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VIKTIG INFORMATION

Information till investerare

Detta prospekt ("prospektet”) har upprattats med anledning av Erbjudandet till allmanheten i Sverige av aktier i Munters Group AB
("Munters”) och upptagandet till handel av aktierna pa Nasdaqg Stockholm. For definitioner av vissa begrepp som anvands i prospektet,
se "Vissa definitioner” nedan.

Fér Erbjudandet och prospektet galler svensk ratt. Tvist med anledning av Erbjudandet eller prospektet och darmed sammanhéngande
rattsforhallanden ska avgoras av svensk domstol exklusivt.

Detta prospekt har godkénts och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestdammelserna i 2 kap. 25 § och 26 § lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument. Godk&nnandet och registreringen innebar inte att Finansinspektionen garanterar att
sakuppgifterna ar riktiga eller fullstandiga.

Distribution av detta prospekt och deltagande i Erbjudandet ar i vissa jurisdiktioner foremal for restriktioner i lag och andra regler.
Ingen atgard har vidtagits och atgarder kommer inte att vidtas for att tillata ett erbjudande till allmanheten i nadgra andra jurisdiktioner
an Sverige. Erbjudandet riktar sig inte till personer med hemvist i USA, Kanada, Australien, Japan eller i ndgon annan jurisdiktion déar
deltagande skulle kréva ytterligare prospekt, registrering eller andra atgarder an de som foljer av svensk ratt. Prospektet och andra
handlingar avseende Erbjudandet far foljaktligen inte distribueras i eller till namnda lander respektive nagot annat land eller nagon annan
jurisdiktion dér sadan distribution eller Erbjudandet kraver sddana atgarder eller annars strider mot tillampliga regler. Forvarv av aktier i
strid med ovanstaende begransningar kan vara ogiltigt. Personer som mottar exemplar av detta prospekt maste informera sig om och folja
sadana restriktioner. Atgarder i strid med dessa restriktioner kan utgéra brott mot tillamplig vardepapperslagstiftning.

En investering i vardepapper ar forenad med vissa risker (se avsnittet "Riskfaktorer”). Nar investerare fattar ett investeringsbeslut maste
de forlita sig pa sin egen bedémning av Munters och Erbjudandet, inklusive foreliggande sakforhallanden och risker. Infor ett investe-
ringsbeslut bor potentiella investerare anlita sina egna professionella radgivare samt noga utvardera och 6vervéaga investeringsbeslutet.
Investerare far endast forlita sig pa informationen i detta prospekt samt eventuella tillagg till detta prospekt. Ingen person ar behorig att
lamna nagon annan information eller gora nagra andra uttalanden &n de som finns i detta prospekt. Om sa anda sker ska sadan informa-
tion eller sadana uttalanden inte anses ha godkénts av Munters eller Managers och ingen av dem ansvarar fér sadan information eller
sadana uttalanden. Varken offentliggérandet eller distribution av detta prospekt, eller nagra transaktioner som genomférs med anledning
av Erbjudandet, ska anses innebara att informationen i detta prospekt ar korrekt och géllande vid nagon annan tidpunkt an per dagen fér
dess offentliggorande eller att det inte har férekommit nadgon férandring i Munters verksamhet efter namnda dag. Om det sker vasentliga
férandringar av informationen i prospektet kommer sadana forandringar att offentliggdras enligt bestammelserna om tillagg till prospekt i
lagen om handel med finansiella instrument.

Aktierna har inte registrerats och kommer inte att registreras enligt United States Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse
("U.S. Securities Act”) eller vardepapperslagstiftningen i nagon delstat eller annan jurisdiktion i USA och far inte erbjudas, saljas eller
pa annat satt dverféras, direkt eller indirekt, i eller till USA, forutom enligt ett tillampligt undantag fran, eller genom en transaktion som
inte omfattas av, registreringskraven i U.S. Securities Act och i enlighet med véardepapperslagstiftningen i relevant delstat eller annan
jurisdiktion i USA. Aktierna erbjuds utanfor USA med stdd av Regulation S under U.S. Securities Act. Det kommer inte att genomforas nagot
erbjudande till allmanheten i USA. Eventuellt erbjudande av aktier i USA kommer endast att lamnas till ett begrénsat antal investerare
som bedoms vara qualified institutional buyers, enligt definition i Rule 144A under U.S. Securities Act ("Rule 144A") ("QIBs”"), i enlighet
med Rule 144A eller annat tillampligt undantag fran, eller genom en transaktion som inte omfattas av, registreringskraven i U.S. Securities
Act. Aktierna har varken godkénts eller underkénts av amerikanska Securities and Exchange Commission ("SEC”), nagon delstatlig
vardepappersmyndighet eller annan myndighet i USA. Inte heller har nagon sadan myndighet bedémt eller uttalat sig om riktigheten eller
tillforlitligheten av detta prospekt. Att pasta motsatsen &r en brottslig handling i USA.

Inom det Europeiska ekonomiska samarbetsomradet ("EES”) I1amnas inget erbjudande till allmanheten av aktier i andra lander an
Sverige. | andra medlemslénder i EES som har implementerat Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG ("Prospektdirektivet”)
kan ett sddant erbjudande endast I1amnas i enlighet med undantag i Prospektdirektivet samt varje relevant implementeringsatgard (inklu-
sive atgérd for implementering av Europaparlamentets och radets direktiv 2010/73/EU).

Framatriktad information

Prospektet innehaller viss framatriktad information som aterspeglar Munters aktuella syn pa framtida handelser samt finansiell och
operativ utveckling. Ord som "avser”, "bedémer”, "férvantar”, "kan”, "planerar”, "uppskattar”, "beraknar” och andra uttryck som innebéar
indikationer eller forutségelser avseende framtida utveckling eller trender, och som inte hanfor sig till historiska fakta, utgér framatriktad
information. Framatriktad information éar till sin natur férenad med savél kdnda som okanda risker och osakerhetsfaktorer eftersom den
ar avhéangig framtida handelser och omstandigheter. Framatriktad information utgér inte nagon garanti avseende framtida resultat eller
utveckling och verkligt utfall kan komma att vasentligen avvika fran vad som uttalas i framatriktad information.

Faktorer som kan medfora att Munters framtida resultat och utveckling avviker fran vad som uttalas i framatriktad information innefattar
bl.a. dem som beskrivs i avsnittet ”Riskfaktorer”. Varken Munters, Saljande Aktiedagare eller Managers lamnar nagra utfastelser om att
offentliggora uppdateringar eller revideringar av framatriktad information till f6ljd av ny information, framtida handelser eller liknande
omstandigheter annat &n vad som féljer av tillamplig lagstiftning.

Presentation av finansiell information
Viss finansiell och annan information som presenteras i prospektet har avrundats for att géra informationen lattillganglig for lasaren.
Foljaktligen overensstammer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven totalsumma.

