika avskrivningstider.

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

Nedskrivningar

Vid varje rapporttilifalle gdrs en bedémning 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 nedskriv-
ningsprévningar &ven om nagon indikation pa vardeminskning inte fore-
ligger. Provning av nedskrivningsbehov sker dock oftare om det finns
indikationer pa att en vardeminskning har intraffat. Atervinningsvér‘det
utgors av det hogsta av nyttjandevardet av tillgangen i verksamheten
och det varde som skulle erhallas om tillgangen avyttrades till en obe-
roende part, verkligt varde minus forsaljningskostnader. Nyttjandevar-
det utgdrs av nuvardet av samtliga in- och utbetalningar som &ar han-
forliga till tilgangen under den period den forvantas nyttjas i
verksamheten med tillagg av nuvardet av nettoférsaljningsvardet vid
nyttjandeperiodens slut. Om det beréknade atervinningsvardet under-
stiger det redovisade vardet gors en nedskrivning till tillgadngens ater-
vinningsvarde.

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. Aterféring av gjord nedskrivning gors 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-
féring av gjorda nedskrivningar redovisas i resultatrakningen. Nedskriv-
ning av goodwill &terfors 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.

Tillgangar som innehas enligt finansiella leasingavtal redovisas initi-
alt 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 férdelas mellan en kort- och en langfristig del.

Leasebetalningarna fordelas mellan réanta och amortering av skulden.
Réantan férdelas éver leasingperioden sa att varje redovisningsperiod
belastas med ett belopp som motsvarar en fast rantesats pa den under
respektive period redovisade skulden. Den leasade tillgangen skrivs av
enligt samma principer som galler 6vriga tillgangar av samma slag.

Leasingavgiften for operationella leasingavtal kostnadsfors linjart
over leasingperioden.

Varulager
Koncernens varulager bestar framst av gruvkoncentrat, material bun-
det i smaltverkens produktionsprocess och fardig metall. Varulagret

redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet enligt den sa kallade
férst-in forst-ut principen, respektive nettoforsaljningsvarde. Inkurans-
risker 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 till-
verkningskostnader. Forradslager varderas till det lagsta av genom-
snittligt anskaffningsvarde och ateranskaffningsvarde. | de fall gruvkon-
centrat kops in externt och definitiv prissattning annu ej skett
uppskattas anskaffningsvardet till balansdagspriset. Vid definitiv pris-
sattning av gruvkoncentrat sker verkligt vardesakring. Vid verkligt
vardesakring av gruvkoncentrat redovisas &ven vardeférandringen av
sakrad post i varulagervardet.

Skatter

Periodens skattekostnad (intakt) bestar av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Skatter redovisas i resultatrakning, Ovrigt totalresultat och 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 fore skatt genom att det har justerats for ej skatte-
pliktiga och ej avdragsgilla poster samt temporara skillnader. Koncer-
nens aktuella skatteskuld beraknas enligt de skattesatser som &r fore-
skrivna 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 temporéara skillnader i den omfattning det ar sannolikt att
beloppen kan utnyttjas mot framtida skattepliktiga dverskott. Det redo-
visade vardet pa uppskjutna skattefordringar provas vid varje boksluts-
tillfalle och reduceras till den del det inte langre &r sannolikt att tillrack-
liga skattepliktiga 6verskott kommer att finnas tillgangliga for att kunna
utnyttjas. Uppskjuten skatt beraknas enligt de skattesatser som férvan-
tas galla for den period da tillgangen atervinns eller skulden regleras.

Saval uppskjutna som aktuella skattefordringar och skatteskulder
kvittas da de hanfor sig till inkomstskatt som debiteras av samma
skattemyndighet.

Avsattningar

Avsattningar redovisas nar koncernen har eller kan anses ha en for-
pliktelse som ett resultat av intraffade handelser och det &r sannolikt
att utbetalningar kommer att kravas for att fullgéra forpliktelsen. En
forutsattning &r vidare att det gar att gora en tillforlitlig uppskattning
av det belopp som ska utbetalas.

Beraknade efterbehandlingskostnader som férvantas uppsta nar en
verksamhet stangs reserveras for och skrivs av 6ver den totala berak-
nade verksamhetsperioden.

Nar det uppstar en vasentlig effekt av nar i tiden en avsattning reg-
leras varderas avsattningen till nuvardet av det belopp som forvantas
kravas for att reglera forpliktelsen. Har anvands en diskonteringsranta
fore skatt som aterspeglar aktuella markandsbedémningar av pengars
tidsvarde och de risker som &r forknippade med avsattningen. Den
okning som beror pa att tid forflyter redovisas som rantekostnad.

Avsattningar fordelas mellan en kort- och en langfristig del.

Eventualforpliktelse

En eventualférpliktelse ar en maojlig forpliktelse som harror fran intraf-
fade handelser vars férekomst bekraftas endast av en eller flera osékra
framtida handelser. En eventualférpliktelse kan ocksa vara en befintlig
forpliktelse som inte redovisats i balansrakningen da det inte ar troligt
att ett utflode av resurser kommer att krévas alternativt att forpliktel-
sens storlek inte kan beréknas. Se not 24 Stallda sakerheter och
eventualforpliktelser.

Ersattningar till anstéallda

Pensionsataganden

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

Fér de pensionssystem déar arbetsgivaren forpliktar sig for avgifts-
baserade losningar har forpliktelsen gentemot arbetstagaren upphort
nar avtalade premier erlagts. Erlagda premier kostnadsfors lopande.

For dvriga pensionssystem dar formansbestamd pension har avta-
lats upphor inte forpliktelserna forran avtalade pensioner utbetalats.
Boliden uppdrar at oberoende aktuarier att berakna pensionsforplik-
telserna avseende de formansbestamda pensionsplanerna i respektive
land. | berakningarna tas hansyn till framtida l6netkningar, diskonte-
ringsranta och avkastning pa forvaltningstillgangar samt andra vasent-
liga aktuariella antaganden.

Arets pensionskostnad bestar av nuvardet av arets pensionsintja-
ning och ranta pa forpliktelsen vid arets borjan med avdrag for avkast-
ning pa respektive pensionsplans forvaltningstillgangar. Hartill kommer
amortering av aktuariella vinster /farluster och for planandringar. Ack-
umulerade vinster och eller férluster 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 uppsagning kan utga nar en anstalld blivit uppsagd
fére utgangen 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 &r forpliktigat att antingen
saga upp den anstallde fére den normala tidpunkten for anstaliningens
upphtrande eller [amna 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.

Aterkép av egna aktier
Innehav av egna aktier redovisas som en minskning av det egna kapi-
talet. 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 Overstiger dotterforetagets
utdelningskapacitet.

Information per segment
Boliden ar organiserat i tva affarsomraden: Affarsomrade Smaltverk
och Affarsomrade Gruvor. Affarsomradena tverensstdmmer med
Bolidens rarelsesegment eftersom 1) affarsomradescheferna ar direkt
ansvariga infor koncernchefen, 2) koncernchefen styr koncernens
bestandsdelar via tva "Business Area Boards”, ett fér respektive affars-
omrade, genom dessa beddms finansiella resultat i relation till finan-
siella mal, 3) i affarsplan- och budgetprocessen satts finansiella mal
samt investeringsplaner och omkostnadsbudgetar for respektive
affarsomrade, 4) beslut om mal och resursfordelning for enheter inom
respektive affarsomrade sker i respektive affarsomrades lednings-
grupp, 5) chefer for operativa enheter rapporterar inte till koncernchef
utan till affarsomradeschef.

| Affarsomrade Gruvor ingéar de svenska gruvorna Aitik, Bolidenom-
radet och Garpenberg samt irlandska Tara. Aitiks produktion bestar
av kopparkoncentrat med innehall av guld och silver. Produktionen i
ovriga svenska gruvor bestar av zink-, koppar- och blykoncentrat med
varierande innehall av guld och silver. Tara producerar zink- och blykon-
centrat. Inom Affarsomrade Gruvor ingar &aven forsaljningsansvaret av
gruvkoncentrat.

| Affarsomrade Smaltverk ingar zinksmaltverken Kokkola och Odda,
kopparsmaltverken Rénnskar och Harjavalta samt blysmaltverket
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Bergsoe. Affarsomradet ansvarar for all forsaljning av smaltverkens
produkter och hanterar samtliga ravarufldden mellan koncernens gru-
vor, smaltverk och kunder. | detta ingar &ven ansvar far inkdp av metall-
koncentrat och atervinningsmaterial fran externa leverantérer. Zink-
smaltverkens 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 &ven &tervinning av metall- och elektronik-
skrot samt nickelsmaltning. Blysmaltverket Bergsoe atervinner bly-
metall huvudsakligen fran uttjanta bilbatterier.

Transaktioner mellan affarsomraden, bestadende i huvudsak av
metallkoncentrat, regleras pa marknadsmassiga villkor.

| kolumnen "6vrigt” redovisas koncernstaber, koncerngemensamma
funktioner som inte fordelas pa Smaltverk eller Gruvor. Marknads-
vardering av finansiella derivatinstrument, som anvands for att hantera
valutarisk och metallprisrisker, redovisas under Ovrigt fram till dess att
underliggande floden reflekteras i resultatrékningen. | évrigt Gverens-
stammer tillampade redovisningsprinciper i segmentsredovisningen
med principer tillampade i koncern.

| not 26 pa sidorna 85-86 finns information om forsaljningsintakter
per geografisk marknad, vilket visar var de externa kunderna finns,
samt aven information om storre kunder. Dar redovisas aven tillgangar
och investeringar per geografisk marknad.

Moderforetagets redovisningsprinciper

Arsredovisningen for moderforetaget har upprattats enligt arsredovis-
ningslagen, Radet for Finansiell Rapporterings rekommendation RFR 2
Redovisning for juridiska personer och uttalanden fran Radet for Finan-
siell Rapportering. RFR 2 innebar att moderforetaget i arsredovis-
ningen for den juridiska personen ska tillampa samtliga av EU godkanda
IFRS och uttalanden sa langt detta ar maojligt inom ramen for arsredo-
visningslagen och med hansyn 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
Erhallna koncernbidrag redovisas som finansiell intakt direkt i resultat-
rakningen. Avgivna koncernbidrag redovisas som en investering eller
en kostnad beroende pa sambandet mellan redovisning och beskatt-
ning. Principen for redovisning av koncernbidrag har under kalender-
aret andrats, men andringen har inte haft nagon effekt pa Boliden.
Aktieagartillskott fors direkt mot fritt eget kapital hos mottagaren
och som en o8kning av posten "andelar i koncernforetag” hos givaren.

Finansiella instrument

| moderbolaget sker inte vardering av finansiella instrument i enlighet
med IAS 39. Vardering sker med utgangspunkt fran anskaffnings MSEK
vardet.

Dotterforetag
Andelar i dotterforetag redovisas i moderbolaget i enlighet med anskaff-
ningsvardemetoden. Transaktionsutgifter redovisas som kostnad i
koncernredovisningen medan moderbolaget redovisas som del av
anskaffningsvardet.

Pravning av vardet pa dotterforetag sker nar det finns indikation pa
Vardenedgang.
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NOTER

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

Not 1 Anstallda och personalkostnader

Moderbolaget saknar anstéllda. Koncernledningen &r anstélld i Boliden Mineral AB.

Medelantalet anstallda’ 2011 varav kvinnor varav man 2010 varav kvinnor varav man
Dotterféretag
Sverige 2488 484 1984 2429 448 1981
Finland 904 140 764 944 137 807
Norge 321 44 277 326 47 279
Irland 696 30 666 699 34 665
Ovriga 14 4 10 14 3 M
Totalt i dotterforetag/koncernen 4423 712 3711 4412 669 3743
1) Avser heltidsanstallda.
Andel kvinnor i féretagsledningen 2011 2010
Styrelsen 27% 27%
Koncernledningen 0% 0%

2011 2010

Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

Loner och ersattningar

Sociala kostnader

Loner och ersattningar

Sociala kostnader

Dotterforetag 2382 808 2 330 780
(varav pensionskostnad) -453 -353
Koncernen totalt 2 382 808 2 330 780
(varav pensionskostnad) -453 -353
2011
Styrelse och VD B Styrelse och VD B

Léner och andra ersattningar fordelade per land och samt 6vriga ledande Ovriga samt 6vriga ledande Ovriga
mellan styrelseledamoter m.fl. och 6vriga anstéllda befattningshavare anstallda befattningshavare anstallda
Dotterforetag i Sverige 24 1254 25 1161
Dotterforetag utomlands

Finland 4 414 4 432
Norge 2 180 3 184
Irland 3 491 4 505
Ovriga - 10 - 12
Koncernen totalt 33 2349 36 2294

Vinstandelssystem

2007 infordes ett nytt vinstandelssystem for alla anstallda i Boliden-
koncernen. For att vinstandel ska utgad maste rantabiliteten pa syssel-
satt kapital uppga till 6ver 10 procent och maximal vinstandel (25 000
SEK/heltidsanstalld) uppnas nar rantabiliteten pa sysselsatt kapital &r
20 procent. Den arliga maximala avsattningen kan dock aldrig éverstiga
en tredjedel av utdelningen till aktiedgarna. Medlen kan tidigast utskif-
tas till de anstallda efter tre ar. For 2011 gors en avsattning om
16 800 SEK (25 000 SEK) per heltidsanstalld da rantabiliteten pa sys-
selsatt kapital &r 17 procent (21 procent). Den totala avsattningen
utger 79 (114) MSEK. Varje ars tilldelning placeras i likvida ranteba-
rande tillgangar och aktier i Boliden.

Ersattningar till styrelsen och ledande befattningshavare
Principer

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt bolags-
stammans beslut. VD och arbetstagarrepresentanter erhaller ej styrel-
searvode.

Ersattning till verkstallande direktoren och andra ledande befattnings-
havare utgors av grundlon, rérlig ersattning, dvriga formaner samt
pension. Med ledande befattningshavare avses de personer som under
aret utgjort koncernledning. Koncernledningen utgors vid arets utgang
av fem personer inklusive VD. Samtliga i koncernledningen &r anstallda
i Sverige.

Fordelningen mellan grundlén och rérlig erséattning ska sta i propor-
tion till befattningshavarens ansvar och befogenhet. For verkstéllande
direktoren ar den rérliga ersattningen maximerad till 80 procent av
grundldnen. For andra ledande befattningshavare ar den rorliga ersatt-
ningen maximerad till 40-50 procent av grundlénen. Av detta &r 10
procentenheter villkorat av att Bolidenaktier inképs for bruttosumman
fore skatt.

Pensionsfarmaner samt évriga formaner till verkstallande direktren
och andra ledande befattningshavare beaktas vid faststallande av fasta
och rérliga erséattningar.
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Fortsattning not 1

Ersattningar och évriga formaner under aret

Specifikation avseende ersattning till styrelsens ledaméter och ledande befattningshavare.

SEK Styrelsearvode/Grundlon Rorlig ersattning Ovriga formaner Pensionsforman
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Styrelsen
Anders Ullberg, ordférande 1125000 1 025000
Marie Berglund 400000 350000
Staffan Bohman 450 000 400000
Ulla Litzén 550 000 500 000
Michael G:son Léw 400 000 350 000
Leif Ronnback 475000 425 000
Matti Sundberg 400 000 350 000
Koncernledningen
Lennart Evrell, VD 6284542 6093303 1609273" 2196 000° 194 732 185258 2169856 2 109833
Ovriga personer i koncernledningen? 8675324 9892326 1839464" 3127 1443 348 588 436935 3408720 7644802

1) Beloppen hanfors till 2011 men utbetalas 2012.
2) Totalt 5 personer 2010 och 2011.
3) Beloppen hanfors till 2010 men utbetalas 2011.

Styrelsearvoden enligt ovan inkluderar &ven ersattning for arbete i ersattnings- och revisionsutskottet.

Rérlig erséattning

For verkstallande direktdren baserades rorlig ersattning for 2011 pa

koncernens avkastning pa eget kapital och produktionsvolym i Aitik.
Foér 6vriga personer i koncernledningen baserades rorlig ersattning

far 2011 till 20-60 procent pa finansiella kancernmal och till 40-80

procent pa det egna ansvarsomradet och individuella mal. Ovriga for-

maner avser i huvudsak bilférman.

Pensioner

Verkstallande direktdren har en premiebaserad pensionsplan till vilken
bolaget I6pande avsatter 35 procent av den fasta manadslénen. Befatt-
ningshavaren bestammer sjalv graden av efterlevandeskydd, sjuk- och
invaliditetsersattning med mera i sin forsakringslosning. Hans pen-
sionsalder ar 65 ar.

Av 6vriga i koncernledningen har alla utom en premiebaserade pen-
sionsplaner till vilka bolaget avsatter 25-35 procent av den fasta
manadslénen. Pensionsaldern ar 65 ar. En person har pensionsalder
vid B0 ar. For den personen galler en formansbaserad pension vilken
ger cirka 70 procent av 6verenskommen fast |6n mellan 60 och 65 ar.

Avgangsvederlag

Vid uppsagning galler sex manaders uppsagningstid fran verkstallande
direkttrens sida och tolv manader fran bolagets sida. Vid uppsagning
fran bolagets sida utgar, utbver uppséagningstid, ett avgangsvederlag
motsvarande tolv méanadsléner. Andra inkomster avréaknas mot
avgangsvederlaget. Vid uppségning fran verkstallande direktorens sida
utgar inget avgangsvederlag.

Ovriga personer i koncernledningen har en egen uppségningstid pa
tre till sex manader. Vid uppsagning fran bolagets sida ar uppsagnings-
tiden sex till tolv manader. Harutéver utgar ett avgangsvederlag mot-
svarande sex till arton manadsloner. Ingen har dock en sammanlagd
ersattning vid uppsagning fran bolagets sida som inklusive uppsagnings-
tid overstiger 24 manadsltner. Andra inkomster avraknas mot
avgangsvederlaget. VVid egen uppségning utgar inget avgangsvederlag.

Berednings- och beslutsprocess

Information finns i Bolagsstyrningsrapport 2011, pa sidorna
100-108.
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Not 2 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

2011 2010
Ernst & Young AB
Revisionsuppdrag 5 5
Revisionsverksamhet
utdver revisionsuppdraget 1 1
Skatteradgivning 0 1
Ovriga tjanster 0 0
6 7
Not 3 Vasentliga kostnadsslag
2011 2010
Ramaterialkostnader inkl.
lagerférandringar 23 175 19 408
Personalkostnader 3282 3203
Energikostnader 2190 1982
Ovriga externa kostnader 5113 4768
Avskrivningar enligt plan 1927 1 802
35687 31 162

Specifikationen 6ver 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: 2011 2010
Kostnad for salda varor 1912 1788
Forsaljningskostnader 1 0
Administrationskostnader 12 13
Forsknings- och utvecklingskostnader 1 1

1927 1802
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Not 4 Bvriga rérelseintakter

Not 6 Rantekostnader och liknande resultatposter

2011 2010 2011 2010
Ersattning for slamleveranser 14 20 Rantor pa lan till upplupet anskaffnings-
Hyresintakter industrifastigheter Finland 21 20 varde 155 128
Ovrigt 78 61 Rantor valutaterminer - 38
Rantor pa pensionsavsattningar 18 18
113 101 . ) .
Ovriga finansiella poster 86 134
259 319
i e . | rantor pa lan till upplupet anskaffningsvarde har avdrag gjorts for
Not D Ranteintakter och liknande resultatposter réntekapitalisering hanforlig till utbyggnad av kapaciteten for atervin-
2011 s010 Ning avlelektronikskrot i kopparsmaltverket Ronnskéar samt Garpenberg-
— — expansionen med 19 (61) MSEK. Rantekostnaderna pa lan, fore avdrag
Ranteintakter pa "k"'da'_me’jej _ 5 2 for rantekapitalisering, har paverkats negativt pa grund av hogre ranta
Ineffektivitet pa kassaflodessakring - 3 under 2011. Bolidens genomsnittsranta under 2011 uppgick till 3,15
Rantor valutaterminer 82 (2,66) procent, vagd mot lépande skuld.
Ovrigt 4 2
71 7

Not 7 Immateriella anldaggningstillgangar

Aktiverade utgifter

Patent, licenser och Summa immateriella

for utveckling liknande rattigheter Goodwill anlaggningstillgangar
ANSKAFFNINGSVARDEN
Enligt balansrakningen 2009-12-31
Vid arets borjan 69 3328 3397
Investeringar’ 85 - 85
Avyttrat 0 - 0
Omklassificeringar 1 - 1
Arets omrakningsdifferenser =17 -244 -261
Enligt balansrékningen 2010-12-31 138 3084 3222
Vid arets borjan 138 3084 3222
Investeringar’ 18 5 - 23
Avyttrat (0] - (6]
Omklassificeringar 1 - 1
Arets omrakningsdifferenser -1 -9 -10
Enligt balansrékningen 2011-12-31 18 143 3075 3236
AVSKRIVNINGAR
Enligt balansrakningen 2009-12-31
Vid arets borjan -38 - -38
Arets avskrivningar -11 - -1
Arets omrakningsdifferenser 8 - 8
Enligt balansrékningen 2010-12-31 -41 - -41
Vid arets borjan -41 - -41
Arets avskrivningar -13 - -13
Arets omrakningsdifferenser 1 - 1
Enligt balansrékningen 2011-12-31 -53 - -53
Utgaende balans 2010 97 3084 3181
Utgaende balans 2011 18 90 3075 3184
Avskrivningar enligt plan, ingar i rérelseresultatet
2011 -13 - -13
2010 -11 - -11

1) Investering i svavelsyrafabriken i Kokkola

Den goodwillpost som foretaget innehar uppstod huvudsakligen i sam-
band med forvarvet av verksamheterna fran Outokumpu i slutet av
december 2003. Goodwill fran férvarvet 2003 ar i sin helhet allokerad
till koncernens segment Smaltverk.

