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SVEA HOVRATT DOM Mal nr
Mark- och miljooverdomstolen  2012-01-23 M 9761-08
Rotel 060103 Stockholm

OVERKLAGAT AVGORANDE '

Ume# tingsrtts, miljodomstolen, deldom 2008-11-11 i mil nr M 2498-06, se bilaga A

KLAGANDE

Naturvardsverket

106 48 Stockholm

Ombud: Erika Palmheden och Camilla Lindholm, samma adress

MOTPART
Boliden Mineral AB, 556231-6850
932 81 Skelleftehamn

Ombud: Advokaterna . P.M.och F.T.
Mannheimer Swartling Advokatbyrd AB
Box 1711

111 87 Stockholm

SAKEN
Fortsatt och utkad verksamhet vid Aitikgruvan i Gillivare kommun; nu friga om
godkinnande av ekonomisk sikerhet

MARK- OCH MILJOOVERDOMSTOLENS DOMSLUT
Mark- och miljééverdomstolen undanrgjer det godkidnnande av moderbolagsborgen

som gjorts i miljédomstolens deldom.

Dok.Id 985447

Postadress Bestksadress Telefon Telefax Expeditionstid
Box 2290 Birger Jarls Torg 16  08-561 670 00 08-561 675 59 méndag — fredag
103 17 Stockholm 08-561 675 50 09:00-15:00
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YRKANDEN M.M. I MARK- OCH MILJOOVERDOMSTOLEN

Naturvirdsverket har yrkat att Mark- och miljéoverdomstolen ska undanrdja

miljédomstolens deidom.

Boliden Mineral AB (bolaget) har bestritt Naturvardsverkets yrkande men medgett att

villkoret som ska forenas med moderbolagsborgen fér foljande lydelse.

Den ekonomiska sikerheten ska bestd av en moderbolagsborgen stilld av Boliden AB
(publ). For det fall Bolidenkoncernens skuldsattningsgrad enligt kvartalsboksiut eller
reviderat arsbokslut dverstiger 90 procent ska moderbolagsborgen kompletteras med
garanti frin bank eller annat kreditinstitut motsvarande det sikerstillda beloppet.
Kompletterande sikerhet enligt detta villkor far, i bolagets val, dven stillas i form av
insitining av motsvarande medel pé spérrat konto till f6rmén for lansstyrelsen.

I samband med att kvartalsrapport for Bolidenkoncernen offentliggdrs ska bolaget inge
densamma till lnsstyrelsen tillsammans med uppgift om aktuell skuldsattningsgrad. I
samband med att reviderat irsbokslut f5r Bolidenkoncernen offentliggtrs ska bolaget
inge densamma till linsstyrelsen tillsammans med intyg om skuldsittningsgrad frén
bolagets revisorer.

Om moderbolagsborgen pa grund av 6kad skuldsattningsgrad ska kompletteras med
garanti frin bank eller annat kreditinstitut eller medel pd spérrat konto, ska bolaget
senast tre minader efter offentliggérande av kvartalsrapport eller reviderat drsbokslut
inge sddan kompletterande sikerhet till miljodomstolen for prévning. Bolaget har
ingen erinran mot att tillsynsmyndigheten bemyndigas att prova en sddan
kompletterande sikerhet om Mark- och miljotverdomstolen skulle finna det lampligt.

Om kvartalsrapport eller reviderat drsbokslut visar att redan stilld garanti frin bank
eller annat kreditinstitut eller medel pé spirrat konto inte lingre behdvs pa grund av
minskad skuldsittningsgrad, ska sddana garantier som inte lingre behovs genast
aterlamnas till bolaget.

Med skuldsatiningsgrad menas nettot av Bolidenkoncernens rantebarande avsittningar
och skulder minus finansiella tillgingar inklusive likvida medel dividerat med eget
kapital.

Naturvardsverket har motsatt sig godkannande av moderbolagsborgen dven med det

stringare villkor bolaget nu foreslagit.
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UTVECKLING AV TALAN I MARK- OCH MILJOOVERDOMSTOLEN

Parterna har vidhillit vad som framforts i miljsdomstolen och i huvudsak tillagt

foljande.

Naturvardsverket
Innebérden av bestimmelserna om ekonomisk sikerhet for deponier i 15 kap. 34 §
miljﬁbalkén har inte indrats. Mojligheten till en flexibel bedémning av formen for
sikerhet fanns redan innan andringen i 16 kap. 3 § miljobalken gjordes. Det saknas
 séledes grund for att havda att bestimmelserna om ekonomisk sikerhet fér deponier
ska tillimpas pA ett annat satt &n tidigare. I ndmnda lagrum ges ingen mdjlighet till
undantag eller sirbehandling av en sikerhet pd grund av dess storlek. Det ska inte
stillas ligre krav pa en sikerhet pd grund av att den omfattar ett stort belopp och hoga
administrativa kostnader ér inte skil for att géra avkall pa att sakerheten ska vara
betryggande. Det Aterstdr for bolaget att visa att aktuell ekonomisk sikerhet inte
innebir beaktansvirda risker for samhillet. Exempelvis saknas utredning om hur det
forhaller sig med skyddet for sikerheten vid moder- och dotterbolagets konkurs eller
sgarbyte. Om bolaget inte kan f4 en bankgaranti {6r hela garantibeloppet idag &r det
tveksamt om det kan f4 det vid en hogre skuldsittningsgrad. Det har heller inte utretts
hur kravet p& omedelbar tillginglighet ska tillgodoses. Det forhéllandet att insittning
kan ske pa spirrat konto gor inte sikerheten mer betryggande eftersom det &r bolaget
som viljer om en sidan inséttning ska ske. Vidare méste det vara mdjligt for
tillsynsmyndigheten att gora en sjilvstindig provning. Att bara forlita sig pa

revisorernas intyg i ingivna kvartalsrapporter ir inte ett acceptabelt tillvigagingssitt.

Till stod £6r sin talan har Naturvardsverket 8beropat sitt eget yttrande, daterat den
14 april 2010, tillsammans med utltande frén professorn och ek. dr’ T.H.
daterat den 12 april 2010, ingivna till Hogsta domstolen i dess mal T 5420-08

(Hotjiarnsmagasinet).
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Bolaget

Den av bolaget erbjudna ekonomiska sakerheten utgér sammantaget en kombination
som inte paverkas av garfrandringar vare sig hos verksamhetsutovaren eller hos
garanten och som tar hojd for fordndringar i garantens ekonomiska styrka.
Tillgngarna i moderbolaget Boliden AB (publ) utgdrs huvudsakligen av aktier i
Boliden Mineral AB. Bolidenkoncernen ir organiserad pa ett sidant sitt att ménga
olika verksamheter ligger i eller under det bolaget. Det innebir i praktiken att en
borgen frin moderbolaget inte utgdr en sémre sékerhet dn om varje verksamhet hade
legat i et eget bolag direkt under moderbolaget. Det forhallandet att bolaget innehaller
ett flertal 16nsamma verksamhetsgrenar 4r dgnat att visentligt minska risken for att
bolaget blir en tillging utan virde, nigot som ska véigas in i bedémningen av vilken
form den ekonomiska sikerbeten ska ha for att vara betryggande. Moderbolagsborgen
innebir att stora administrativa kostnader som #r forenade med andra typer av
sikerheter kan undvikas. En bankgaranti p4 det belopp som ska sékerstéllas hdr kan
erhllas pd som hogst fem r och till en kostnad av mellan 3,3 och 13,2 miljoner kr per
&r. Det finns ingen miljomassig nytta med att bolaget skulle tvingas ta dessa kostnader
s4 linge Bolidenkoncernens finansiella stalining &r betryggande. N&gon méjlighet att
£3 till stand en branschgemensam losning finns inte, di Bolidenkoncernen ar den helt
dominerande akidren pA den svenska marknaden och en sidan 16sning darfor inte
skulle vara till dess fordel. Av f6rarbetena foljer att en viss typ av ekonomisk sikerhet
inte f&r underkinnas med hinvisning till bristande kompetens eller resurser hos
provningsmyndigheten och att denna méste acceptera att utfora en rimlig arbetsinsats
for att varda och bevaka en stilld sikerhet, Ju stdrre belopp som ska sékerstillas, desto

mer arbete miste provningsmyndigheten rimligen téla.

Till stod £6r sin talan har bolaget bl. a. &beropat professor ~ EN. rattsutlitande
Friga om godkannande och vérdering av moderbolagsborgen, daterat den 25
september 2008, och yttranden frin SveMin respektive Svenskt Niringsliv, daterade
den 19 december 2008, samtliga ingivna till Hogsta domstolen i mlet om
Hotjarnsmagasinet. Till styrkande av att tillsynsmyndighetens arbete med granskning
av att bolaget efterlever villkoret inte &r orimligt betungande har bolaget gett in en

kvartalsredovisning for tredje kvartalet 2009.
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MARK- OCH MILJOOVERDOMSTOLENS DOMSKAL

Boliden Mineral AB har meddelats tillstind till verksamhet vid Aitikgruvan.
Tillstindet giller bl.a. deponeringsverksambhet. Ett sddant tillstind far enligt 15 kap.
34 § miljobalken meddelas endast om verksamhetsutovaren till fullgbrande av de
skyldigheter som galler {or deponeringsverksamheten staller sikerhet enligt 16 kap.

3 § eller vidtar nigon annan limplig &tgird £or sddant sékerstéllande.

Enligt 16 kap. 3 § forsta stycket miljobalken fir tillsténd for sin giltighet géras
beroende av att den som avser att bedriva verksamheten stiller sikerhet for
kostnaderna f6r avhjilpande av en miljoskada och f6r andra aterstillningsatgirder som
verksamheten kan foranleda. Enligt andra stycket ska en sikerhet godtas om den visas
vara betryggande for sitt indam3l, Sakerheten kan stéllas efter hand enligt en plan som
vid varje tid tillgodoser det aktuella behovet av sikerhet. Enligt tredje stycket ska
sikerheten provas av tillstindsmyndigheten. Bestimmelsen fick sin nuvarande lydelse
efter en lagindring som tridde i kraft den 1 augusti 2007 (SFS 2007:660, prop.
2006/07:95).

I den tidigare lydelsen av 16 kap. 3 § miljobalken reglerades vilken form

sikerheten skulle ha (“beskaffenheten av sikerheten”). Detta skedde genom en
hinvisning till 2 kap. 25 § utsokningsbalken och innebar att endast pant och

borgen (inklusive bankgaranti) kunde godtas. Entigt forarbetena till 2007 ars
lagstiftning motiverades 4ndringen bl.a. med att pant och borgen &r kostsamma och
betungande for foretag. Bestimmelserna om sikerhet borde darfor utformas sd

att de medgav en stérre flexibilitet i friga om formerna for sikerheten och darmed
utrymme for att skraddarsy en 1sning for det enskilda failet. Alla géngse former av
sikerheter pd den finansiella marknaden borde silunda kunna godtas till det virde de
provades ha i det enskilda fallet. Prévningen skulle inriktas pa att sidkerheten var
betryggande for sitt indamél (a. prop. s. 108). Det framhdlls vidare att en sikerhet inte
borde vara storre in vad som behdvdes och inte heller administrativt kostsam, och att
en utgdngspunkt borde vara att sikerheten tillit att si mycket kapital som mdjligt blev

kvar hos verksamhetsutévaren (a. prop. s. 110).
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Fore 2007 4rs lagindring inneholl villkor om att sdkerhet skulle stillas

med ett visst belopp normalt ocksé en mening om att ”sdkerheten ska stillas

i form av pant eller borgen, inklusive bankgaranti” eller liknande. Denna

mening tillforde di inget nytt utan dtergav endast vad som foreskrevs i 16 kap.

3 § miljobalken. Det var alltsa friga om ett villkor som inte kunde ifrigasittas

vare sig vid tillstdndsprovningen eller vid prévningen av sdkerheten.

Lagstiftaren har godtagit moderbolagsborgen som en i sig mojlig form av

siikerhet, om 4n svirbeddmd (a. prop. s. 109). En sirskild bedémningssvarighet

ar att moderbolagets betalningsférméga i princip ska bestimmas med utgdngspunkt i
att dotterbolaget saknar férmaga att bekosta dterstéllningsatgarderna.

Det innebiir bl.a. att dotterbolagets aktier ska betraktas som en tillgéng utan vérde i den

situation di ianspriktagande av sikerheten aktualiseras.

Boliden Mineral AB har enligt villkor 21 i deldomen den 25 januari 2008 dlagts att
stilla en ekonomisk sikerhet om 660 miljoner kronor for fullgbrande av de
skyldigheter som giller fr deponeringsverksamheten och for kostnaderna for
avhjilpande av en miljoskada och de andra Aterstiliningsdtgarder som verksamheten
vid Aitikgruvan kan foranleda. Kostnaden for att 4terstilla omrddet dar deponeringen
bedrivs uppgar redan i dagslaget till det ndmnda beloppet. Aterstillning berdknas ske
forst om ca 20-30 ar. Det ir sdledes friga om mycket hoga dterstallningskostnader som

ska vara siikerstillda under lang tid.

Huvudsyftet med kravet pa sikerhet enligt miljobalken &r att samhillet ska skyddas
frin risken att behova std kostnaden for avhjilpande i situationer dir den ansvariga
verksamhetsutdvaren gétt i konkurs eller av annan anledning inte fullfSljer sina
sligganden enligt miljobalken. I sddana situationer ska en stilld sakerhet finnas
tillgianglig och kunna tas i ansprak. Efter lagéndringen ar 2007 stills, som redovisats,
inte nigot sarskilt krav i friga om formen av sakerhet. I stillet har kravet formulerats
s3 att sikerheten ska vara betryggande for sitt indamél. Bevisbdrdan for att detta krav
ar uppfyllt dvilar den som erbjuder sikerheten. I forarbetena till den nimnda
lagindringen anfors att risken for samhéllet kan vigas in i beddmningen av vilken

form sikerheten behdver ha f6r att vara betryggande (a. prop. s 111).
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Boliden Mineral AB har erbjudit sakerhet i form av moderbolagsborgen, kompletterad
pa sitt som framgér av bolagets medgivande i milet. Detta innebér att om koncernens
skuldsatiningsgrad understiger angivna 90 procent skulle stkerheten bestd endast av
moderbolagsborgen. Denna innefatiar ett tagande av Boliden AB att svara for
dotterbolaget Boliden Mineral AB:s forpliktelser som galler for
deponeringsverksamheten och for kostnaderna for avhjilpande av en miljoskada och

de andra aterstillningsarbeten som verksamheten vid Aitikgruvan kan foranleda.