Stabilisering

| samband med Erbjudandet kan Managers komma att genomféra transaktioner i syfte att halla marknadspriset pa aktien pa en niva

hégre an den som i annat fall kanske hade varit radande pa marknaden. Sadana stabiliseringstransaktioner kan komma att genomféras pa
Nasdaqg Stockholm, OTC-marknaden eller pa annat satt, och kan komma att genomféras nar som helst under perioden som bérjar pa forsta
dagen for handel i aktien pa Nasdaqg Stockholm och avslutas senast 30 kalenderdagar darefter. Se vidare under rubriken "Stabilisering” i
avsnittet " Villkor och anvisningar”.

Viktig information rorande mojligheten att silja tilldelade aktier

Institutionella investerare beraknas att omkring den 19 maj 2017 erhalla besked om tilldelning i sarskild ordning, varefter avrakningsnotor
utsands. Efter det att betalning for tilldelade aktier hanterats av Carnegie, Nordnet och Swedbank kommer betalda aktier att 6verforas till
av forvarvaren anvisad vardepappersdepa eller VP-konto. Den tid som erfordras for verforing av betalning samt dverforing av betalda aktier
till forvarvarna av aktier i Munters kan medféra att dessa forvarvare inte kommer att ha forvarvade aktier tillgangliga pa anvisad vardepap-
persdepa eller VP-konto férran tidigast den 23 maj 2017. Handel i Munters aktie pa Nasdaqg Stockholm beréknas komma att pabérjas
omkring den 19 maj 2017. Det forhallandet att aktier kan komma att finnas tillgangliga pa forvarvarens VP-konto eller vardepappersdepa
férst den 23 maj 2017 kan innebéra att forvarvaren inte har mojlighet att salja dessa aktier 6ver bérsen fran och med den dag da handeln i
aktien paborjats utan forst nar aktierna finns tillgangliga pa VP-kontot eller pa vardepappersdepan.
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Erbjudandet i sammandrag Vissa definitioner
Erbjudandepris | detta prospekt anvands bl.a. foljande definitioner:
55 SEK per aktie "Munters” eller "Bolaget” avser, beroende pa samman-
hanget, Munters Group AB (organisationsnummer
Anmadlningsperiod for allmédnheten 556819-2321) eller den koncern vari Munters Group AB
10-17 maj 2017 ar moderbolag.
- . . . "Koncernen” avser Munters Group AB och dess
Forstaldag for handel i Munters aktier dotterforetag.
19 maj 2017 "Séljande Aktiedgare” avser Cidron Maximus S.a r.l.
Likvidda och FA International Investments S.C.A.
. g "Huvudagaren” avser Cidron Maximus S.a r.l.
23 maj 2017 "Erbjudandet” avser erbjudandet enligt detta prospekt.
Ovrig information "Joint Global Co:)rdinato.rs,:' avser Carnegie Investment
Kortnamn: MTRS :Bink Ali (pulblzc(; (I::rneglse );)crl Goldman Sachs
ISIN-kod: SE0009806607 nternational ("Goldman Sachs”).

Finansiell information

Delérsrapport januari—juni 2017 15 augusti 2017
Deléarsrapport januari-september 2017 9 november 2017
Bokslutskommuniké 2017 19 februari 2018

"Joint Bookrunners” avser Joint Global Coordinators
samt Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial
("Danske Bank”), Jefferies International Limited
("Jefferies”) och Nordea Bank AB (publ) ("Nordea”).
"Co-Lead Manager” avser Swedbank AB (publ) ("Swed-
bank”).

"Managers” avser Joint Bookrunners och Co-Lead
Manager.

"Euroclear Sweden” avser Euroclear Sweden AB.
"Nasdaq Stockholm” avser, beroende pa samman-
hanget, den reglerade marknaden Nasdaqg Stockholm
eller Nasdag Stockholm AB.

"SEK”, "EUR”, "USD”, "GBP” och "CNY” avser svenska
kronor, euro, amerikanska dollar, brittiska pund respek-
tive kinesiska renminbi. M avser miljoner.

Se aven avsnittet "Definitioner” for vissa andra begrepp
som anvands i detta prospekt.
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Sammanfattning

Prospektsammanfattningar bestar av informationskrav uppstéallda i "punkter”. Punkterna &r numrerade i avsnitten A-E (A.1-E.7).
Sammanfattningen i detta prospekt innehaller alla de punkter som krdvs i en sammanfattning fér aktuell typ av vardepapper
och emittent. Eftersom vissa punkter inte ar tillampliga for alla typer av prospekt kan det dock finnas luckor i punkternas
numrering.
Aven om det krévs att en punkt inkluderas i sasmmanfattningen for aktuell typ av vérdepapper och emittent, &r det méjligt
attingen relevant information kan ges rérande punkten. Informationen har da ersatts med en kort beskrivning av punkten
tillsammans med angivelsen "ej tilldmplig”.

Avsnitt A — Introduktion och varningar

A.l Introduktion och Denna sammanfattning bér betraktas som en introduktion till prospektet.
varningar Varje beslut om att investera i vardepapperen ska baseras pa en bedémning av
prospektet i dess helhet fran investerarens sida.

Om yrkande avseende uppgifterna i prospektet anférs vid domstol, kan den investerare
som ar karande i enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen
att svara for kostnaderna for dversattning av prospektet innan de rattsliga forfarandena
inleds.

Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram sammanfattningen,
inklusive 6versattningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande,
felaktig eller oférenlig med de andra delarna av prospektet eller om den inte, tillsammans
med andra delar av prospektet, ger nyckelinformation fér att hjélpa investerare nér de
overvager att investera i sadana vardepapper.

A.2 Samtycke till Ej tillamplig. Finansiella mellanhander har inte ratt att anvanda prospektet for efterfol-
anvandning av jande aterforséljning eller slutlig placering av vardepapper.
prospektet

Avsnitt B — Emittent

B.1 Firma och handels- | Bolagets firma, tillika handelsbeteckning, & Munters Group AB.
beteckning

B.2 Séte och bolagsform | Styrelsen har sitt séte i Stockholms kommun. Bolaget &r ett svenskt publikt aktiebolag,
som regleras av aktiebolagslagen (2005:551).

B.3 Huvudsaklig Munters ar en ledande global leverantér av energieffektiva, verksamhetskritiska och
verksamhet hogpresterande klimatkontrollosningar fér kommersiell och industriell anvandning.
Bolaget drar nytta av sin avancerade teknik och expertis inom olika anvéandningsomraden
for att erbjuda sina kunder 16sningar som ar utformade fér att tillhandahalla "det
perfekta klimatet”. Bolaget erbjuder avancerade I6sningar for klimatkontroll som ar
skraddarsydda och utvecklade f6r att tillgodose kunders specifika krav. Dessa l6sningar
anvands av kunder inom anvandningsomraden dar formagan att med precision styra over
klimat- och andra luftkvalitetsparametrar har en kritisk inverkan pa kundernas verksam-
het.
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SAMMANFATTNING

B.3, Bolaget bedriver verksamhet inom fyra affarsomraden:

forts. + Air Treatment - tillhandahaller avfuktnings-, kylnings- och luftbehandlingslosningar for
slutkundsmarknader som lakemedel, livsmedelsproduktion, elektronik, industri, stor-
marknader inom dagligvarubranschen och andra kommersiella slutkundsmarknader.
Enligt en marknadsstudie som Bolaget bestéllt fran en ledande internationell extern
konsultfirma ("Marknadsstudien”) har affarsomradet en ledande stéllning pa slut-
kundsmarknader som stod fér 66 % av affarsomradets nettoomsattning under 2016.
Affarsomradets I6sningar kan forbattra produktionseffektiviteten, produktkvaliteten
och energieffektiviteten hos kunderna. Dessa I6sningar omfattar i manga fall skraddar-
sydd utrustning som integreras direkt i kundens produktionsprocesser. Affarsomradet
stod for 54,5 % av Munters nettoomsattning under 2016.