Nedskrivningstest har genomforts pa goodwillvardet enligt beskrivning
i not 8 under rubriken Nedskrivningstest — Immateriella och materiella
anlaggningstillgangar.
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Not 8 Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och Inventarier, Pag. nyanl. Summa
Byggnader andra tekniska verktyg, och férskott materiella
och mark  Tillredningar anlaggningar installationer anlaggningstillg. anlaggningstillg.
ANSKAFFNINGSVARDEN
Enligt balansrakningen 2008-12-31
Vid arets borjan 5626 4535 26 581 1489 1726 39967
Investeringar 240 531 1881 15 244 2911
Avyttringar och utrangeringar -5 0 -154 -5 - -163
Omklassificeringar 1274 236 38 @] -1 548 -1
Arets omrakningsdifferenser -345 -142 -1 292 -105 -1 -1 896
Enligt balansrakningen 2010-12-31 6789 5160 27 053 1405 411 40 818
Vid arets borjan 6789 5160 27 053 1405 411 40818
Investeringar’ 358 525 2839 61 209 3992
Avyttringar och utrangeringar -10 -12 -287 -8 - -318
Omklassificeringar -102 365 -268 2 2 -1
Arets omrakningsdifferenser -14 -8 -56 -2 -1 -82
Enligt balansrékningen 2011-12-31 7 021 6 029 29 280 1457 621 44 409
AVSKRIVNINGAR
Enligt balansrékningen 2008-12-31
Vid arets borjan -3043 -1579 -13 644 -1247 - -19 513
Arets avskrivningar -231 -178 -1 342 -39 - -1791
Avyttringar och utrangeringar 5 0 151 4 - 161
Omklassificeringar - - -3 3 - 0
Arets omrakningsdifferenser 194 36 896 88 - 1214
Enligt balansrékningen 2010-12-31 -3075 -1721 -13 942 -1191 - -19 929
Vid arets borjan -3075 -1721 -13 942 -1191 - -19 929
Arets avskrivningar -251 -229 -1 396 -39 - -1914
Avyttringar och utrangeringar 7 12 279 8 - 306
Omklassificeringar 0 - (0] - - 0
Arets omrakningsdifferenser 8 3 42 2 - 55
Enligt balansrékningen 2011-12-31 -3 310 -1 935 -15 017 -1 220 - -21 483
Utgaende balans 2010 3714 3439 13111 213 411 20 888
Utgaende balans 2011 3711 4094 14 263 237 621 22 927
Avskrivningar enligt plan, ingar i rérelseresultatet
2011 -251 -229 -1 396 -39 - -1914
2010 -231 -178 -1 342 -39 - -1 791

1) Inkluderar framtida kostnader for efterbehandling med 47 (187) MSEK.
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Balanserade rantekostnader som ingar i planenligt restvarde

2010-12-31
Redovisat varde, MSEK

2011-12-31
Redovisat varde, MSEK

Réantesats, % Réantesats, %

Ronnskars utbyggnad, fardigstalld 2000 48 6,8 49 6,8

Oddas utbyggnad, fardigstalld 2004
Aitiks utbyggnad, fardigstalld 2010
Rénnskar, atervinning elektronikskrot, pagaende projekt

Garpenbergs utbyggnad, pagaende projekt

1" 4,0 12 4,0

235 2,5 248 2,5

15 3,15 1 3.3
5 3,15

Nedskrivningstest — Immateriella och materiella
anlaggningstillgangar

Nedskrivningstest gors arligen, eller [6pande under aret om en han-
delse som kan resultera i nedskrivningsbehov uppstar, och utgar fran
koncernens arliga budget och strategiplaneringsarbete. Planeringsho-
risonten &r bedomd livslangd pa varje gruva samt tio ar for smaltverk.
Bolidens verksamhet karaktariseras av langsiktiga produktionsplaner,
dar varje gruva har fastlagda produktionsplaner for hela den bedémda
livslangden och en betydande del av smaltverkens koncentratforsonj-
ning regleras i langa leveransavtal. Denna langa produktionsplanering
mojliggér &ven anvandandet av l1anga kassaflddesprognoser. Extrapo-
lerade kassaflédesprognoser bortom planeringshorisonten innehaller
inte nagra antaganden om ytterligare tillvaxt. Eventuella restvarden pa
anlaggningstillgangar i slutet av en gruvas livslangd beaktas inte i det
diskonterade kassaflodet.

Vardet av diskonterade kassafléden har en betydande kanslighet for
metallpriser, smaltvillkor och valutor (se kanslighetstabell pa sidan 30).
Nuvardet av uppskattade framtida kassafloden baseras pa av styrelsen
fastlagda budget- och planeringspriser. Planeringspriser for det forsta
aret ar gallande terminspriser pa metall- och valutamarknader. De
langsiktiga planeringspriserna som anvands ar tva och framat ar ett
férvantat medelpris 6ver en konjunkturcykel, i regel tio ar. De langsik-
tiga planeringspriserna baseras pa intern och extern analys av framst
forvantad efterfragan pa metaller och marginalkostnad for metall-
producenter. De langsiktiga planeringspriserna jamférs med genom-
snittliga langtidspriser fran olika marknadsaktorer, till exempel
branschanalytiker och andra gruv- och smaltverksforetag. For langsiktig
prisutveckling bedémer koncernen att terminspriser fran basmetall-
marknader inte ger en god indikation eftersom de &r starkt paverkade
av spotpriser.

De langsiktiga planeringspriserna ar for narvarande enligt nedan-
staende tabell.

2011 2010
Metallpriser  Smalt-/raffineringsloner Valutakurser Metallpriser Smalt-/raffineringsléner Valutakurser
Koppar 5500USD/t 60USD/ton 6,0 Usc/Ib USD/SEK 7,00 5000 UsD/t 50 USD/ton 5,0 Usc/Ib USD/SEK 7,58
Zink 2100UsD/t 250USDbas2 100USD  USD/NOK 6,42 2000UsD/t 250 USD bas 2 000 USD USD/NOK 6,42
Bly 2000 UsD/t 225 UsD bas 2 000 USD EUR/USD 1,29 1 600USD/t 200 USD bas 1 200 USD EUR/USD 1,20
Guld 1 100 USD/oz 750 USD/oz
Silver 20,0 USD/oz 12,0 USD/oz

Som kassaflodesgenererande enheter kategoriseras enskilda gruvor
eller gruvomraden med gemensam anrikning, kopparsmaltverk, zink-
smaltverk, Boliden Bergste AB och Boliden Commercial AB. De dis-
konterade reala kassaflodena fore skatt fér respektive kassagenere-
rande enhet jamfors med bokfért varde pa sysselsatt kapital.
Kassafloden diskonteras med en real diskonteringsranta fore skatt pa
10 procent (10%) vilket motsvarar vagd kapitalkostnad. Nyttjandevar-
det fér koncernens tillgangar bedéms éverstiga redovisade varden och
foljaktligen beddms inget nedskrivningsbehov foreligga. En ékning av
diskonteringsrantan med en procentenhet hade inte foranlett nagra
nedskrivningar.

Koncernens goodwill &r i sin helhet allokerad till segment smaltverk.
En sankning av langsiktiga planeringspriser for metaller med ca 5 pro-
cent skulle leda till att bokforda varden 6verstiger diskonterade kassa-
fladen fér segment smaltverk. Det ar framst zinkpriser som far en

betydande paverkan pa smaltverkens resultat. Vid oférandrade lang-
siktiga planeringspriser fér metaller skulle en férsvagning av USD med
drygt 5 procent eller mer mot samtliga évriga valutor leda till att bok-
forda varden dverstiger vardet av diskonterade kassafloden for seg-
ment smaltverk. Detta férutsatter dock att inga kompenserande rérel-
ser i metallpriser, smaltvillkor, priser pa biprodukter eller insatsvaror
sker, vilket historiskt sett ofta varit fallet. Betraffande smalt- och raffi-
neringsloner kréavs en 10-procentig minskning for samtliga metaller for
att komma till en situation dar bokfort varde understiger diskonterade
kassafloden forutsatt inga kompenserande rorelser i metallpriser eller
ovriga villkor.

Metallpriser och valutakurser vid arsskiftet hade sammantaget en
gynnsam paverkan pa smaltverkens resultat jamfort med koncernens
langsiktiga planeringspriser.
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Not 9 Leasingavgifter

2011 2010
Koncernen
Tillgangar som innehas via operationella leasingavtal
Rékenskapsarets betalda leasingavgifter 32 32
Avtalade framtida leasingavgifter
Med forfallotidpunkt inom ett ar 30 28
Med forfallotidpunkt senare &n ett ar men inom fem ar 25 40
Med forfallotidpunkt senare an fem ar 1 1
Tillgdngar som innehas via finansiella leasingavtal 2011 2010
Maskiner och évriga inventarier
Anskaffningsvarde 7 7
Ackumulerade avskrivningar -3 -2
Varde enligt balansrakningen 31 december 4 5
Not 10 Andelari koncernforetag
Specifikation av moderbolagets och koncernens innehav av andelar i koncernféretag
2011-12-31
Dotterféretag / Org.nr/ Sate Aktier/andelar Andel i % Bokfért varde
Boliden Limited, 3977366, Toronto, Kanada 85811638 100 -
Boliden Power Ltd, 700245, Toronto, Kanada -
Ontario Inc, 1393512, Toronto, Kanada -
Boliden BV, 18048775, Drunen, Nederlanderna -
Boliden Apirsa S.L under likvidation, ESB-41518028, Aznalcéllar (Sevilla),
Spanien _
Boliden Mineral AB, 556231-6850, Skelleftea 1 650 000 100 391

Mineral Holding Sweden AB, 556610-2918, Skelleftea
Boliden Harjavalta Oy, 1591738-9, Harjavalta, Finland
Nickel og Olivin A/S, 8462554589, Ballangen, Norge
Boliden Kokkola Oy, 0772004-3, Kokkola, Finland
KIP Service Oy, 2240650-3, Kokkola, Finland
Boliden Commercial AB, 556158-2205, Stockholm
Boliden Commercial UK Ltd, 5723781, Warwickshire, England
Boliden Commercial Deutschland GmbH, 165903, Neuss, Tyskland
Tara Mines Holding Ltd, 80135, 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, E3083, Navan, Irland
Mineral Holding Norway A/S, 986008183, Odda, Norge
Boliden Odda AS, 911177870, Odda, Norge
Hardanger Byggeselskap A/S, 830238821, Odda, Norge
Boliden Bergsode AB, 556041-8823, Landskrona
Boliden Bergsoe AS, A/S 2446289, Glostrup, Danmark
Boliden Bergsée Oy, 411.259, Vantaa, Finland
Boliden International AB, 556040-1398, Skelleftea
Boliden France Sarl, B 612 050 13800082, Boutervilliers, Frankrike
Ovriga dotterféretag, vilande eller av mindre betydelse

Kip Service Oy ags till 65 procent av bolaget och &ar ett servicedrivet samarbetsforetag.

Moderbolaget Boliden AB har under aret erhallit en utdelning fran Boliden Mineral AB uppgaende till 3 218 (825) MSEK.
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Not 11 Andelari intresseforetag

2011-12-31 2010-12-31
Bokfort varde vid arets borjan 6 1
Arets andel i intresseforetags resultat 0 -
Omklassifiering av innehav - 5
Aktieagartillskott -
Bokfort varde vid arets slut 7 6
Antal Andel Kapitalandelens
Org.nr Séate andelar i% varde i koncernen
Indirekt &gda
Aitik EcoBallast AB 556726-2299 Gallivare 500 50 0
KB Aitik EcoBallast 969731-9748 Gallivare 50 1
Industrikraft i Sverige AB 556761-5371 Stockholm 20000 20 5
6
Not 1 2 Skatter
Aktuell skattekostnad (-) / skatteintakt (+) 2011 2010
Periodens skattekostnad -991 -1147
Justering av skatt hanforlig till tidigare ar 6 0
-985 -1147
Uppskjuten skattekostnad (-) / skatteintakt (+)
Uppskjuten skattekostnad avseende temporéara skillnader -191 -108
Uppskjuten skatteintakt under aret aktiverat skattevarde i underskottsavdrag 12 20
Uppskjuten skattekostnad till foljd av utnyttjande av tidigare aktiverat skattevarde i underskottsavdrag -7 -138
-186 -227
Totalt redovisad skattekostnad (-) / skatteintakt (+) -1171 -1374
Avstamning av effektiv skatt
Redovisat resultat fore skatt 4 560 5331
Skatt enligt gallande skattesats -1192 -1 395
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -5 -8
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter 12 25
Vardering uppskjutna skattefordringar -1 2
Andrad skattesats, Finland 9 -
Justering av skatt hanforlig till tidigare ar 6 -
Totalt redovisad skattekostnad (-) / skatteintakt (+) -1171 -1374

Skattekostnader utgér 25,7 (25,8) procent av koncernens resultat fore skatt. Den forvantade skattekostnaden for 2011, 26,1 (26,2) procent

ar beraknad enligt aktuell koncernstruktur och aktuella skattesatser i respektive land.
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Fortsattning not 12

Uppskjuten skattefordran/skatteskuld

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

2011-12-31 2010-12-31
Uppskjuten Uppskjuten Uppskjuten Uppskjuten

Koncernen skattefordran skatteskuld Netto skattefordran skatteskuld Netto
Immateriella tillgangar 1 -4 -3 1 -3 -2
Byggnader och mark 64 -135 -71 13 -112 -99
Maskiner och inventarier 4 -2 336 -2 332 10 -2027 -2017
Tillredningar - -217 -217 - -261 -261
Ovriga materiella anlaggningstillgangar - -7 -7 - -8 -8
Lager 2 -467 -465 1 -501 -500
Langfristiga skulder 167 -32 135 155 -28 127
Kortfristiga skulder - -44 -44 16 -1 15
Underskottsavdrag 46 - 46 a1 - 41
Summa 284 -3 242 -2 958 237 -2941 -2704
Kvittning inom bolag -238 238 - -202 202 -
Totalt uppskjuten skattefordran/skatteskuld 46 -3004 -2 958 35 -2739 -2704
Férandring av uppskjuten skatt i temporara skillnader och underskottsavdrag

Belopp vid Redovisat 6ver Redovisat i vrigt Omraknings- Belopp vid
Koncernen 2011 arets ingang resultatrakning totalresultat differens arets utgang
Immateriella tillgangar -2 -1 - -3
Byggnader och mark -99 28 - - -71
Maskiner och inventarier -2017 -317 - 2 -2332
Tillredningar -261 42 - 2 -217
Ovriga materiella anlaggningstillgangar -8 1 - - -7
Lager -500 35 - - -465
Langfristiga skulder 127 21 -1 -2 135
Kortfristiga skulder 15 - -59 - -44
Underskottsavdrag 41 5 - - 46
Summa -2704 -186 -70 2 -2 958

Belopp vid Redovisat 6ver Redovisat i dvrigt Omraknings- Belopp vid
Koncernen 2010 arets ingang resultatrékning totalresultat differens arets utgang
Immateriella tillgangar -1 -1 - - -2
Byggnader och mark -47 -47 - -5 -99
Maskiner och inventarier -2018 -58 - 59 -2017
Tillredningar -189 -98 - 26 -261
Ovriga materiella anlaggningstillgangar =11 2 - 1 -8
Lager -368 -132 - - -500
Langfristiga skulder 160 227 -248 -12 127
Kortfristiga skulder -175 -4 194 - 15
Underskottsavdrag 159 -116 - -2 41
Summa -2490 -227 -54 67 -2704
Underskottsavdrag E—
Uppskjutna skattefordringar avseende underskottsavdrag i Norge har ~ Not 1 3 Varulager
beaktats fullt ut da bolaget gjort beddmningen att Boliden kommer att
kunna generera tillracklig beskattningsbar inkomst i framtiden for att 2011-12-31  2010-12-31
?ra q;litta av dkgstsa urlldigsflmtgsavdrjag.dOultnytttJade gnszrskgtllts;vdr‘ag Ravaror och fornadenheter 3500 3089
Or vilka uppskjuten skatteroraran gj reaovisats uppgick aen ecem- V. der till Kni 31869 31355
ber 2011 till 86 (76) MSEK i Kanada, varav 15 MSEK farfaller 2014, Ff”;’_r uncert V‘:h”'”j‘ | T ous "+ 80
1 MSEK 2015 och resterande 70 MSEK forfaller mellan aren 2026~ °M!99 Varor och handeisvaror
2031. 7737 7 924
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Not 14 Kundfordringar

Not ‘1 5 Ovriga kortfristiga fordringar

Totalt var per 31 december 2011 kundfordringar till ett varde av 18 2011-12-31 2010-12-31
(47) MSEK forfallna till betalnlng mer arj 30 dagar, vilket motS\{arar Ovriga forutbetalda kostnader
’I7 procent av totala kundfordringar. Férfallostrukturen framgar av o (pplupna intakter 151 102
foljande tabell: Momsfordringar 567 397
2011-12.31 _ 2010-12-31 Ovriga kortfristiga fordringar 162 119
1
Ej forfallna kundfordringar 867 831 880 618
Forfallna 0-30 dagar 129 289
Forfallna 31-60 dagar 7 21
Forfallna 61-90 dagar 0 10
Forfallna mer &n 90 dagar 1 16
1014 1167
Koncernens kundfordringar avser till 6vervagande del europeiska kun-
der. Kundfordringarna i utlandsk valuta har varderats till balansdags-
kurs. | not 26 Information om verksamhetsomrade och geografisk
marknad pa sidan 85 framgar forsaljningsintakternas fordelning per
geografiskt omrade.
Nedskrivningar av kundfordringar forekommer endast till mindre
belopp och kundftrluster uppgar endast till ovasentliga belopp. Boliden
har endast en lag andel kunder i Grekland, Italien, Spanien och Portugal
(1,6 procent). Riskhantering av dessa sker genom krav pa forskotts-
betalning.
For information om hantering av kreditrisker, se avsnitt Kreditrisker
i kundfordringar i not 18 Finansiell riskhantering pa sidan 77.
Not 16 Eget kapital
2011-12-31 2010-12-31
Aktiekapital Antal aktier Kvotvarde, SEK Antal aktier Kvotvarde, SEK
Ingaende balans 273 511 169 578914 338 273 511 169 578914 338
Makulering av aktier - - - -
Fondemission - - - -
Utgaende balans 273511 169 578 914 338 273511 169 578 914 338
Enligt bolagsordningen for Boliden AB ska aktiekapitalet uppga till lagst -
Resultat per aktie 2011 2010
150 000 000 SEK och hégst 600 000 000 SEK. Kvotvardet ar 2,12 - P
SEK per aktie. Aktiekapitalet utgérs av ett aktieslag. Arets resultat, MSEK 3389 3857
Pa arsstamman den 3 maj 2011 togs beslutet att utdelning utgadr ~ Da inga potentiella aktier forekommer
med 5 (3) SEK per aktie, totalt 1 367 555 845 SEK. finns ingen utspadningseffekt
Antal aktier
Eget kapital, MSEK 2011-12-31 2010-12-31 Ingaende antal aktier 273511 169 273511 169
Aktiekapital 579 579  Aterkop av egna aktier - -
Andra reserver 5986 5819  Utgaende antal aktier 273511 169 273511 169
Balanserat resultat, inklusive arets resultat 14 467 12 448 Genomsnittligt antal aktier,
Summa eget kapital 21032 18 846 fore och efter utspadning 273511 168 273511 169
Antal aktier i eget innehav
Eget kapital per aktie, SEK 76,90 68,90 Ingédende antal aktier i eget innehav - -
Makulering av egna aktier - -
Bolidens styrelse foreslar arsstamman att utdelning utgar med 4 (5) Utgaende antal aktier i eget innehav - -
SEK per aktie, totalt 1 094 045 SEK. Bolidens utdelningspolicy innebar g coc per aktie, SEK 12.39 14,47

att cirka en tredjedel av nettoresultatet efter skatt ska utdelas.

Resultat per aktie &r beraknat genom att dividera periodens resultat
med genomsnittligt antal aktier.

Inga instrument finns som kan ge upphov till en utspadningseffekt,
varfor berakningen blir densamma for resultat per aktie fore och efter
utspadning.

Boliden foljer kapitalstrukturen bland annat med hjalp av nettoskuld-
sattningsgraden. Nettoskuldsattningsgrad beréaknas som nettot av
rantebarande avsattningar och skulder minus finansiella tillgangar
inklusive likvida medel dividerat med eget kapital.
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Not 17 Avséttningar foér pensioner och liknande forpliktelser

Boliden har fonderade och ej fonderade formansbestamda pensions-
planer i Sverige, Irland och Norge. Pensionstverenskommelser utanfor
Sverige har gjorts i 6verensstammelse med lokala férhallanden och ar
en funktion av antalet tjanstear och slutlén. Samordning sker i allman-
het med nationella pensioner. Boliden har avgiftsbestamda pensions-
planer i Sverige, Irland och Norge.

Sverige

Pensionsforpliktelserna tacks genom det svenska PRI/FPG-systemet
samt genom forsakringsbolag. Merparten av pensionsataganden for
tjansteman i Sverige tryggas genom forsakring i Alecta. Eftersom
Alecta for rakenskapsaret 2011 inte har lamnat tillréckliga uppgifter
for att ITP-planen ska kunna redovisas som formansbestamd redovisas
den, i enlighet med UFR B, som avgiftsbestamd. Ett dverskott i Alecta
kan fordelas till forsakringstagarna och/eller de forsakrade. Vid
utgangen av aret uppgick Alectas kollektiva konsolideringsniva till 113
(145) procent. Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av marknads-
vardet pa Alectas tillgangar i procent av forsakringsatagandena berak-
nade enligt Alectas forsakringstekniska berakningsantaganden, vilka
inte dverensstammer med IAS 19.

En formansbestamd pensionsplan fér underjordsarbetare i Sverige
ersattes 1 januari 2010 med en avgiftsbestamd pensionsplan for
samtliga anstéllda som &r anslutna till IF Metall. | avtalet for den nya
planen finns 6vergangsregler som innebéar att en engangsbetalning
beraknas utifran antal underjordsmanader samt alder. Engangsbetal-
ningen kommer att utféras till vald pensionslésning dagen for pension,
tidigast vid 60 ars alder. Under 2010 ersattes forpliktelser for under-
jordsarbetare med forpliktelse for engangsbetalning enligt 6vergangs-
reglerna i avtalet.