Beddmningen av vardet av en moderbolagsborgen ér givetvis beroende av
moderbolagets stillning. Som redan framhallits méste beaktas att nér behovet av att ta
sakerheten i ansprik aktualiseras utgdr dotterbolagsaktierna inte langre en tillgdng av
ckonomiskt virde for moderbolaget. Av de redovisningar som Boliden Mineral AB
lammnat i mélet och av’ T.H. .utldtande framgér att moderbolaget Boliden
AB: s huvudsakliga tillgdng utgors av aktierna i Boliden Mineral AB varjamte
moderbolaget dger vissa immateriella rittigheter och vissa fordringar pa andra bolag i
koncernen. De bolag i koncernen som bedriver verksamhet ags av Boliden Mineral
AB. Ingen verksamhet bedrivs i moderbolaget. Vid dessa forhéllanden méste
Kkonstateras att moderbolagsborgen visserligen kan sidgas medfora en fSrstarkt garanti
for ait koncernens samlade tillgingar — &tminstone med nuvarande struktur — kan tas i
ansprak till sikerstillande av Boliden Mineral AB:s forpliktelser, men att nagon

sikerhet av beaktansvirt ekonomiskt virde inte tilt{ors.

I mélet har anforts att Bolidenkoncernen bestér av viletablerade foretag som under den
offentlighet som borsnoteringen innebar bedriver serids, Ionsam verksamhet och inte
undandrar sig sina forpliktelser gentemot samhllet utan tvirtom lojalt avsatter medel
bla. for nu aktuell dterstillningskostnad, varfor risken for att en sikerhet skulle behdva
tas i ansprik 4r obefintlig eller mycket liten. Mark- och milj doverdomstolen, som
ingalunda ifrdgasatter bolagets seriositet, vill emellertid peka pd de mycket stora
kostnaderna for &terstillande, den mycket 1inga tid under vilken verksamheten
beriknas fortsitta och den hoga risk som rent allmént &r forenad med verksamhet inom
den aktuella branschen. Detav. ENN. . avgivna utlitandet grundas pa 2007 &rs
bokslut och ger uttryck for att moderbolagsborgen i tidsperspektivet fem ar ar
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betryggande. Av' T.H. .utldtande framgir bl.a. att resultat och
skuldsittningsgrad under tolv ars tid har varierat kraftigt, att skulds#ttningsgraden vid
sex arsbokslut under dessa tolv ar har éverstigit 150 procent och att koncernens
betalningsformaga pé si 1&ng sikt som 20 — 30 &r svarligen liter sig prognostiseras.
Mark- och miljééverdomstolen finner for sin del att risken f6r en situation dir Boliden
Mineral AB — och dirmed Boliden AB — hamnar i betalningssvarigheter inte kan
negligeras. Kravet att sikerheten ska vara betryggande gor sig darmed gillande med

full styrka.

Till grund f5r 2007 4rs lagéndring 13g bl.a. en strivan att 6ka mojligheterna att godta
andra former av sikerheter 4n de gingse pant och borgen. Det framholls att
kostnaderna for att anskaffa sikerheter var betungande och att det borde underlattas f6r
foretag att behalla sin ekonomiska rorelsefrihet. Boliden Mineral AB har i maélet anfort
bl.a. att en bankgaranti inte kan utverkas f6r si 14ng tid som krévs och att kostnaderna
mot bakgrund av det stora belopp som ska sikerstillas blir hogst betydande. Mark- och
miljooverdomstolen finner emellertid inget utrymme for att ta vare sig beloppets
storlek eller kostnaderna for anskaffande av sikerhet till intiikt for att ge avkall pa
kravet att siikerheten ska vara betryggande. De hoga aterstillningskostnaderna talar

tviirtom £or att risken for samhillet att slutligt fi svara for dem ska minimeras.

Matk- och miljédverdomstolen har i férevarande mil att prova den erbjudna
sikerheten. Moderbolagsborgen ir i sig inte betryggande nér det géller ett mycket stort
ftagande pa mycket lng sikt, sarskilt nar garanten inte kan uppvisa nigra substantiella
tillgingar utdver dem som redan disponeras av den vars dtagande ska sikerstillas.
Erbjudandet att vid forhojd skuldsattningsgrad komplettera moderbolagsborgen med
bankgaranti elier spirrmedel kan inte helier godtas, eftersom det skulle innebira att
sikerhet ska anskaffas forst i en situation dir risken for att bolaget inte ska kunna
fullgéra sina forpliktelser har kat betydligt. Det ankommer inte pd domstolen att
avgdra hur en betryggande sikerhet ska utformas. Mdjligheterna att finna 16sningar
som pa ett rimligt satt tillgodoser sivél kravet pd att sakerheten ska vara betryggande
som bolagets énskemal om att begriinsa kostnaderna och den administrativa bordan

torde inte vara uttdomda.
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Mark-och miljééverdomstolen finner mot bakgrund av de redovisade skilen att
moderbolagsborgen i detta fall inte kan godtas som sikerhet och att inte heller
moderbolagsborgen kombinerad med av bolaget foreslagna villkor utgor en

betryggande siikerhet. Miljédomstolens godkénnande ska darfér undanrdjas.

HUR MAN OVERKLAGAR, s¢ bilaga B
Overklagande senast den 2012-02-20

I avgbrandet har deltagit hovrittsradet Ulla Bergendal, tekniska radet Staffan
Lagergren, hovrittsridet Peder Munck, referent, skiljaktig, och tf. hovrittsassessorn
Catharina Adlercreutz.

Skiljaktig mening, se nésta sida.
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SKILJAKTIG MENING I MARK- OCH MILJOOVERDOMSTOLEN
Referenten, hovrittsridet Peder Munck r skiljaktig betréffande utgingen och anfér

foljande.

De svérigheter som i och for sig kan vara forenade med beddmningen av

en moderbolagsborgen bor inte leda till att denna form av sékerhet generellt
utesluts redan vid tillstdndsprovningen. I stillet fir det ankomma pé sokanden
att vid prévningen enligt 16 kap. 3 § tredje stycket miljobalken visa att den
stillda sikerheten ér tillrdcklig och dven i Gvrigt godtagbar samt tillhandahélla
den utredning som behévs ( prop. 2006/07:95 s. 108 £.).

Av sivil forarbetena till 2007 &rs lagstiftning som Hogsta domstolens dom den 1 juni
2011 i mai nr T 5420-08 framgdr att moderbolagsborgen inte &r utesluten som mojlig
sikerhet i ett fall som det férevarande. Det 4r enligt min mening angeliget att alla de
krav som stills pd en verksamhetsutévare enligt miljébalken inte blir mer betungande
an nodvindigt. Ndgon hundraprocentig sikerhet for dterstillningskostnader 30 &r
framAt i tiden dr svér att 3stadkomma och synes inte heller vara ett krav frin
lagstiftarens sida. En avvigning far goras i varje enskilt fall mellan den risk som kan
foreligga att sakerheten behdver tas i ansprdk och verksamhetsutdvarens kostnader fér

olika former av sikerhet.

Boliden AB (publ) 4r ett sedan ldnge viletablerat och vilrenommerat foretag. Bolaget
ar bérsnoterat med allt vad det innebér av offentlig genomlysning. Av de uppgifter

E.N. . lamnat i mélet framgar att dotterbolaget 16pande gor reserveringar i
bokslutet f6r tickandet av efterbehandlingskostnader m.m. i entighet med god
redovisningssed och med granskning av bolagets revisorer. Den omsténdigheten att
bolagets tillgdngar huvudsakligen bestér av aktier i dotterbolaget kompenseras i detta
fall av att koncernen som sidan, genom dotterbolagets olika verksamhetsgrenar, stir pé
flera ben och de automatiska forfalloregler som féreslagits gilla for
moderbolagsborgen, Forfalloreglerna torde ocksd i sig medfora ett intresse f6r
koncernen att inte urholka balansrikningen. Med beaktande hirav och pd de skil i

Ovrigt som anforts av miljédomstolen bér den erbjudna moderbolagsborgen kunna

/ %
/
oy

L

godtas. Villkoret ska forenas med ovan nimnda férfalloregler.
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g UMEA TINGSRATT DELDOM Mal nr M 2498-06
=== Miljédomstolen 2008-11-11
meddelad 1
Umea
SOKANDE

Boliden Mineral AB, 556231-6850, 932 81 Skelleftehamn
Ombud: Advokat P.M. Mannheimer Swartling Advokatbyrd AB,
Box 1711, 111 87 Stockholm

SAKEN

Fortsatt och utdkad verksamhet vid Aitikgruvan i Géllivare kommun; nu fraga om
godkdnnande av ekonomisk sdkerhet

Kod enligt SFS 1998:899: 13.10, 13.40
Ao: 4 Kalix dlv
Koordinater: N=7450 988, E=758982 (SWEREF 99)

DOMSLUT

Miljodomstolen godkdnner den ingivna moderbolagsborgen fran Boliden AB (publ)
som s#kerhet f6r Boliden Mineral AB:s forpliktelser enligt villkor 21 i miljédom-
stolens dom den 25 januari 2008, med foljande villkor.

For det fall Bolidenkoncernens skuldséttningsgrad enligt kvartalsbokslut eller
reviderat &rsbokslut &verstiger 150 % ska moderbolagsborgen kompletteras med
garanti frén bank eller annat kreditinstitut motsvarande hélften av det sékerstéll-
da beloppet. For det fall Bolidenkoncernens skuldséttningsgrad enligt kvartals-
bokslut eller reviderat arsbokslut verstiger 200 % ska moderbolagsborgen kom-
pletteras med garanti fran bank eller annat kreditinstitut motsvarande hela det sé-
kerstéllda beloppet.

I samband med att kvartalsrapport f6r Bolidenkoncernen offentliggdrs ska bola-
get inge densamma till ldnsstyrelsen tillsammans med uppgift om aktuell skuld-
séttningsgrad. I samband med att reviderat rsbokslut f6r Bolidenkoncernen of-
fentliggors ska bolaget inge detsamma till ldnsstyrelsen tillsammans med intyg
om skuldséttningsgrad frén bolagets revisorer.

Om moderbolagsborgen pa grund av dkad skuldsittningsgrad ska kompletteras
med garanti frn bank eller annat kreditinstitut, ska bolaget senast tre (3) ména-
der efter offentliggtrande av kvartalsrapport eller reviderat arsbokslut inge sddan
kompletterande sékerhet till miljédomstolen for prévning.

Dok.Id 80451
Postadress Bestksadress Telefon Telefax Expeditionstid
Box 138 Nygatan 45 090-17 21 00 090-77 18 30 méndag — fredag
901 04 Umeé E-post: miljodomstolen.umea@dom.se 09:00-12:00

www.domstol.se 13:00-15:00
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Om kvartalsrapport eller reviderat rsbokslut visar att redan stélld garanti fran
bank eller annat kreditinstitut inte lingre behdvs eller endast behdvs till halva det
sdkerstillda beloppet pa grund av minskad skuldséttningsgrad, ska sddana ga-
rantier som inte ldngre beh6vs genast aterldmnas till bolaget.

Borgensforbindelsen daterad den 28 februari 2008 ska forvaras hos Lansstyrelsen i
Norrbottens 14n.
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BAKGRUND

Umea tingsritt, miljddomstolen, meddelade i en deldom den 25 januari 2008 Boli-
den Mineral AB (bolaget) tillstind enligt miljébalken till verksamheten vid Aitik-
gruvan i Géllivare kommun med brytning och anrikning av malm till en méngd av
36 miljoner ton per &r m.m. For tillstandet géller enligt villkor 21 i deldomen att
bolaget for fullgérandet av de skyldigheter som géller f6r deponeringsverksamheten
och for kostnaderna for det avhjdlpande av en miljoskada och de andra aterstill-
ningsatgérder som verksamheten kan foranleda ska stélla en ekonomisk sikerhet om
660 miljoner kronor. Sékerheten skulle enligt villkoret senast den 29 februari 2008
ges in till miljédomstolen for provning. Deldomen har vunnit laga kraft.

BOLAGETS TALAN

Yrkanden

Bolaget yrkar att miljodomstolen sdsom ekonomisk sékerhet {61 efterbehandlings-~
kostnader vid Aitikgruvan godkénner ingiven moderbolagsborgen stélld av Boliden
AB (publ).

Bolaget yrkar att miljodomstolen dessutom foreskriver f6ljande antingen som
tilldgg till villkor 21 eller som sdrskild foreskrift i beslut om godkénnande av mo-
derbolagsborgen:

Den ekonomiska sikerheten ska bestd av en moderbolagsborgen stdlld av Boli-
den AB (publ). For det fall Bolidenkoncernens skuldsdttningsgrad enligt revide-
rat drsbokslut overstiger 150 % ska moderbolagsborgen kompletteras med ga-
ranti fran bank eller annat kreditinstitut motsvarande hdlften av det sdkerstdllda
beloppet. For det fall Bolidenkoncernens skuldsdttningsgrad enligt reviderat
drsbokslut overstiger 200 % ska moderbolagsborgen kompletteras med garanti
Jfran bank eller annat kreditinstitut motsvarande hela det sdkerstdllda beloppet.