- Data Centers - tillhandahaller klimatkontrollsystem med hog precision till medelstora
och storskaliga datacenter. Enligt Marknadsstudien &r affarsomradet ledande inom
de underliggande marknadssegmenten for direkt- och indirekt evaporativ kylning pa
varmevaxlarmarknaden inom den bredare marknaden for kylning av datacenter samt
inom varmevaxlarmarknaden, som tillsammans stod for 95 % av affarsomradets
nettoomsattning under 2016. Data Centers-system ar framtagna for att forbattra data-
centers energieffektivitet, prestanda och palitlighet. Affarsomradet stod for 11,3 % av
Munters nettoomsattning under 2016.

« Agriculture and Horticulture ("AgHort”) — erbjuder ett fullstandigt utbud av
klimatkontrollosningar for slutkundsmarknaderna inom kycklinguppfodning (agg- och
kottproduktion), vaxthus, mejeriproduktion och grisuppfédning. Enligt Marknads-
studien har affarsomradet en ledande marknadsstéallning pa slutkundsmarknader
som stod for 64 % av affarsomradets nettoomsattning under 2016. Affarsomradet
AgHorts produkter kan forbattra produktiviteten, ge ett forbattrat djurskydd och 6ka
energieffektiviteten hos kunderna. Affarsomradet stod fér 28,2 9% av Munters netto-
omsattning under 2016.

« Mist Elimination - tillhandahaller droppavskiljare som separerar vatskor fran
gasfloden for slutkundsmarknader som kraft- och processindustrin samt den marina
industrin. Enligt Marknadsstudien har affarsomradet en ledande stéllning pa slut-
kundsmarknader som stod fér 73 % av affarsomradets nettoomsattning under 2016.
Affarsomradet Mist Eliminations produkter ar designade fér att hjalpa kunderna folja
gallande regelverk samt forbattra processer och forbattra effektiviteten i verksamhe-
ten. Affarsomradet stod fér 7,2 % av Munters nettoomsattning under 2016.

Bolaget erbjuder dven ett brett utbud av eftermarknadstjénster och service, framst
inom affarsomradena Air Treatment och Data Centers. Dessa tjanster omfattar allt fran
installation och reparation till 6vervakning och optimering av kapaciteten, och bidrar till
att sakerstélla att Bolagets l6sningar underhalls pa ett korrekt satt och optimeras for
kundernas anvandning. Bolagets serviceerbjudande har fokus pa kundernas specifika
behov och anvdndningsomraden, och har blivit en viktig del i Bolagets verksamhet och
strategi. Nettoomsattningen som genererades av Bolagets serviceverksamhet har ¢kat
med 55 9% mellan 2014 till 2016 och serviceverksamheten stod for cirka 10,7 % av
Munters nettoomsattning under 2016.

Bolaget bedriver verksamhet 6ver hela varlden med 6ver 3 500 heltidsanstéllda (FTEs)
som arbetar i 6ver 30 lander med att tillverka och salja Munters produkter och I6sningar
till en mangd olika kundgrupper, déribland ledande globala foretag (s.k. blue chip-
foretag) i 6ver 180 lander. Under 2016 genererade Bolaget 41,4 %, 40,0 % respektive
18,6 % av sin nettoomsattning i regionerna Americas, EMEA respektive Asien. Bolagets
produktionsverksamhet ar per dagen for detta prospekt spridd éver 18 storre produk-
tionsanlaggningar och sju monteringscenter i 16 lander over hela varlden.
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SAMMANFATTNING

B.4a | Trender Efterfragan pa Munters produkter paverkas bl.a. av utvecklingen av kundernas markna-
der, vilka i sin tur paverkas av allménna makroekonomiska trender, arbetsloshetsnivaer,
handelns utveckling, regulatorisk utveckling, befolkningstillvaxt, konsumenternas
demografi och preferenser, teknikskiften samt av produktersattningscykler. Radande
marknadstrender inkluderar energieffektivitet (6kat fokus pa minskad negativ miljopa-
verkan), kvalitet och produktivitet (héjda kvalitetsstandarder och hardnande konkurrens i
kundernas slutkundsmarknader), livsmedelsséakerhet och hallbarhet (fokus pa hallbarhet
inom livsmedelsproduktionen), 6kad reglering (stréngare miljostandarder driver bl.a.
efterfragan pa losningar for att avlagsna fororeningarna fran rokgaser) samt digitalisering
(6kad internettrafik samt krav pa hogre bandbredd tillsammans med kraftigt ékad
anvandning av molntjanster och uppkopplade enheter).

B.5 Koncern Munters Group AB a@r moderbolag i Koncernen, som bestar av 48 legala enheter i
25 lander.
B.6 Stdrre aktiedgare | Sverige ar den lagsta gransen fér anmalningspliktigt innehav (s.k. flaggning) 5 % av
m.m. samtliga aktier eller av rostetalet for samtliga aktier. Nedan visas Bolagets aktiedgare

med innehav motsvarande minst 5 % av aktierna och rosterna fore respektive efter
Erbjudandets genomférande (férutsatt att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo).

Fore Erbjudandet Efter Erbjudandet

Aktier och Aktier och
Aktiedgare Antal aktier  roster, 9%  Antal aktier roster, %
Cidron Maximus S.a r.l. 157 419 664 86,63 % 91 999 607 50,11 %
FA International Investments S.C.A. 15613290 8,59 % 3108126 1,69 9%
FAM AB 0 0 18 359 780 10,0 %
Alecta pensionsforséakring 0 0 9179890 5,0%
AMF Fonder 0 0 9179890 50%
Ovriga befintliga aktiedgare? 8692120 4,78 % 6238255 3,40 %
Ovriga nya aktiedgare - - 45532254 24,80 %
Totalt 181725 074 100,0 183597 802 100,0

1) Bl.a. styrelseledamoter och Munters koncernledning, inklusive VD och koncernchef, CFO och andra ledande befattnings-

havare.
FAM AB, Alecta pensionsférsakring, AMF Fonder AB, Handelsbanken Fonder och Carve
(Brummer) ("Ankarinvesterarna”) har atagit sig att till Erbjudandepriset férvarva andelar
av det totala antalet utestaende aktier i Bolaget efter Erbjudandets genomférande enligt
vad som anges for respektive Ankarinvesterare nedan:

+ FAM AB: 10,0 %

» Alecta pensionsférsakring: 5,0 %

* AMF Fonder AB: 5,0 %

* Handelsbanken Fonder: 3,0 %

« Carve (Brummer): 3,0 %

Varje Ankarinvesterares atagande ar féremal for vissa villkor. Ankarinvesterarna kommer
inte att vara féremal fér lock up-ataganden for respektive tilldelningar.