Norge

Pensionsatagandet sakras av en kombination av formans- och avgifts-
bestamda pensionsplaner. Boliden har tre formansbestamda planer
varav en, AFR ar en kollektivavtalad tjanstepension som delvis &r stat-
ligt finansierad. Under 2010 etablerades AFP i en ny form, i samband

med det minskade pensionsatagandet inom AFP vilket innebar att &ven
koncernens pensionskostnader blir Iagre per ar.

Irland

Pensionsatagandet tryggas framst genom o6verforande av medel till
fyra férmansbestamda samt en avgiftsbestamd plan. De formansbe-
stamda planerna innehéller ataganden for all personal medan den
avgiftsbestamda utgdér en kompletterande l6sning for timanstalld per-
sonal. Oredovisade aktuariella resultat redovisas i enlighet med IAS 19
och korridorsmetoden.

Héandelser och antaganden under aret

Nuvardet av pensionsataganden ligger néara foregaende ars niva medan
marknadsvardet av koncernens samlade férvaltningstillgangar har
minskat med 3,5 procent pa grund av valutakurseffekter framst avse-
ende EUR/SEK.

Pensions Board i Irland har &nnu inte godkant den paragraf 50-ans6-
kan som lamnades in under 2010. Det pensionsatagande som rap-
porterats per 31 december 2011 utgér pensionsforpliktelser fore
genomfarandet av de reduceringar i pensionsforpliktelsen i Irland som
avtalats mellan arbetsgivare, styrelse och medlemmar.

Kostnader, dtaganden och 6vriga faktorer i pensionsplaner ar berak-
nade enligt Projected Unit Credit Method, antaganden aterfinns i tabell
nedan.

Diskonteringsrantan ar faststalld for varje geografisk marknad med
hansyn till den pa balansdagen marknadsmassiga avkastningen pa
foretagsobligationer. | Sverige dar det inte finns nagon fungerande
marknad fér sadana obligationer har den marknadsmassiga avkast-
ningen pa bostadsobligationer anvants och en premie for en langre
|6ptid adderats med utgangspunkt i pensionsfarpliktelsernas duration.

Koncernens redovisade pensionsskuld uppgar till 653 (623) MSEK.
| beloppet ingar kapitalforsakringar om 62 (65) MSEK avseende pre-
miebestamda pensioner i Sverige. Férmansbestamda planer i Norge
redovisas som en langfristig fordran om 10 (20) MSEK.

Sverige Irland Norge
Vasentliga aktuariella antaganden (vdgda medeltal) 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Diskonteringsranta, % 3,75 4,25 50 54 3,3 3,6
Antagen avkastning pa forvaltningstillgangar, % - - 6,5 7.2 4,8 50
Framtida lonetkningar, % 3.0 3.0 2,0 2,0 4,0 4,0
Framtida ékningar av pensioner, % 2,0 2,0 0,0 0.0 3,75 2,5
Antagande om kvarstaende ar i arbete for anstallda 161 16,0 15,0 15,0 2,5 2,0

Sverige Irland Norge Total
Avstamning av varde enligt balansrakning
per den 31 december 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Bokfort varde vid arets borjan 350 334 208 225 -20 26 538 585
Redovisat 6ver resultatrakningen 49 42 50 71 24 -32 123 81
Betalningar -37 -25 -63 -58 -15 -15 -115 -99
Omrakningsdifferens - - 35 -30 0 1 35 -29
Bokfort varde vid arets slut’ 362 350 230 208 -10 -20 581 538

1) I forpliktelser i Sverige ingér forpliktelser enligt PRI/FPG med 126 (106) MSEK, forpliktelser for underjordsarbetare med 232 (240) MSEK och ovriga forpliktelser med 4 (4) MSEK.
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Sverige Irland Norge Total
Specifikation av avsattningar fér pensioner
per den 31 december 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Nuvéarde av fonderade forpliktelser - - 1703 1732 305 316 20083 2048
Nuvarde av forpliktelser som inte ar fonderade 513 477 - - 15 19 528 496
Marknadsvarde pa forvaltningstillgangar - - -1135 -1177 -262 -272 -1 398 -1 449
Oredovisade aktuariella vinster och férluster -151 -127 -338 -347 -68 -83 -557 -557
362 350 230 208 -10 -20 581 538
Sverige Irland Norge Total

Specifikation av kostnader 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Formaner intjanade under perioden 25 30 18 34 1 5 43 69
Ranta pa forpliktelsen 18 17 94 95 M 13 123 125
Férvantad avkastning pa forvaltningstillgangar - - -84 -79 -12 -14 -96 -93
Aktuariella vinster/forluster 7 -5 23 21 25 27 55 43
Regleringar/Reduceringar - - - - -1 -63 -1 -63
Summa kostnad for formansbestamda planer 49 42 50 71 24 -32 123 81
Kostnad for avgiftsbestamda planer 354 353
477 434
Faktisk avkastning pa forvaltningstillgangar - - -45 115 12 16 -33 131

Férvaltningstillgangarna bestar i huvudsak av aktier
och réantebarande vardepapper 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Aktier och andelar - - 847 915 94 44 941 958
Rantebarande vardepapper m.m. - - 288 262 168 228 457 480
- - 1135 1177 262 272 1398 1449
Avstamning av pensionsforpliktelse 2011 2010
Nuvarde av forpliktelser vid arets boérjan 2544 2 558
Kostnader avseende tjanstgéring under innevarande period 43 63
Rantekostnad 122 120
Avgifter fran deltagare i planen 18 15
Utbetalda ersattningar -132 -101
Aktuariella vinster och forluster -45 227
Reduceringar och regleringar -3 -85
Valutakursférandringar -1 -253
Nuvérde av forpliktelser vid arets slut 2537 2544
Avstamning av forvaltningstillgangar 2011 2010
Verkligt varde av forvaltningstillgangar vid arets borjan 1448 1485
Férvantad avkastning pa forvaltningstillgangar 96 87
Avgifter fran arbetsgivaren 71 65
Avgifter fran deltagare i planen 18 15
Utbetalda ersattningar -90 -71
Aktuariella vinster och forluster -139 36
Valutakursférandringar -8 -178
Verkligt varde av férvaltningstillgangar vid arets slut 1398 1449
5-ars oversikt 2011 2010 2009 2008 2007
Nuvarde av fonderade forpliktelser 2009 2048 2015 2080 1881
Nuvarde av forpliktelser som inte &r fonderade 528 496 543 485 415
Marknadsvarde pa forvaltningstillgangar -1398 -1448 -1495 -1 253 -1677
Orealiserade aktuariella vinster och forluster -557 -557 -478 -806 -113
Bokfort varde vid arets slut 581 538 585 506 506
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Not 18 Ovriga avsattningar

2011-12-31 2010-12-31
Efterbehandlingskostnader 1110 928
Ovrigt 54 73
1164 1001
Varav:

Langfristigt 1041 892
Kortfristigt 123 109
1164 1001
Koncernen 2011 Efterbehandlingskostnader Kopparkartellen Ovrigt Totalt
Bokfort varde vid arets borjan 928 0 73 1001
Tillagg till befintliga avsattningar 162 - 0 162
Aterforing av befintliga avsattningar -5 - -8 -13
Betalningar -38 - -1 -49
Diskonteringseffekt for perioden 20 - - 20
Omrakningsdifferens 43 _ _ 43
Bokfort varde vid arets slut 1110 0 54 1164

Forvantad tidpunkt for utflode av resurser:
2012 120 - 3 123
2013 149 - ] 149
2014 och 2015 148 - ] 148
2016 och darefter 693 - 51 744
1110 o] 54 1164
Koncernen 2010 Efterbehandlingskostnader Kopparkartellen Ovrigt Totalt
Bokfort varde vid arets borjan 677 338 67 1082
Tillagg till befintliga avsattningar 331 - 1M 342
Aterforing av befintliga avsattningar -18 - 0 -18
Betalningar -46 -338 -7 -391
Omréakningsdifferens -15 - 2 -13
Bokfort varde vid arets slut 928 0 73 1001

Forvantad tidpunkt for utflode av resurser:
2011 96 - 13 109
2012 137 - 1 138
2013 och 2014 82 - 1 83
2015 och darefter 613 - 58 671
928 o] 73 1001

Efterbehandlingskostnader

Avsattningar for efterbehandlingskostnader gérs utifran en bedémning
av framtida kostnader med utgangspunkt i dagens teknik och férutsatt-
ningar i 6vrigt. P4 motsvarande séatt okas vardet pa anlaggningstill-
gangar. Nuvardet av bedémda forpliktelser for efterbehandling reser-
veras i enlighet med IAS 37 och IFRIC 1. Successiv efterbehandling
efterstravas men merparten av efterbehandlingsarbetet sker dock
efter beslut om nedlaggning. Historiskt har Boliden lyckats forlanga
livslangden pa gruvtillgdngarna jamfort med ursprungliga planer. Avsatt-
ningar for efterbehandling omprévas fortldpande.
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Not ‘1 9 Finansiell riskhantering

Koncernen ar exponerad for ett antal finansiella risker. Forandringar i
metallpriser, smaltloner, valutakurser och rantenivaer paverkar kon-
cernens resultat och kassafloden. Boliden exponeras aven for refinan-
sierings- och likviditetsrisk samt kredit- och motpartsrisk.

Bolidens operativa risker beskrivs i férvaltningsberattelsen under
rubriken Hantering av risker pa sidan 46. Handelser efter balans-
dagens slut redovisas i not 28.

Boliden har en centraliserad finansfunktion dar det ingar att hantera
finansiella risker med undantag av kreditrisker vad det galler kundford-
ringar. Finansfunktionens uppgift &ar att stodja ledning och operativa
enheter pa moderbolags- och koncernniva. Detta leder till god intern
riskkontroll samt ekonomiska och administrativa stordriftsfordelar.
Finansfunktionen &r ansvarig for att identifiera och pa ett effektivt satt
begransa koncernens finansiella risker i linje med den av styrelsen fast-
stallda finanspolicyn. Detta goérs bland annat genom inrapportering av
koncernbolagens planerade exponering fran metallproduktion, véaxel-
kurser och rantor pa kvartals- och arsbasis. Baserat pa dessa expo-
neringar beraknas koncernens totala kanslighet for namnda faktorer.
Med information om kansligheter for marknadsférandringar som grund
kan effekter fran olika marknadsscenarion kvantifieras och utgor ett
underlag for hantering av finansiella risker. Baserat pa planerad expo-
nering beraknas och rapporteras sakrad del av koncernens totala
exponering for metallproduktion, valuta- och ranteexponering till led-
ning, styrelse och marknad. Vidare rapporterar enheterna likviditets-
och resultatprognoser I6pande vilka ger forutsattning for en effektiv
styrning och likviditetshantering. Finansfunktionen goér kontinuerliga
berakningar for att kontrollera att Boliden uppfyller kraven i laneavtal,
och har en lanestruktur som 6verensstammer med finanspaolicyn.

Valuta- och metallprisrisk

Boliden a&r genom sin verksamhet exponerad for bade valutarisk och
metallprisrisk eftersom forandringar i valutakurser och metallpriser
paverkar koncernens resultat och kassaflode. Prisvillkoren for Bolidens
produkter bestams i huvudsak pa finansiella marknader sasom London
Metal Exchange (LME), London Bullion Market (LBMA), samt valuta- och
penningmarknaden. Koncernens valuta- och metallprisexponering omfat-
tar transaktionsexponering och omrakningsexponering. Se redovisnings-
principerna for ytterligare upplysningar.

Transaktionsexponering
Bolidens transaktionsexponering utgérs dels av bindande ataganden,
dels av prognostiserade kassafloden.

Exponering vid bindande ataganden
Denna exponering uppkommer néar Boliden atar sig att medverka i en
transaktion till fast varde och som inte samtidigt kompenseras av en
transaktion i motsatt riktning av motsvarande storlek och karaktar.

Koncernen képer metaller i form av ramaterial som bearbetas till
foradlade metaller, dar anskaffningspriset pa ramaterialet samt valu-
takurserna kan skilja sig fran det slutliga forsaljningsvardet. Sadana
skillnader uppstar som en foljd av variationer i storlek, inkdpstidpunkt,
bearbetning och forsaljning. Vidare erhaller vissa kunder fasta forsalj-
ningspriser i olika valutor, som ibland faststalls lang tid fore leverans.
Bolidens policy ar att risker av dessa slag ska sakras fullt ut, med
undantag for processlager i smaltverken vilket beskrivs nedan. Genom
att teckna terminskontrakt sakerstaller koncernen att forsaljiningen
baseras pa det pris och den valutakurs som gallde vid inkdp av det
ingdende ramaterialet eller vid tecknande av ett forsaljningsavtal till
fast pris. Denna riskhantering medfor att valutakurs- och metallpris-
férandringar inte ger upphov till resultateffekter vid ramaterialinkop.
Terminskontrakten sakringsredovisas som verkligt vardesakringar i
resultatrakningen.

Koncernens smaltverk binder processlager dar prisrisken, uttryckt
i metallvolym, halls pa en konstant niva. Bolidens policy &r att inte sakra
denna prisexponering, vilket innebar att férandringar i metallpriser och
valutakurser paverkar koncernens resultat i samband med vardering
av processlagret. Exponeringen fér prisférandringar pa eventuella
lagervolymer éver eller under den konstanta nivan sakras dock alltid
enligt ovan. Se aven Hantering av risker, Omvardering av processlager,
i forvaltningsberattelsen sidan 46.

Exponering vid prognostiserade kassafliéden

Prognostiserad exponering uppkommer genom att betydande delar av
koncernens framtida intakter, framst de som ror utvunnen metall samt
smaltléner och raffineringsloner, paverkas av fluktuationer i metall-
priser och valutakurser.

Boliden genomfor kontinuerligt berakningar av hur férandringar pa
metall- och valutamarknader paverkar koncernens framtida finansiella
stallning. Bolidens policy &r att inte metallprissékra och valutakurssakra
koncernens framtida intakter vid normala affarsforhallanden, men for
att begransa risker i vissa situationer kan Boliden anvanda finansiella
derivatinstrument. Till exempel vid stora investeringar eller investe-
ringar i gruvor med kort livslangd kan det finnas sarskilda motiv for att
begransa finansiella risker med hjalp av derivat. Koncernen kan teckna
termins- och optionskontrakt for att metallpris- och/eller valutakurs-
sakra intakter fran prognostiserad metallférsaljning. Derivaten sak-
ringsredovisas som kassafltdessakringar i Ovrigt totalresultat. | not
21 finns en kanslighetsanalys av hur Ovrigt totalresultat paverkas av
en vardeforandring pa finansiella derivat (kassaflodessakringar). | for-
valtningsberattelsen sidan 30 finns en kanslighetsanalys av koncernens
prognostiserade exponering.

Omrakningsexponering

Vid omrakning av nettoinvesteringar i utlandsk verksamhet till svenska
kronor uppstar en omrakningsdifferens vid valutakursférandringar, vil-
ken paverkar 6vrigt totalresultat i koncernen. Effekten av denna expo-
nering elimineras med hjalp av extern upplaning i kombination med
valutaterminskontrakt, i enlighet med Bolidens finanspolicy. Under
2011 har Ovrigt totalresultat paverkats med 42 (942) MSEK som ett
resultat av sakringar i valutaterminskontrakt och upplaning i utlandsk
valuta.

Ranterisk

Forandringar i marknadsrantor paverkar koncernens resultat och kas-
safloden. Hur snabbt en forandring i rantenivaerna far genomslag pa
koncernens finansnetto beror pa lanens rantebindningstid. Koncernens
laneportfdlj har per 31 december 2011 en genomsnittlig réantebind-
ning om 1,0 (2,0) ar. Boliden har tecknat ranteswappar, vilket medfor
att stora delar av skulden far en fast ranta fram till juni 201 3. Bolidens
finanspolicy ger utrymme fér en genomsnittlig réantebindning upp till 3
ar. En nedgang av marknadsrantan med en procentenhet medfér en
resultatpaverkan fore skatt pa arsbasis med 19 (6) MSEK beraknat
pa laneskulden samt utestaende réanteswappar per 31 december
2011. Vid arsskiftet uppgick nettomarknadsvardet pa ranteswappar
till -27 (-51) MSEK. En positiv forandring med en procentenhet av
marknadsrantan dkar nettomarknadsvardet pa ranteswappar samt
ovrigt totalresultat, fore skatt, med 47 (82) MSEK per 31 december
2011.

Refinansierings- och likviditetsrisk

Med refinansieringsrisk och likviditetsrisk avses risken for att Boliden
inte kan forlanga befintliga 1an eller mota betalningsforpliktelser som
en foljd av otillracklig likviditet. Boliden begransar refinansieringsrisken
genom att ha en god spridning av motparter, finansieringskallor och
|6ptider pa laneskulden. Boliden arbetar aktivt med att skapa tillfreds-
stallande betalningsberedskap i form av outnyttjade kreditfaciliteter
med verksamhetsanpassad laneduration. Genomsnittlig l16ptid pa totala
laneramar ar 3,3 (4,2) ar vilket ar i enlighet med fastslagen policy.
Behov av refinansiering ses regelbundet éver av Bolidens finansfunk-
tion. Refinansieringsbehovet ar framfor allt beroende av marknadsut-
veckling och investeringsplaner. Laneavtalen har lanevillkor som innebar
att Boliden maste uppfylla vissa definierade nyckeltal for att undvika
fortida inlésen. En forsamring av den globala konjunkturen kan medftra
okade risker avseende resultatutveckling och finansiell stallning, inklu-
sive risker att Boliden kan komma i konflikt med lanevillkor. Under 2011
har Boliden uppfyllt samtliga lanevillkor.

Per 31 december 2011 uppgar Bolidens laneduration till 3,3 (4,2)
ar och betalningsberedskap till 8 734 (10 728) MSEK, bestaende av
likvida medel samt outnyttjade bindande kreditloften langre an ett ar
med avdrag for utstéllda foretagscertifikat och 1an som forfaller inom
ett ar.
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Fortséattning not 19

Boliden har etablerat en struktur av cash pools som ger mgjlighet till
central dverblick av likvidfloden och effektiv hantering av koncernens
samlade likviditet. Eventuell dverskottslikviditet anvands for att amor-
tera externa skulder sa lange Boliden &r nettolantagare.

Kredit- och motpartsrisk
Kredit- och motpartsrisk avser risken att motparten i en transaktion
inte kan fullgéra sitt &tagande och darmed &samkar koncernen en for-
lust. For att begransa kredit- och motpartsrisken accepteras endast
motparter med hog kreditvardighet samtidigt som engagemanget per
motpart i mojligaste man begransas. Dessa begransningar aterfinns
i Bolidens finanspolicy i form av lagsta godtagna kreditbetyg samt max-
imal placering av likvida medel per motpart.

Den maximala kreditexponeringen uppgick per balansdagen 31
december 2011 till 2 684 (2 341) MSEK, bestaende av kundfordringar,
rantefordringar, derivatinstrument samt likvida medel. Se not 22.

Kreditrisker i finansiell verksamhet
Bolidens finansiella exponering fér motpartsrisk uppstar framst vid
handel med derivatinstrument. For att begransa denna exponering
ingar Boliden nya finansiella derivat med motparter med hogsta moj-
liga kreditbetyg. Darutéver fordelas derivaten mellan manga mot-
parter. Riskkontroll inom finansfunktionen féljer kontinuerligt upp
exponering for motpartsrisk. Kreditkvalitet och motpartsspridning
for derivaten anses god under 2011. Per 31 december 2011 uppgick
den totala motpartsexponeringen i derivatinstrument till ett netto-
marknadsvarde om 447 (146) MSEK (nettotillgdng mot banker och
maklare).

| enlighet med Bolidens finanspolicy sker placering av likvida medel,
enligt Bolidens definition kontanta medel och kortfristiga placeringar,
endast hos emittenter med lagst A i kreditbetyg enligt Standard &
Poor’s.
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Kreditrisker i kundfordringar

Risken att koncernens kunder ej uppfyller sina ataganden utgér en
kreditrisk. Kreditrisker hanteras genom en faststalld kreditbedémnings-
process, aktiv kreditbevakning, korta kredittider samt dagliga rutiner
for betalningsuppfoljning. Vidare bevakas fortldpande erforderliga
reserveringar for osakra fordringar. Den enskilt storsta kundfordran
motsvarar cirka en tiondel av koncernens totala kundfordringar per 31
december 201 1. | 6vrigt ar koncentrationen av kundfordringarna lag
och kredittiderna korta. Kvaliteten pa kundfordringarna bedéms vara
mycket god. Nedskrivningar pa utestédende kundfordringar per 31
december 2011 férekommer endast till mycket begransade belopp
och har aven historiskt varit obetydliga. Se aven not 14 pa sidan 73
om kundfordringar.

Risk management och férsakring

Risk Management-funktionen i Boliden har som mal att minimera den
totala kostnaden for koncernens skaderisker. Det sker dels genom att
kontinuerligt utveckla det skadeforebyggande och skadebegréansande
arbetet i verksamheterna, dels genom att inféra och utveckla koncern-
gemensamma forsakringsldsningar.
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Not 20 Finansiella skulder och forfallostruktur

2011-12-31 Finansiella skulder Forfallostruktur?

Nominella
MSEK Valuta Ranta', % belopp 2012 2013 2014 2015 2016 2017+
Syndikerad kreditfacilitet EUR 2,87 626 18 635
Syndikerad kreditfacilitet SEK 2,84 2048 52 2083
Obligationslan EUR 3,80 1653 63 63 47 719 477 579
Obligationslan SEK 3,61 1265 678 417 25 9 230
Foretagscertifikat® SEK 2,93 166 174
Finansiell leasing, 6vrigt 4,00 10 10
Leverantdrsskulder 3 551 3 551
Totalt Boliden 9319 4546 3198 72 728 707 579
2010-12-31 Finansiella skulder Forfallostruktur?