1 samband med att reviderat arsbokslut for Bolidenkoncernen offentliggors ska
bolaget inge detsamma till lansstyrelsen tillsammans med intyg om skuldsdtt-
ningsgrad fran bolagets revisorer.

Om moderbolagsborgen pd grund av ékad skuldsdtiningsgrad ska kompletteras
med garanti fran bank eller annat kreditinstitut ska bolaget senast fyra mdnader
efter offentliggorande av reviderat drsbokslut inge sadan kompletterande sciker-
het till miljodomstolen for provning. Om garanti fran bank eller annat kreditin-
stitut inte ldngre behovs eller endast behovs till halva det sdkerstdllda beloppet
pa grund av minskad skuldsdttningsgrad, ska sadana garantier som inte ldingre
behovs genast dterldmnas till bolaget.
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Grunder samt utveckling av bolagets talan

Gillande lagstiftning

Enligt 15 kap. 34 § miljobalken fér tillstand till en verksamhet som omfattar depo-
nering av avfall meddelas endast om verksamhetsutévaren for fullgérandet av de
skyldigheter som géller for deponeringsverksamheten stéller sdkerhet enligt 16 kap.
3 § milj6balken eller vidtar ndgon annan lamplig &tgérd for sddant sikerstillande.
Syftet med kravet pé sékerhet &r att skydda samhillet fran att behova sta kostnaden
for efterbehandling i situationer dér den ansvariga verksamhetsutGvaren forsatts i
konkurs eller av ndgon annan anledning inte kan fullfélja sina skyldigheter (prop.
2006/07:95 s 104).

16 kap. 3 § andra stycket miljobalken foreskriver att en sdkerhet ska godtas om den
visas vara betryggande for sitt &andamal. Bestimmelsen dndrades genom SFS
(2007:660) som trédde i kraft den 1 augusti 2007. I sin tidigare lydelse hanvisade
bestimmelsen till 2 kap. 25 § utsékningsbalken 1 fraga om sdkerhetens beskaffenhet
vilket innebar att sdkerheten skulle stéllas i form av pant eller borgen. Av forarbete-
na (a prop. s 107 ff) framgar att den nya lydelsen &r avsedd att ge storre flexibilitet i
fraga om formerna for sékerhet én vad som tidigare gillt. Begrénsningen till pant
och borgen har ddrfor tagits bort och det anges att alla géngse former av sikerheter
boér kunna godtas till det varde de provas ha i det enskilda fallet. Sékerheten ska
godtas om den visas vara betryggande for sitt &ndamél och varje form av sékerhet
far vérderas efter sina forutséttningar.

I propositionen (s.110) framhélls att en utgdngspunkt bor vara att sdkerheten tilléter
att s& mycket kapital som mdjligt &r kvar hos verksamhetsutévaren. Risken for att
sambhillet ska beh6va sta for efterbehandlingskostnaden kan végas in i beddmningen
av vilken form sikerheten beh6ver ha for att den ska anses betryggande.

Sammantaget innebér regelverket att en sékerhet i varje enskilt fall kan skrédddarsys
sa att verksamhetsutévaren kan behélla s& mycket kapital som mgjligt utan att sam-
hallet riskerar att {4 sta for efterbehandlingskostnaderna.

Bolaget erbjuder mot denna bakgrund en sékerhet i form av en moderbolagsborgen
stélld av Boliden AB (publ) (moderbolaget), vilket utgor en betryggande ekonomisk
sdkerhet i enlighet med villkor 21 i deldomen 2008-01-25. I tilldgg till moderbo-
lagsborgen foreslar bolaget en foreskrift enligt vilken utstélld moderbolagsborgen
automatiskt till hélften eller helt ska kompletteras med garanti frén bank eller annat
kreditinstitut for det fall att Bolidenkoncernens finansiella stéllning skulle férséam-
ras. Hérigenom garanteras, utan att ldnsstyrelsen behdver géra ndgon sjélvstindig
beddmning av Bolidenkoncernens finansiella stéllning, att det alltid kommer att
finnas en betryggande ekonomisk sékerhet f6r verksamhetens efterbehandlingskost-
nader.

Moderbolagsborgen

Genom de ovan redovisade uttalandena fran lagstiftaren star det klart att moderbo-
lagsborgen #r en form av sékerhet som kan komma i fraga for sdkerheter som ska
stéllas enligt miljobalken. Det &r en form av sékerhet som inte péverkar verksam-
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hetsutdvarens tillgéng till kapital och som s&dan ska den accepteras under forutsétt-
ning att den dr betryggande f6r sitt &ndamal.

Fér bedémningen av om moderbolagsborgen utgér en betryggande sikerhet &r Bo-
lidenkoncernens finansiella stéllning av central betydelse. S&vél bolaget som mo-
derbolaget har en mycket god finansiell stéllning vilket framgar av Bolidenkoncer-
nens bokslut for 2007.

Av bokslutet framgar att koncernens resultat for 2007 uppgick till ca 3,8 miljarder
kr, att omséttningen var ca 33 miljarder kr och att det egna kapitalet uppgick till ca
13 miljarder kr. Koncernens bérsviérde &r for ndrvarande ca 20 miljarder kr. Efter
inlosen och aterkdp av aktier samt utdelningar till aktieigarna under 2007 #r bola-
gets skuldsittningsgrad 43 %, vilket &r i 6verensstdimmelse med av koncernen upp-
satt finansiellt mal for detta nyckeltal.

Bolaget gor for egen del 16pande reserveringar i rdkenskaperna for att se till att till-
rackliga medel finns reserverade for att ticka de efterbehandlingskostnader som
genereras i bolagets verksamhet. Reserveringar gors i enlighet med géllande lag-
stiftning for redovisning och god redovisningssed och granskas av bolagets reviso-
rer. Fér nédrvarande uppgér reserveringarna avseende efterbehandlingskostnader for
koncernen till 604 miljoner kr. L&pande reserveringar innebér att det i bolaget mo-
mentant och kontinuerligt finns tillgéngar till motsvarande vérde. Detta &r i sig en
sékerhet for att medel kommer att finnas tillgéngliga for efterbehandlingarna i form
av tillgdngar inom bolaget. Det forhallandet att reserveringama har gjorts innebér
ocksa att erforderliga efterbehandlingsétgérder kan genomforas utan resultatpaver-
kan.

Det ovan redovisade innebér att bolagets finansiella stéllning och de tillgangar bo-
laget forfogar over dr sadana att efterbehandlingskostnadema for Aitikgruvan inte
pa ett betydande sitt pdverkar den finansiella stéllningen. Bolaget anser att risken
for att sdkerheten ska behova tas 1 ansprék 1 sig &r obefintlig. Hypotetiskt kan kon-
stateras att om sékerheten skulle behova tas 1 ansprak, sa 4r Bolidenkoncernens om-
sittning, finansiella stéllning och borsvérde sddana att moderbolaget tveklost kan
uppfylla sitt dtagande.

Mot bakgrund av koncernens och moderbolagets goda finansiella stéllning, samt de
reserveringar for efterbehandlingskostnader som 16pande gors i bolagets rdkenska-
per, anser bolaget séledes att en moderbolagsborgen vél uppfyller kravet pé att sé-
kerheten ska vara betryggande. Med denna form av sékerhet uppnds &ven att belop-
pet kan fortsétta att vara ett arbetande kapital i bolaget, vilket enligt férarbetena &r
en utgédngspunkt vid valet av sékerhetens beskaffenhet.

Till ytterligare stéd for bolagets uppfattning att moderbolagsborgen utgér en
betryggande sékerhet bifogar bolaget ett utlatande fran professor EN.  vid

Handelshogskolan i Stockholm, Bilaga 3. I utldtandet konstaterar ~ EN. " att
foreslagen Moderbolagsborgen dr fullgod och betryggande for sitt &andamal..."
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Det foreslagna tilléigget

Bedémningen av om en moderbolagsborgen utgér en betryggande ekonomisk sé-
kerhet bygger pé en virdering av Bolidenkoncernens finansiella stéllning. Vid en
avsevirt férsdmrad finansiell stéllning skulle det kunna ifrdgasittas om en moder-
bolagsborgen lidngre utgdr en betryggande sékerhet. Lansstyrelsen har i siddant fall
mojlighet att begéra att miljodomstolen beslutar om ny sékerhet i enlighet med 24
kap. 5 § 12 p miljobalken. Detta forutsétter dock att lénsstyrelsen foljer upp Boli-
denkoncernens finansiella stédllning for att kunna bedéma om ett sddant ldge intrdder
att villkoret for sdkerheten behover dndras.

Mot denna bakgrund har bolaget valt att foresla den tilldggstext som framgér av
punkt 1.2 ovan och som innebér att bolaget vid kad skuldséttningsgrad ska
komplettera moderbolagsborgen, till hilften eller helt, med garanti fran bank eller
kreditinstitut. Enligt tillaggstexten ska bolaget arligen ge l&nsstyrelsen underlag och
besked om aktuell skuldséttningsgrad. Underlaget skall utgoras av ett intyg fran
bolagets revisorer som inges snarast efter offentliggérande av reviderat arsbokslut i
format som Bilaga 4. Vid en skuldséttningsgrad &ver 150 % é&ligger det bolaget att
inkomma med garanti frén bank eller kreditinstitut till miljédomstolen for prévning.
Skulle bolaget till 4ventyrs underléta att géra detta kan lansstyrelsen agera med st6d
av 24 kap 5 § 12 p miljobalken eller med stdd av bestdmmelserna om tillsyn i 26
kap miljobalken.

Skuldséttningsgraden &r ett nyckeltal som visar hur stor del av ett foretags syssel-
satta kapital som &r finansierat med eget respektive fraimmande (l&nat) kapital.
Skuldséttningsgrad definieras som nettot av rdntebirande avsittningar och skulder
minus finansiella tillgangar inklusive likvida medel dividerat med eget kapital.
Skuldséttningsgraden erhalls alltsa genom att dividera nettoskulden med eget kapi-
tal. Koncernens skuldséttningsgrad uppgick vid arsbokslutet 2007 till 43 % vilket
som ovan angetts dr i 6verensstimmelse med koncernens mal fik detta nyckeltal.

Med en skuldsittningsgrad pa 150 % skulle koncernen med utgéngspunkt frén kon-
cernens balansrikning 2007 ha ett eget kapital om cirka 7 miljarder kr och skulder-
na skulle uppgé till cirka 11 miljarder kr. Det egna kapitalet skulle séledes med god
marginal 6verstiga det belopp om 660 mkr som ska sékerstéllas enligt miljodom-
stolens deldom 2008-01-25.

Genom att moderbolagsborgen redan vid denna skuldséttningsgrad kompletteras
med garanti frén bank eller annat kreditinstitut, och vid en skuldséttningsgrad pa
200 % i sin helhet ersitts av en saddan garanti, utesluts risken for att efterbehand-
lingskostnaderna kan komma att drabba samhéllet &ven om Bolidenkoncernens fi-
nansiella stillning skulle forsémras. Professor ~ ENN. utlétande ger st6d for att
konstruktionen med en moderbolagsgaranti, som vid angiven skuldséttningsgrad pa
150 % kompletteras med garanti fran bank eller kreditinstitut, tillgodoser dndamaélet
med sékerheten.

Slutsats

Med utredningen ovan och utldtande frén professor  E.N. anser bolaget det
visat att moderbolagsborgen fran Boliden AB utgor en betryggande sékerhet enligt
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villkor 21 i miljédomstolens deldom 2008-01-25. Det foreslagna villkorstillédgget att
moderbolagsborgen till hélften eller helt ska kompletteras av en garanti fran bank
eller annat kreditinstitut innebér en extra trygghet som tillsammans med moderbo-
lagsborgen sékerstéller att det finns en betryggande sékerhet ocksa i en situation d&
koncernens finansiella stillning &r férsdmrad.

Utlatande av professor E.N.

Av det av bolaget ingivna utlatandet den 25 februari 2008 av. ~ E.N. professor
vid Handelshdgskolan i Stockholm, aktbil. 93, framgér bl.a. f6ljande.

Fragestillning

Den fraga som skall bedmas nedan i avsnitt 3 &r sledes huruvida Moderbolags-
borgen uppfyller villkor 21 i Domen och kravet p& Sakerheten, némligen att den
skall vara betryggande for sitt indamal, enkannerligen att sékerstélla Bolagets full-
gdrande av de skyldigheter som giller for deponeringsverksamheten och fér kost-
naderna f6r avhjélpandet av en miljoskada och andra aterstdllningsatgérder som den
med tillstindet och Domen avsedda verksamheten kan féranleda. Moderbolagsbor-
gen omfattar ett belopp 660 miljoner kronor. Bedémningen av Moderbolagsborgen
avser nuvérdet.

Beddmning

Till grund for beddmningen har i huvudsak lagts Moderbolagets bokslut for 2007.
Hirutbver har vissa avstdmningar gjorts savitt géller virderingen av Moderbolaget
hos erkénda virderingsinstitut. Savitt géller bokslutet for 2007 kan féljande forhal-
landen antecknas (samtliga uppgifter avser — om inte annat anges - koncernen med
Moderbolaget som holdingbolag, varvid Moderbolaget séledes inte bedriver egen
verksamhet och saknar anstillda).

1 Savil forsiljningsintékter som resultat har minskat i forhallande till ar 2006. Un-
der det fjdrde kvartalet &r 2007 har minskningen av rérelseresultatet varit betydan-
de. Avvikelserna i férhallande till tidigare &r och kvartal forklaras i allt vésentligt av
lagre priser pa produkterna och légre dollarkurs. Nedgéngen i intékter och resultat
161js ocksa av en minskning av kassafldde, m.m. Samtidigt bér betonas, att resulta-
tet for &r 2007 enligt bokslutet var 3 787 miljoner kronor och att avvikelsen savitt
giller forsdljningsintékterna i en jimforelse med ar 2006 endast &r 6 %, frén 35 213
miljoner kronor till 33 204 miljoner kronor.