B.7 Utvald historisk Nedanstdende utvalda historiska finansiella information for rakenskapsaren 2016,
finansiell 2015 och 2014 ar hamtad fran Bolagets reviderade konsoliderade finansiella rapporter
information som har reviderats av Ernst & Young AB. Nedanstaende utvalda historiska finansiella

information for perioden januari-mars 2017 och 2016 ar hamtad fran Bolagets
oreviderade konsoliderade finansiella rapporter for perioden januari-mars 2017 (med
jamforelseinformation for motsvarande period 2016) som har 6versiktligt granskats av
Ernst & Young AB i enlighet med den granskningsrapport som ingéar i detta prospekt.
Bolagets reviderade respektive oreviderade finansiella rapporter for aktuella perioder har
upprattats i enlighet med IFRS sasom de antagits av EU. Bolagets oreviderade finansiella
rapporter for perioden januari-mars 2017 har uppréattats pa samma grunder som de revi-
derade finansiella rapporterna och enbart varit féremal for normala och dterkommande
justeringar som ar nédvandiga for en rattvis bedémning av aktuell delérsperiod.
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SAMMANFATTNING

B.7, Nedan presenteras vissa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS (alternativa nyckel-
forts. tal). Dessa nyckeltal har inte reviderats eller dversiktligt granskats av Bolagets revisor.
Koncernledningen anvénder dessa alternativa nyckeltal for att folja den underliggande
utvecklingen av Bolagets verksamhet och anser att de hjalper investerare att forsta
Bolagets utveckling fran period till period samt underlattar en jamforelse med liknande

bolag.
KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT | SAMMANDRAG

Januari-mars Helaret
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014

(ej reviderat) (reviderat)

Nettoomsattning 1519 1220 6040 5399 4216
Kostnad for salda varor -1001 -791 -3931 -3 580 -2 925
Bruttoresultat 518 429 2109 1819 1291
Ovriga rorelseintakter 0 0 31 2 6
Forsaljningskostnader -246 214 -913 -838 -836
Administrationskostnader -158 -106 -512 -465 -407
Forsknings- och
utvecklingskostnader -38 -35 -138 -127 -132
Ovriga rorelsekostnader -1 0 0 -7 -26
Rorelseresultat 75 74 577 384 -104
Finansiella intékter 3 3 12 3 3
Finansiella kostnader -110 -95 -436 -374 -412
Resultat efter finansiella pos-
ter -32 -19 153 13 -513
Skatt -9 -10 -69 -31 78
Periodens resultat -41 -29 85 -18 -435

KONCERNENS RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING | SAMMANDRAG

31 mars 31 december
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Tillgangar (ej reviderat) (reviderat)
Anlédggningstillgangar
Goodwill 4 359 3900 4227 3944 3536
Patent, licenser, varumarken
samt liknande rattigheter 1669 1554 1550 1614 1629
Byggnader och mark 148 151 156 154 122
Maskiner och andra tekniska
anlaggningar 165 140 172 140 127
Inventarier, verktyg och instal-
lationer 148 94 133 92 71
Ovriga anlaggningstillgangar 354 311 335 274 266
Summa anléggningstill-
gangar 6843 6 149 6574 6218 5751
Omsaéttningstillgangar
Ravaror och férnédenheter 343 261 321 230 192
Varor under tillverkning 159 112 123 74 77
Férdiga varor och handelsva-
ror 254 190 208 176 143
Kundfordringar 1070 697 1094 790 700
Ovriga fordringar 131 93 103 92 72
Likvida medel 396 309 432 346 273
Ovriga omsattningtillgangar 173 107 135 82 60
Summa omsattningstill-
gangar 2526 1768 2417 1790 1517
Summa tillgangar 9370 7918 8991 8 008 7 268
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fBJt, 31 mars 31 december

orts: MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Eget kapital och skulder (ej reviderat) (reviderat)
Eget kapital
Eget kapital hanforligt till
moderbolagets aktiedgare 704 450 756 487 523
Innehav utan bestammande
inflytande 10 8 11 8 2
Summa eget kapital 714 458 767 495 525
Langfristiga skulder
Aktieagarlan 2689 2488 2688 2488 2 304
Rantebarande skulder 2 495 2289 2544 2351 2091
Ovriga langfristiga skulder 399 324 224 299 194
Uppskjutna skatteskulder 533 510 525 527 565
Summa langfristiga skulder 6116 5611 5981 5665 5154
Kortfristiga skulder
Rantebarande skulder 660 393 429 441 162
Forskott fran kunder 247 231 315 193 118
Leverantorsskulder 567 389 530 361 329
Upplupna kostnader och for-
utbetalda intakter 630 466 565 466 428
Ovriga kortfristiga skulder 436 369 404 387 552
Summa kortfristiga skulder 2540 1848 2243 1848 1589
Summa eget kapital och skul-
der 9 370 7918 8991 8 008 7 268
KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN | SAMMANDRAG

Januari-mars Helaret

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Den lIopande verksamheten (ej reviderat) (reviderat)
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten -20 53 277 314 38
Kassaflode fran
investeringsverksamheten -242 -37 -186 -626 -90
Kassaflode fran
finansieringsverksamheten 222 -54 -19 385 1
Periodens kassaflode -40 -37 72 73 -51
Likvida medel vid periodens
slut 396 309 432 346 273
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B.7, UTVALDA NYCKELTAL (ALTERNATIVA NYCKELTAL)

forts. Januari-mars
MSEK /per 31 mars Helaret/per 31 december
(om inget annat anges) 2017 2016 2016 2015 2014
Koncernen (ej reviderat)
Rorelseresultat (EBIT)Y 75 74 577 384 -104
Rérelsemarginal? 4.9 % 6,0 % 9,6 % 7,1 % -2,5%
Justerat rorelseresultat (EBIT)? 95 74 594 373 61
Justerad rorelsemarginal® 6,3 % 6,1 % 9,8 % 6,9 % 1,5 %
EBITA® 127 119 764 555 156
EBITA-marginal® 8,4 % 9,8 % 12,6 % 10,3 % 3,7 %
Justerad EBITA? 147 119 781 544 321
Justerad EBITA-marginal® 9,7 % 9,8% 129 9% 10,1 % 7,6 %
Justerad EBITDA? 167 137 855 607 383
Justerad EBITDA-marginal® 11,0% 11,2 % 14,2 % 11,2 % 9,1%
Justerat rorelsekapital (netto)!® 438 227 386 276 258
Justerat operativt kassaflode!? 111 100 672 494 279
Kassagenerering!? 66,5 % 73,0 % 78,5 % 81,4 9 72,8 %
Sysselsatt kapital'® 1990 1590 1952 1658 1442
Extern nettoskuld'® 2946 2544 2724 2618 2148
Nettoskuld'® 5635 5032 5412 5106 4452
Extern nettoskuld i forhallande
till justerad EBITDA® 3,3 - 3,2 4,3 5,6
Avkastning pa sysselsatt
kapital'” 31,29 - 3299% 24,1 9% 4,4 9,
Avkastning pa eget kapital'® 10 % - 13,6 % -3,5% -1239%
Orderingang!® 1654 1617 6373 5420 4 323
Orderstock?®® 1998 1713 1741 1348 1242
Organisk nettoomsattnings-
tillvaxt (exkl. valutaeffekter)?? 217 - 425 508 -
Organisk nettoomsattnings-
tillvaxt?? 278 - 452 1046 -

Operativt rorelsekapital i
forhallande till netto-

omsattning?® 16,3 % - 15,1 % 13,5% 159 %
CAPEX-ratio®® 3,1% 2,9 % 2,7 % 1,7 % 1,9 9%
Investeringar®® 56 37 184 113 104

1) Resultat fore rantor och skatt.