Nominella
MSEK Valuta Ranta’, % belopp 2011 2012 2013 2014 2015 2016+
Syndikerad kreditfacilitet EUR 2,83 834 24 24 844 0 @] 0
Syndikerad kreditfacilitet SEK 3,186 591 110 19 608 0 @] 0
Obligationslan SEK 3,61 1265 46 677 416 9 9 232
Obligationslan EUR 3,75 1663 60 60 60 280 271 1278
Foretagscertifikat® SEK 1,61 449 456
Finansiell leasing, dvrigt 4,00 12 12
Leverantérsskulder 4622 4622
Totalt Boliden 9436 5330 779 1928 289 280 1509

1) Vagda rantor inklusive ranteswappar.
2) | loptidsanalysen ingar bruttofléden av l&n och réantor inklusive floden fran ev derivat.
3) Utestaende foretagscertifikat redovisas legalt i koncernens moderbolag, Boliden AB.

Laneportfolj

Boliden har syndikerade kreditfaciliteter om totalt 410 MEUR och
5 800 MSEK. Av faciliteten pa 410 MEUR forfaller 41 MEUR 2012
och 369 MEUR 2013. Faciliteten pad 5 800 MSEK forfaller 2015.
Utnyttjad del av kreditfaciliteterna uppgick per 31 december 2011 till
2 680 (1 434) MSEK. Daruttver har Boliden outnyttjade EKN-garan-
terade kreditfaciliteter om 2 000 MSEK med forfall 201 7. Boliden har
2011 tecknat en kreditfacilitet om upp till 85 MEUR med Europeiska
Investeringsbanken (EIB). Faciliteten som &r tillganglig i olika valutor,
l6per upp till 10 ar fran nyttjandet och ar kopplat till expansionen av
Bolidens anlaggning for elektronikskrotatervinning vid Ronnskarsver-
ken. Lanet planeras att nyttjas fran 2012. Boliden har &ven ett antal
riktade obligationer till svenska och nordiska institutioner som per 31
december 2011 uppgar till totalt 2 918 (2 928) MSEK som forfaller
till betalning aren 2012-2018. Bolidens foretagscertifikatprogram
har ett rambelopp om 2 500 MSEK, per 31 december 2011 var 166
(449) MSEK utestaende.

Laneramarnas genomsnittliga l6ptid uppgick per 31 december 2011
till 3,3 (4,2) ar och den genomsnittliga réntenivan i skuldportfoljen
uppgick till 3,29 (3,29) procent. Boliden har tecknat ranteswappar
motsvarande 67 (87) procent av aktuell laneskuld. Sakrad del av skul-
den har en genomsnittlig ranta om 3,51 (3,50) procent baserat pa
nuvarande lanevillkor. De ingdngna ranteswapparna forlanger rante-
bindningstiden pa utestaende lan, som per 31 december 2011 uppgick
till 1,0 (2,0) ar. Forfalloanalysen ovan inkluderar rantefloden fran ran-
teswappar. Bolidens betalningsberedskap, i form av likvida medel och
outnyttjade kreditloften Gverstigande ett ar med avdrag for utstallda
foretagscertifikat och kort upplaning, uppgick till 8 734 (10 728) MSEK
per 31 december 2011.

| forfallostrukturen cver de finansiella skulderna (inkl rantebetal-
ningar) ovan aterfinns odiskonterade kassafléden som kommer av
koncernens skulder baserat pad de kontrakterade aterstaende lopti-
derna. Ranteforfall (inklusive réanteswappar) har beraknats ske till gal-
lande ranteniva vid arsbokslutet.
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Not 21 Finansiella derivatinstrument

Boliden anvander finansiella derivatinstrument for att hantera valutarisk, ravaruprisrisk samt ranterisk som uppstar i verksamheten.

2011-12-31 2010-12-31

Nominellt Verkligt véarde Nominellt Verkligt varde
Utestaende derivatinstrument, MSEK belopp fore nettning belopp fore nettning
Transaktionsexponering (bindande ataganden)
Valutaterminer -4 506 79 -3 031 -17
Ravaruderivat 1030 74 950 152
Transaktionsexponering (prognostiserade kassafléden)
Valutaterminer -5742 -314 281 -12
Ravaruderivat -9258 515 - -
Rantederivat -3 869 -27 -4 182 -51
Omré&kningsexponering
Valutaterminer -4 189 120 -4 455 74
Totalt 447 146

2011-12-31 2010-12-31

Forfallostruktur derivatinstrument,
nominella belopp, MSEK 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Valutaterminer -11177 -1580 -385 -1285 -7 155 -50
Ravaruderivat -3 848 -2 561 -426 -1392 558 392
Rantederivat -3 869 -4182
Séakringsredovisning, MSEK 2011 2010
Verkligt vardesakringar
- Vardeforandring pa sakringsinstrument avseende bindande ataganden -1 530 -953
- Vardefoérandring pa sakrad post 1 530 953
Ineffektivitet i verkligt vardesakringar - -
Ineffektivitet i kassaflodessakringar - 11
Ineffektivitet i sakringar av nettoinvesteringar i utlandsk verksamhet - -
Total ineffektivitet 0 11

Resultatpaverkan for 2011 fran effektiva kassaflodessakringar avseende Transaktionsexponering uppgar till 297 (431) MSEK, varav 325 (501)
MSEK avser valuta- och metallprissakringar, O (11) MSEK elderivat och -28 (-81) MSEK ranteswappar.

Valutaderivat avseende prognostiserad exponering —
Kassaflodessakring

Bolidens utestaende valutasakringar for valutaexponering i USD /SEK,
EUR,/USD och USD/NOK redovisas i sammanfattning i tabellen nedan.

Sakringar som avser prognostiserad exponering 2016-2017 forfaller
2015 men avses forlangas. Bolidens dvriga valutakursrisker avseende
prognostiserad exponering &r i allt vasentligt osakrade. | not 19 finns

att lasa om koncernens transaktionsexponering.

Valutor 2012 2013 2014 2015 2016 2017
USD/SEK

Sakrad volym (MUSD) 531 293 56 72 70 43
Terminskurs, USD/SEK 6,79 6,76 6,83 6,78 6,77 6,77
Marknadsvarde, MSEK -92 =71 -13 -23 -23 -14
EUR/USD

Sakrad volym (MUSD) 197 91

Terminskurs, EUR/USD 1,35 1,35

Marknadsvarde, MSEK -57 -23

USD/NOK

Sakrad volym (MUSD) 39 18

Terminskurs, USD/NOK 5,95 6,03

Marknadsvarde, MSEK -5 -2

Marknadsvérde totalt, MSEK -154 -96 -13 -23 -23 -14

Vid balansdagen 31 december 2010 fanns inga utestaende kurssakringar avseende prognostiserad exponering.
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Ravaruderivat avseende prognostiserad exponering

- Kassaflodessakring

| tabellen nedan anges en sammanstalining av Bolidens utestaende
prissakringar for zink, koppar, bly, silver och guld per 31 december

201 1. De sakringar som avser prognostiserad exponering 2016-2017
forfaller 2015 men avses forlangas. Bolidens évriga metallprisrisker
avseende prognostiserad exponering &r i allt vasentligt osakrade. | not
19 finns att lasa om koncernens transaktionsexponering.

Metaller 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Zink

Sakrad volym (ton) 125 400 62 250

Terminspris, USD/ton 2230 2125

Marknadsvarde, MSEK 315 92

Koppar

Sakrad volym (ton) 27 600 14 100

Terminspris, USD/ton 9080 8 746

Marknadsvarde, MSEK 279 108

Bly

Sakrad volym (ton) 23 100 11 400

Terminspris, USD/ton 2324 2219

Marknadsvarde, MSEK 43 9

Silver

Séakrad volym (00O troy 0z) 2940 1524

Terminspris, USD/troy oz 28,45 2712

Marknadsvarde, MSEK 5 -12

Guld

Sakrad volym (troy oz) 72 420 58 200 38 400 48 600 47 000 29 000

Terminspris, USD/troy oz 1376 1387 1455 1491 1487 1490

Marknadsvarde, MSEK -102 -81 -38 -40 -40 -24
540 117 -38 -40 -40 -24

Vid balansdagen 31 december 2010 fanns inga utestaende ravaruderivat avseende prognostiserad exponering.

Kanslighetsanalys - Ovrigt totalresultat

| tabellen nedan lamnas en uppskattning av effekten pa cvrigt totalre-
sultat, fore skatt, fran vardeforandringar av finansiella instrument
baserat pa utestaende derivat och pa balansdagspriser 31 december
2011 (31 december 2010). Finansiella instrument ingas med syftet
att minska den risk koncernen exponeras for, se not 19 Transaktions-
exponering. Vardeforandringar pa finansiella instrument avseende

bindande ataganden och omrékningsexponering far mycket begransad
eller ingen effekt pa resultat eller Ovrigt totalresultat. Tabellen nedan
omfattar saledes uteslutande effekter fran vardeférandringar av finan-
siella derivat som &r avsedda att méta koncernens prognostiserade
exponering. Analysen for 2010 &r representativ for balansdagen men
ej under perioden 2010 da huvuddelen av sakringarna forfall.

2011-12-31 2010-12-31

Forandring av metallpriser eller valutakurser +10%

Effekt pa ovrigt totalresultat, MSEK  Effekt pa dvrigt totalresultat, MSEK

Zink
Koppar
Bly

Silver
Guld
USD/SEK

-242 -
-217 -
49 -
-87 -
-331 -
-543 28
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Not 22 Finansiella tillgangar och skulder férdelade per varderingskategori

Finansiella Derivat som .
Innehav Lane- och tillgangar anvands i Ovriga Summa

varderade till kund- tillgangliga for sakrings- finansiella redovisat Verkligt
2011-12-31 verkligt varde fordringar forsaljning redovisning skulder varde varde
Varderingsklassificering Niva 2 Niva 2
TILLGANGAR
Finansiella anlaggningstillgangar
Andra aktier och andelar 55 55 55
Finansiella placeringar
Omséttningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 1014 1014 1014
Rantebarande fordringar 3 3 3
Derivatinstrument 53 1204 1257 1257
Likvida medel
Kassa och bank 355 355 355
Summa finansiella tillgangar 53 1372 55 1204 2684 2684
SKULDER
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 4957 4957 4957
Ovriga rantebarande skulder 10 10 10
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 801 801 801
Leverantorsskulder 3551 3551 3551
Derivatinstrument 22 788 810 810
Summa finansiella skulder 22 - - 788 9319 10 129 10129

Bolidens innehav av finansiella instrument som redovisas till verkligt
varde i balansrakningen tillhér samtliga niva tva i Verkligt varde-hierar-
kin, se redovisningsprinciperna. Verkligt varde for skulder till kreditin-
stitut beraknas som diskonterade avtalade amorteringar samt rante-
betalningar till beddmda marknadsmassiga rantemarginaler. Per
31december 2011 bedéms rantevillkoren i aktuella laneavtal vara i
nivd med marknadsmassiga rantemarginaler pa kreditmarknaden.
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Verkligt varde éverensstammer darfor vasentligen med det redovisade
vardet.

Kundfordringarnas och leverantdrsskuldernas redovisade varde
anses vara detsamma som det verkliga vardet med anledning av kort
forfallotid, att reserveringar gors for osékra kundfordringar samt att
eventuell drojsmalsranta debiteras.
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Finansiella Derivat som B
Innehav Lane- och tillgangar anvands i Ovriga Summa

varderade till kund- tillgangliga for sakrings- finansiella redovisat Verkligt
2010-12-31 verkligt varde fordringar forsaljning redovisning skulder varde varde
Varderingsklassificering Niva 2 Niva 2
TILLGANGAR
Finansiella anlaggningstillgangar
Andra aktier och andelar 27 32 32
Finansiella placeringar 2 2 2
Omséttningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 1167 1167 1167
Réantebarande fordringar 4 4 4
Derivatinstrument 4 313 317 317
Likvida medel
Kassa och bank 821 821 821
Summa finansiella tillgangar 4 1994 27 313 0 2343 2343
SKULDER
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 4 353 4353 4 353
Ovriga rantebarande skulder 12 12 12
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 449 449 449
Leverantorsskulder 4622 4622 4622
Derivatinstrument 14 157 171 171
Summa finansiella skulder 14 - - 157 9436 9607 9607
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Not 23 Ovriga kortfristiga skulder

2011-12-31 2010-12-31

Upplupna léner och sociala kostnader 322 301

Upplupna rantekostnader 81 83
Ovriga upplupna kostnader och

forutbetalda intakter 671 686

Ovriga rérelseskulder 109 224

1183 1294

Not 24 Stallda sakerheter och eventualférpliktelser

Koncern Moderbolag

2011 2010 2011 2010
Stallda sakerheter
For egna skulder och avsattningar Inga Inga Inga Inga
Eventualforpliktelser
Moderbolagsborgen - - 6489 4790
Ovriga borgensfarbindelser och
garantier 652 525 198 199
Pensionsskuld 3 2 - -
Avtalade restvarden enligt
leasingkontrakt 47 46 - -

702 573 6697 4989

Moderbolagsborgen géaller stallda garantier for dotterbolag. 6 696
(4 989) MSEK avser moderbolagsborgen for extern finansiell uppla-
ning. Moderbolagsborgen i ovanstaende tabell &r upptagen till utnytt-
jade belopp. Garantier avseende ej utnyttjade krediter uppgar till
11 882 (12 408) MSEK.

Utdver vad som specificerats ovan under eventualforpliktelser och
vad som inkluderats i den finansiella informationen, skulle koncernen
eventuellt kunna ha miljérelaterade eventualférpliktelser eller eventual-
forpliktelser hanforliga till rattsliga processer och krav, som dock for
narvarande ej kunnat beréaknas, men som i framtiden kan komma att
innebara kostnader eller investeringar.

Rattsliga processer

Oversikt

Boliden bedriver omfattande nationell och internationell verksamhet
och blir i samband darmed involverat i tvister och réattsliga processer,
som fran tid till annan uppstar i verksamheten. Dessa tvister och réatts-
liga processer forvantas inte, férutom i den utstrackning som redovisas
nedan, vare sig enskilt eller tilsammans i vasentlig grad negativt
paverka Bolidens rérelseresultat, Ionsamhet eller finansiella stalining.

Tvister

Tvister med anledning av dammolyckan i Spanien

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

Efter dammolyckan inleddes ett brottmalsforfarande mot Apirsa
och dess stéllféretradare. | december 2000 lade brottmalsdomaren
ned atalet. Beslutet dverklagades men faststalldes slutligt i novem-
ber 2001. | brottmalsprocessen slogs fast att olyckan orsakades av
design- och konstruktionsfel p4 dammen, och inte av Apirsas verk-
samhet vid gruvan.

Trots utfallet i brottmalsprocessen alade det spanska miljodeparte-
mentet Apirsa att betala cirka 45 MEUR avseende saneringskostnader,
skadestand och boter vilket fick till foljd att Apirsa i januari 2005 initie-
rade ett insolvensforfarande, som syftar till att sakerstalla en samlad
och ordnad awveckling av bolaget. Inom ramen fér insolvensférfarandet
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har konkursforvaltarna yrkat att Apirsas moderbolag Boliden BV samt
Boliden Mineral AB och Boliden AB ska hallas ansvariga for bristen i
Apirsa.

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 awisades pa formella
grunder. Beslutet 6verklagades, men faststalldes slutligt av hogre
instans under hosten 2003. Sedan talan awisats i civil domstol inledde
lokalregeringen ett administrativt férfarande mot Apirsa, Boliden BV
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 éverklagade beslutet till administrativ domstal. |
november 2007 férklarade domstolen att lokalregeringens beslut ar
ogiltigt. Lokalregeringen éverklagade beslutet till hégsta administrativa
instans som under november respektive december 2011 forklarade
lokalregeringens beslut och krav mot samtliga de tre bertrda Boliden-
bolagen for ogilitiga pa formella grunder. Besluten ar slutliga och kan
inte 6verklagas. Lokalregeringens krav har inte prévats i sak och lokal-
regeringen har nu begart att den hdgsta administrativa domstolen ger
besked om den instansordning inom vilken saken kan prévas.

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 féretag som ar ansvariga fér dam-
mens design och konstruktion och deras férsakringsbolag. Apirsas
talan har i dom fran november 2006 och september 2008 lamnats
utan bifall. Apirsa 6verklagade géllande en rattsfraga till hdgsta instans
som i januari 2012 lamnade Apirsas talan utan bifall. Beslutet ar slut-
ligt och kan inte 6verklagas.

Bolidens samlade bedémning, grundad pa utlatanden av Bolidens
spanska juridiska ombud, &r att Bolaget inte kommer att lida vasentlig
ekonomisk skada till f6ljd av de beskrivna rattsliga processerna. Bolaget
har inte gjort nagra reserveringar i avvaktan pa slutliga beslut.

Sakerheter for efterbehandlingskostnader

Umea tingsratt, miljsdomstolen, beslét under 2008 att Boliden Mine-
ral AB ska stalla sakerhet om 660 MSEK for de efterbehandlingskost-
nader som verksamheten i Aitik kan foranleda. | ett sarskilt beslut har
miljpdomstolen godkant en av Boliden AB utstalld moderbolagsborgen
som sakerhet. Naturvardsverket har inte ansett att sékerhet i form av
moderbolagsborgen bor godtas och har 6verklagat miljgdomstolens
beslut i denna del till Mark- och miljséverdomstolen (MMOD). Domen,
som meddelades i januari 2012, innebar att MMOD upphéver under-
instansens godkannande av moderbolagsborgen vilkket medfor att
annan sékerhet maste stéllas.



NOTER

Not 25 Tillaggsinformation till kassaflédesanalys

Kassaflodesanalysen uppréattas enligt indirekt metod.

Betalda réntor 2011 2010

Erhallen ranta 1 2

Erlagd réanta

Réantor externa lan -1786 -149

Réntor valutaterminer 84 -41
-92 -190

Likvida medel per den 31 december

Féljande delkomponenter ingar i likvida medel:

Kassa och bank 355 329

Kortfristiga placeringar @] 491
355 821

De kortfristiga placeringar som ingar i likvida medel ar placeringar med
en |6ptid pa tre manader eller mindre vid anskaffningstidpunkten, och
som |&tt kan omvandlas till likvida medel. Likvida medel &r utsatta for

endast en obetydlig risk for vardefluktuation.

Not 26 Information per verksamhetsomrade och geografisk marknad

Se redovisningsprinciper for segmentsredovisning pa sidan 64 for kompletterande information.

Segment - Affarsomraden

2011-12-31 Gruvor Smaltverk Ovrigt Elimineringar Koncernen
Externa forsaljningsintakter 1 646 38 347 4 - 39998
Resultateffekt av metallpris- och valutasakringar 231 94 - - 326
Interna forsaljningsintakter 8401 29 -27 -8404 -
Nettoomsattning 10279 38 471 -23 -8 404 40 323
Resultatandelar i intressebolag - - @] - 0
Rorelseresultat 3913 790 -76 121 4748
Finansnetto -188
Resultat efter finansnetto 4560
Skatter -1171
Arets nettoresultat 3389
Immateriella anlaggningstillgangar 88 3085 - - 3184
Materiella anlaggningstillgangar 14 753 8078 95 - 22 927
Kapitalandelar och andra finansiella anlaggningstill-

gangar 1 33 28 - 62
Varulager 474 7571 - -308 7737
Ovriga fordringar 838 1850 1466 -882 3271
Tillgangar i sysselsatt kapital 16 154 20 627 1589 -1191 37 181
Avsattningar, andra an for pensioner och skatt 619 434 1M1 - 1164
Ovriga skulder 1265 3982 1180 -882 5544
Skulder i sysselsatt kapital 1884 4416 1291 -882 6 709
Totalt sysselsatt kapital 14 272 16 213 298 -309 30473
Avskrivningar inkl netto utrangeringar 1110 823 3 1937
Avskrivningar exkl netto utrangeringar 1108 819 - - 1927
Investeringar 2338 1674 33 - 4045

Vasentliga kostnader som inte motsvaras
av utbetalning
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Fortsattning not 26

2010-12-31 Gruvor Smaltverk Ovrigt Elimineringar Koncernen
Externa forsaljningsintakter 1935 34 266 4 - 36 206
Resultateffekt av metallpris- och valutasakringar 401 100 10 - 510
Interna férsaljningsintakter 7 243 25 -27 -7 241 0
Nettoomsattning 9580 34 390 -13 -7 241 36 716
Resultatandelar i intressebolag - - - - -
Innehav utan bestdmmande inflytande - 2 - - 2
Rorelseresultat 4113 1946 -94 -322 5643
Finansnetto -312
Resultat efter finansnetto 5331
Skatter -1374
Arets nettoresultat 3857
Immateriella anlaggningstillgadngar 89 3092 - - 3181
Materiella anlaggningstillgangar 13 540 7273 75 - 20 888
Kapitalandelar 1 @] 5 - 6
Varulager 438 7 915 - -430 7924
Ovriga fordringar 1166 1727 485 -1137 2240
Tillgangar i sysselsatt kapital 15 235 20 007 565 -1567 34 239
Avsattningar, andra an for pensioner och skatt 476 382 143 - 1001
Ovriga skulder 1257 5401 566 -1137 6087
Skulder i sysselsatt kapital 1733 5783 710 -1137 7 088
Totalt sysselsatt kapital 13 501 14 225 -145 -430 27 151
Avskrivningar inkl netto utrangeringar 954 850 1 - 1 805
Avskrivningar exkl netto utrangeringar 954 848 0 - 1 802
Investeringar 2189 804 3 - 2996
Vasentliga kostnader som inte motsvaras
av utbetalning - - - - -
Boliden har tva kunder inom segmentet Smaltverk, som star for 18 - - - - -
. . o o Investeringar i materiella och immateriella
(24) respektive 11 (11) procent av Bolidens externa intakter. vaga tillgangar 20111231 2010-12-31
kunder representerar vardera mindre &n 8 (10) procent av Bolidens -
totala externa intakter. Bolidens metaller saljs framst till industriella Syer|ge 3036 2190
kunder men &ven till basmetallhandlare och internationella metallager ~ Finland 459 444
som LME. Norge 87 75
Irland 372 285
Geografiska omraden Ovriga lander 1 2
Siffrorna for omsattning baserar sig pa det land dar kunden finns. Till- 2015 > 996

gangar och investeringar rapporteras dar tillgangen finns.