2 Av balansridkningen enligt bokslutet framgar, att f6rhallandet mellan eget kapital
och skulder #r tillfredsstéllande. Eget kapital uppgar till ndrmare 13 miljarder kro-
nor och de kortfristiga skulderna till ca 5,5 miljarder kronor. Av specifikationen
avseende fordndring av eget kapital framgér vidare, att bolaget inl6st och aterkopt
egna aktier till ett vérde av ca 5,6 miljarder kronor samt ldmnat en utdelning om ca
1,2 miljarder kronor.

3 Moderbolagets resultat for 2007 uppgér enligt bokslutet till 2 350 miljoner kronor.
Av Moderbolagets balansrakning enligt bokslutet for 2007 framgér att tillgdngarna
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uppgar till 9 662 miljoner kronor, varav eget kapital utgdr 8 183 miljoner kronor.
Mellanskillnaden motsvaras av kortfristiga skulder till kreditinstitut. Moderbolaget
uppvisar saledes en hog grad av soliditet.

4 Vid en nuvidrdesberdkning av Sékerheten (Moderbolagsborgen) i tidsperspektivet
fem ar med begagnandet av de kriterier for kreditvérdering som anvénds pa kredit-
marknaden (diskonteringsrénta, etc.) for Moderbolaget framkommer vidare, att med
hénsyn till Moderbolagets stéllning pé kreditmarknaden Sékerheten 4r betryggande
for sitt andamal.

5 Aven vid en skuldséttningsgrad om 150 % #r enligt min bedémning Sikerheten,
dvs. Moderbolagsborgen, betryggande for sitt indamal. Under alla férhallanden fér
det anses vara tillfyllest for uppfyllandet av &ndamalet med Sékerheten, att Bolaget
vid en sadan skuldséttningsgrad dr berett att erbjuda en bankgaranti eller garanti
fran annat kreditinstitut omfattande minst hélften av Sékerheten (och vid en skuld-
séttningsgrad overstigande 200 % en motsvarande garanti som técker hela Saker-
heten).

Mot den ovan redovisade bakgrunden méste beddmningen och slutsatsen savitt
géller virdet av Moderbolagsborgen enligt villkor 21 i Domen bli, att féreslagen
Moderbolagsborgen &r fullgod och betryggande for sitt &andamal, sdsom detta be-
skrivits i Domen och det aktuella villkoret.

YTTRANDEN

Naturvardsverket

Naturvardsverkets instéillning
Naturvardsverket anser att miljddomstolen bor avsla bolagets yrkanden.

Utveckling av Naturvardsverkets talan
Naturvérdsverket motsétter sig bifall till bolagets yrkanden av foljande skal.

Huvudsyftet med kraven pa att stélla sdkerhet enligt miljébalken 4r att skydda sam-
hallet frén risken att behéva sta for kostnaderna f6r efterbehandling dér den ansva-
rige verksamhetsutévaren &r forsatt i konkurs eller av annan anledning inte har
mojlighet att fullgéra sina aligganden. Naturvardsverket menar att moderbolagsbor-
gen i ett mal som detta ska undvikas med hénvisning till tillsynsmyndighetens be-
grénsade mojlighet att kontrollera/bedéma moderbolagets finansiella stéllning samt
den risk for att ekonomisk sékerhet inte finns tillgédnglig i hdndelse att bolaget
kommer pa obestand.

Enligt 16 kap. 3 § andra stycket miljobalken ska en sékerhet godtas om den visas
vara betryggande for sitt indamal. Detta innebér att det &r s6kanden som har bevis-
bordan for att sikerheten uppfyller detta krav och &ven ska béra kostnaderna for att
visa att s& &r fallet.
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I prop. 2006/07:95 s. 107-109 anges bl.a. att det ligger i sakens natur att s6kanden
maéste vara beredd att visa att den sékerhet som erbjuds kan fylla sitt &ndamal. Det
4r s6kandens uppgift att visa att den erbjudna sdkerheten r tillricklig och dven i
Ovrigt godtagbar, dvs. att tillhandahalla all den utredning som behdvs for prévning-
en av detta. Darfor bor det framgé att en erbjuden sikerhet inte behdver godtas med
mindre #n att den visas vara betryggande for sitt &ndamal. Sjilvfallet méste osdker-
hetsmomenten i varje provning leda till en motsvarande forsiktighet i virderingen.
Det framgar vidare att det kan bli relativt betungande for en sékande att visa att en
ny eller obeprdvad form av sikerhet &r betryggande for sitt &ndamal och att eventu-
ellt merarbete i allt vasentligt kommer att behdva utforas av verksamhetsutdvare
och inte av provningsmyndigheterna. Behovet av den véigledning som efterfragats
kan antas bli storst i frdga om de mer svarbedémda sédkerheterna som t.ex. moder-
bolagsborgen.

Om domstolarna i dessa sammanhang skulle godkénna moderbolagsborgen som
sékerhet blir tillsynsmyndigheten tvungen att bevaka och kontrollera att moderbola-
gets finansiella stéllning vid varje enskilt tillfélle &r sddan att den utstéllda borgens-
forbindelsen &r betryggande for sitt indamal och att den kan realiseras vid behov.
Naturvardsverket anser att en sddan ordning vénder péd och forskjuter kostnaderna,
vilka skulle kunna bli betydande f6r myndigheten, f6r den bevisbérda som avses i
16 kap. 3 § andra stycket miljobalken. Naturvérdsverket anser att detta knappast kan
ha varit lagstiftarens avsikt.

Dessutom gor bestimmelsen i 24 kap. 5 § sista stycket miljobalken att en begéran
om omprdvning av en sidkerhet som bestar av moderbolagsborgen forsvaras ytterli-
gare i de fall sdkerheten ska técka véldigt stora belopp och ddrmed generera stora
kostnader i en situation av sviktande finansiell stédllning. En sikerhet blir av naturli-
ga skél dyrare ju ndrmare obestand en kdpare befinner sig.

Tillsynsmyndighetens krav pé stillande av sékerhet i form av bankgaranti eller lik-
nande i en obestandsnéra situation kommer med storsta sannolikhet férsvara eller i
vérsta fall helt hindra verksamhetens bedrivande. Detta innebér att omprévningssi-
tuationen behdver intréffa tidigt i en férsdmring av bolagets finansiella stéllning
vilket gor det &nnu svarare for tillsynsmyndigheten att upptécka nér moderbolags-
borgendren inte ldngre f6rmar att fullgéra sina ataganden.

De foreslagna tillaggen till villkor 21 forandrar inte Naturvardsverkets instéllning
till moderbolagsborgen. Den ekonomiska sékerheten ska vid varje tidpunkt motsva-
ra det aktuella efterbehandlingsbehovet. Som anf6rts ovan maste virdering av sé-
kerheten kunna ske nér som helst och inte enbart vid tiden for arsbokslutet.

Enligt Naturvardsverkets bedémning ar det vidare uppenbart att det &r mycket osé-
kert huruvida bolaget kommer att kunna uppfylla villkoret att inge en kompletteran-
de sdkerhet om bolagets stéllning drastiskt forsdmras.

Banken/kreditinstitutet gér en sedvanlig kreditprévning innan en bankgaranti kan
beviljas och stiller samma krav pa sékerheter som om det varit friga om normal
kreditgivning. Risken &r att ndgon bankgaranti inte alls beviljas bolaget. Det fore-
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faller saledes som att bolaget inte har radighet &ver detta eftersom bolaget i en sa-
dan situation &r helt beroende av ett beslut som fattas av banken/kreditinstitutet.
Aven om en garanti skulle beviljas av banken/kreditinstitutet skulle denna, enligt
det av bolaget foreslagna villkoret, forst efter fyra mé&nader ges in for prévning hos
miljédomstolen. Under dessa fyra manader och under den tid som domstolsprév-
ningen tar kan det inte anses finnas en betryggande sdkerhet. Vidare anges i forsla-
get att sddana garantier som inte lingre behdvs genast aterlémnas till bolaget. Det &r
oklart hur provningen av detta behov och aterldmnande ska ske. Det kan antas att
det &r nagot annat &n det reviderade &rsbokslutet som ska ligga till grund for be-
démningen av om en garanti ska dterldmnas till bolaget eftersom det ska ske genast.
Om skuldséttningsgraden ofta ligger runt 150 — 200 % kan betydande insatser
komma att krdavas fran tillsyns- och provningsmyndigheten i processerna som blir
en f6]jd av de foreslagna villkoren.

Naturvardsverket anser att &ven konstruktionen med moderbolagsborgen kombine-
rad med villkor stéller orimliga krav pé tillsynsmyndigheten f6r bevakning av om
sikerheten &r betryggande for sitt &ndamal. En s&dan ordning leder till samma
odnskade forskjutning av kostnaderna for bevisbérdan som vid en ren moderbo-
lagsborgen.

Naturvardsverket anser sammanfattningsvis villkorsférslagen som oldmpliga samti-
digt som risken for att samhéllet ska behova sté for efterbehandlingskostnaderna
kvarstar. Vid sddan beddmning saknas skil att g& in p& om det &r fler faktorer &n
skuldséttningsgraden som avgor bolagets betalningsférmaga.

Miljédomstolen bor darfér avsla yrkandena.

Linsstyrelsen i Norrbottens léin

Sammanfattning

Lansstyrelsen motsitter sig ett godkéinnande av den av bolaget erbjudna moderbo-
lagsborgen sasom ekonomisk sékerhet for kostnaderna for efterbehandlingsatgérder
vid gruvan i Aitik, samt det av bolaget yrkade tillagget/sarskilda foreskriften till
villkor 21.

Linsstyrelsens bedomning

Betryggande sdkerhet

For att bedoma om den av bolaget féreslagna dgarborgen &r att anse som betryg-
gande, dr det enligt lansstyrelsens uppfattning av vésentlig betydelse att inlednings-
vis papeka att bedémningen av forutséttningarna for stillande av en dgarborgen
maéste utgd fran moderbolagets, 1 detta fall Boliden AB, forutsittningar och inte in-
nehavaren av tillstdndet, i detta fall dotterbolaget Boliden Mineral AB (bolaget).

Lansstyrelsen motsétter sig ett godkdnnande av den av bolaget erbjudna moderbo-
lagsborgen sdsom ekonomisk sékerhet f6r kostnaderna for efterbehandlingsétgérder
vid gruvan i Aitik, samt det av bolaget yrkade tilldgget/sarskilda foreskriften till
villkor 21 av foljande skal.
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Lansstyrelsens utgdngspunkt vid bedémningen av om den av bolaget nu stéllda si-
kerheten kan godkénnas, &r dels att sékerheten 4r betryggande, dels att ldnsstyrel-
sens hantering av sdkerheten nu och i framtiden inte blir orimligt betungande med
hénsyn till vad lénsstyrelsen har till uppgift att bevaka. For det senare fr det inte
foreligga ndgon beaktansviérd risk for att myndigheten inte uppmérksammar att vir-
det pa nagon enskild sékerhet, i detta fall den av moderbolaget nu stéllda borgen
som forvaras av myndigheten, nedgér och inte kan anses tillracklig.

Bolaget har som sékerhet erbjudit en sa kallad &dgarborgen, av bolaget kallad mo-
derbolagsborgen. Agarborgen #r ett borgensatagande som innebir att dgarbolaget, i
detta fall Boliden AB, gér i borgen f6r ett dotterbolags férpliktelser, i detta fall Bo-
liden Mineral AB:s forpliktelser betréffande efterbehandling vid Aitikgruvan.

Agarborgen #r en form av sikerhet som har den fordelen ur ett bolagsperspektiv, att
en koncerns goda finansiella stéllning kan anvindas som sékerhet, vilket 4r en fi-
nansiellt fordelaktig 16sning f6r bolaget. Detta eftersom nagon pant, garanti eller
annan sidkerhet som medfor kostnader for bolaget inte beh6ver 6verldmnas. Bolaget
har i det nu aktuella drendet mycket riktigt anfort att en dgarborgen 4r en form av
sdkerhet som inte paverkar verksamhetens tillgang till kapital och som sadan ska
den accepteras under forutséttning att den &r betryggande for sitt indamél. Lanssty-
relsen anser dessutom att sdkerheten skall vara betryggande savil pa kort som lang
sikt.

Lansstyrelsen anser emellertid att det finns uppenbara nackdelar med en #dgarbor-
gen. Det innebér en svarighet att nu kunna bedéma om en dgarborgen &r tillrickligt
betryggande for sitt &andamal, men framférallt att i framtiden 16pande kunna géra
denna bedémning. En dgarborgen medf6r att moderbolagets ekonomiska stabilitet
fortlspande méste kontrolleras av lénsstyrelsen i egenskap av tillsynsmyndighet.
Lansstyrelsen méste vérdera och dérefter kontinuerligt kontrollera, samt f6lja upp
borgensmannens betalningsférméga. Bolaget har i sin framstéllan uppgett sig vara
medvetet om ovan ndmnda nackdelar och har dérfor foreslagit ett tilldgg om att en
viss skuldséttningsgrad skall vara kopplad till en kompletterande bankgaranti till
dgarbolagsborgen enligt ovan.

Med bolagets yrkande om vardering av sékerheten vid varje reviderat arsbokslut,
det vill séga endast en ging per ar, blir det enligt lé4nsstyrelsens uppfattning mycket
svért att i egenskap av tillsynsmyndighet vid varje tidpunkt kunna bedéma den av
bolaget foreslagna dgarborgens virde. Det &r alltsé inte mdjligt att utan en vésentligt
dndrad tillsynsroll med finansiell inriktning kontrollera att sdkerheten vid var tid pa
ett betryggande sétt ticker kostnaderna {or det aktuella efterbehandlingsbehovet.