2) Rorelseresultat (EBIT) som en andel av nettoomsattningen.

3) Rorelseresultat (EBIT) justerat for kostnader hanforliga till Erbjudandet, aterforda avsattningar, omstruktureringskostna-
der, kostnader for avyttringar, kostnader for avgangsvederlag, tillaggsképeskillingar och realisationsvinst vid fastighetsfor-
saljning.

4) Justerat rorelseresultat (EBIT) som en andel av nettoomséttningen.

5) Resultat fore réntor, skatt och nedskrivningar.

6) EBITA som en andel av nettoomsattningen.

7) EBITA och EBITDA (resultat fore rantor, skatt, av- och nedskrivningar) justerade for kostnader hanforliga till Erbjudandet,
aterforda avsattningar, omstruktureringskostnader, kostnader for avyttringar, kostnader for avgangsvederlag, tillaggskope-
skillingar och realisationsvinst.

8) Justerad EBITA som en andel av nettoomséttningen.

9) Justerad EBITDA som en andel av nettoomséttningen.

10) Omsattningstillgangar (exklusive derivatinstrument, aktuella skattefordringar och likvida medel) minus kortfristiga skulder
(exklusive réantebarande skulder, derivatinstrument, aktuella skatteskulder, avsattningar for pensioner och liknande forplik-
telser samt ovriga avsattningar) justerat for forvarvsrelaterade tillaggskopeskillingar och skulder.

11) Justerad EBITDA minus totala investeringar.

12) Justerat operativt kassaflode som en andel av justerad EBITDA.

13) Summan av nettotillgdngar (summa tillgangar minus summa lang- och kortfristiga skulder) och nettoskuld, minus good-
will. Per den 31 december 2013 uppgick Munters nettotillgangar till 179 miljoner SEK, nettoskuld till 4 304 miljoner SEK
och goodwill till 3 172 miljoner SEK.

14) Nettoskuld exklusive aktieagarlan.

15) Summa aktieagarlan, lang- och kortfristiga rantebarande skulder, lang- och kortfristiga avsattningar fér pensioner och lik-
nande forpliktelser (exklusive 6vriga langfristiga formaner till anstéllda och 6vriga kortfristiga ersattningar till anstallda)
och finansiella upplupna rantekostnader exklusive aktiedgarlan minus likvida medel.

16) Extern nettoskuld som en andel av justerad EBITDA. Vad avser perioden januari-mars 2017 har mattet baserats pa ars-
berégknad justerad EBITDA.

17) Justerat rorelseresultat (EBIT) som en andel av genomsnittligt sysselsatt kapital. Genomsnittet beraknas som genomsnit-
tet av den ingdende balansen och den utgaende balansen for respektive period. Vad avser perioden januari-mars 2017 har
mattet baserats pa arsberékning av periodens resultat.
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B_7, 18) Periodens resultat som en andel av genomsnittligt eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare. Genomsnittet
beréknas som genomsnittet av den ingaende balansen och den utgaende balansen for respektive period. Vad avser pe-
forts. rioden januari-mars 2017 har mattet baserats pa arsberékning av periodens resultat. Per den 31 december 2013 uppgick

det egna kapitalet till 177 miljoner SEK.

19) Mottagna och bekréaftade forséljningsorder under perioden.

20) Mottagna och bekréaftade forsaljningsorder som @nnu inte levererats och redovisats som nettoomséattning.

21) Organisk nettoomsattningstillvaxt exklusive effekter av valutakursférandringar under perioden. Effekterna av valutakursfor-
andringar avser omrékningen av nettoomsattning i lokala valutor till Koncernens funktionella valuta och beraknas som
skillnaden mellan de genomsnittliga valutakurserna under respektive period multiplicerat med den nettoomséattning som
genererades i lokala valutor under jamférelseperioden.

22) Férandring av nettoomsattningen jamfort med foregaende period, exklusive strukturella effekter fran forvéarv och avytt-
ringar, men inklusive effekter av valutakursférandringar under perioden. Strukturella effekter fran férvarv avser nettoom-
sattning fran forvarvade verksamheter under en period om 12 manader fran tidpunkten for respektive forvérv. Darefter
ingér sadan nettoomséattning som organisk nettoomsattning vid berékningen av detta matt. Strukturella effekter fran avytt-
ringar avser nettoomsattning under jamforelseperioden fran avyttrade verksamheter och klassificeras som strukturella
effekter under en period om 12 manader fran tidpunkten for respektive avyttring.

23) Summa varulager (ravaror och fornédenheter, varor under tillverkning, fardiga varor och handelsvaror samt pagaende
arbete for annans rakning) och kundfordringar minus leverantoérsskulder och forskott fran kunder som en andel av netto-
omsattning. Vad avser perioden januari-mars 2017 har mattet baserats pa arsberaknad nettoomsattning.

24) Investeringar i materiella anldggningstillgangar som en andel av nettoomséttning.

25) Summa investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar.