Forsaljningsintakter 2011 2010
Sverige 7 623 9088
Ovriga Norden 4831 4033
Tyskland 13113 11 147
Storbritannien 7 314 6131
Ovriga Europa 7049 6257
Nordamerika 0 4
Ovriga marknader 393 56

40 323 36 716
Tillgadngar i sysselsatt kapital 2011-12-31 2010-12-31
Sverige 29737 27 053
Finland 3410 3213
Norge 1622 1664
Irland 2390 2285
Ovriga lander 22 14

37 181 34 239
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Av Bolidens forsaljningsintakter pa 40 323 (36 716) MSEK 2011,
utgor forsaljning av metall 35 063 (31 996) MSEK, forsaljning av kon-
centrat 2 114 (1 934) MSEK och évrigt 3 055 (2 786) MSEK.
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Not 27 Narstaende

Relationer

Moderbolagets direktagda dotterféretag redovisas i not 10 pa sidan
70, Andel i koncernféretag, samtinot 11 pa sidan 71, Andel i intres-
seforetag. Information om styrelseledamoter och koncernledning samt
ersattning till dessa, redovisas i not 1 pa sidorna 65-66, Anstallda och
personalkostnader, samt i bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 100-
108.

Transaktioner

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 intraffat under nuvarande eller fore-
gaende verksamhetsar. Inte heller har koncernen lamnat lan, stallt
garantier eller ingatt borgensforbindelse for nagon av styrelsens leda-
moter eller ledande befattningshavare i bolaget.

Not 28 Handelser efter 31 december 2011

Miljotillstand meddelat for Garpenbergsexpansionen

Mark- och miljgdomstolen (MMD) meddelade den 31 januari 2012
tillstand till fortsatt och uttkad verksamhet om upp till 3 Mton malm
per ar vid Garpenbergsgruvan. Tillstandet innehaller ett sa kallat verk-
stallighetsforordnande, vilket innebar att Boliden far pabérja expansio-
nen genast och utan att invanta prévningen av eventuella 6verklagan-
den. Tillstandet &r forenat med villkor som &r rimliga och som i stor
utstrackning motsvarar de som Boliden foreslagit. Om MMD:s dom
inte dverklagas vinner den laga kraft den 21 februari 2012.

Dom om Aitiks ekonomiska sékerhet
Mark- och miljséverdomstolen (MMOD) har provat fragan om en
moderbolagsgaranti fran Boliden AB kan godkannas som sakerhet for
Boliden Mineral AB:s skyldighet att efterbehandla vid Aitikgruvan.

| domen som meddelades i januari 2012 upphévde MMOD under-
instansens godkannande av moderbolagsgarantin. Det innebar att
Boliden nu maste stélla en annan sakerhet.

Tvister med anledning av dammolyckan i Spanien

For handelser efter den 31 december 2011 avseende rubricerade
tvister hanvisas till Not 24 pa sidan 84.
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STYRELSENS FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Styrelsens forslag till vinstdisposition 2011 och yttrande enligt
aktiebolagslagen 18:4

Bolidens utdelningspolicy innebar att cirka en tredjedel av resultatet
efter skatt ska delas ut. Styrelsen foreslar arsstamman att utdelning
utgar med 4 (5) SEK per aktie eller totalt 1 094 (1 368) MSEK, vilket
motsvarar 32,3 procent av resultatet efter skatt for 201 1. Moderbo-
lagets fria egna kapital uppgar till 3 607 MSEK och koncernens totala
egna kapital uppgar till 21 032 MSEK. Efter den foreslagna utdelningen
till aktiedgarna kommer fritt eget kapital i moderbolaget att uppga till
2 513 MSEK och koncernens egna kapital till 18 938 MSEK. Styrelsen
har i utdelningsforslaget beaktat branschens cykliska karaktar och de
risker som foérknippas med verksamheten.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med god redovisningssed i
Sverige och koncernredovisningen har uppréattats i enlighet med de
internationella redovisningsstandarder, IFRS, sadana de antagits av EU.

Arsredovisningen respektive koncernredovisningen ger en ratt-
visande bild av moderbolagets och koncernens stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en
rattvisande oversikt 6ver utvecklingen av kancernens och moderbola-
gets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker
och oséakerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingar
i koncernen star infor.

Stockholm 10 februari 2012

Anders Ullberg
Ordforande

Marie Berglund Staffan Bohman Lennart Evrell
Styrelseledamor Styrelseledamor VD och koncernchef
Michael G:son Low Ulla Litzén Leif Rénnbick
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Matti Sundberg Marie Holmberg Bo Karlsson
Styrelseledamor Arbetstagarrepresentant Arbetstagarrepresentant

Hans-Géran Olvebo
Arbetstagarrepresentant

Vir revisionsberittelse har avgivits 13 februari 2012

Ernst & Young AB

Lars Traff

Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

REVISIONSBERATTELSE

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

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH KONCERN-
REDOVISNINGEN

Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen for
Boliden AB for &r 2011. Bolagets drsredovisning och koncernredovis-
ning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna
22-88.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar for arsredovis-
ningen och koncernredovisningen

Detir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for att
uppritta en drsredovisning som ger en rittvisande bild enligt drsre-
dovisningslagen och koncernredovisning som ger en rittvisande bild
enligt International Financial Reporting Standards, sisom de antagits
av EU, och arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som
styrelsen och verkstillande direktdren bedomer dr nédvindig for att
uppritta en drsredovisning och koncernredovisning som inte inne-
haller visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att uttala oss om rsredovisningen och koncernredo-
visningen pa grundval av vér revision. Vi har utfért revisionen enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige.
Dessa standarder kriver att vi féljer yrkesetiska krav samt planerar
och utfor revisionen for att uppnd rimlig sikerhet att arsredovis-
ningen och koncernredovisningen inte innehaller visentliga fel-
aktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgirder inhdmta revisions-
bevis om belopp och annan information i érsredovisningen och kon-
cernredovisningen. Revisorn viljer vilka dtgirder som ska utforas,
bland annat genom att bedéma riskerna for visentliga felaktigheter
iarsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.
Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som ir relevanta for hur bolaget upprittar drsredovis-
ningen och koncernredovisningen for att ge en rittvisande bild i syfte
att utforma granskningsatgirder som ir indamalsenliga med hansyn
till omstindigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om
effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa
en utvirdering av indamélsenligheten i de redovisningsprinciper som
har anvints och av rimligheten i styrelsens och verkstillande direk-
torens uppskattningar i redovisningen, liksom en utvirdering av den
overgripande presentationen i arsredovisningen och koncernredo-
visningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtar 4r tillrickliga och
indamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Uttalanden
Enligt vir uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet
med drsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden ritt-

visande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 decem-
ber 2011 och av dess finansiella resultat och kassafloden for dret enligt
arsredovisningslagen och koncernredovisningen har upprittats i
enlighet med drsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avse-
enden rittvisande bild av koncernens finansiella stillning per den
31 december 2011 och av dess finansiella resultat och kassafloden
enligt International Financial Reporting Standards, sisom de antagits
av EU, och arsredovisningslagen. Frvaltningsberittelsen ir forenlig
med 4rsredovisningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker ddrfor att drsstimman faststéller resultatrakningen
och balansrikningen for moderbolaget och fér koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Utéver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven reviderat forslaget till dispositioner betriffande bolagets
vinst eller forlust samt styrelsens och verkstillande direktorens for-
valtning for Boliden AB (publ) for 4r 2011.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betrif-
fande bolagets vinst eller forlust, och det ir styrelsen och verkstil-
lande direktoren som har ansvaret fér forvaltningen enligt aktie-
bolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att med rimlig sikerhet uttala oss om férslaget cill dis-
positioner av bolagets vinst eller forlust och om férvaltningen pa
grundval av vér revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisions-
sed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller frlust har vi granskat styrelsens
motiverade yttrande samt ett urval av underlagen fér detta for att
kunna bedéma om forslaget dr forenlige med aktiebolagslagen.

Som underlag f6r vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var
revision av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat
visentliga beslut, atgirder och forhillanden i bolaget for att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktdren dr
ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om ndgon sty-
relseledamot eller verkstillande direkedren pd annat sitt har handlat
i strid med aktiebolagslagen, drsredovisningslagen eller bolagsord-
ningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtar 4r tillrickliga och
indamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att drsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verk-
stillande direktdren ansvarsfrihet for rikenskapsiret.

Stockholm 13 februari 2012

Ernst & Young AB

Lars Traff

Aulktoriserad revisor
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MINERALRESERVER OCH MINERALTILLGANGAR

Mineralreserver och mineraltillgédngar

Framgangsrik prospektering leder till att mineraltillgangar och -reserver tillférs i hdgre takt &n gruv-
produktionen vilket skapar forutsattningar for langsiktig tillvaxt. Prospektering sker dels i anslutning till
befintliga gruvor for att 6ka deras livslangd och dels i nya omraden for att uttka gruvportfdlien med nya
tillgdngar. Forutom prospektering paverkas mineraltillgdngar och -reserver av faktorer som antagna

metallpriser och gruvkostnader.

POSITIV TREND UNDER DE SENASTE AREN

Bolidens ckade satsningar pa prospektering sedan 2003 har lett till
nettodkningar i framfor alle Garpenberg och Aitik. Aven Boliden-
omrédet har utvecklats positivt under de senaste dren. Tara har
nistan bibehéllit mineralreserven medan mineraltillgingarna netto
har minskat.

BERAKNINGARNA AV MINERALRESERVER OCH
MINERALTILLGANGAR 2011

Boliden sammanstiller varje ir en berikning av sina mineralreserver
och mineraltillgingar. Bolidens berikningar och samman-
stillningar sker enligt rekommendationerna frin den svenska
branschféreningen SveMin for gruv- och metallféretag, vilka ar i
dverensstimmelse med internationella regelverk. Mer information
om hur berdkningarna har genomf6rts och vilka personer som har
ansvarat for dem finns senare i avsnittet.

Bolidens mineralreserver och mineraltillgdngar fortsatte dver-
lag att utvecklas positivt under 2011. Okade resurser har bidragit
till det positiva resultatet. Utvecklingen férklaras av goda prospek-
teringsresultat men héga metallpriser har ocksa bidragit.

BOLIDENOMRADET

Mineraltillgangen 6kade med 4,6 miljoner ton, motsvarande
28%, under 2011.

Tusen ton
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B Antagen mineraltillgang

=== Produktion x 10
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Aitik

Mineraltillgdngarna i Aitik 6kade 2011 med 46 miljoner ton medan
mineralreserven minskade med 23 miljoner ton. Samtidigt bréts
31,5 miljoner ton malm och differensen férklaras av ate de hogre pri-
serna innebar att ytterligare tonnage kunde tillféras mineralreser-
ven. Okningen av mineraltillgingen beror pa borrningar under aret.
Dessa har till storsta delen skett i Aitik Ostra som ligger som nir-
mast 300 meter nordost om Aitiks dagbrott. Borrningar fortsitter
iomradet. Med nuvarande planering kommer produktion att pigd
till och med 2030.

Garpenberg

I Garpenberg 6kade mineraltillgingarna med 1,8 miljoner ton
medan mineralreserven minskade med 1,5 miljoner ton, vilket i stort
sett motsvarar brytningen. Borrningar mot Kaspersbomineralise-
ringen har gett mycket bra resultat. Undersékningarna pagar fort-
farande och kommer att utvirderas under 2012. Utbyggnad av pro-
duktionskapaciteten pigir och med utbyggnaden inriknad stricker
sig planerad produktion till 2031.

AITIK

Mineraltillgangen 6kade med 46 miljoner ton under 2011.
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MINERALRESERVER OCH MINERALTILLGANGAR

Bolidenomradet

I Bolidenomrédet 6kade mineralreserven med 1,1 miljoner ton, eller
10 procent, och mineraltillgingen med 4,6 miljoner ton eller 28 pro-
cent. Det dr framfor allt den framgéngsrika prospekteringen i
Renstrém och Kristineberg som ligger bakom 6kningarna. Med
nuvarande planering kommer produktion att paga till och med
2021

Tara

Genom prospektering i och runt gruvan kunde mineraltillgingar
tillféras och uppgraderas till mineralreserver. Detta kunde dock
inte kompensera for brytningen under dret och totalt sett minskade
bide mineralreserv och mineraltillging i Tara. Med nuvarande pla-
nering beriknas produktion péga till 2020.

OM KLASSIFICERINGEN

Gruvféretag delar in sina mineraltillgdngar i olika kategorier bero-
ende pd kinnedom om fyndigheten. Fér uppgradering av en mine-
raltillging till mineralreserv krivs tekniska utredningar som gor
det mojligt att bedéma om tillgdngen kommer att bli [onsam att
utvinna.

Mineraltillgingar 4r en koncentration av mineraler i berg-
grunden i en sddan form, kvalitet och kvantitet att det finns rimliga
mojligheter till eventuell ekonomisk utvinning. Mineralreserver dr
de delar av en kiind eller indikerad mineraltillging som kan brytas
och foridlas efter att foretagets [dnsamhetskrav vigts in, med hin-
syn tagen till faktorer som grabergsinblandning, malmférluster,
pelaravsittningar och processutbyten.

Mineraltillgingar delas in i tre kategorier medan mineralreserver
delas in i tva kategorier.

I Bolidens sammanstillning av berikningarna redovisas
mineraltillgingarna och mineralreserverna separat, det vill siga att
mineraltillgdngarna anges utéver mineralreserven (se tabellerna pa
sidorna 93—94).

GARPENBERG

Mineraltillgangen dkade med 1,8 miljoner ton under 2011.
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Antagen mineraltillgadng

Antagen mineraltillging ir en mineraltillging som har identifie-
rats genom borrning, provtagning och geovetenskapliga tolkningar
men dir informationen ir si gles att geologi och haltsamband i fyn-
digheten inte kan styrkas och dir det tekniska underlaget utgors av
rimliga antaganden. Det innebir att fortsatta undersokningar inte
med sikerhet leder till att hela eller delar av en antagen mineraltill-
ging kan flyteas till en hogre kategori.

Indikerad mineraltillgang

Indikerad mineraltillging dr en mineraltillging som har identifie-
rats genom borrning och provtagning. Informationstitheten ir for
gles for att bekrifta samband men geovetenskapliga tolkningar ger
indé en rimlig uppfattning om fyndighetens geologi och haltsam-
band. Tillsammans dr informationen och tolkningarna tillrickliga
for att kunna gora tekniska och ekonomiska kalkyler for att beddma
projektets l6nsamhet.

Kéand mineraltillgang

Kéind mineraltillging dr en mineraltillgdng dir informationen frin
borrningar och provtagningar bekriftar fyndighetens geologiska
samband och/eller haltsamband. Det tekniska underlaget r sadant
att brytningsplaner kan tas fram. Dessa utgor sedan grunden for
att i nista steg genomfora tekniska och ekonomiska analyser av pro-
jektets lonsamhet.

Sannolik mineralreserv

Sannolik mineralreserv 4r de delar av en kind eller indikerad
mineraltillgdng dir brytningsteknisk undersékning och l6nsam-
hetsstudie visar att det tekniskt och ekonomiskt gér att bryta och
forddla fyndigheten utifran foretagets lonsamhetskrav.

Bevisad mineralreserv

Bevisad mineralreserv ir de delar av en kind mineraltillging dir
brytningsteknisk undersékning och lonsamhetsstudie visar att det

TARA

Bade mineraltillgadng och mineralreserv under 2011.
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MINERALRESERVER OCH MINERALTILLGANGAR

tekniskt och ekonomiskt gar att bryta och foridla fyndigheten uti-
frin féretagets 16nsamhetskrav.

GRUNDEN FOR BERAKNINGARNA

Boliden har nédvindiga miljstillstind och bearbetningskoncessio-

ner for samtliga gruvor som ir i drift. Mineraltillgdngarna ir skyd-

dade med bearbetningskoncessioner eller undersokningstillstind.
Berikningarna gors utifran foljande grundliggande faktorer:

Grénshalter

Den ldgsta halt som ska brytas beridknas separat for varje fyndighet
beroende pé dess karaktiristika och bestar av direkta kostnader f6r
brytning, malmtransport, anrikning, koncentrattransport och
administration. Kostnaden stills mot virdet av produkten berik-
nad med hinsyn tagen till relevanta betalningsvillkor for vidarefor-
idling i smiltverk.

Metallpriser

Vid berikningar av mineralreserver anvinds i huvudsak planerings-
priser, som ir ett forvintat medelpris for metaller och valutor 6ver
den kommande konjunkturcykeln. Av tabellen nedan framgar vilka
planeringspriser Boliden fér nirvarande anvinder.

PLANERINGS- PRISER/ FORANDRING
PRISER KURS MOT 2010
Koppar 5500 USD/ton +500
Zink 2 100 UsSD/ton +100
Bly 2 000 USD/ton +400
Guld 1 100 USD/tr.oz +350
Silver 20 USD/tr.oz +8
Molybden 12 USD/ton 0
Tellur 280 USD/kg +40
USD/SEK 7,00 -0,58
EUR/SEK 9,00 -0,10

PROSPEKTERINGSKOSTNADER OCH ANTAL BORRADE METER

Boliden fortsatter prospekteringssatsningarna. Under 2011
satsades totalt 282 MSEK och antalet borrade meter var
188 403.

MSEK Meter
350 250 000

300
200 000

250
200 150 000

150 100 000

100

50 000
50

0 02 03 04 05 06 07 10 11 B

M Prospekteringskostnader = Antal borrmeter
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Densitet

For massiva sulfidmalmer, som utgdr flertalet av Bolidens mineral-
tillgingar och mineralreserver, anvinds en formel som baseras pa
de ingdende halterna. I dvriga fall sker densitetsmitningar for de
olika malmtyperna.

Grabergsinblandning
Vid brytning medfoljer oftast en inblandning av graberg som varie-
rar beroende pa brytningsmetod, malmens geometri och andra geo-
logiska faktorer. I alla mineralreservsberikningar ingr antagen
grabergsinblandning.

Malmférluster

Beroende pa brytningsmetod, malmens geometri och andra tek-
niska faktorer méste ibland partier limnas kvar i gruvan, sa kallade
pelaravsittningar. I mineralreservsberikningarna har hinsyn tagits
till dessa faktorer baserat pa den kinnedom som rader vid berik-
ningstillfillet.

Minsta malmbredd

Den minsta horisontella malmbredden bestims av brytningsmeto-
den och utrustningen i respektive gruva. Det innebir att malm-
zoner som ir smalare 4n minsta malmbredd riknas om till den
medelhalt som giller f6r hela bredden.

REGELVERK, KODER OCH REKOMMENDATIONER

Bolidens mineralreserver och mineraltillgingar har beriknats och
sammanstillts i enlighet med rekommendationerna fran svenska
branschféreningen SveMin fér gruv- och metallféretag, vilka ir i
overensstimmelse med Australasian Institute of Mining and
Metallurgy’s JORC code. Dessa ir jimforbara och likvirdiga med
”CIM Standards on Mineral Resources and Mineral Reserves, Defi-
nitions and Guidelines” antagna av CIM den 20 augusti 2000 och
som utgdr den del av Ontario Securities Commission (OSC) regel-
verk National Instrument 43—101, som reglerar hur mineralreserver
och mineraltillgingar ska redovisas.

Mineraltillgingarna och mineralreserverna har sammanstilles
under ledning av Gunnar Agmalm, som av SveMin ir registrerad
som “Kvalificerad Person”. Gunnar Agmalm ir medlem i AUSIMM
och har mer 4n 20 ars erfarenhet av gruv- och mineralindustrin.