Under tiden mellan varje reviderat drsbokslut kan det inte uteslutas att Bolidenkon-
cernens/dgarbolagets ekonomiska situation till f61jd av nedgangar p& metallmarkna-
den och/eller valutamarknaden, eller av ndgon annan anledning vésentligt har for-
dndrats negativt. En sddan situation torde ldnsstyrelsen dessutom sannolikt vara
ovetandes om, eftersom lénsstyrelsen inte torde ha ndgon nirmare kéinnedom om
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Bolidenkoncernens/dgarbolagets ekonomiska situation annat &n en géng per ar i
samband med reviderat &rsbokslut.

Det 4r i sammanhanget av vésentlig betydelse att ocksé uppmarksamma att det kan
riskera att ha f6rflutit en avsevérd tid fran det att bolaget har uppréttat reviderat ars-
bokslut och stéllning till bokslutet har tagits p& bolagsstimman, tills dess att ldns-
styrelsen har erhallit bokslutet och kunnat vérdera detsamma, samt om sa behtvs
begira omprévning av sikerheten i enlighet med 24 kap. 5 § 12 p. miljébalken och
sedan erhéalla en ny betryggande sékerhet.

Lansstyrelsen anser att det d&ven kan ifragaséttas om informationen i dgarbolagets
reviderade arsboksliut verkligen ger den information om Bolidenkoncernens/agar-
bolagets ekonomiska situation som &r nédvindig for att bolaget i god tid skall
kunna komplettera dgarborgen med en bankgaranti. Enligt 1dnsstyrelsens uppfatt-
ning kan 16pande information fran kvartalsrapporter, orderldge och foréndringar pa
valuta och/eller metallmarknaden vara av #n storre betydelse for att bedéma Boli-
denkoncernens/dgarbolagets ekonomiska situation. Det kan heller inte uteslutas att
dgarbolagets ekonomiska situation blivit sddan att ndgon bankgaranti inte skulle
beviljas bolaget d& skuldséttningsgraden har natt de nivder som bolaget har foresla-

ait.

Lénsstyrelsen har i syfte att f& en néirmare uppfattning om dgarborgen i ett bérsnote-
rat (A-listan) bolag med god soliditet 4r att betrakta som betryggande pa finans-
marknaden, varit i kontakt med ndgra banker, Nordea, Handelsbanken och Swed-
bank. Lansstyrelsen har vid kontakterna med bankerna efterfragat om respektive
bank skulle godta en dgarborgen som bolaget nu erbjuder och under vilka f6rutsétt-
ningar som en sédan borgen i sa fall kan godtas.

Foretridare f6r bankerna enligt ovan har uppgett for ldnsstyrelsen att en dgarborgen
inte skulle godtas for bankernas vidkommande under de premisser som bolaget nu
har erbjudit, det vill sdga med endast ett reviderat &rsbokslut som grund for den
lopande kontrollen av sékerheten. Foéretréadare for bankerna har bland annat uppgett
som forutséttning for att en dgarborgen skall kunna godtas, att det gors en ingdende
analys av ett dgarbolags finansiella situation, samt en fortlopande kontinuerlig kon-
troll av moderbolagets finansiella status betrédffande soliditet, rénteabilitet, skuld-
sdttningsgrad och andra nyckeltal. Darutéver har bankerna uppgett att en forutsatt-
ning &ven &r avtalsméssiga krav rérande informationsplikt av finansiell betydelse
gentemot banken, forutsittningar for hdvande av kontrakt, betalningsfullgérande
m.m.

Foretradare f6r bankerna har dven uppgett att &ven de i vissa fall méste inhdmta
hjélp av extern finansiell och juridisk expertis for att 16pande kunna bedéma ett
dgarbolags finansiella status.

Vad betraffar bolagets syn pa huruvida dgarborgen &r att betrakta som betryggande
for sitt &ndamal 1 det nu aktuella malet, konstaterar ldnsstyrelsen att bolagets be-
démning av denna fraga endast bygger pé en nu aktuell vérdering av Bolidenkon-
cernens finansiella stéllning. Bolaget har som stdd for sin uppfattning, bland annat
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bifogat ett utldtande av professor  E.N.  vid Handelshégskolan i Stockholm.

E.N.  har i utldtandet, utdver kommentarer rérande forséljningsintékter, ba-
lansrdkning och resultat for &r 2007, 1dmnat foljande utldtande huruvida sdkerheten
ar betryggande.

3.4 Vid en nuvérdesberdkning av Sdkerheten (moderbolagsborgen) i tidsperpekti-
vet fem &r med begagnande av de kriterier for kreditvérdering som anvénds pa kre-
ditmarknaden (diskonteringsrénta, etc.) for Moderbolaget framkommer vidare, att
med hinsyn till Moderbolagets stillning pé kreditmarknaden Sikerheten &r betryg-
gande for sitt &ndamal.”

Linsstyrelsen konstaterar att bolaget i inlaga den 10 april 2008 (aktbilaga 96) som
stéd for yrkandet om godkénnande av moderbolagsborgen, har bifogat revisorsintyg
i vilket framgér att Bolidenkoncernens skuldséttningsgrad per den 31 december
2007 uppgick till 43 %.

Att den av bolaget foreslagna dgarbolagsborgen 4r tillrackligt betryggande, exem-
pelvis pa nagra érs sikt, har dock bolaget inte visat enligt lénsstyrelsens mening.

E.N. utlatande bygger pa en nuvérdesberdkning av sdkerheten i tidsperspek-
tivet fem &r med begagnande av de kriterier for kreditvédrdering som anvénds pa
kreditmarknaden.

Linsstyrelsen stiller sig frdgan om bolaget med stéd av.  E.N. utlatande hav-
dar att dgarbolagsborgen &dr betryggande i tidsperspektivet fem ar utan ndgon som
helst 16pande kontroll av dgarbolagets finansiella situation?

Krav pé sékerhet for efterbehandlingsétgérder stélls allt oftare av tillsynsmyndig-
heterna. Att kontinuerligt vardera, kontrollera och folja upp, exempelvis ett stort
antal olika borgensméns betalningsformaga, skulle i lingden bli en i det ndrmaste
orimlig uppgift for en tillsynsmyndighet som lénsstyrelsen, vars frémsta uppgift i
detta sammanhang &r att utova tillsyn 6ver miljoéfarlig verksamhet och inte finansi-
ell sddan. Har kan dven némnas att en forséljning av ett dgarbolag kan paverka vér-
det av sikerheten om den nya &garen har ekonomiska problem, vilket &r mycket
svart att kontrollera for en tillsynsmyndighet. Det anfoérda innebér enligt ldnsstyrel-
sens uppfattning en uppenbar osékerhetsfaktor med den form av sakerhet som bola-
get erbjuder.

Andra former av sdkerheter

Linsstyrelsen anser att det &r av stor vikt i sammanhanget att &ven belysa vilka f6r-
och nackdelar andra former av sékerheter skulle kunna innebéra sévél for bolaget
som for l4nsstyrelsen i egenskap av tillsynsmyndighet.

Med en sékerhet i form av bankgaranti finns vissa nackdelar ur ett bolags perspektiv
eftersom bolaget méste betala avgift till den bank som utfirdat garantin, &ven om en
sddan avgift for ndrvarande 4r relativt l&g. Déremot foreligger vid en bankgaranti
inte de uppenbara nackdelar for tillsynsmyndigheten som skall forvara bankgaran-
tin, i form av ett kontinuerligt behov av exempelvis bevakning av ett dgarbolags
finansiella stillning och dgarstruktur som angetts ovan. Med en bankgaranti blir det
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istédllet bankens eller ndgot annat kreditinstituts uppgift att kontinuerligt bevaka ett
bolags finansiella stéllning och 4garstruktur.

Forutom bankgaranti finns en annan form av sékerhet som i4nsstyrelsen ocksa anser
vara acceptabel och som tidigare har godtagits av myndigheten som sikerhet for
annan gruvindustri i lénet, ndmligen ett spérrat konto i bank som endast tillsyns-
myndigheten kan ta i ansprak. En avsittning av likvida medel, det vill séga ett
banktillgodohavande, innebdr att bolaget sétter av pengar pa ett sirskilt bankkonto
och att pengarna endast skall kunna tas ut for att betala kostnaderna for efterbe-
handling. Detta 4r en form av normal pantséttning. Ur ett bolagsperspektiv innebar
detta en nackdel i form av att likvida medel lases, men bolaget har den foérdelen att
bolaget kan fa del av avkastningen pé det 1asta kapitalet i form av rénta.

Lénsstyrelsen bedomer &ven att en forsékring skulle kunna vara en acceptabel 16s-
ning for att sékerstalla att medel finns for att utfora nddvindiga efterbehandlingséat-
gérder. Bolaget skulle exempelvis kunna teckna en forsékring for att sékerstélla att
medel finns tillgéngliga i en obestandssituation. En sé&dan forsékring skulle visserli-
gen innebéra en kostnad for bolaget i form av en forsékringspremie, men skulle &
andra sidan innebéra att likvida medel inte lases eller att ytterligare laneutrymme
inte tas i ansprak.

I jaimforelse med de alternativ som redovisats ovan, bedomer lénsstyrelsen att ett
ytterligare alternativ skulle kunna medf6ra en pé ndgra ars sikt visentligt ldgre
kostnad férknippad med den ekonomiska sédkerheten for bolaget. Detta &r att bolaget
snarast efter det att gréberg har deponerats pa upplag tacker graberget s att funk-
tionskravet att surt och metallhaltigt drinagevatten inte uppstar samt att den avpyri-
tisering som bolaget har tagit sig att utfora i det nya anrikningsverket ger utlovat
resultat.

Miljédomstolen har i deldom den 25 januari 2008 i ovan rubricerat mal, bland annat
foreskrivit foljande vilket &r av intresse i friga om efterbehandling och ekonomisk
sakerhet.

13, Avslutning och efterbehandling ska ske i enlighet med vid var tid géllande av-
slutnings- och efterbehandlingsplan. Boliden ska ge in en reviderad avslutnings-
och efterbehandlingsplan till tillsynsmyndigheten senast ett ar efter det att de upp-
skjutna frigorna U2 och U3 har avgjorts slutligt. Aven ddrefter tillkommande revi-
deringar ska redovisas till tillsynsmyndigheten.”

Bolaget har uppgett att avpyritiseringen av anrikningssand i det nya anrikningsver-
ket kommer att medfora att risken for att surt och metallhaltigt lakvatten skall upp-
std i sandmagasinet minskar efter det att det nya anrikningsverket har tagits i drift
och avpyritiserad anrikningssand har deponerats pa sandmagasinet. Genom detta
minskar dven det framtida behovet av en kvalificerad tickning med morin av
sandmagasinet vasentligt. Detta innebér 1 sin tur att den i deldomen enligt ovan f6-
reskrivna avslutnings- och efterbehandlingsplanen bor kunna anpassas dérefter,
vilket dven skulle innebéra att den stéllda ekonomiska sikerheten reduceras s att
den motsvarar den da aktuella efterbehandlingskostnaden. Den ekonomiska siker-
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heten skulle dédrmed kunna reduceras vésentligt till beloppet, vilket skulle innebéra
en visentligt 1dgre kostnad for bolaget.

Linsstyrelsen &r angeldgen om att en sékerhet dr betryggande for sitt indamal och
att myndighetens hantering av sékerheter nu och i framtiden inte blir orimligt be-
tungande. Det fér inte foreligga ndgon beaktansvird risk for att myndigheten inte
uppmérksammar att vérdet p& ndgon enskild sékerhet som forvaras av myndigheten
nedgér och inte kan anses tillracklig. Hartill kommer intresset av en likabehandling
av gruvindustrin i ldnet i friga om ekonomiska sékerheter.

Med hénsyn till det anf6rda finner 1dnsstyrelsen att den av bolaget erbjudna séker-
heten inte kan godtas.

Lénsstyrelsen motsétter sig dérfor ett godkénnande av den av bolaget erbjudna mo-
derbolagsborgen sasom ekonomisk sékerhet fér kostnaderna f6r efterbehandlingséat-
gérder vid gruvan i Aitik, samt det av bolaget yrkade tilldgget/sérskilda foreskriften
till villkor 21.

Milj6- och byggnimnden, Géllivare kommun
Miljs- och byggnédmnden har inget ytterligare att anfora i drendet.

BOLAGETS BEMOTANDE

Naturvardsverkets och linsstyrelsens instéllning stdimmer inte Sverens med lagstif-
tarens intentioner. Myndigheternas instéllning innebér istéllet att moderbolagsbor-
gen av principiella skl utesluts frén kretsen av méjliga ekonomiska sékerheter.
Lénsstyrelsens resonemang om att endast bankgaranti, pantséttning av medel pa
spérrat konto och forsékringslosningar bor accepteras som ekonomisk sékerhet stér i
direkt strid med forarbetsuttalandena och syftet att alla géngse former av ekonomis-
ka sikerheter ska kunna godtas. Resonemanget beaktar inte alls uttalandet i propo-
sitionen att en utgangspunkt vid val av sikerhet skall vara att s& mycket kapital som
m&jligt tillats vara kvar hos verksamhetsutdvaren (a. prop. s. 110).

Den form av sidkerhet som tillater mest kapital att vara kvar hos verksamhetsutova-
ren 4r moderbolagsborgen. Med utgangspunkt i lagtextens lydelse och forarbetsut-
talandet drar bolaget slutsatsen att moderbolagsborgen bor utgéra férstahandsval,
om den kan anses vara betryggande i det enskilda fallet.

Kostnader for bankgaranti mm

Lansstyrelsen framhéaller bankgaranti som en acceptabel sékerhet. En sddan innebér
emellertid att kapital tas fran bolagets verksamhet pé tva olika sitt.