Vasentliga forandringar i sammandrag

Bolagets nettoomséttning okade med 299 miljoner SEK, eller 24,5 %, fran 1 220 miljo-
ner SEK under forsta kvartalet 2016 till 1 519 miljoner SEK under forsta kvartalet 2017.
Organisk nettoomsattningstillvaxt (exkl. valutaforéandringar) uppgick till 217 miljoner
SEK, eller 17,8 %, framst pa grund av 6kad nettoomséttning inom affarsomradet Data
Centers till foljd av 6kad foérsaljning till Data Centers-kunder i USA och Europa samt ¢kad
nettoomséattning inom affarsomradet Air Treatment till foljd av 6kad efterfragan fran
kunder i regionen Americas. Okningen berodde dven pa en 6kad efterfragan pa Bolagets
klimatkontrollésningar i Kina. Okningen berodde vidare pa positiva valutaeffekter som
ledde till en omrakningsdifferens pa 61 miljoner SEK under férsta kvartalet 2017 samt
positiva effekter fran forvarvet av MTech Systems i februari 2017, vilket 6kade netto-
omsattningen med 21 miljoner SEK under forsta kvartalet 2017. Bolagets rorelseresultat
(EBIT) 6kade med 1 miljon SEK, eller 1,4 %, fran 74 miljoner SEK under férsta kvartalet
2016 till 75 miljoner SEK under forsta kvartalet 2017. Okningen berodde framst pa ckad
nettoomsattning och de positiva effekterna av Bolagets operativa forbattringsarbete,
inklusive besparingar fran Munters Production System ("MPS”) och Bolagets initiativ for
materialinkdp samt fortsatt optimering av produktionsplattformen och forbattrat kapa-
citetsutnyttjande vid Bolagets produktionsanlaggningar. Bolagets justerade EBITA 6kade
med 28 miljoner SEK, eller 23,5 %, fran 119 miljoner SEK under forsta kvartalet 2016 till
147 miljoner SEK under férsta kvartalet 2017. Okningen berodde framst pa affarsomra-
denas kombinerade utveckling, med stark tillvaxt inom affarsomréddena Data Centers och
Air Treatment samt positiva effekter hanforliga till Bolagets operativa forbattringsarbete.
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B.7, Bolagets nettoomsattning ékade med 641 miljoner SEK, eller 11,9 %, fran 5 399 miljo-
forts. ner SEK under 2015 till 6 040 miljoner SEK under 2016. Organisk nettoomsattnings-
tillvaxt (exklusive valutakursforandringar) uppgick till 425 miljoner SEK, eller 7,9 %,
vilket framst berodde pa en 6kad nettoomsattning inom affarsomradena Data Centers
och AgHort, vilket i sin tur framst berodde pa en 6kad forsaljning till Data Centers-kunder
i Europa och en okad efterfragan fran AgHorts kunder i regionerna Americas och Asien.
Okningen berodde &dven pé de strukturella effekterna av forvarven av HB Group och
Reventa 2015 samt avyttringen av Munters Keruilai Air Treatment Equipment Co., Ltd.
("MKE"), vilka 6kade nettoomsattningen med 190 miljoner SEK under 2016. Vidare
berodde 6kningen pa positiva valutaeffekter som ledde till en omrakningsdifferens pa
27 miljoner SEK under 2016. Bolagets rorelseresultat (EBIT) 6kade med 193 miljoner
SEK, fran 384 miljoner SEK under 2015 till 577 miljoner SEK under 2016. Okningen
berodde pa en 6kning av nettoomsattningen och de positiva effekterna av Bolagets
operativa forbattringsarbete, inklusive besparingar fran MPS och Bolagets initiativ fér
materialinkop, samt fortsatt optimering av produktionens geografiska narvaro och en
okad kapacitetsanvandning vid Bolagets produktionsanlaggningar. Bolagets justerade
EBITA 6kade med 237 miljoner SEK, eller 43,4 %, fran 544 miljoner SEK under 2015
till 781 miljoner SEK under 2016. Okningen berodde pa affarsomradenas kombinerade
utveckling, dar tillvaxten var starkast inom affarsomradena Data Centers och AgHort.
Okningen berodde &ven pé positiva effekter hanforliga till Bolagets operativa forbattrings-
arbete.

Bolagets nettoomsattning ékade med 1 183 miljoner SEK, eller 28,1 %, fran
4 216 miljoner SEK under 2014 till 5 399 miljoner SEK under 2015. Organisk nettoom-
sattningstillvaxt (exklusive valutakursforandringar) uppgick till 508 miljoner SEK, eller
12,0 %, framst pa grund av prisokningar och 6kade forsaljningsvolymer tack vare en
stark tillvaxt inom affarsomradena AgHort och Mist Elimination, vilken skedde till féljd
av den positiva utvecklingen av de underliggande slutkundsmarknaderna och efterfragan
fran kunderna. Okningen berodde dven pé positiva valutaeffekter som ledde till en
omrakningsdifferens pa 538 miljoner SEK under 2015, samt de strukturella effekterna av
forvarven av HB Group i juli 2015 och Reventa i november 2015, vilka 6kade nettoomséatt-
ningen med 137 miljoner SEK under 2015. Bolagets rérelseresultat (EBIT) 6kade med
488 miljoner SEK, fran =104 miljoner SEK under 2014 till 384 miljoner SEK under 2015.
Okningen berodde pa en 6kad nettoomséttning och de positiva effekterna av Bolagets
operativa forbattringsarbete, inklusive besparingar fran MPS och fran Bolagets initiativ
fér materialinkop, samt fortsatt optimering av Bolagets produktionsplattform. Bolagets
justerade EBITA 6kade med 223 miljoner SEK, eller 69,4 %, fran 321 miljoner SEK under
2014 till 544 miljoner SEK under 2015. Okningen berodde pa affairsomradenas kombi-
nerade utveckling, dar tillvaxten var starkast inom affarsomradena Air Treatment, AgHort
och Mist Elmination. Okningen berodde dven pa positiva effekter hanforliga till Bolagets
operativa forbattringsarbete.

B.8 Utvald proformare- | Ej tillamplig. Prospektet innehaller inte proformaredovising.

dovisning

B.9 Resultatprognos Ej tillamplig. Prospektet innehaller inte nagon resultatprognos eller berékning av férvan-
eller forvéntat tat resultat.
resultat

B.10 | Revisionsanmdrk- Ej tillamplig. Anmarkningar saknas i revisorsrapporten avseende den historiska finan-
ning siella informationen.

B.11 | Otillrdckligt rérelse- | Ej tillamplig. Det &r Munters bedémning att det befintliga rérelsekapitalet ar tillrackligt
kapital for de aktuella behoven under den kommande tolvmanadersperioden.
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Avsnitt C — Vardepapper

C.1 Vérdepapper som Aktier i Munters (ISIN-kod SEO009806607).
erbjuds/tas upp till
handel

C.2 Denominering Aktierna ar denominerade i svenska kronor, SEK.

C.3 Antal aktier i emit- Det registrerade aktiekapitalet uppgar per dagen for detta prospekt till 503 950,44 SEK,
tenten fordelat pa 16 798 348 aktier. Varje aktie har ett kvotvarde om 0,03 SEK. Samtliga aktier

ar fullt betalda.

C4 Réttigheter som Varje aktie beréattigar till en rost pa bolagsstdmma. Beslutar Bolaget att genom
sammanhénger kontant- eller kvittningsemission ge ut nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler
med vardepapperna | har aktieagarna som huvudregel foretradesratt till teckning i forhallande till det antal

aktier de &ger sedan tidigare. Samtliga aktier medfor lika ratt till andel i Bolagets vinst
och tillgangar samt till eventuellt 6éverskott vid likvidation. Beslut om vinstutdelning
fattas av bolagsstdmman och utbetalas genom Euroclear Swedens férsorg. Ratt till
utdelning tillkommer dem som pa den av bolagsstdmman faststallda avstamningsdagen
for utdelningen ar registrerade som innehavare av aktier i den av Euroclear Sweden forda
aktieboken.