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



MINERALRESERVER OCH MINERALTILLGANGAR

Mineralreserver per 371 december 2011

. . 2011
Kvantitet, Kvantitet,
kton 2011 kton 2010 Au(g/t) Ag(g/t) Cu (%) Zn (%) PB (%) Mo (g/t) Tel(g/t)

Bolidenomradet
Sulfidmineraliseringar

Kristineberg Bevisad 1 020 1340 1,2 24 1,3 1,9 01
Sannolik 3800 2800 0,5 41 0,4 6.8 04
Renstrom Bevisad 140 170 3.3 150 0,7 8,0 1,6
Sannolik 2180 1580 2,1 152 0,9 5,6 1,3
Maurliden Bevisad 1 300 1 300 1,3 51 0,2 3,6 04
Sannolik
Maurliden Ostra Bevisad
Sannolik 520 1080 0,5 14 1,0 0,2
Summa Bevisad 2480 2820 1,4 45 0,7 3,2 0,3
Sulfidmineraliseringar Sannolik 6 500 5400 1,0 76 0,6 59 0,6
Guldmineraliseringar
Kankberg Bevisad 500 120 31 9 159
Sannolik 2600 2 660 3,7 14 166
Aitik Bevisad 486 000 504 000 0,15 1,6 0,25 28
Sannolik 224 000 2239 000 013 1,6 0,24 31
Garpenberg Bevisad 17 400 18 800 0,3 119 0,06 5,6 2,2
Sannolik 6 200 6 300 0,2 216 0,04 3,6 1,4
Tara Bevisad 3 300 3500 7.8 1.9
Sannolik 12 400 12 500 6,9 1,8

Avrundningar féorekommer.
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Mineraltillgangar per 31 december 2011

Kvantitet, Kvantitet, 2011

kton 2011 kton 2010 Au(g/t) Ag(g/t) Cu (%) Zn (%) PB (%) Mol(g/t) Tel(g/t)

Bolidenomradet

Sulfidmineraliseringar
Kristineberg Kand 50 50
Indikerad 3760 1 660 0,7 31 0,7 50 0,3
Antagen 2 600 2 300 0,5 29 0,5 3,0 0,2
Petiknas N Kand 310 310 81 73 1,8 31 0,3
Indikerad 1200 1 200 2,7 52 0,6 1,8 0,3
Antagen 720 720 3,3 33 0,5 1,2 0,2
Renstrom Kand 10 10 2,8 135 1.2 6,8 11
Indikerad 2170 1510 2,2 95 0,6 6,1 0,9
Antagen 3960 1890 2,4 158 0,4 75 1,6
Maurliden Kand 1050 1050 1,3 40 0,4 3,3 0,2
Indikerad 360 360 0,8 45 0,7 2,9 0,2
Antagen
Maurliden Ostra Kand
Indikerad 360 410 04 1M 04 0,2
Antagen
Summa Kand 1400 1400 2,5 47 0,7 3,3 0,2
Sulfidmineraliseringar Indikerad 7 800 5100 1.4 52 0,6 4,5 0.4
Antagen 7 300 4 900 1,8 100 0,5 53 1,0
Guldmineraliseringar
Kankberg Kand 38 59 0,5 2 80
Indikerad 200 610 2,8 9 82
Antagen 140 120 4,4 6 78
Algtrask Kand
Indikerad 2930 28930 2,6 3
Antagen 1270 1270 1.8 3
Summa Kand 40 60 0,5 2
Guldmineraliseringar Indikerad 3 100 3500 2,6 3
Antagen 1400 1400 2,0 3
Aitik Kand 704 000 708 000 0,12 1,0 0,19 24
Indikerad 966 000 845 000 BNk 1,0 0,18 24
Antagen 94 000 164 000 0,70 0,9 0,16 24
Garpenberg Kand 2900 2 600 0,3 101 0,07 3.8 1,7
Indikerad 14 300 9900 0,4 153 0,06 4,7 2,1
Antagen 23 800 26 800 0,6 132 0,07 4,5 2,3
Tara Kand 300 300 8,0 1,7
Indikerad 4200 4 600 6,5 2,1
Antagen 6 000 7 000 6,9 1,7

Avrundningar férekommer.
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FEMARSOVERSIKTER

Femarsoversikt - Koncernen

KONCERNENS INTAKTER OCH RESULTAT (MSEK) 2007 2008 2009 2010 2011
Forsaljiningsintakter 33 204 30987 27 635 36 716 40 323
Rorelseresultat fore avskrivningar 6 805 2426 5186 7 445 6 674
Rorelseresultat 5428 1004 3623 5643 4748
Rorelseresultat exklusive omvardering av processlager 5620 1793 2 350 4830 5008
Resultat efter finansiella poster 5196 723 3377 5331 4560
Skatter -1 408 212 -876 -1374 -1171
Nettoresultat 3787 935 2 501 3957 3389
INTAKTER OCH RESULTAT PER AFFARSOMRADE (MSEK)

Forsaljningsintakter — Gruvor 7 567 5178 6 508 9580 10279
Forsaljiningsintakter — Smaltverk 34704 31 256 26 765 34 390 38471
Forsaljningsintakter — Ovrigt och elimineringar -89067 -5447 -5639 -7 254 -8427
Rorelseresultat — Gruvor 3135 734 2 158 4113 3913
Rorelseresultat — Smaltverk 2297 372 1724 1946 790
Rérelseresultat — Ovrigt och elimineringar -4 -102 -260 -416 45

KONCERNENS KASSAFLODE (MSEK)

Kassaflade fran den lopande verksamheten 3730 5470 3974 6 197 4021
Kassaflade fran investeringsverksamheten -2 518 -4 633 -4 922 -2 985 -4 024
Fritt kassaflode’ 1212 837 -948 3202 -3
Kassaflade fran finansieringsverksamheten -3 532 -514 571 -3199 -464
Arets kassaflade -2 320 323 -377 3 -467
KONCERNENS FINANSIELLA STALLNING (MSEK)

Balansomslutning 27 231 30252 33 258 35 128 37615
Sysselsatt kapital 20 145 24733 26 229 27 151 30473
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 29 5 14 21 17
Eget kapital 12 932 16 131 16 257 18 846 21032
Avkastning péa eget kapital, % 26 7 16 23 17
Soliditet, % 47 53 49 54 56
Nettoskuld 5524 6 305 7 402 4584 6 063
Nettoskuldsattningsgrad, % 43 39 46 24 29

DATA PER AKTIE (SEK)

Periodens resultat

Fore utspadning 13,37 3,42 914 14,47 12,39

Efter utspadning 13,37 3,42 914 14,47 12,39
Kassaflode fran den lopande verksamheten

Fore utspadning 13,17 20,00 14,53 22,66 14,70

Efter utspadning 1317 20,00 14,53 22,66 14,70
Eget kapital

Fére utspadning 47,28 58,98 59,44 68,90 76,90

Efter utspadning 47,28 58,98 59,44 68,90 76,90
Utdelning? 4,00 1,00 3,00 5,00 4,00
Aktiekurs 31/12 81,25 17,80 92,10 136,70 100,50
Hogsta borskurs 165,00 86,00 95,30 137,70 143,50
Lagsta barskurs 79,00 14,60 16,10 79,50 65,35
P/E-tal® 6,07 5,20 10,07 9,45 8,11
Aktiekursens forandring under aret, % -50 -78 417 48 -26
Direktavkastning*, % 4.9 5,6 3,3 3.7 4,0
Totalavkastning®, % -48 -73 423 52 -23
ANTAL AKTIER
Antal aktier 31/12 273511169 273511169 273511169 273511169 273511 169
Genomsnittligt antal aktier 283276511 273511169 273511169 273511169 273511 169
Antal aktier i eget innehav 31/12 15 946 000 - - - -

1) Avser kassaflode fore finansieringsverksamheten.

2) Féreslagen utdelning.

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

4) For aret foreslagen utdelning i SEK per aktie dividerat med aktiekursen vid utgangen av aret.

5) Aktiekursens forandring under aret med tillagg av utbetald utdelning dividerat med aktiekursen vid ingangen av aret.
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Femarsoversikt - Gruvor

TARA 2007 2008 2009 2010 2011
Anrikat tonnage, tusen ton 2 658 2411 2508 2593 2486
Ingaende halter

Zn (%) 7.7 7.8 7.9 7.0 7.0
Pb (%) 1,5 1,5 1,5 1,4 1.4
Koncentratproduktion

Zn (t) 350 511 319762 344 328 315 855 307 410
Pb (t) 42 036 39944 41 020 34 459 33679
Halt i koncentrat

Zn (%) 54,5 54,7 53,9 53,0 53,3
Pb (%) 60,9 56,7 57,5 53,7 58,8
Metallinnehall

Zn (t) 190 916 175 006 185 558 167 334 163 935
Pb (T) 25618 22 631 23 567 18 515 19787
Finansiell utveckling

Forsaljningsintakter 3129 1357 1671 1831 1757
Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 1989 154 303 619 503
Rorelseresultat (MSEK) 1796 -40 76 383 268
Investeringar (MSEK] 277 305 338 285 372
Cash cost Usc/Ib Zn (Normal costing C1) B65 79 64 69 72
Bevisad och sannolik mineralreserv

Tusen ton 17 800 17 100 17 000 16 000 15 700
Zn (%) 7.7 7.4 7.2 71 71
Pb (%) 1,7 1,8 1,8 1,8 1,8
GARPENBERG 2007 2008 2009 2010 2011
Anrikat tonnage, tusen ton 1255 1365 1394 1443 1456
Ingaende halter

Zn (%) 6,3 6,9 7.3 6.6 6,2
Cu (%) 01 0.1 01 01 01
Pb (%) 2,5 2,6 2,8 2,5 2,4
Au (g/ton) 0.3 0,3 0,2 0,3 0,3
Ag (g/ton) 125 130 139 133 133
Koncentratproduktion

Zn [t) 132 125 157 962 167 369 160 185 147 501
Cu (t) 3086 2853 2697 2834 2199
Pb (t) 35 849 41 311 44012 40717 39 105
Adelmetall (t) 40 52 61 1486 66
Halt i koncentrat

Zn (%) 54,1 53,1 53,8 53,7 55,0
Cu (%) 22,1 20,4 18,3 18,3 191
Pb (%) 701 69,0 71,3 72,0 72,5
Metallinnehall

Zn (t) 71 464 83938 90079 86 022 81 068
Cu (t) 682 581 493 517 419
Pb (t) 25139 28 514 31371 29310 28 330
Au (kg) 244 243 214 234 246
Ag (kg) 117 798 130 287 139 141 140 138 140 121
Finansiell utveckling

Forsaljningsintakter 1710 1163 1490 1902 2 155
Raorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 1195 598 945 1293 1506
Rarelseresultat (MSEK) 1095 466 793 1124 1314
Investeringar (MSEK] 323 344 157 281 660
Cash cost Usc/Ib Zn (Normal costing C1) 6 19 3 -16 -56
Bevisad och sannolik mineralreserv

Tusen ton 20 800 26 000 25 800 25 100 23 600
Zn (%) 5.2 51 54 53 51
Ag (g/t) 116 134 142 145 144
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BOLIDENOMRADET 2007 2008 2009 2010 2011
Anrikat tonnage, tusen ton 1848 1355 1192 1375 1677
Ingaende halter

Zn (%) 4.8 4,0 3.7 3,7 2,9
Cu (%) 0,8 1,0 1,0 0,8 1,0
Pb (%) 0,5 0.4 0,5 0,4 0,3
Au (g/ton) 1,6 1,5 2,0 1,86 1,2
Ag (g/ton) 66 61 65 55 41
Koncentratproduktion

Zn (t) 131 395 70327 57 565 73983 68 622
Cu (t) 41 885 32441 28 481 31430 59 668
Pb (t) 10 804 4547 4 056 4242 3264
Adelmetall (t) 385 289 399 529 568
Gulddoré (kg) 1466 171 280 - -
Halt i koncentrat

Zn (%) 54,0 54,7 54,7 54,7 55,7
Cu (%) 27,8 29,0 28,4 26,4 23,3
Pb (%) 31,6 41,7 42,7 41,5 a1,7
Metallinnehall

Zn (t) 70913 38479 31491 40 458 38214
Cu [t) 11 633 9413 8090 8291 13910
Pb (t) 3409 1896 1731 1760 1 360
Au (kg) 1412 1141 1 568 1285 989
Ag (kg) 79753 47 671 48 186 52 806 45 318
Finansiell utveckling

Forsaljiningsintakter 1928 1013 1109 1448 1587
Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 976 222 405 588 659
Rorelseresultat (MSEK) 849 115 303 481 530
Investeringar (MSEK] 144 237 264 298 565
Cash cost Usc/Ib Zn (Normal costing C1) 30 29 -6 -18 -58
Bevisad och sannolik mineralreserv

Sulfidmalmer, tusen ton 7 020 7 350 6 950 8 220 8980
Zn (%) 3,6 4,3 4,3 5,3 5,2
Cu (%) 0,9 0,8 0,8 0,6 0,6
Guldmalmer, tusen ton 1610 2780 3100
Au (g/t) 4.9 a4 3,6
Te (g/t) 186 165
AITIK 2007 2008 2009 2010 2011
Anrikat tonnage, tusen ton 18 178 17 813 18 791 27 596 31 541
Ingaende halter

Cu (%) 0,32 0,30 0,27 0,27 0,24
Au (g/ton) 014 014 0,13 0,16 0,14
Ag (g/ton) 3,67 2,81 1,99 2,07 2,15
Koncentratproduktion

Cu [t) 185 302 173 624 170 808 262 551 267 488
Halt i koncentrat

Cu (%) 27,2 27,2 26,9 25,58 25,00
Metallinnehall

Cu (t) 50487 47 225 46 019 67 168 66 876
Au (kg) 1178 1218 1348 2 208 2447
Ag (kg) 42 301 32087 24 701 36 468 45 040
Finansiell utveckling

Forsaljningsintakter 2 305 1949 1997 3996 4549
Rérelseresultat fore avskrivningar (MSEK]) 1388 1049 1134 2442 2583
Rorelseresultat (MSEK) 1217 876 949 2008 2046
Investeringar (MSEK) 760 2994 3674 1210 730
Cash cost Usc/Ib Cu (Normal costing C1) 129 124 86 105 120
Bevisad och sannolik mineralreserv

Tusen ton 610 000 633 000 747 000 733 000 710 000
Cu (%) 0,29 0,27 0,25 0,25 0,25
Au (g/t) 0,2 0,2 01 0.1 0,1
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Femarsoversikt - Smaltverk

KOKKOLA 2007 2008 2009 2010 2011
Smaltmaterial, ton
Zinkkoncentrat 581 229 576 239 571 003 587 330 600 228
Produktion, ton
Zink 305 543 297 722 295049 307 144 307 352
Kvicksilver 45 33 5] 9 5
Finansiell utveckling
Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 1434 632 558 685 417
Rorelseresultat (MSEK) 1273 469 362 505 246
Investeringar (MSEK) 236 162 99 248 253
ODDA 2007 2008 2009 2010 2011
Smaltmaterial, ton
Zinkkoncentrat (inklusive zinkklinker) 291 745 269 820 245 263 276 811 282 959
Produktion, ton
Zink 157 027 145 469 138973 148 862 153 200
varav omarbetad zink 1629 1198 1315 1087 568
Kadmium 269 178 249 300 309
Aluminiumfluorid 34 833 34 611 33 181 21 951 34 812
Finansiell utveckling
Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 576 360 161 184 123
Rorelseresultat (MSEK) 439 210 6 39 -25
Investeringar (MSEK]) 168 146 22 75 87
RONNSKAR 2007 2008 2009 2010 2011
Smaltmaterial, ton
Koppar, ton
Primart 598 240 611 202 564 749 544 242 651 052
Sekundart 159 792 172 950 154 099 155 024 175 064
Totalt 758032 784 152 718 848 699 266 826 116
Bly, ton
Primart 38011 17 893 13 861 16 294 11 401
Sekundart 2077 4541 7 050 6281 5131
Totalt 40088 22434 20912 22 575 16 532
Produktion
Katodkoppar (t) 213 894 227 774 205 759 190 497 219 316
Bly (t) 25 865 14 235 13013 17 013 11 429
Zinkklinker (t) 36 418 40803 38535 36 950 35 857
Guld (kg) 12 086 13 425 13 282 12 450 10 600
Silver (kg) 346 574 429 637 481 223 385 684 415 066
Svavelsyra (t) 543 524 556 863 514 736 501 873 570 869
Flytande svaveldioxid (t) 504893 53 030 35857 42 876 42 129
Palladiumkoncentrat (kg) 3028 3453 2982 2474 2 466
Finansiell utveckling
Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 846 637 338 441 715
Rorelseresultat (MSEK) 615 395 83 187 470
Investeringar (MSEK] 228 192 199 270 1074
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HARJAVALTA 2007 2008 2009 2010 2011
Smaltmaterial, ton

Kopparkoncentrat 450870 529 466 399 653 433 511 456 350
Nickelkoncentrat 261 648 273 352 211 231 261 931 259 259
Produktion, ton

Katodkoppar 100 987 121 819 96 596 112 887 116 455
Guld (kg) 2790 2064 1747 1770 2248
Silver (kg) 33175 58 648 58 341 64 596 73 081
Svavelsyra (t) 557 395 659 095 500 842 573 096 599 596
Flytande svaveldioxid (t) 41779 36 934 33003 26 682 35 355
Palladiumkoncentrat (kg) 461 214 265 718 836
Finansiell utveckling

Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 289 212 203 318 373
Rorelseresultat fore avskrivningar exklusive PIR’ 289 339 62 318 373
Rorelseresultat (MSEK) 149 64 24 154 222
Rorelseresultat exklusive PIR" 149 191 =117 154 222
Investeringar (MSEK) 366 225 148 122 229
BERGSOE 2007 2008 2009 2010 2011
Produktion, ton

Blylegeringar 43 865 42 577 38 561 42 166 41 009
Tennlegeringar 701 516 428 497 11
Finansiell utveckling

Rorelseresultat fore avskrivningar (MSEK) 344 142 106 99 95
Rorelseresultat (MSEK) 330 127 91 82 75
Investeringar (MSEK] 10 12 12 14 24

1) Process Inventory Revaluation, omvardering av processlager
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Bolagsstyrningsrapport

Boliden ar ett svenskt aktiebolag som ar noterat pa Nasdaq OMX Stockholm med sekund&rnotering pa
bérsen i Toronto. Styrningen av Boliden grundas pa den svenska aktiebolags- och arsredovisningslagen,
Nasdag OMX Stockholms regelverk, Svensk kod for bolagsstyrning, Bolidens bolagsordning samt andra

relevanta regelverk.

STYRNINGEN AV BOLIDENKONCERNEN

Aktiedgarna utdvar sin beslutanderitt vid drsstimman (samt vid
eventuella extra bolagsstimmor) som ir bolagets hogsta beslutande
organ. Styrelse och styrelsens ordférande utses av arsstimman
medan verkstillande direktdr utses av styrelsen. Bolagets redovis-
ning samt styrelsens och vd:s forvaltning av bolaget granskas av
revisorer utsedda av drsstimman. Arsstimman utser iven ledaméter
till en valberedning, som tar fram forslag till drsstimman infor
bland annat val och arvodering av styrelse och revisorer.

Férutom lagar, regler och koden tillimpar Boliden interna styr-
instrument som exempelvis koncernens organisations- och verk-
samhetsfilosofi, New Boliden Way (NBW), samt policys inom
bland annat omradena ekonomisk rapportering och kontroll, miljo,
energi, hilsa och sikerhet och kommunikation.

AKTIEAGARE
Boliden har ett aktiekapital om 578 914 338 SEK fordelat pa
273 511 169 aktier och lika ménga roster. Antalet aktiedgare var vid
drsskiftet 95 034 och de enskilt storsta dgarna var Nordea fonder,
Swedbank Robur fonder, AMF Férsikring, AFA Férsikring och
Handelsbanken fonder. Andelen utlindske dgande uppgick till cirka
40 procent av det totala antalet aktier.

Mer information om aktiedgarstrukeuren i Boliden finns pa
sidorna 48—49 i drsredovisningen.

ARSSTAMMA
Till drsstimmans uppgifter hor att vilja styrelseledaméter och sty-
relseordférande samt valberedning, faststilla resultat- och balans-
rikning, besluta om vinstdisposition och ansvarsfrihet for styrel-
sens ledamoter och bolagets vd, faststilla arvoden till styrelsens
ledaméter och revisorer och principer for anstillnings- och ersitt-
ningsvillkor f6r vd och andra ledande befattningshavare samt i fore-
kommande fall indra bolagsordning och vilja revisorer.
Arsstimman 2011 hélls den 3 maj i Aitik. Vid stimman var
79 533 115 aktier representerade av 610 aktiedgare som deltog person-
ligen eller genom ombud. De representerade aktierna utgjorde 29
procent av det totala antalet aktier i Boliden. Stimman beslutade
om omval av styrelseledamdterna Marie Berglund, Staffan Bohman,
Lennart Evrell, Michael G:son Loéw, Ulla Litzén, Leif Ronnbick,
Matti Sundberg och Anders Ullberg. Anders Ullberg omvaldes till
styrelsens ordférande.

Négra av stimmans 6vriga beslut var att:

* ienlighet med styrelsens férslag dela ut s SEK per aktie.

¢ till ledamater i valberedningen utse Jan Andersson (Swedbank
Robur fonder), Thomas Ehlin (Nordeas Fonder), Lars-Erik
Forsgardh, Anders Oscarsson (AMF), Caroline af Ugglas
(Skandia Liv) och Anders Ullberg (styrelsens ordférande).
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* styrelsearvode ska utgd med 1 000 000 kronor till ordféranden
och med 400 000 kronor till ledamot, som inte ir anstilld i bola-
get, att arvode ska utgd med 150 ooo kronor till ordféranden i
revisionsutskottet och med 75 0oo kronor till vardera av revisions-
utskottets tvd ledamoter samt att arvode ska utgd med 50 ooo
kronor till vardera av ersittningsutskottets tvé ledaméter.

* revisorsarvode ska utgd enligt godkind rikning.

* ersittningen till ledaméterna i koncernledningen ska besté av
fast 16n, eventuell rorlig ersittning, ovriga formaner samt pen-
sion. Den rérliga ersittningen ska for vd vara maximerad till 6o
procent och f6r évriga ledande befattningshavare maximerad till
50 procent av den fasta I6nen och baseras pé utfall i férhéllande
till uppsatta mal. 10 procent av den rorliga ersittningen ska
anvindas till forvirv av aktier i bolaget. Den rorliga ersdttningen
ska inte vara pensionsgrundande.

* indra bolagets bolagsordning sd att den anpassas till reglerna i
aktiebolagslagen som tridde i kraft 1 januari 2011 innebirande
bland annat att kallelse ska ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar samt pd bolagets webbplats, med annons i
Svenska Dagbladet om att kallelse skett samt att kallelse till extra
bolagsstimma ska ske senast tre veckor fore sidan stimma.

¢ protokollet frin arsstimman 2011 finns pd Bolidens webbplats.

VALBEREDNING

Arsstimman fattar beslut om principer for valberedningens tillsit-
tande och arbete. I enlighet med av drsstimman 2011 antagen
Instruktion for valberedningen ska valberedningen besté av ligst
sex och hogst sju ledaméter. Vid arsstimman viljs sex ledaméter
varav fyra ska representera de storsta aktieigarna, en de mindre
aktiedgarna och en ska vara styrelsens ordférande. Valberedningen
utser sin ordférande och arbetar i alla aktiedgares intresse. For att
bittre spegla aktiedgarstrukturen kan valberedningen vid férind-
rade dgarforhallanden erbjuda andra storre aktiedgare plats.

Valberedningens sammansattning

I oktober sammankallade styrelsens ordférande de av stimman
valda ledaméterna, varvid Jan Andersson (Swedbank Robur fon-
der), utsags till ordférande. Valberedningen kompletterades sedan
med Anders Algotsson som representant for AFA Forsikring.

Valberedningens uppdrag
Valberedningen har i uppdrag att arbeta fram f6rslag till beslut pa
Bolidens drsstimma. Forslagen giller bland annat antal och val av
styrelseledamater, styrelseordforande, arvode till styrelsen och dess
utskott, arvode till bolagets revisorer samt den process och de kri-
terier som ska styra tillsittandet av medlemmarna i valberedningen
till nista drsstimma.

Valberedningen har ssmmantritt ssmmanlagt fyra ginger under
2011 och 2012 och har dirutdver haft telefonkontakter samt ett méte
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med styrelsens ledaméter. Information om hur aktiedgare kan limna
forslag till valberedningen har publicerats pa Bolidens webbplats.
Fokus i valberedningens arbete ligger pa att sikerstilla att sty-
relsen utgors av ledaméter som tillsammans besitter kunskaper och
erfarenheter som motsvarar de krav som 4dgarna stiller pd Bolidens
hogsta styrande organ. I processen for att ta fram forslag till styrelse-
ledaméter presenterar ddrfor styrelsens ordférande for valbered-
ningen den utvirdering som gjorts av styrelsens arbete och de
enskilda ledaméterna under det gingna aret. Vidare presenteras
Bolidens verksamhet och framtida inriktning av bolagets vd. Val-
beredningen ges dven méjlighet att triffa styrelsens ledaméter.