For det forsta innebér en sddan garanti en direkt kostnad i form av avgifter till den
bank som stiller ut garantin. Linsstyrelsen anger att avgiften for en sddan garanti &r
relativt 1ag. Boliden delar inte den uppfattningen. Kostnaden f6r en bankgaranti
beror dels pé situationen pa finansmarknaden, dels pa den finansiella stéllningen
hos det foretag som begir garantin. Som ett grovt exempel skulle man kunna upp-
skatta kostnaden till mellan 0,5 —1% per &r, men beaktat den oro som f.n. rader pa
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finansmarknaden kan kostnaden sékert vara &nnu hdgre medan den i en annan
marknadssituation kan vara l4gre. Beréknat utifrdn det angivna exemplet skulle
kostnaden for en bankgaranti om 660 mkr alltsd kunna vara mellan 3,3 mkr och 6,6
mkr per ar. Beaktat att sdkerheten skall gélla under lang tid sa innebér detta hdga
kostnader, mellan 33 mkr och 66 mkr under en tioarsperiod.

For det andra innebér en bankgaranti att finansieringsutrymme tas i ansprék. En
bank kan vara beredd att finansiera ett féretags verksamhet med ett visst belopp.
Detta kan ske genom att banken tillhandahaller [&n 4t féretaget eller att banken t.ex.
stéller ut en garanti for foretagets rékning. Vid bankens kreditgivning betraktas ut-
stdllande av en garanti p& samma sétt som ett direkt 1an, dvs. det belopp banken &r
berett att 1ana ut till foretaget minskar om banken stéller ut en garanti f6r foretaget.
En garanti innebér alltsé att foretagets investeringsutrymme minskar.

Lansstyrelsen anger ocksé att pantsdttning av medel pa ett spirrat konto eller en
forsdkringslosning skulle vara acceptabla sikerheter. Pantséttning av ett spérrat
konto &r emellertid &n mer negativt for bolaget &n en bankgaranti eftersom medel d&
maste 1anas upp for att anvindas som sparrmedel, vilket kar bolagets rantekostna-
der. Forsékringslosningar &r komplicerade ur ménga olika aspekter (bolagsbildning-
ar och aterforsékringar etc. behovs) och eventuella kostnadsmaéssiga eller andra for-
delar jaimf6rt med bankgarantier &r svarbedémda. Négra forsikringslésningar finns
alltsd i vart fall i dagsléget inte tillgédngliga for bolaget.

Sammantaget innebér alltsd krav pa bankgarantier (liksom pantséttning av medel pa
spérrat konto) héga kostnader och att bolagets tillgang till kapital minskar. Med
bolagets forslag till ekonomisk sékerhet skulle kapitalet finnas kvar hos bolaget och
vara tillgéngligt for finansiering av verksamheten inklusive olika miljoforbéttrande
atgérder.

Betryggande sikerhet

Bolaget har erbjudit en moderbolagsborgen frén det borsnoterade bolaget Boliden
AB och har i inlagan 2008-02-28 redovisat att bolaget och Bolidenkoncernen har en
mycket god finansiell stdllning. Med stdd av yttrandet frdn Professor  EN.  har
bolaget visat att moderbolagsborgen &r en betryggande sékerhet.

Risken att siikerheten ska behova tas i ansprak

Lansstyrelsen anfor att beddmningen huruvida en moderbolagsborgen utgér en
betryggande sikerhet i detta fall maste utga fran Boliden ABs forutséttningar och
inte Boliden Mineral AB. Man kan visserligen konstatera att ett moderbolags eko-
nomiska forutséttningar alltid torde vara béttre &n ett enskilt dotterbolags. Lénssty-
relsens uppfattning &r dock inte korrekt och den stimmer inte 6verens med forarbe-
tena till 16 kap. 3 § miljobalken. Dér anfors att risken for samhéllet mycket vil kan
vagas in i bedomningen av vilken form sékerheten bér ha for att den ska anses
betryggande (a. prop. s. 111). I samhéllsrisken ligger enligt bolagets uppfattning
dven risken for att verksamhetsutovaren inte kan géra ritt f6r sig och att den stillda
sékerheten §verhuvudtaget maste tas i ansprak. Bolagets uppfattning st6ds av det
faktum att vissa offentliga organ (t.ex. kommuner och kommunala bolag) ansetts ha
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sddan kreditvardighet att de &r befriade fran skyldighet att stilla sakerheter, jfr 2 kap
27 § utsdkningsbalken.

Bolaget har i inlagan 2008-02-28 &dven beskrivit hur bolaget l6pande reserverar me-
del for efterbehandlingskostnader i enlighet med géllande lagstiftning om redovis-
ning och god redovisningssed. Reserveringarna innebér att det i bolaget hela tiden
finns motsvarande tillgangar, som skulle kunna anvéndas for efterbehandlingsén-
damal. Aktiebolagslagens regler om skydd for ett bolags kapital innebér att dessa
tillgangar inte kan ldmna bolaget. Reserveringarna 4r alltsé inte en "tom" bokf6-
ringsatgird, utan innebér i sig ett sikerstillande av kapital, vilket innebér att risken
for att samhallet ska behova sta for efterbehandlingskostnaderna minskar ytterliga-
re.

Till detta kommer ocksa féljande. Bolaget investerar f6r ndrvarande 5,2 miljarder
kronor f6r att utéka verksamheten i Aitik till 36 mton per &r. Investeringsbeslutet
innebér att effektiviteten i en redan effektiv verksamhet forbattras vasentligt och att
konkurrenskraften ddrmed forbattras. En vélinvesterad verksamhet avslutas inte i
fortid, d& detta skulle leda till férlorade intdkter och kvarstaende fasta kostnader i
miljardklassen. I en hypotetisk situation dér bolaget inte langre formar driva verk-
samheten vidare kan man utgd fran att verksamheten &nda kommer att fortsittas av
négot annat foretag. Investeringen innebér alltsd i sig att den framtida driften i Aitik
sakras, vilket i sin tur innebér ett kassafléde som kan bara savil den successiva ef-
terbehandlingen som den efterbehandling som é&terstér efter avslutad drift.

Risken f6r att den av bolaget erbjudna moderbolagsborgen skulle beh&va tas i an-
sprék dr alltsd mycket begrénsad, vilket enligt forarbetena talar for att moderbolags-
borgen 4r en lamplig form av sékerhet i detta fall.

Forindrad finansiell stillning

Aven om risken for att moderbolagsborgen skulle beh6va tas i ansprak dr mycket
begrinsad, kan det inte uteslutas att bolagets och Bolidenkoncernens finansiella
stidllning dver tid kan komma att forsdmras. Bolaget har dérfor foreslagit ett villkor
som innebdr att moderbolagsborgen ska kombineras med bankgaranti motsvarande
halva beloppet vid en skuldséttningsgrad 6ver 150% och hela beloppet om skuld-
sdttningsgraden Gverstiger 200%. P4 detta sitt sékerstills att det alltid finns en
betryggande sikerhet for efterbehandlingskostnaderna, oavsett bolagets och koncer-
nens finansiella stillning.

Skuldséttningsgrad &r ett matt p& hur stora skulder ett féretag har 1 férhéllande till
eget kapital och definieras som "nettot av rédntebdrande avséttningar och skulder
minus finansiella tillgdngar dividerat med eget kapital." En hog skuldséttningsgrad
innebér en hogre kreditrisk medan en lag skuldséttningsgrad innebér en lagre kredit-
risk.

Skuldsittningsgraden &r enkel att f6lja och ett vedertaget sitt att folja ett foretags
finansiella stédllning och uppléningsférméga. Skuldséttningsgraden &r ocksé det
nyckeltal som bankerna normalt anvénder i sina laneavtal som utgdngspunkt for att
faststilla rinteniva och behov av sékerhet. Lansstyrelsen har fort fram ett antal
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andra parametrar som skulle kunna anvéndas f6r bedémning av ett bolags ekono-
miska stéllning, t.ex. vid ingéende av ett finansieringsavtal.

Skuldséttningsgrad &r emellertid, som sagts, det nyckeltal som vanligtvis anvinds
for att bedéma behov av sékerhet. Bolaget har dérfor anvént detta nyckeltal for att
utforma ett sdkerhetsuppldgg som &r bade tillforlitligt och enkelt i sin tilllimpning.
Bolaget har foreslagit att moderbolagsborgen ska kompletteras med bankgaranti
motsvarande halva beloppet vid en skuldséttningsgrad om 150% och med en garanti
motsvarande hela beloppet vid en skuldséttningsgrad pa 200%. Bolaget har valt
dessa grinsdragningar for att sékerstélla att moderbolagsborgen kompletteras eller
ersétts med god marginal innan bolagets formaga att genomfora efterbehandling i
Aitik kan ifrdgaséttas. Vidare kan det konstateras att moderbolagsborgen dven vid
en skuldséttningsgrad om 150 % ensamt skulle utgéra en betryggande sikerhet (jfr
utldtandet fran professor ~ E-NN. De nivder pa skuldséttningsgraden som fore-
slas utlosa en skyldighet for bolaget att stdlla kompletterande bankgaranti pé delar
av eller hela beloppet, har alltsé bestimts med beaktande av forsiktighetsprincipen.

Majligheten att efterhand komplettera med bankgaranti

Naturvardsverket och lansstyrelsen har farhdgor for att bolaget, i en situation med
skuldséttningsgrad om 150 %, inte skulle ha mojlighet att stélla en kompletterande
bankgaranti. Det saknas emellertid fog f6r sddana farh&gor. En bank stéller normalt
ut garantier mot en motfrbindelse, dvs. ett dtagande frén bolaget att ersétta banken
om banken méste betala ut pengar enligt garantin. Motférbindelsen kan vid behov
kompletteras med en sékerhet. For det fall bolaget inte skulle ha méjlighet att f en
bankgaranti enbart med stdd av ataganden i en motforbindelse, har bolaget alltid
m&jlighet att f& en bankgaranti om bolaget kombinerar motforbindelsen med en
sdkerhet, t.ex. i form av pengar pa ett sparrat konto hos banken eller fastighets- eller
foretagsinteckning. Om en sédan sékerhet motsvarar garantibeloppet kan banken
stédlla ut garantin helt utan kreditrisk och en bankgaranti kan ddrmed stéllas ut oav-
sett bolagets finansiella stéllning.

Eftersom bolaget kontinuerligt har flera olika 1dngsiktiga (3-10 ar) kreditavtal 15-
pande har bolaget m&jlighet att, under dessa avtal, 1&na upp pengar att anvéndas
som spérrmedel i samband med en motforbindelse. Detta innebér givetvis rénte-
kostnader och ddrmed en avsevérd fordyring av garantin. Det &r alltsd ingen 6nsk-
vérd atgird, men mdjligheten finns och samhéllsrisken &r alltjimt eliminerad.

Oversyn av siikerheten

Bolaget har foreslagit att en §versyn av den ekonomiska sédkerheten ska ske vid
varje &rsbokslut. Badde Naturvardsverket och ldnsstyrelsen menar att detta inte &r
tillrdckligt. Bolaget atar sig dérfor att till tillsynsmyndigheten redovisa aktuell
skuldsdttningsgrad i samband med offentliggtrandet av varje kvartalsbokslut.
Kvartalsboksluten &r visserligen inte reviderade, men de f6ljer savil svenska som
internationella regler och ger en rittvisande bild av bolagets resultat och stéllning.
Aven banker och andra kreditgivare foljer bolaget genom dess kvartalsrapportering.
For det fall skuldsdttningsgraden vid ett kvartalsbokslut verstiger de angivna grin-
serna atar sig bolaget att komplettera moderbolagsborgen med bankgaranti.



~Sid 19
UMEA TINGSRATT DELDOM M 2498-06
Miljédomstolen 2008-11-11

Bolaget har tidigare foreslagit att eventuell komplettering med en bankgaranti ska
ske inom fyra méanader efter offentliggérandet av reviderat arsbokslut. Denna tid
kan reduceras till tre manader och da réknat fran offentliggérande av reviderat ars-
bokslut eller, i fsrekommande fall, kvartalsrapport. Aven med denna tid till forfo-
gande bor bolaget ha rimlig mojlighet att upphandla en bankgaranti p marknads-
missiga villkor.

Sammanfattning

Bolaget anser sammantaget att den av bolaget foreslagna sékerheten &r vl avvagd
nér det géller att pa rimliga villkor f6r bolaget se till att det vid varje tillfille ska
finnas en betryggande sékerhet for efterbehandlingskostnader i Aitik.

Tillsynsmyndighetens kontroll av sikerheten

Lénsstyrelsen har anfort att moderbolagets finansiella status méste bedémas 16pan-
de och att finansiell och juridisk expertis kan krévas f6r att utfora denna bedémning.
Aven Naturvardsverket menar att bolagets forslag stiller orimliga krav pa tillsyns-
myndigheten att bevaka att sékerheten &r betryggande {or sitt &ndamal.

Sjalva syftet med bolagets forslag 4r att tillhandahalla ett robust och tillf6rlitligt
"sdkerhetspaket” som &r enkelt att tillimpa med minimal arbetsborda for tillsyns-
myndigheten. Tillsynsmyndigheten ska éver huvud taget inte behdva bevaka séker-
heten pé nagot sétt, utan det aligger bolaget att redovisa koncernens skuldséttnings-
grad och ge in de bankgarantier som skuldséttningsgraden motiverar. Det finns
ingen anledning for tillsynsmyndigheterna att spekulera i att bolaget skulle bryta
mot de av miljédomstolen angivna villkoren f6r verksamhetens bedrivande med alla
de konsekvenser detta innebér. Fran tillsynsmyndighetens perspektiv ska allt ske
med automatik och myndigheten behover inte géra ndgon egen finansiell bedom-
ning av koncernen.

Tillsynsmyndigheten kommer inte heller, som lénsstyrelsen befarar, att behtva be-
gédra omprovning enligt 24 kap. 5 § 12 p miljobalken. Tillsynsmyndigheten behover
endast f6]ja upp att bolaget, i enlighet med vad villkoret anger, ger in en komplette-
rande sékerhet f6r provning och forvaring.