C.5 Inskrénkningar i den | Ej tillamplig. Aktierna ar inte féremal for inskrankningar i den fria dverlatbarheten.
fria 6verlatbarheten

C.6 Upptagande till Styrelsen for Munters har ansokt om notering av Munters aktier pa Nasdaqg Stockholm.
handel Nasdaq Stockholms bolagskommitté har den 25 april 2017 beslutat att uppta Munters

aktier till handel pa Nasdaqg Stockholm pa sedvanliga villkor, déaribland att spridnings-
kravet for Bolagets aktie ar uppfyllt. Berdknad forsta dag for handel ar den 19 maj 2017.
Kortnamnet pa Nasdaq Stockholm for Bolagets aktie kommer vara MTRS.

c.7 Utdelningspolicy Enligt den utdelningspolicy som Munters styrelse har antagit ska Munters strava efter att

|amna en arlig utdelning som motsvarar 30-50 % av arets resultat. Beslut om eventuella
utdelningsforslag kommer att fattas av styrelsen med beaktande av Bolagets finansiella
stallning, investeringsbehov, férvarv och likviditet.

Avsnitt D — Risker

D.1

Huvudsakliga
risker relaterade
till emittenten eller
branschen

En investering i vardepapper ar forenad med risk. Infér ett eventuellt investeringsbeslut
bor investerare noggrant overvaga all information i detta prospekt. Nedan sammanfattas
Munters huvudsakliga verksamhets- och branschrelaterade risker.

Munters resultat och efterfragan pa dess produkter ar kansliga for paverkan av den
makroekonomiska utvecklingen, allmanna marknadsforhallanden och nivan pa den
ekonomiska aktiviteten i de lander och slutmarknader dar Koncernen bedriver sin
verksamhet: Munters har en global narvaro med forsaljning av utrustning till fler &n
180 lander over hela varlden. Efterfragan pa Koncernens produkter och tjanster paverkas
av allmanna ekonomiska forhallanden och marknadsférhallanden samt nivan pa den
ekonomiska aktiviteten i de lander och slutkundsmarknader dar Koncernen bedriver sin
verksamhet. Efterfragan paverkas &ven i stor utstrackning av kunders investeringsplaner
och produktionsnivaer. Detta innefattar en mangd makroekonomiska faktorer, bl.a. reno-
vering, eftermontering och nybyggnation, sarskilt avseende industriella och kommersiella
fastigheter, nivan pa industri- och lantbruksinvesteringar, forandringar i energipriser samt
allmanna makroekonomiska omsténdigheter som lagkonjunktur, inflation, deflation och
en allman forsvagning i képkraften hos Koncernens kunder. Forsamringar i allmanna
ekonomiska forhallanden eller marknadsforhallanden kan ha en vasentligt negativ
inverkan pa Munters verksamhet, finansiella stallning och resultat.
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D.1, Om Koncernen misslyckas med att utveckla, lansera och marknadsfora nya produkter,
forts. svara pa teknisk utveckling eller konkurrera effektivt kan dess verksamhet och intakter
drabbas: Koncernens langsiktiga tillvaxt och I6nsamhet paverkas av affarsutvecklings-
risker och ar delvis beroende av dess formaga att fortsatta att utveckla och framgangsrikt
lansera samt marknadsfora nya produkter och kundapplikationer, samt vidareutveckla
dess teknologier, processer, know-how och tjansteerbjudande. Koncernens intakter och
marknadsandel kan dventyras ifall den inte framgangsrikt kan introducera nya produkter
och teknologier i tid eller for det fall nya eller férbattrade produkter, teknologier eller
tjanster introduceras av Koncernens konkurrenter. Det finns en risk att nya produkter
som Munters utvecklar eller forvarvar inte introduceras i tid eller pa ett kostnadseffektivt
satt eller att de inte uppnar den marknadsacceptans som ar nédvandig for att generera
betydande intakter. Vidare kan konkurrenter komma att inféra nya eller férbattrade
produktionsprocesser och andra rutiner. Om Munters inte kan svara pa eller bemota
sadana férandringar, kan Munters formaga att effektivt konkurrera och generera tillvaxt
och intékter over tid forsamras.

Munters &ar beroende av sin formaga att behalla befintliga kunder, attrahera nya
kunder samt hur effektiva Munters forséljningskanaler och distributorer ar: For
att Munters ska behalla sin nuvarande position samt utoka sin verksamhet ar det av
betydelse att Munters kan behalla befintliga kunder och att lyckas inga avtal med nya
kunder. Munters kunder har ingen skyldighet att forlanga befintliga avtal nar de I6per ut
och det finns en risk att Munters férlorar viktiga kunder i framtiden. Detta kan bero pa
ett antal faktorer, som graden av kundnojdhet avseende Munters produkter och tjanster,
produkternas prestanda och effektivitet, Munters prissattning, konkurrerande produkters
prissattning, hur effektiv forsaljnings- och marknadsforingsatgarderna ar samt globala
ekonomiska forhallanden. Foérlusten av en viktig kund, eller om en viktig kund tillfalligt
eller permanent minskar sina ataganden gentemot Munters, kan ha en negativ inverkan
pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Munters kan komma att paverkas negativt for det fall Koncernens expansion pa
marknaden for Data Centers misslyckas: Munters har aktivt inriktat sig pa marknaden
for kylning av datacenter under cirka atta ar. Ar 2014 etablerade Munters ett datacenter-
segment inom affarsomradet Air Treatment och 2017 etablerades segmentet som det
fristaende affarsomradet Data Centers. Koncernens verksamhet inom affarsomradet Data
Centers har genomgatt en snabb tillvaxt under de senaste aren och bestar oftast av stora
projekt och kundorder (jamfért med Koncernens 6vriga affarsomraden), vilket kan leda
till att affarsomradets resultat varierar fran tid till annan och minskar under perioder nar
affarsomradet genererar férre nya kundkontrakt eller orders, vilket kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Munters verksamhet, finansiella stéllning och resultat. Dessa
storre projekt kréver och upptar @ven en stor del av produktionskapaciteten i Munters
produktionsanldggningar. Det finns en risk att Munters inte kan utdka sin nuvarande
produktionskapacitet tillrackligt, eller géra det i tid och pa ett effektivt satt eller till en
rimlig kostnad, vilket kan ha en negativ inverkan pa Bolagets forméaga att realisera eller
dra nytta av den forvantade tillvaxten pa Data Centers-marknaden. Otillrdcklig produk-
tionskapacitet kan aven ha en negativ inverkan pa Munters formaga att beméta avtalade
leveransvillkor och andra kundspecifikationer, vilket kan ha en vasentlig negativ inverkan
pa Munters anseende, verksambhet, finansiella stéllning och resultat.
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D.1, Ineffektiv eller misslyckad projektledning och/eller prognostisering kan leda till
forts. betydande forluster om kostnaderna blir hogre an berdaknat: Munters &ar beroende

av expertis inom projekt- och arbetsledning foér att storre installationsprojekt, framst
inom affarsomradet Data Centers, ska kunna genomféras pa ett effektivt satt. Munters

ar vidare beroende av formagan att korrekt prognostisera kostnader hanforliga till ett
projekt, att korrekt bedéma de nédvandiga resurserna for utforandet av projektet, att
effektivt hantera de tjanster som tillhandahalls av underleverantérer och att kontrollera
tekniska handelser som kan forsena projektets utveckling. Det finns féljaktligen en risk
att bristfallig projektledning, felaktig resursberékning for projektets genomforande och fel
i kostnadsberakningar for ett visst projekt kan férsamra marginalerna och leda till vasent-
liga merkostnader och forseningar, vilket i sin tur kan leda till forsenade betalningar

for Munters tjanster. Som en féljd darav kan ineffektiv eller misslyckad projektledning
eller prognostisering ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters férmaga att erbjuda
|6nsamma tjanster, vilket kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Munters verksamhet,
finansiella stéllning och resultat.