STYRELSEN

Bolidens styrelse ska enligt bolagsordningen besté av lagst tre och
hégst tio ledaméter utan suppleanter valda av arsstimman. De
anstillda har enligt lag rite att utse tre ledaméter och tre supple-
anter till styrelsen.

Styrelsens sammansattning
Styrelsen har efter arsstimman 2011 utgjorts av itta ledamaoter valda
av stimman och tre ledaméter utsedda av de fackliga organisatio-
nerna. P4 styrelsemétena deltar forutom de ordinarie ledaméterna
dven de fackliga ledaméternas tre suppleanter. Koncernens chefs-
jurist dr styrelsens sekreterare.

Fran koncernledningen deltar normalt bolagets ekonomi- och
finansdirektdr. Andra personer ur koncernledningen och 6vriga
tjanstemin dr foredragande i sirskilda drenden.

De av stimman valda ledaméterna ir alla oberoende i forhal-
lande till stdrre aktiedgare och alla, med undantag av vd, ir obero-
ende i forhallande till Boliden och bolagsledningen.

Ledaméterna presenteras pa sidorna 104105 och pé Bolidens
webbplats. Nirmare information om bland annat nirvaro vid sam-
mantriden och beroendestillning finns i tabellen nedan.

STYRELSEN 2011

Styrelsens och ordféorandens ansvar

Styrelsen ir utsedd av Bolidens dgare for att ytterst svara for bola-
gets organisation och férvaltningen av bolagets angelidgenheter. Vid
det konstituerande styrelsemétet direke efter drsstimman antar sty-
relsen en arbetsordning som nirmare reglerar dess arbete och ansvar
samt de sirskilda arbetsuppgifter som faller pa styrelsens ordfo-
rande. Ordféranden leder styrelsens arbete och foljer verksamhe-
ten genom en kontinuerlig dialog med verkstillande direktoren.
Styrelsen fir genom madnatliga rapporter och vid styrelseméten
information om Bolidens ekonomiska och finansiella lige. Infor
varje styrelseméte gar ordféranden och verkstillande direktoren
igenom de fragor som ska tas upp pa motet. Underlag for styrelsens
behandling av drenden skickas till ledaméterna cirka en vecka fore
varje styrelseméte. Arbetsférdelningen mellan styrelsen och verk-
stillande direktoren framgar av dokumentet "Instruktion till verk-
stillande direktoren” som styrelsen faststiller vid sitt konstitue-
rande méte. Liksom tidigare dr inrittade styrelsen under 2011 ett
revisionsutskott och ett ersittningsutskott.

Styrelsens arbete 2011

Styrelsen har under 2011 haft sju styrelseméten. For en 6kad forstd-
else for verksamheten forliggs nagra styrelseméten regelbundet till
Bolidens operativa enheter. Under 2011 besdkte styrelsen Aitik samt
Bergsoe.

I bérjan av varje ar faststiller styrelsen ett antal teman som sir-
skilt ska behandlas. Férutom genomging av verksamheten, som
gors vid varje styrelseméte, har styrelsen under aret bland annat
behandlat:

* Januari: Investering om 3,9 miljarder SEK i expansion av Garpen-
bergsgruvan frdn 1,4 till 2,5 mton malm per ér.

e Februari: Bokslutsskommuniké, revisorsrapport, investering i
guld- och tellurgruva i Kankberg, andra aktuella investeringar,
ersittningsfrigor, arsredovisningen och drenden till drsstimman.

Motes- Arvode Arvode Oberoende Obero-
narvaro Styrelse- Revisions- Ersattnings- fran bolaget ende av
Styrelsen sedan ars- under Utskotts- Narvaro arvode, utskottet, utskottet, och bolags- storre
stamman 2011 Invald 2011 arbete 2011 SEK SEK SEK ledningen dgare
Revisions-
utskott, 5avb
Ersattnings-
Anders Ullberg, ordf. 2005 7av7 utskott 2av 2 1 000 000 75 000 50 000 Ja Ja
Marie Berglund 2003 7av7 400 000 Ja Ja
Ersattnings-
Staffan Bohman 2007 7av7 utskott 2av2 400 000 50 000 Ja Ja
Lennart Evrell, vd 2008 7av7 Nej Ja
Revisions-
Ulla Litzén 2005 7av7 utskott 5avb 400 000 150 000 Ja Ja
Michael G:son Low 2010 7av7 400 000 Ja Ja
Revisions-
Leif Ronnback 2005 7av7 utskott S5avb 400 000 75000 Ja Ja
Matti Sundberg 2005 7av7 400 000 Ja Ja
Hans-Goran Olvebo (A) 2001 7Zav7
Bo Karlsson (A) 2001 7av?7
Marie Holmberg (A) 2008 7av7
Mikael Andersson (A) suppl 2008 3av3
Roland Antonsson (A) suppl 2008 6Bav7
Osmo Hoisionaho (A) suppl 2010 Bav7
Marie Lundberg (A) suppl 2011 4avd
BoLIDEN Arsrenavisning 2011 1071
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Vid styrelsemétet rapporterade Bolidens revisorer sina iakttagel-
ser frin revisionen av bolaget. Styrelsen fick vid detta tillfille moj-
lighet att triffa revisorerna utan nirvaro av koncernledningen.

* Maj: Delarsrapport for forsta kvartalet, uppfoljning av Aitik-
expansionen, utslippsrittsfragor, konkurrentjimférelser, struk-
turforindringar i branschen samt langfristig upplédning.

e Juli: Delarsrapport for andra kvartalet, revisorsrapport, energi-
fragor, utvecklingen av den globala metallmarknaden, pris- och
konjunkturanalyser.

¢ Oktober: Delarsrapport for tredje kvartalet, prospektering, ris-
ker och riskhantering, Corporate Social Responsibility (CSR)
samt styrelseutvirdering.

* December: Strategi, budget och affirsplan, New Boliden Way-
uppfoljning, ledarskapsforsérjning och ledarutveckling.

Utvardering av styrelsens arbete

Ordféranden sikerstiller att styrelsen och dess arbete utvirderas
arligen och att resultatet av utvirderingen fors vidare till valbered-
ningen. Utvirderingen gors av styrelsen sjilv under ordférandens
ledning eller, med viss regelbundenhet, med hjilp av en oberoende
konsult. Utvirderingen 2011 var en sjilvutvirdering dir leda-
méterna skriftligen besvarade ett antal frégor inom olika amnes-
omraden och férde enskilda samtal med styrelsens ordférande, foljc
av en gemensam diskussion dir styrelsen diskuterade slutsatser av
utvirderingen.

Revisionsutskottet

Revisionsutskottet sammantrider inf6r varje rapporttillfille och
dirutdver vid behov. Utskottet forbereder ett antal frigor for sty-
relsens beslut och stédjer pa detta sitt styrelsen i dess arbete att upp-
fylla sitt ansvar inom omradena revision och internkontroll samt
att kvalitetssikra Bolidens finansiella rapportering, vilket bland
annat kriver att bolaget har en tillfredsstillande organisation och
indamalsenliga processer fér denna. Boliden har en internkontroll-
funktion som arbetar med kartldggning av riskomraden och upp-
foljning av arbetet inom identifierade omrdden. Utskottet arbetar

BOLIDENS STYRNINGSSTRUKTUR

AKTIEAGARE
Cirka 95 000 dgare. Utdvar styrning vi
stimman och i forekommande fall extra

bolagsstimma.

REVISORER
Valda av drsstimman. Granskar redovisning,
bokféring samt styrelsens och vd:s forvaltning.

dven med upphandling av tjinster utdver revision frin bolagets revi-
sorer samt pa uppdrag av valberedningen dven av revisionstjinster.

Revisionsutskottet arbetar enligt en av styrelsen drligen antagen
“Instruktion for Revisionsutskottet” och avrapporterar resultatet
av sitt arbete till styrelsen. Under 2011 dgnades sirskild uppmirk-
samhet at branschrelaterade redovisningsfrigor och férindringar i
IFRS samt uppfoljning av den interna kontrollen. Revisionsutskot-
tet utgors av Ulla Litzén, ordforande, Leif Ronnbick och Anders
Ullberg. Utskottet sammantridde fem ginger under 2011. Leda-
méterna i utskottet har sirskild kompetens, erfarenhet och intresse
av ekonomi- och redovisningsfragor.

Ersattningsutskottet

Ersictningsutskottet arbetar fram férslag till 16n och 6vriga anstill-
ningsvillkor f6r vd for beslut i styrelsen och féljer och utvirderar
program for rorliga ersdttningar for ledningen. Utskottet godkin-
ner pa férslag fran vd dven 16ner och 6vriga anstillningsvillkor for
koncernledningen. Ersittningsutskottet tar vidare fram férslag om
ersiteningsprinciper med mera f6r vd och koncernledningen, som
styrelsen sedan foreslr arsstimman som beslutar i frigan. Tillimp-
ningen av riktlinjerna samt gillande ersittningsstrukturer och
-nivaer foljs ocksd upp av utskottet och resultatet av denna utvir-
dering publiceras pa Bolidens webbplats.

Ersdttningsutskottet arbetar i enlighet med en av styrelsen arli-
gen antagen “Instruktion fér Ersittningsutskottet” och rapporte-
rar sitt arbete till styrelsen. Utskottet har under dret haft tva moten
och dirutover ett antal telefonkontakter. Ersdttningsutskottet
utgdrs av Anders Ullberg, ordférande, och Staffan Bohman.

En redogérelse for ersittningen till koncernledningen finns i not
1 pa sidorna 65—66.

AFFARSSTYRNING

Styrning frin styrelsen sker via vd till de operativa enheterna.
Boliden arbetar utifrin koncernens organisations- och verksam-
hetsfilosofi NBW som uppdateras arligen. Inom organisationen
delegeras ansvar och befogenheter inom tydliga ramar. Dessa ramar
definieras av en 4rlig budget som ir nedbruten per enhet, en strate-

VALBEREDNING
Bestar av sex till sjuledaméter. Limnar forslag
gillande bland annat styrelseledamoter till &rs-
stimman.
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STYRELSE
Bestir av dtta ledaméter valda av drsstimman
och tre ledaméter och tre suppleanter utsedda
av de fackliga organisationerna.

VD/KONCERNCHEF
OCH KONCERNLEDNING
Vd leder verksamheten med st6d av 6vrigs
medlemmar i koncernledningen.

Revisionsutskott (tre ledamater)

Ersattningsutskott (cvi ledamoter)

INTERNKONTROLLFUNKTION
Rapporterar till finansdirektor och ir foredra-
gande pa revisionsutskottets moten gillande
fragor om intern kontroll.
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gisk plan och Bolidens styrdokument som finns tillgingliga pd
intranitet. Till dessa dokument hér bland annat Finanspolicy,
Kommunikationspolicy, Miljépolicy och Hilsa- och sikerhets-

policy.

KONCERNLEDNING
Koncernledningen bestédr av vd, cheferna for koncernens tvéd affirs-
omriden, ekonomi- och finansdirektdren samt direktoren for
personal och héllbar utveckling. Koncernledningen sammantrider
en gang per manad for att folja upp verksamheten och diskutera
koncernovergripande frigor samt tar fram forslag till strategisk
plan, affirsplan och budget som vd féreligger styrelsen for beslut.
Bolagets cirka 150 hdgre chefer och specialister triffas pé led-
ningsméten arligen for diskussioner i syfte att skapa samsyn och na
en bred forankring i viktiga frigor.
En presentation av koncernledningen finns pa sidan 106.

REVISORER

Vid 4rsstimman 2009 valdes revisionsbolaget Ernst & Young AB
med aukroriserade revisorn Lars Triff som ansvarig revisor intill
slutet av rsstimman 2013.

Vid sidan av Boliden har Lars Triff revisionsuppdrag for bland
annat Avanza, Lantminnen, Posten, Scania, AF och Investment
AB Oresund.

Ersittning till revisorerna utgdr enligt rikning efter triffad ver-
enskommelse. Information om ersittning under 2011 finns i not 2
pi sidan 66.

STYRELSENS RAPPORT OM INTERN KONTROLL

Syftet med den interna kontrollen av den finansiella rapporteringen
ar att ge rimlig sikerhet avseende tillforlitligheten i den externa
finansiella rapporteringen och sikerstilla att rapporterna ar fram-
tagna enligt god redovisningssed, tillimpliga lagar och forord-
ningar samt évriga krav pa noterade bolag.

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for att Boliden har en
effektiv internkontroll. Vd ansvarar for att det finns en process och
en organisation som sikerstiller den interna kontrollen och kvali-
teten i den interna och externa finansiella rapporteringen.

Internkontrollfunktion

Boliden har en internkontrollfunktion med ansvar fér att imple-

mentera processer och ramverk som sikerstiller den interna kon-

trollen och kvaliteten i den finansiella rapporteringen.
Funktionen rapporterar till ekonomi- och finansdirektoren och

ir féredragande pa revisionsutskottets méten vid fragor som giller

internkontroll.

Kontrollmiljé

Kontrollmiljén inom Boliden priglas av att koncernen har relative f3
och stora operativa enheter som har bedrivit sina verksamheter under
ling tid enligt vil inarbetade processer och kontrollaktiviteter.

For att sikerstilla ett gemensamt syn- och arbetssitt inom
Bolidenkoncernen finns styrdokument i form av bindande policyer
och vigledande riktlinjer fér organisationens delegerade ansvar.

Utgangspunkten ir New Boliden Way och dirtill horande styr-
dokument som bland annat innefattar uppférandekod, besluts- och
attestinstruktion samt en finansmanual som innehéller finanspo-
licy, redovisnings- och rapporteringsinstruktioner.

Dirutover finns lokala ledningssystem med mer detaljerade
instruktioner och beskrivningar av visentliga processer.

Under 2011 fortsatte arbetet med att pa affirsomrades- och
koncernniva kartligga finansiella transaktionsfloden, identifiera

risker och dokumentera kontrollaktiviteter pa ett enhetligt och
standardiserat sitt.

Riskanalys

De operativa enheterna genomfér lopande riskanalyser avseende
den finansiella rapporteringen. Inom ramen for detta arbete, som
pigar sedan 2008, ska alla enheter kartlidgga och utvirdera risker i
de olika redovisnings- och rapporteringsprocesserna.

Kontrollaktiviteter
Olika typer av kontrollaktiviteter utférs lopande inom koncernen
och inom alla delar av redovisnings- och rapporteringsprocessen.
Syftet dr att hantera kiinda risker samt att uppticka och korrigera
eventuella fel och avvikelser i den finansiella rapporteringen.
Under 2011 fortsatte dokumentationen av visentliga kontrollak-
tiviteter inom redovisnings- och rapporteringsprocessen och under
sommaren genomfdrdes testning av samtliga dessa kontrollaktivi-
teter, inklusive generella I'T-kontroller.

Information och kommunikation

Information om policyer, riktlinjer och manualer finns tillgingliga
pa Bolidens intranit. Information om uppdateringar och férind-
ringar av rapporterings- och redovisningsprinciper sker via intranit
samt vid de regelbundet dterkommande finans- och controllertrif-
farna.

Extern information och kommunikation sker i enlighet med
koncernens kommunikationspolicy. All information ska kommu-
niceras pa ett omdomesgillt, oppet och tydligt sitt.

Under 2011 har strukturen och kvaliteten pa information pd
intranitet férbittrats ytterligare, vilket 8kade tillgingligheten och
méjligheten att snabbt hitta ritt information. Koncernévergripande
styrdokument uppdateras och kommuniceras 16pande.

Uppfoljning

Det sker ett fortlspande arbete med uppfoljning, forbittring och

utveckling av system, processer och kontroller inom koncernen.
Identifierade férbittringsomraden i samband med revisioner

dokumenteras, analyseras och dtgirdas.

REVISORS YTTRANDE OM BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN
Till drsstimman i Boliden AB (publ), org.nr s56051-4142.

Det ir styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for
&r 2011 pa sidorna 100-105 och for att den dr upprittad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Vi har lst bolagsstyrningsrapporten baserat pa denna lisning och
vér kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har tillricklig
grund for vara uttalanden. Detta innebir att var lagstadgade genom-
ging av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
visentligt mindre omfattning jimfért med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Audi-
ting och god revisionssed i Sverige har.

Vianser att en bolagsstyrningsrapport har upprittats, och att dess
lagstadgade information ir férenlig med arsredovisningen och kon-
cernredovisningen.

Stockholm den 13 februari 2012
Ernst & Young AB

Lars Traff
Auktoriserad revisor
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PRESENTATION AV STYRELSEN

Styrelse

Au

Anders Ullberg
Styrelseordférande sedan 2005.
Civilekonom.

Fodd: 1946

Ovriga uppdrag: Styrelseord-
forande i BE Group, Eneqvist
Consulting, Natur&Kultur och
Studsvik. Styrelseledamot i Atlas
Copco, Beijer Alma, Sapa,
Valedo Partners och Akers. Ord-
forande i Ridet for finansiell
rapportering. Ledamot i Kolle-
giet for svensk bolagsstyrning.
Antal aktier: 45 000

Mg

Michael G:son Léw

Ledamot sedan 2010.
Civilekonom. Koncernchef och
vd Preem AB.

Fodd: 1951

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
i Preem, Norstel, Svenskt
Niringsliv, vice ordf. i Industri-
och KemiGruppen, Sv. Petro-
leum- och Biodrivmedelinsti-
tutet, Svensk-ryska Handels-
kammaren, ledamot i Chalmers
radgivande kommitté, och IVA.
Antal aktier: 100
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Mb

Marie Berglund

Ledamot sedan 2003.

Biolog, M. Sc. Réavaruchef

i NCC Roads Nord AB.

Fodd: 1958

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
i Baltic Sea 2020, Enetjirn
Natur, Eurocon Consulting,
Bottenhavets vattendelegation,
Insynsrédet for linsstyrelsen i
Viisternorrland, Skogsstyrelsen
och MoDo Hockey.

Antal aktier: 1000

Ul

Ulla Litzén

Ledamot sedan 2005.
Civilekonom, MBA.

Fidd: 1956

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
i Alfa Laval, Atlas Copco,
Husqvarna, NCC och SKF.
Antal aktier: 8 400

Sb

Staffan Bohman

Ledamot sedan 2007.
Civilekonom. Senior advisor,
Deutsche Bank Nordic region.
Fédd: 1949

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
ibland annat Atlas Copco, Cibes
Lift, Inter-IKEA, OSM, Ratos
och Rezidor Hotel Group. Ord-
forande i Ersta diakoni, vice ord-
férande i SNS Fortroenderad.
Antal aktier: 40 0oo

Lr

Leif R6nnbick

Ledamot sedan 200s.

Fil. kand. Naturvetenskap,
Geologi.

Fodd: 1945

Antal aktier: 1 0oo

o\

Le

Lennart Evrell

Ledamot sedan 2008.
Civilingenjér och ekonom. Vd
och koncernchefi Boliden AB.
Fidd: 1954

Ovriga uppdrag: Styrelseordfs-
rande i SveMin. Styrelseledamot
i Nordea Fonder.

Antal aktier: 33 000

Ms

Matti Sundberg

Ledamot sedan 2005.
Bergsrad. Ekon. mag. Fil. och
Ekon. Drh.c.

Fodd: 1942

Ovriga uppdrag: Styrelseordfs-
rande i Chempolis och Finlands
skidférbund. Styrelseledamot i
bland annat FIS, Skanska och
SSAB.

Antal aktier: 12 000



PRESENTATION AV STYRELSEN

Mh

Marie Holmberg

Ledamot sedan 2008.

Suppleant 2005-2008.
Avdelningschef Processutveck-
ling, Rénnskir. Representant for
PTK Ronnskir och i den lokala
klubben Sveriges Ingenjorer.
Fodd: 1963

Antal aktier: 50

Med familj: 192

Oh

Osmo Hoisionaho

Suppleant sedan 20r10.
Processoperator Kokkola,
representant for Metallarbetar-
féorbundet, medlem av Boliden
Works Council.

Fodd: 1969

Antal aktier: o

Bk

Bo Karlsson

Ledamot sedan 200s.
Suppleant 2001-2005.
Processoperatdr Bolidenomri-
det. Representant for IF Metall.
Fodd: 1955

Antal aktier: 00

£

M

Marie Lundberg

Suppleant sedan 2011.
Processingenjor pa anriknings-
verket i Boliden. Representant
for Sveriges Ingenjorer.

Fodd: 1979

Antal aktier: o

£
w\\l

Hg

Hans-Géran Olvebo
Ledamot sedan 2009.

Ledamot 20012005, suppleant
2005—2009. Produktionsarbe-
tare Aitik. Representant for IF
Metall.

Fédd: 1955

Antal aktier: so

Ra

Roland Antonsson

Suppleant sedan 2009.
Representant fér IF Metall och
ordforande IF Metall, klubben
Ronnskir.

Fodd: 1957

Antal aktier: o
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PRESENTATION AV LEDNINGEN

Koncernledning

Le Jm Kk

Lennart Evrell Jan Mostrom Kerstin Konradsson
Civilingenjér och Bergskoleingenjor. Bergsingenjor

ekonom. Direktdr — Affirsomride Direktdr — Affirsomride Smile-
Vd och koncernchef Gruvor. verk frin den 1 februari 2012.
iBoliden AB. Fidd: 1959 Fidd: 1967

Fodd: 1954 Anstilld: 1979-1998, 2000 Anstilld: 2012

Anstilld: 2007 Antal aktier: 16 ooo Antal aktier: 8o

Antal aktier: 33 ooo

Ms Ho

Mikael Staffas Henrik Ostberg

Civilingenjér, MBA Fil. mag. i sprik och pedagogik.
Ekonomi- och finansdirektor Direktor — Personal och Hallbar
Fédd: 1965 utveckling.