Bolaget kan dérfor inte forstd Naturvardsverkets och ldnsstyrelsens inviandning, att
den foreslagna sékerheten skulle medféra en betungande arbetsbérda for tillsyns-
myndigheten. Enligt bolagets forslag behver tillsynsmyndigheten inte ens prova de
bankgarantier som kan behdva ges in som kompletterande sékerhet; - bolaget har
foreslagit att den prévningen ska goras av miljddomstolen. Prévningen av en till
beloppet férutbestdmd bankgaranti dr begrénsad och bor kunna betraktas som en
fraga av mindre betydelse. Bolaget har {6r sin del dérfér ingen erinran mot att till-
synsmyndigheten bemyndigas att utfora den delen av prévningen, om miljédom-
stolen skulle finna detta vara en ldmpligare ordning.

Naturvardsverket har &ven anfort att det &r oklart hur prévningen av vilka sékerheter
som ska &terldmnas till bolaget ska g4 till och nér detta ska ske. Till detta anf6r bo-
laget att bolagets forslag ska ses som en helhet och utgér frén att en 6versyn av ty-
pen av sékerhet ska ske vid de tidpunkter bolaget ger in revisorsintyg eller rapporte-
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rar skuldséttningsgraden till tillsynsmyndigheten. Bolaget kan inte se att detta inne-
bér négra processer som stéller orimliga krav pa tillsynsmyndigheten.

Sammanfattning

Bolaget har foreslagit en skriddarsydd 16sning for den ekonomiska sékerheten av-
seende Aitik (jmfr a. prop. s. 109). Den sikerhet bolaget har erbjudit 4r betryggande
och tillater att arbetande kapital behalls i bolaget samtidigt som tillsynsmyndigheten
inte belastas med nagra betungande arbetsuppgifter. Bolaget har tidigare foreslagit
att sékerheten ska ses 6ver vid varje reviderat arsbokslut, men f6reslar nu (sdsom
framgatt ovan) att dversynen ska ske kvartalsvis. Detta utgér fullgod kontroll som
ocksé motsvarar den kontroll kapitalmarknaden utévar. Att den foreslagna sdkerhe-
ten dr betryggande for sitt &ndamal stéds av det av bolaget &beropade utlatandet fran
professor ~ EN.
For att i alla delar aterspegla vad bolaget anfort och &tagit sig ovan bor det av bola-
get foreslagna villkoret justeras négot. Nedan redovisas bolagets slutliga forslag till
villkor/bestdmmelse om ekonomisk sékerhet.

Den ekonomiska sdkerheten ska bestd av en moderbolagsborgen stdlld av Boli-
den AB (publ). For det fall Bolidenkoncernens skuldsdttningsgrad enligt kvar-
talsbokslut eller reviderat arsbokslut overstiger 150 % ska moderbolagsborgen
kompletteras med garanti fran bank eller annat kreditinstitut motsvarande hdlf-
ten av det sdkerstdllda beloppet. For det fall Bolidenkoncernens skuldsdttnings-
grad enligt kvartalsbokslut eller reviderat drsbokslut overstiger 200 % ska mo-
derbolagsborgen kompletteras med garanti fran bank eller annat kreditinstitut
motsvarande hela det sdkerstillda beloppet.

I samband med att kvartalsrapport for Bolidenkoncernen offentliggors ska bola-
get inge detsamma till ldansstyrelsen tillsammans med uppgift om aktuell skuld-
sdttningsgrad. 1 samband med att reviderat arsbokslut for Bolidenkoncernen
offentliggors ska bolaget inge detsamma till lansstyrelsen tillsammans med intyg
om skuldsdttningsgrad fran bolagets revisorer.

Om moderbolagsborgen pd grund av dkad skuldsdtiningsgrad ska kompletteras
med garanti fran bank eller annat kreditinstitut, ska bolaget senast tre mdnader
efter offentliggorande av kvartalsrapport eller reviderat drsbokslut inge sddan
kompletterande sdkerhet till miljodomstolen™ for provning.

Om kvartalsrapport eller reviderat drsbokslut visar att redan stdlld garanti fran
bank eller annat kreditinstitut inte langre behévs eller endast behovs till halva
det sdkerstdllda beloppet pd grund av minskad skuldsdttningsgrad, ska sadana
garantier som inte ldngre behovs genast dterlamnas till bolaget.

*Bolaget har ingen erinran mot att tillsynsmyndigheten bemyndigas att préva sddan
kompletterande sékerhet, om miljédomstolen skulle finna detta lampligt.
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BEMOTANDEN

Naturvardsverket

Naturvardsverkets instillning
Naturvardsverket vidhaller vad som anforts i verkets yttrande den 17 april 2008.

Utveckling av Naturvardsverkets talan

Med anledning av vad bolaget anfort under 1. Moderbolagsborgen” vill verket
gora foljande ytterligare fortydligande.

Det anges i “Ett utvidgat miljéansvar” (prop. 2006/2007:95 s 108-109): “Dérfor bér
det framga att en erbjuden sékerhet inte behdver godtas med mindre #n att den visas
vara betryggande for sitt &ndamal. Sjdlvfallet maste osidkerhetsmomenten i varje
provning leda till en motsvarande forsiktighet i varderingen... Behovet av den véig-
ledning som efterfragats i remissvaren kan antas bli storst i frdga om de mer svérbe-
domda sékerheterna. Det ligger i sakens natur att det d& ocksé #r svart att géra n-
gon generell beddmning av om de skall godtas och hur de skall vérderas. Vérdet av
en moderbolagsborgen &r exempelvis beroende av moderbolagets stéllning.”

Det anges klart och tydligt i férarbetena att lagstiftarens uppfattning 4r att moder-
bolagsborgen &r en svarbeddmd sékerhet. En sékerhet ska inte godtas om den inte
visas vara betryggande for sitt &ndamél. Enligt Naturvardsverkets bed6mning har
inte bolaget visat att den foreslagna sékerheten 4r skyddad vid en konkurs, tillgéng-
lig och enkel att realisera nér den behover tas i ansprak.

Niér det giller reservering av tillgdngar genom bokforingsatgérder vill Naturvards-
verket hinvisa till Milj66verdomstolens dom den 22 december 2003 i mél nr M
10565-02 (Zinkgruvan). Miljoéverdomstolen uttalade (s 9) att det inte kan anses
tillrdckligt att ett bolag gor fortlspande avséttningar i bokslutet.

Avslutningsvis vill Naturvardsverket papeka att det aligger tillsynsmyndigheten att
bevaka att bolaget foljer de villkor som géller f6r verksamheten. Tillsynsmyndig-
heten har alltsé att bevaka dven sékerheten oavsett bolagets prognoser och &tagan-
den.

Linsstyrelsen i Norrbottens lédn

Sammanfattning

L#nsstyrelsen anser att bolaget inte har anfort nadgot nytt angdende ekonomisk sé-
kerhet for efterbehandlingskostnader vid Aitikgruvan som skulle féranleda lanssty-
relsen att &ndra uppfattning i frgan.

Linsstyrelsen motstter sig ett godkénnande av den av bolaget erbjudna moderbo-
lagsborgen sasom ekonomisk sikerhet for kostnaderna for efterbehandlingsétgirder
vid gruvan i Aitik, samt det av bolaget yrkade tillagget/sérskilda foreskriften till
villkor 21.
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Linsstyrelsens bedomning

Moderbolagsborgen

Lansstyrelsen konstaterar av bolagets bemétande att bolaget inledningsvis har an-
fort att lansstyrelsen av principiella skl utesluter en moderbolagsborgen fran kret-
sen av mojliga ekonomiska sékerheter, vilket bolaget inte anser stimmer 6verens
med lagstiftarens intentioner.

Vidare har bolaget anfort att lansstyrelsens resonemang om att endast bankgaranti,
pantséttning av medel pa spérrat bankkonto och forsékringslésningar bdr accepteras
som ekonomisk sékerhet stér 1 strid med férarbetsuttalandena och syftet att alla
géngse former av ekonomiska sékerheter ska kunna godtas. Eftersom moderbolags-
borgen dr den form av sdkerhet som tillater mest kapital vara kvar hos verksamhets-
utdvaren bor enligt bolaget en sddan form av sidkerhet utgora forstahandsval om den
kan anses vara betryggande i det enskilda fallet.

Linsstyrelsen har inte som bolaget péstéar av principiella skil uteslutit en moderbo-
lagsborgen fran kretsen av mdojliga ekonomiska sékerheter. Léansstyrelsen har i ytt-
randet den 21 maj 2008 ddremot redogjort for de for- och nackdelar som olika for-
mer av sdkerheter innebér i allménhet, dédribland en moderbolagsborgen.

Vidare har ldnsstyrelsen med beaktande av de uppgifter som 4r aktuella f6r bolaget i
det nu aktuella mélet, i motsats till vad bolaget pastar, bedomt om den av bolaget
foreslagna dgarborgen 4r betryggande eller ;.

Lénsstyrelsen har i det ovan ndmnda yttrandet pekat pa de omsténdigheter som f6-
religger betriffande verksamheten vid Aitikgruvan. Av sérskild vikt att beakta i den
nu aktuella fragan #r de atgirder som bolaget avser att vidta for att minska framtida
negativa miljGeffekter och som har direkt inverkan pa en av bolaget stélld ekono-
misk sékerhet.

Bolaget har uppgett att avpyritiseringen av anrikningssand i det nya anrikningsver-
ket kommer att medfora att risken for att surt och metallhaltigt lakvatten skall upp-
sta i sandmagasinet minskar efter det att det nya anrikningsverket har tagits i drift
och avpyritiserad anrikningssand har deponerats pd sandmagasinet. Genom detta
minskar dven det framtida behovet av en kvalificerad tdckning med morén av
sandmagasinet vésentligt. Detta innebdr i sin tur att den i deldomen foreskrivna av-
slutnings- och efterbehandlingsplanen bér kunna anpassas dérefter och den stéllda
ekonomiska sékerheten reduceras s att den motsvarar den dé aktuella efterbehand-
lingskostnaden. Den ekonomiska sékerheten skulle ddrmed kunna reduceras vé-
sentligt till beloppet, vilket skulle innebéra en vésentligt l4gre kostnad for bolaget.

Lansstyrelsen konstaterar av bolagets bemétande att bolaget med grund i det reso-
nemang om for och nackdelar med respektive form av sékerhet som lansstyrelsen
redovisat i det tidigare yttrandet, har redovisat ett exempel p& vad en bankgaranti
skulle innebéra f6r bolagets vidkommande. Av bolagets exempel framgar bland
annat att kostnaden for en bankgaranti om 660 miljoner kr skulle kunna variera
mellan 3,3 miljoner kr och 6,6 miljoner kr per ar, baserat pd en uppskattad rénta av
mellan 0,5-1 % per ér.
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Lansstyrelsen bedomer att bolagets exempel ar en fullt realistisk uppskattning av
kostnaden fér en bankgaranti som sikerhet for kostnaderna for efterbehandlingsat-
gérder i Aitik och att kostnaden inte kan anses vara orimlig med hénsyn till den
mycket omfattande verksamhet bolaget har bedrivit och bedriver i Aitikgruvan.

Om bolaget vidtar de ovan nimnda atgérderna i det nya anrikningsverket s att surt
och metallhaltigt lakvatten i sandmagasinet inte uppstar, bedomer lidnsstyrelsen att
den arliga kostnaden for exempelvis en bankgaranti enligt ovan, kan reduceras vi-
sentligt. Det finns alltsd mdjligheter for bolaget att rdda Gver nir och i vilken om-
fattning kostnaden for en av bolagets stélld sékerhet kan reduceras.

Finansiell stdllning

Lansstyrelsen konstaterar av bolagets bemotande att bolaget anyo har patalat att
moderbolaget Boliden AB har en mycket god finansiell stillning och att bolaget
medstédi  EN.  yttrande anser att moderbolagsborgen #r en betryggande
sékerhet.

Linsstyrelsen har i det tidigare yttrandet gett sin syn pa den nyss ndmnda saken,
varvid ldnsstyrelsen har stéllt sig frigande om bolaget med stédav. EN.  ut-
latande verkligen hévdar att dgarbolagsborgen &r betryggande i tidsperspektivet fem
ar utan nigon som helst 16pande kontroll av dgarbolagets finansiella situation?
Lansstyrelsen har i det tidigare yttrandet dven redogjort f6r de kontakter som léns-
styrelsen har haft med nagra banker, varvid ldnsstyrelsen har stéllt frigan om re-
spektive bank skulle godta en dgarborgen som bolaget har erbjudit och under vilka
forutséttningar som en sddan borgen i sa fall kan godtas.

Linsstyrelsen redogjorde for att foretrddare for de tillfragade bankerna uppgett att
en dgarborgen inte skulle godtas under de premisser som bolaget har erbjudit. Fore-
tridare for bankerna angav, bland annat som en forutséttning for att en dgarborgen
skall kunna godtas, att det méste goras en ingéende analys av ett dgarbolags finansi-
ella situation, samt en fortlépande kontinuerlig kontroll av moderbolagets finansi-
ella status betriaffande soliditet, rdnteabilitet, skuldséttningsgrad och andra nyckel-
tal. Ddrutéver har bankerna uppgett att en forutséttning dven &r avtalsméssiga krav
rorande informationsplikt av finansiell betydelse gentemot banken, forutsdttningar
for hdvande av kontrakt, betalningsfullgérande m.m.

Vidare har bolaget i bemétandet anfort att risken {or att den av bolaget erbjudna
moderbolagsborgen skulle beh6va tas i ansprék &r mycket begrinsad. Bolaget hén-
visar betrdffande fragan om risk till att det i f6rarbetena anges att en moderbolags-
borgen 4r en lamplig form av sékerhet om risken é&r liten for att en sékerhet skall
behova tas i ansprék. Lansstyrelsen har tidigare anfort att frégan om huruvida risken
for att en sdkerhet skall behdva tas 1 ansprék kan variera mycket stort i tiden.
Virldsmarknadspriset for metaller och valutor kan svénga kraftigt fran tid till an-
nan, vilket givetvis paverkar bolagets finansiella status och ddrmed stdndigt aktuali-
serar fridgan om hur betryggande den foreslagna moderbolagsborgen verkligen ér.
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Tillsynsmyndighetens kontroll

Lansstyrelsen konstaterar att bolaget i bem&tandet anser sig veta att den foreslagna
moderbolagsborgen innebér en minimal arbetsborda for tillsynsmyndigheten och att
tillsynsmyndigheten 6verhuvudtaget inte skall beh§va bevaka sékerheten p& nagot
sdtt. Detta eftersom bolaget erbjuder ett "sékerhetspaket" som 4r robust och tillfor-
litligt. Allt kommer att ske med automatik och tillsynsmyndigheten beh6ver inte
g6ra nagon egen finansiell bedémning av koncernen enligt bolaget. Likasid kommer
tillsynsmyndigheten inte att behdva begéra omprévning enligt 24 kap. 5 § 12 p.
miljobalken.

Lansstyrelsen anser betraffande tillsynsmyndighetens kontroll, att bolaget inte har
anfort inte innehéller nagot nytt i sak som innebér att lansstyrelsen skulle dndra
uppfattning i frigan. Lansstyrelsen vidhéller vad som anforts i det tidigare yttrandet
i denna fraga.

Justerat forslag

Lansstyrelsen konstaterar att bolaget med justering av det tidigare yrkandet, nu har
atagit sig att till tillsynsmyndigheten redovisa aktuell skuldséttningsgrad i samband
med offentliggbrandet av varje kvartalsbokslut. For det fall att skuldséttningsgraden
vid ett kvartalsbokslut §verstiger de angivna gréinserna atar sig bolaget att komplet-
tera moderbolagsborgen med bankgaranti.

Vidare har bolaget féreslagit att den tid varmed en komplettering av bankgaranti ska
ske kan reduceras fran fyra till tre manader, réknat fran offentliggérandet av revide-
rat arsbokslut, eller i forekommande fall, kvartalsrapport. Enligt bolaget bor det
inom den nyss nigmnda tiden vara rimligt f6r bolaget att upphandla en bankgaranti
pa marknadsméssiga villkor.

Linsstyrelsen anser med beaktande av det av bolaget justerade yrkandet, att bola-
gets forslag i sin helhet 1 allt vdsentligt inte kan anses utgdra en betryggande séker-
het och kan dirfor inte godtas. De nackdelar som ldnsstyrelsen pétalat i det tidigare
yttrandet angdende den av bolaget stillda moderbolagsborgen kvarstar.

Bolaget

Skyddad och tillgéinglig sikerhet

Naturvardsverket har anfort att bolaget inte visat att den foreslagna sékerheten &r
skyddad vid en konkurs, tillgénglig och enkel att realisera nér den behver tas i an-
sprak. Bolagets forslag innebér att moderbolagsborgen vid en férsdmrad finansiell
stidllning helt eller delvis ersétts med en bankgaranti. Innan en hypotetisk konkurs-
situation intraffar kommer det dérmed att finnas en sikerhet i form av en garanti
fran bank eller annat kreditinstitut. Denna sékerhet dr enkel att realisera och den é&r
betryggande for samhallet eftersom den inte kan dras in i konkursen.

Kostnader for bankgaranti

Linsstyrelsen har anfort att bolaget sjélvt kan rdda 6ver nédr och 1 vilken omfattning
kostnaden for en stélld sédkerhet kan reduceras genom att inféra avpyritisering av



Sid 25
UMEA TINGSRATT DELDOM M 2498-06
Miljédomstolen 2008-11-11

anrikningssanden. Det ligger givetvis i bolagets intresse att reducera efterbehand-
lingskostnaderna och bolaget ska enligt tillstandsdomen utreda behovet av villkor
for tdckning av sandmagasinet, vilket kommer att omfatta en utvérdering av avpyri-
tiseringens effekter. Miljoédomstolen har emellertid redan beslutat att sékerheten ska
uppga till 660 Mkr.

Bolaget kan dérfor inte se att det nu kan végas in 1 bedomningen att kravet pa si-
kerhet kan komma att foréndras i framtiden. Bedémningen av sékerheten, och dess
konsekvenser for bolaget, méaste utgé frén nuvarande forhéllanden.

Lansstyrelsen har ansett att en kostnad for en bankgaranti om 3,3-6,6 Mkr/ar inte
kan anses orimlig med hénsyn till den mycket omfattande verksamhet som bolaget
bedriver och har bedrivit i Aitik. Enligt bolagets uppfattning ska kostnaden inte
stéllas i relation till verksamhetens omfattning. Dédremot kan konstateras att kostna-
den inte motsvarar ndgon Skad sékerhet eller annan nytta for samhéallet sé ldnge
Bolidenkoncernens finansiella stéllning &r god och att kostnaden dérfér méste be-
traktas som onddig. Enligt bolagets forslag skulle kostnaden uppsté forst om Boli-
denkoncernens ekonomiska stéllning férsdmras, dvs. nér en bankgaranti faktiskt
innebér en dkad sékerhet for samhéllet.

Sammanfattning

Bolaget har foreslagit en reglering som innebér att miljédomstolen ldgger fast en
"formel" varefter tillsynsmyndighetens arbete med bevakning av sékerheten kan
begrinsas till ett minimum. Lénsstyrelsens invdndningar om att villkoret &r orimligt
betungande f6r lansstyrelsen saknar alltsa fog. Att "formeln" &r relevant for att 16-
pande beddma bolagets finansiella stéllning har intygats av professor ~ E.N.
Formeln har dessutom utformats s& att det vid varje tidpunkt finns en for samhallet
betryggande sékerhet for efterbehandlingskostnaderna.

DOMSKAL

Boliden Mineral AB &r enligt villkor 21 i deldomen den 25 januari 2008, som har
vunnit laga kraft, skyldigt att stélla en ekonomisk sékerhet om 660 miljoner kronor
for fullgérandet av de skyldigheter som géller for deponeringsverksamheten och de
andra aterstillningsatgirder som verksamheten kan féranleda.

Bolaget har yrkat att miljodomstolen ska godkidnna den av bolaget ingivna moder-
bolagsborgen som sékerhet f6r bolagets forpliktelser.

Enligt 16 kap. 3 § andra stycket miljobalken 1 dess lydelse fr.o.m. den 1 augusti
2007 ska en sékerhet godtas om den visas vara betryggande for sitt &ndamal.

Enligt den tidigare lydelsen av 16 kap. 3 § miljobalken begrénsades — genom en
hénvisning till 2 kap. 25 § utstkningsbalken — de godtagbara sidkerheterna till pant,
borgen, inklusive bankgaranti, och féretagsinteckning. Enligt férarbetena till den
dndrade bestdmmelsen var avsikten med dndringen att ge utrymme f6r en storre
flexibilitet i fraga om formerna for sdkerhet, under férutséttning att skyddet for
sambhillet &r godtagbart. Begrdnsningen till pant eller borgen borde enligt forarbete-
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na tas bort och alla gédngse former av sdkerheter pé den finansiella marknaden borde
kunna godtas till det vérde de prévades ha i det enskilda fallet. Det ligger i sakens
natur att s6kanden méste vara beredd att visa att den sikerhet som erbjuds kan fylla
sitt &andamal. Det borde dérfor framgé att en erbjuden sékerhet inte behdver godtas
med mindre &n att den visas vara betryggande for sitt &ndamal. Det kan enligt for-
arbetena bli relativt betungande for en s6kande att visa att en ny eller ej beprévad
form av sékerhet &r tillrdcklig och godtagbar f6r sitt &ndamal. Det 14r ddrf6r framst
bli i fall dér det handlar om mycket stora belopp som ska sékerstéllas och dér séker-
stdllandet ska ske for 1ang tid som s¢kanden finner det vért att férstka visa att en
ovanlig sikerhet 4r godtagbar. Vidare ligger det enligt férarbetena i sakens natur att
det i frAga om de mer svarbedomda sikerheterna &r svért att géra ndgon generell
bedémning av om de ska godtas och hur de ska véarderas. Virdet av en moderbo-
lagsborgen dr exempelvis beroende av moderbolagets stilining (prop. 2006/07:95 s.
107 £f).

For att en sidkerhet ska vara betryggande méste den enligt forarbetena dels uppfylla
kriterierna for att kunna betraktas som en sékerhet, dels vara tillréicklig for att séker-
stdlla sitt andamal. Den f6rsta fragan 4r vilka krav som bor stéllas pa en sikerhet.
Eftersom huvudsyftet med sékerheterna &r att skydda samhadllet fran risken att be-
hova svara for kostnader for efterbehandling, bor det naturligtvis géras sannolikt att
sdkerheten kan uppfylla det syftet. En utgdngspunkt bor vara att sikerheten tillater
att s& mycket kapital som m&jligt &r kvar hos verksamhetsutdvaren. Ambitionen bor
vara att till en rimlig kostnad fér verksamhetsutévaren minimera risken for att sam-
héllet far bara avhjalpandekostnaden. Ofta kan sékerheten behova vara skyddad vid
géldendrens konkurs och omedelbart tiliginglig for tillsynsmyndigheten, dvs. enkel
att realisera nir den behver tas 1 ansprék. Den andra fragan &r hur provningsmyn-
digheten ska avgora om en sikerhet &r tillréicklig, dvs. om den ska anses betryggan-
de med hinsyn till hur vél den sékerstaller sitt indamal. Med tanke pé sékerhetens
syfte, att garantera att tillrdckliga medel finns for avhjdlpande, bér de forvantade
avhjalpandekostnaderna kunna tjina som utgdngspunkt vid beddmningen av om
sdkerheten é&r tillrdcklig (a. prop. s.110 f).

Som framgétt av det ovan anforda &r séledes ingen form av sékerhet utesluten pa

forhand utan varje form av sédkerhet far vérderas utifrin sina forutséttningar, med

ambitionen att till en rimlig kostnad for verksamhetsut§varen minimera risken for
att samhéllet far béra avhjélpandekostnaden.

Moderbolaget Boliden AB har gatt i borgen for det rétta fullgérandet av Boliden
Mineral AB:s skyldigheter for deponeringsverksamheten och for kostnaderna for
det avhjélpande av en miljoskada och de andra &terstéllningsarbeten som verksam-
heten vid Aitikgruvan kan foranleda intill ett htgsta belopp om 660 miljoner kro-
nor. Miljédomstolen har nu att bedéma om den av bolaget stéllda sékerheten kan
anses betryggande for sitt &ndaméal. Beloppets storlek &r bestdmt genom miljédom-
stolens lagakraftvunna dom och fragan nu ror sdledes enbart formen for sikerheten.

Bolaget har till styrkande av att sdkerheten &r betryggande for sitt &ndamaél &dberopat
dels moderbolagets &rsbokslut for & 2007, dels ett utldtande av professor E.N.
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vid Handelshdgskolan i Stockholm, vilket bl.a. bygger pa ndmnda &rsbokslut,
samt dels ett revisorsintyg.

Professor E.N. har gjort bedomningen att moderbolaget uppvisar en hog grad av
soliditet, att sékerheten, vid en nuvirdesberdkning av densamma i tidsperspektivet
fem ar, med hénsyn till moderbolagets stéllning pa kreditmarknaden &r betryggande
for sitt 4andamal, att sdkerheten &ven vid en skuldséttningsgrad om 150 % &r betryg-
gande for sitt indaméal samt att, under alla férhéllanden, det far anses vara tillfyllest
for uppfyllandet av dndamaélet med sékerheten att bolaget vid en sddan skuldsétt-
ningsgrad &r berett att erbjuda en bankgaranti eller liknande omfattande minst half-
ten av sikerheten (och vid en skuldséttningsgrad 6verstigande 200 % en motsvaran-
de garanti som técker hela sékerheten).

Av revisorsintyget, som &r utfardat den 31 mars 2008 av auktoriserade revisorn
‘ B.S. '1 egenskap av revisor 1 Boliden AB, framgér att Bolidenkoncernens
skuldséttningsgrad per den 31 december 2007 uppgick till 43 %.

Savil Lénsstyrelsen som Naturvardsverket har motsatt sig ett godkidnnande av den
stdllda sikerheten, bl.a. med hénsyn till svérigheterna for tillsynsmyndigheten att
16pande kontrollera moderbolagets finansiella stéllning. Miljodomstolen har forsté-
else for dessa invéndningar och delar uppfattningen att moderbolagsborgen inte i
alla fall 4r en lamplig form for sdkerhet. I detta fall ror det sig emellertid om ett
mycket stort belopp dér det enligt miljédomstolen skulle vara oskéligt att krédva att
bolaget stéller sdkerhet i form av pant, garanti eller liknande till stora kostnader f6r
bolaget. Bolagets reviderade forslag till villkor innebér ocksa att bolaget ska 16pan-
de inge s&vil reviderade &rsbokslut som kvartalsrapporter fr Bolidenkoncernen till
lansstyrelsen. Enligt miljodomstolens uppfattning torde detta innebéra en tillracklig
uppfoljning av moderbolagets finansiella stdllning.

Miljodomstolen finner pa grund av det anférda, i kombination med kravet pé att
moderbolagsborgen vid en viss skuldséttningsgrad ska kompletteras med en bank-
garanti eller motsvarande, att den av Boliden Mineral AB stéllda sakerheten far an-
ses betryggande for sitt &ndamaél och dérfor ska godtas.

HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga
Overklagande senast den 2 december 2008 f

oy W

Lena Nilsson

/Pig Sandeskog

I domstolens avgérande har deltagit réidmannen Pia Sandeskog och miljéradet Lena
Nilsson samt de sakkunniga ledaméterna Mats-Ake Bygdemark och Hans Petrini.
Enhalligt.