Anstilld: 2011 Fodd: 1960

Antal aktier med familj: 3 0oo Anstiilld: 2008

Antal aktier: 1200

Johan Fant var Ekonomi- och finansdirektor till och med mars 2011.
Svante Nilsson var Direktir — Affiirsomrdde Smiltverk till och med januari 2012.
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BRANSCHSPECIFIKA BEGREPP OCH FORKLARINGAR

Branschspecifika begrepp och forklaringar

Anrikningsverk Anlaggning som genom mekanisk och/eller
kemisk behandling av malm utvinner och framstaller koncentrat
av de vardefulla mineralerna.

Avverkning Smaltverkens ramaterialkonsumtion, det vill séga
mangden metallkoncentrat eller sekundarmaterial som upparbe-
tas och vidareforadlas.

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 inkdp av koncentrat.

Cash cost Vanligt matt for att ange en gruvas kassaflodespa-
verkande kostnader omraknade till amerikanska dollar (genom-
snittskurs for matperioden). Anvands for att jamféra gruvans
kostnadsposition i forhallande till andra gruvor. Se sidan 108.

Dagbrott Brytningsmetod for ytnara fyndigheter. Graberget
avlagsnas och malmen bryts direkt vid ytan.

Fria metaller Den andel av inkdpta metallkoncentrat som ett
enskilt smaltverk kan vidareforadla utéver det betalbara metall-
innehallet. Denna andel genererar intakter utan kostnader for

ramaterial.

Faltprospektering Prospektering i nya omraden. Forknippad
med hogre kostnader jamfort med gruvnara prospektering.

Galvanisering Elektrokemisk process dar en metall belaggs
med ett tunt lager av en annan metall, exempelvis zink. Galvani-
sering anvands vanligen for att skydda mot korrosion (rost).

Gruvnara prospektering Prospektering i anslutning till befint-
liga gruvor. Nya fynd nara befintliga gruvor innebar kortare tid
fran fynd till gruvproduktion eftersom infrastruktur redan finns
pa plats.

Graberg Ekonomisk term for berg som, till skillnad fran malm,
ar ofyndigt.

ISO International Organization for Standardization. Internatio-
nellt standardiseringsorgan for bland annat miljostyrning (ISO
14001) och kvalitet (ISO SO01).

Kaldougn Roterande och tippbar ugn for smaltning och pro-
cessbehandling av bland annat koppar, bly och &delmetaller inklu-
sive atervinning av metaller ur elektronikskrot. Plasten i skrotet
anvands for att smalta metallerna vilket minskar energibehovet i
processen.

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

Kopparkatod Slutprodukt fran kopparsmaltverk i form av
kopparplat med en renhet pa 99,99 procent.

LBMA London Bullion Market Association. Internationell mark-
nad som skéter daglig prissattning av &delmetaller.

Legering Amne som har metalliska egenskaper och &r samman-
satt av tva eller flera kemiska grundé@mnen varav minst ett &r en
metall.

LME London Metal Exchange. Internationell marknad dar icke-

jarnmetaller képs och séljs. Handeln pa LME anvands som grund
for den dagliga prissattningen av metaller éver hela varlden. Hal-
ler &ven lager med de metaller som handlas.

Malm Ekonomisk term fér mineral, bergart eller annan
bestandsdel av berggrunden som &r lIénsam att bryta for utvin-
ning av metaller eller andra vardefulla @mnen.

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

Metallinnehall De mangder av exempelvis zink, koppar, bly,
guld och silver som finns i kancentrat. Zinkinnehallet i en gruvas
koncentrat brukar generellt vara cirka 50 procent och koppar-
innehallet cirka 30 procent. Blyinnehallet i gruvkoncentrat ligger
generellt kring 65 procent.

Metallkoncentrat Kallas &ven slig eller gruvkoncentrat. Metall-
koncentrat ar resultatet av anrikningsprocesser som separerar
ekonomiskt vardefulla mineraler i en malm fran dem som saknar
ekonomiskt varde.

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

Mineralisering En ansamling av mineraler i berggrunden.

Mineralreserver De delar av en mineraltillgdng som kan brytas
och foradlas med beaktande av foretagets lénsamhetskrav och
med hansyn tagen till faktorer som grabergsinblandning och
andel metall som kan utvinnas i anrikningsprocessen. Mineral-
reserver delas in i tva kategorier: sannolik mineralreserv och
bevisad mineralreserv.

Mineraltillgangar En i berggrunden forekommande ansamling
av mineraler, ur vilka en kommersiell utvinning kan komma att
ske. Mineraltillgangar delas in i tre kategorier: antagen mineral-
tillgang, indikerad mineraltillgang och kand mineraltillgang.

Priseskalatorer (PP) Kallas &ven prisdelningsklausuler. Klausu-
ler i avtalen for zinksmaltléner som férdelar metallprisforand-
ringar mellan gruva och smaltverk. Smalt- och raffineringsloner
for koppar saknar sedan flera ar tillbaka prisdelningsklausuler.

Sekundarmaterial Kallas dven 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 erséattning smaltverk
far for att hantera smaltmaterial (koncentrat och sekundarmate-
rial) och utvinna metaller. Kopparsmaltverkens processer kan
delas in i en smaltfas och raffineringsfas medan zinksmaltver-
kens processer endast utgors av en smaltfas. Zinksmaltverkens
ersattning bestar darmed av en smaltlon (TC).

Smaltverk Anlaggning dar metallrévaran, metallkoncentrat
eller sekundarmaterial, bearbetas for att avskilja metaller fran
orenheter med hjalp av reaktioner vid htga temperaturer.

Underjordsgruva Gruva dar brytningen av malm sker med
hjalp av tunnlar under jord. Brytningsmetoderna i Bolidens
underjordsgruvor ar igensattningsbrytning och skivpallbrytning.

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

Zinktacka En slutprodukt fran zinksmaltverk med sarskilda spe-
cifikationer for renhetsgrad, vikt och storlek.

Adelmetaller Metaller som &r mer sallsynt forekommande i
jordskorpan &n basmetaller och i hdgre grad betraktas som
tillgangsslag for investeringar av finansiella aktérer. De vanli-
gast forekommande adelmetallerna ar guld, silver, platina och
palladium.
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BRANSCHSPECIFIKA BEGREPP OCH FORKLARINGAR

DEFINITION AV CASH COST, NORMAL COSTING C1*

Boliden anvinder Brook Hunts cash cost-métt Cr for att mita gruvornas kostnadsposition i forhdllande till andra gruvor i
virlden. Ju ligre cash cost en gruva visar, desto bittre dr kostnadspositionen. Cash cost mindre 4n noll innebir att virdet av
biprodukeer éverstiger avdrag for smilt- och raffineringsloner, produktions- och administrationskostnader samt frakter.

+ Smalt- och raffineringsloner (TC/RC)
+ Kostnader for gruvproduktion, anrikning samt administration
+ Kostnader for frakt av koncentrat till sméaltverk

- Avdrag for varde av biprodukter

= Cash cost 1 (C1)

* Brook Hunts cash cost-matt som utgar fran kassaflodespaverkande kostnader for gruvans huvudprodukt och anges fore finansierings- och évergripande kost-
nader (C1). Normal costing kan &ven anges inklusive avskrivningar (C2) samt inklusvie avskrivningar, rantekostnader, prospekteringskostnader och andra
indirekta kassaflodespaverkande kostnader (C3).

BASMETALLMARKNADENS INTAKTSKOMPONENTER

Prissittningen av firdiga basmetaller dr global och sker pi London Metal Exchange (LME). Gruvornas intikter baseras pa
LME-priser men péverkas dven av flera faktorer. Smiltverkens intikter utgdrs av smilt- och raflineringsloner, som beror pa
efterfrigan pd och utbudet av metallkoncentrat, samt ett antal andra komponenter.

INTAKTSKOMPONENTER GRUVORNAS INTAKTER
LME-priset, USD/ton A Metallkoncentrat
(per ton torrvikt ) A* B* C - (D+F+G) +/-H + 1

Koncentratens metallhalt, %

Koncentratens betalbara metallinnehall, %

Avgifter for eventuella orenheter i

metallkoncentraten, USD/ton metallkoncentrat D SMALTVERKENS INTAKTER
Andel metallinnehall som enskilda smaltverk har Metallkoncentrat (per ton torrvikt )
formaga att vidareforadla, %
Smalt- och raffineringsloner? F+G+/-H+D
Smaltlon (TC), USD/ton metallkoncentrat
S Fria metaller A*B*(E-C)
Raffineringslon (RC)*, USD/ton betalbart
metallinnehall G Utvinning av bimetaller
- och produkter J
Effekter fran eventuella priseskalatorer, USD/ton
metallkoncentrat H Vardet av metallpremier B* E* (K-L)

Intakter fran eventuella bimetaller och andra
biprodukter i metallkoncentrat, USD/ton metall-
koncentrat |

Intakter fran utvinning av eventuella bimetaller och
andra biprodukter i smaltkoncentrat, USD/ton
metallkoncentrat

Metallpremier, USD/ton sald metall K

Transportkostnad for metalleverans fran smaltverk
till kund, USD/ton metallkoncentrat L

1) Raffineringsloner (RC) avser det sista steget i kopparsmaltverkens
vidareforadling av koppar-, guld- och silvermetaller. Zinksmaltverkens
processer innefattar inte motsvarande raffinering och raffinerings-
l6ner ar darmed inte en del av zinksmaltverkens intakter.
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BRANSCHSPECIFIKA BEGREPP OCH FORKLARINGAR

BASMETALLMARKNADENS PRISFORHALLANDEN

Basmetallpriserna styrs av efterfrigan pd metaller och utbudet av metaller frin gruvor. Smilt- och raffineringslénerna
(TC/RC) styrs av efterfrigan pa metaller, kapaciteten i smiltverk och utbudet av metallkoncentrat fran gruvor.
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METALLKONCENTRAT

HOGA METALLPRISER OCH HOGA TC/RC
Marknaden priglas av hog efterfrigan pa metall
i forhallande till tillgdngen pd metall fran gruvor
samtidigt som kapacitetsutnyttjandet i smale-
verksindustrin dr pa en hog niva.

HOGA METALLPRISER OCH LAGA TC/RC
Marknaden priglas av hog efterfragan pd metall
i forhéllande till tillgdngen pa metall frén gruvor
samtidigt som kapacitetsutnyttjande i smiltverks-
industrin 4r pd en nivd under den normala.

LAGA METALLPRISER OCH HOGA TC/RC
Marknaden priglas av lag efterfrigan pd metall i
forhallande till tillgingen pd metall frin gruvor
samtidigt som kapacitetsutnyttjandet i smile-
verksindustrin dr pa en hog niva.

LAGA METALLPRISER OCH LAGA TC/RC
Marknaden priglas av lig efterfrigan pa metall i
forhallande till tillgingen pd metall frin gruvor
samtidigt som kapacitetsutnyttjandet i sméltverks-
industrin r pa en nivd under den normala.

TILLGANG PA METALLER ==
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FINANSIELLA NYCKELTAL

Finansiella nyckeltal

Avkastning pa eget kapital Arets resultat i procent av genom-
snittligt eget kapital for de senaste 13 manaderna.

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

Balansomslutning Totala tillgangar alternativt summan av eget
kapital och skulder 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 lopande verksamheten
inklusive kassaflade fran investeringsverksamheten.

Genomsnittligt antal anstallda Medelantalet anstéllda under
aret omraknat till heltidstjanster.

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

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

Nettoskuldsattningsgrad Nettot av rantebarande avsatt-
ningar 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) Forsaljningsintakter minus samtliga
kostnader hanférliga till rérelsen men exklusive finansnetto och
skatter.

Rorelseresultat (EBIT) exklusive omvéardering av process-
lager Forsaljiningsintakter minus samtliga kostnader hanforliga
till rérelsen men exklusive omvardering av processlager, finans-
netto och skatter.

Soliditet Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Sysselsatt kapital Balansomslutning med avdrag for rante-
b&rande placeringar, skattefordringar och icke rénteb&arande
avsattningar och skulder.

Totalavkastning Summan av arets kursférandring och utbetald
utdelning dividerat med aktiekursen vid arets ingang.
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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



BOLIDENS HISTORIA

Bolidens historia i korthet

| Sverige var det brist pa inhemskt producerad koppar och andra icke-jarnmetaller under férsta varlds-
kriget. Regeringen uppmuntrade prospektering i Skelleftedomradet i norra Sverige och 1924 hittades
guld vid den avlagset belagna Fagelmyren. Fyndet blev grunden till dagens Boliden.

= . - S
P it iy s
1924 Guld upptéacks vid Fagel-
myren. Det Norske Zinkkompani
A/S bildas.

Y

_S. T

1925 Vasterbottens Gruvaktiebo-
lag och Skellefted Gruvaktiebolag
bildas.

1928 Uppforandet av Ronnskars-
verken paborjas.

1929 Zinkproduktion startar vid
Odda. Det forsta malmtaget till
Rénnskar avgar fran Boliden den
24 september. Ivar Kreuger blir
agare till 90 procent av aktierna i
Boliden.

41930 Produktion startar vid smalt-
verket Ronnskar.

1931 De bada gruvbolagen Vas-
terbottens och Skellefteas Gruvak-
tiebolag slas samman till Bolidens
Gruvaktiebolag.

1936 Kopparsmaltverket i Imatra,
(som senare skulle bli Harjavalta)
Finland tas i drift.

1940 Produktion paborjas i
Kristineberg.

1941 Driftstart av kopparelektro-
lysverket i Bjorneborg.

1942 Blyverk uppfars pa Rénn-
skar. Paul Bergsoe & Son AB bildas
i Landskrona.

1943 Den 96 kilometer langa lin-
banan mellan Kristineberg och
Boliden star klar. Tenn- och bly-
smaltning startar i Bergsoe.

1944 Kopparsmaltverket Imatra
flyttas fran ostra Finland till nuva-
rande lokalisering i Harjavalta.

1945 Kopparproduktion inleds i
Harjavalta.

19489 Flashsmaltningsmetoden
infors i Harjavalta.

1952 Svavelsyrafabrik byggs pa
Rannskar for att tillvarata de sva-
veldioxidhaltiga skorstensgaserna.

1953 Tara Exploration and Deve-
lopment Company grundas i
Kanada.

41953 Invigning av Bergsoes bly-
hall.

1954 Anrikningsverket pa Rénn-
skar laggs ned och ett nytt tas i
drift i Boliden.

1955 Varldens djupast belagna
jarnvag - mellan gruvorna Langsele
och Boliden - star klar.

1957 Boliden forvarvar gruvan i
Garpenberg fran Zinkgruvor AB.

1958 Nytt elektrolysverk star klart
pa Ronnskar.

1960 Produktion av nickelkatoder
startar i Harjavalta.

1962 Tara inleder prospektering
pa Irland.

1964 Boliden koper halften av
aktierna i det norska zinksmaltver-
ket Det Norske Zinkkompani A/S
(Odda).

1967 Bolidengruvan laggs ned.
Zinksmaltverk etableras i Kokkola.

1968 \erksamheten i Aitik startar.

1969 Driften startar vid zinksmalt-
verket i Kokkola. Tara bedriver pro-
spektering i Navanomradet.

41970 Aluminiumfluorid bérjar pro-
duceras i Odda. Tara upptacker
den stora fyndigheten av zink och
bly pa Irland.

1977 Produktionen startar i Tara.

1979 Boliden koper Paul Bergsoe
& Son.

1980 Utbyggnad av Aitik, till en
kapacitet fran atta till tolv Mton
malm.

1981 Driften borjar vid "nya” Aitik-
gruvan.

1985 Ronnskar far Europas
langsta elektrolyshall, 365 meter.

1987 Trelleborg AB forvarvar
aktiemajoriteten i Boliden.

1988 Boliden far ett spanskt dot-
terbolag, Apirsa SL. Aitik byggs ut.
Guldtacka nr 40 00O gjuts pa
Rannskar.

1990 Anrikningsverket i Boliden
byggs ut och moderniseras.

1991 Lagerhall for batterier byggs
i Bergsoe.

1993 Kopparpendeln barjar
transportera kopparkatoder fran
Skelleftehamn till Elektrokoppar

i Helsingborg.

1995 Harjavalta byggs ut, koppar-
produktionen 6kar med B0 procent
och nickelproduktionen med 200
procent.

1996 Akulla Ostra, nara Boliden,
blir den storsta nya guldfyndigheten
i Sverige pa 70 ar.

1997 Boliden etablerar huvudkon-
tor i Toronto. Aktien listas pa fond-
bérserna i Toronto och Montreal.

1998 Den spanska gruvan Los
Frailes stangs efter att dammen
brustit. Beslut fattas om expansio-
nen Rénnskar +200 - en investe-
ring pa 1,9 miljarder kronor.
Direktlakningsmetoden implemen-
teras i Kokkola.

1999 Driften aterupptas vid Los
Frailes.

2000 Nickelverksamheten i Harja-
valta saljs. Maurliden, den 28:e
gruvan i Bolidenomradet 6ppnas.
Nya Rénnskar invigs.

2001 En fjarde utbyggnad gérs i
Kokkola, kapaciteten 6kas till

260 000 ton per ar vilket gor det till
ett av varldens storsta zinksmalt-
verk.

2002 Tara forvarvar Nevinstown
malmkropp och startar SWEXpro-
jektet.

2003 Boliden farvarvar Outokum-
pus gruv- och smaltverksenheter
och avyttrar verksamheterna Fabri-
cation och Teknikférsaljning till Out-
okumpu.

2004 New Boliden skapas genom
strukturaffaren med Outokumpu.
Arbetet inleds med att skapa
Bolidens nya strategiska plattform
- The New Boliden Way. Moderni-
sering sker av zinksmaltverket i
Odda. Kvarnberget - ny fyndighet
upptéacks i Garpenberg.

2006 Beslut fattas att investera i
expansion av Aitikgruvan. En helt ny
blyhall invigs i Bergsoe.

2007 Guldtacka nummer 50 000
gjuts pa Ronnskar.

2010 Den utbyggda gruvkapacite-
ten i Aitik tas i drift. Dessutom
pabérjades arbetet med att bygga
ut elektronikskrothanteringen i
Rénnskar.
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HAR FINNS BOLIDEN

Har finns Boliden

KONCERNEN

Boliden AB

Box 44

101 20 Stockholm
Besoksadress:
Klarabergsviadukten 9o
Tel. +46 8 610 15 0O

Fax +46 8 31 55 45

Fax +46 8 30 95 36 (Koncernstab Juridik)

AFFARSOMRADE GRUVOR
Boliden Mineral AB

936 81 Boliden

Tel. +46 910 77 40 00

Fax +46 91077 4234

Bolidenomradet
Boliden Mineral AB
936 81 Boliden

Tel. +46 910 77 40 00
Fax +46 910 77 42 25

Aitik

Boliden Mineral AB
Box 85

982 21 Giillivare

Tel. +46 970 72 90 00
Fax +46 970 72 90 o1

Garpenberg

Boliden Mineral AB

776 98 Garpenberg
Besoksadress: Kapplavigen s
Tel. +46 225 360 00

Fax +46 225 360 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

FI-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 6433 77

Harjavalta

Boliden Harjavalta Oy
FI-29200 Harjavalta
Finland

Tel. +358 2 535 8111

Fax +358 2 535 8239

Rénnskirsverken
Boliden Mineral AB
932 81 Skelleftehamn
Tel. +46 910 77 30 0O
Fax +46 910 773215

Bergsoe

Boliden Bergsse AB
Box 132

261 22 Landskrona
Tel. +46 418 572 00
Fax +46 418 572 o5

Stockholm

Boliden Commercial AB
Box 750

101 35 Stockholm
Besoksadress:
Klarabergsviadukten 9o
Tel. +46 8 610 15 0O

Fax +46 8 610 15 51

Royal Leamington Spa
Boliden Commercial (UK) Ltd.
No 7 Clarendon Place

Royal Leamington Spa
GB-Warwickshire CV32 6UA
Storbritannien

Tel. +44 1926 833 o10

Fax +44 1926 450 084

Neuss

Boliden Commercial Deutschland GmbH
Stresemannallee 4¢

D-414 60 Neuss

Tyskland

Tel. +49 2131 750 46 55

Fax +49 2131 750 46 54

www.boliden.com



ARSSTAMMA 2012

Arsstamma 2012

Bolidens arsstimma halls torsdagen den 3 maj 2012 i Skellefted.

DELTAGANDE

Aktiedgare som 6nskar delta i drsstimman ska dels vara inférd i den
av Euroclear Sweden AB forda aktieboken torsdagen den 26 april
2012 (se nedan angiende omregistrering av forvaltarregistrerade
aktier), dels anmiila sig till bolaget via webbplatsen www.boliden.
com, per telefon 08-32 94 29 eller per brev under adressen Boliden
AB, Koncernstab Juridik, Box 44, 101 20 Stockholm. Anmilan ska
vara bolaget tillhanda senast torsdagen den 26 april 2012.

Vid anmilan ska aktieigaren uppge namn, person- eller organi-
sationsnummer, adress och telefonnummer samt antal bitriden. De
uppgifter som limnas kommer att databehandlas och anvindas
endast for drsstimman.

FORVALTARREGISTRERADE AKTIER

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade méste, for att
dga rittatt delta i stimman, senast torsdagen den 26 april 2012 till-
filligt ha omregistrerat aktierna i eget namn hos Euroclear Sweden
AB. Begiran om registrering i eget namn bor géras hos forvaltaren
i god tid fore detta datum.

FULLSTANDIG KALLELSE

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

EKONOMISK INFORMATION
3 maj
Delarsrapport januari—mars 2012

19 juli
Delarsrapport januari—juni 2012

25 oktober
Delarsrapport januari—september 2012

11 februari 2013
Delarsrapport januari—december 2012

FRAGOR

Fragor angiende innehillet i Bolidens ekonomiska information
kan stillas till:

Bolidens Investor Relations

Tel. +46 8 610 15 00 eller

e-post: investorrelations@boliden.com

Produktion: Boliden AB och Intellecta Corporate. Foto: Stefan Berg med flera. Tryck: Ineko i Stockholm 2012.

Tryckt pi Arctic Silk/Tom & Otto Silk som ir PEFC-certifierad vilket innebir att produkten till minst 70% bestir av fibrer som kommer frdn ett hallbart skogsbruk.
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