Svarigheter som Koncernen moter avseende integration av nyligen genomfsrda eller
framtida forvarv kan ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet: Koncernen
utvarderar kontinuerligt potentiella férvarv inom sina karnomraden. Processen att koordi-
nera och integrera férvarvade verksamheter med Koncernens egen verksamhet och driva
dem som en verksamhet har kravt och kommer att fortsatta krava lednings- och finan-
siella resurser, och kan medféra att Munters ledande befattningshavares uppmarksam-
het, och andra resurser, riktas fran Munters karnverksamhet. Integrationen av verksam-
het, system och kultur hos forvarvade verksamheter kraver bl.a. att kontrollfunktioner for
ekonomi och ledning fortséatter utvecklas, inklusive integration av IT-system och struktur,
integration av produktutbud och kundbaser samt utbildning for ny personal, vilket kan
stora och belasta Koncernens ledningsresurser samt krava betydande investeringar.

D.3 Huvudsakliga Nedan sammanfattas de huvudsakliga riskerna relaterade till aktierna i Munters och
risker relaterade till | Erbjudandet.
vadrdepapperna Eftersom en aktieinvestering kan oka eller minska i vérde, finns det en risk att en

investerare inte kommer att kunna fa tillbaka det investerade kapitalet: Risker och
risktagande ar oundvikliga aspekter av aktiedgande. Eftersom en aktieinvestering kan 6ka
eller minska i varde finns det en risk att investeraren inte kommer att kunna f4 tillbaka
det investerade kapitalet. Utvecklingen for en bdrsnoterad aktie beror pa ett antal fakto-
rer dar négra ar bolagsspecifika medan andra ror kapitalmarknaden i dess helhet. Det ar
omdjligt for ett enskilt bolag att kontrollera alla de faktorer som kan péaverka aktiekursen
och darfor ska varje investeringsbeslut i aktier féregas av en noggrann analys.

En aktiv, likvid och fungerande marknad for aktierna kanske inte utvecklas, kursen for
aktierna kan bli volatil och potentiella investerare kan helt eller delvis forlora sin inves-
tering: Fore Erbjudandet finns det inte nagon publik marknad for aktierna. Det finns en risk
att en aktiv och likvid marknad inte kommer att utvecklas eller, om den utvecklas, att den
inte kommer att besta efter Erbjudandets avslutande. Erbjudandepriset har faststallts av
Bolaget och Saljande Aktieagare i samrad med Joint Bookrunners, baserat pa det bedémda
investeringsintresset fran institutionella investerare i Erbjudandet. Detta pris kommer inte
nodvandigtvis att aterspegla den kurs som investerare pa marknaden kommer att vara
villig att képa och salja aktierna till efter Erbjudandet. Investerare kan kanske darfor inte
vidaresalja aktierna till en kurs motsvarande eller dverstigande priset i Erbjudandet.

Framtida forsaljning av aktier av nuvarande aktieagare, t.ex. forsaljning efter
utgangen av lock up-perioder, kan medfora att kursen for aktierna sjunker: Kursen
for aktier kan sjunka om det sker betydande forsaljningar av aktier, sérskilt om det ar
Bolagets styrelseledamoéter, ledande befattningshavare eller storre aktieagare som saljer
eller om ett storre antal aktier séljs. Séljande Aktieagare och aktiedagande styrelseleda-
moter och ledande befattningshavare kommer att ata sig att med vissa undantag och
under en viss tid inte sélja sina aktier eller pa annat satt inga transaktioner med liknande
effekt efter att handel i aktierna har inletts pa Nasdag Stockholm. Efter det att tillamplig
lock up-period 16pt ut star det aktieagare som berorts av lock up-perioden fritt att salja
sina aktier. Forsaljning av ett stort antal aktier av Saljande Aktiedgare eller Munters 6vriga
nuvarande aktiedgare, eller intrycket av att sddana forsaljningar kan komma att ske, kan
medfora att kursen pa aktierna sjunker.
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SAMMANFATTNING

Avsnitt E - Erbjudande

E.l1 Emissionsbelopp Nyemissionen i Erbjudandet forvantas tillfora Munters cirka 103 miljoner SEK fore
och emissionskost- | avdrag for transaktionskostnader som ska baras av Bolaget. Transaktionskostnaderna
nader ar hanforliga till granskning av strategiska égaralternativ samt till Erbjudandet och

forvéantas uppga till cirka 70 miljoner SEK under 2017. Av dessa transaktionskostnader
har 27 miljoner SEK redovisats som en kostnad i resultatrékningen under férsta kvartalet
2017 samt forvéntas cirka 43 miljoner SEK redovisas som en kostnad i resultatrakningen
under andra kvartalet 2017. Till f6ljd av detta forvantas Bolaget erhalla en nettolikvid

om cirka 33 miljoner SEK fran nyemissionen i Erbjudandet. Bolaget kommer inte att
erhalla nagon likvid fran overlatelsen av befintliga aktier fran Cidron Maximus S.a r.I. och
FA International Investments S.C.A. ("Saljande Aktiedgare”).

E.2a | Motivoch Nordic Capitals investeringsstrategi ar att forvarva och stodja tillvaxt i attraktiva bolag
anvandning av med utvecklingspotential. Investeringsstrategin innebar ocksa en efterféljande avyttring
emissionslikviden av de férvarvade bolagen inom en viss tidsperiod. Munters styrelse och koncernledning
gor tillsammans med Huvudagaren bedémningen att nu ar en lamplig tidpunkt for en
notering av Munters. Oavsett detta kommer Huvudagaren att kvarsta som en stor och
engagerad aktieagare, och kommer genom att behalla del av sitt innehav kunna delta i
Bolagets framtida utveckling. Munters har etablerat en solid plattform och har fortsatt
potential for betydande framtida tillvaxt och forbattrade resultat under kommande ar.

Erbjudandet och bérsnoteringen kommer att bredda aktiedgarbasen och ge Munters
tillgang till de svenska och internationella kapitalmarknaderna, vilket férvantas framja
Munters fortsatta tillvaxt och utveckling. Munters styrelse och koncernledning anser,
tillsammans med Huvudagaren, att Erbjudandet och noteringen av Bolagets aktier ar
ett logiskt och viktigt nasta steg i Munters utveckling som ytterligare kommer att 6ka
kannedomen om Munters och dess verksamhet.

Nyemissionen i Erbjudandet férvéntas tillfora Munters cirka 103 miljoner SEK fére
avdrag for transaktionskostnader som ska béaras av Bolaget. Transaktionskostnaderna
ar hanforliga till granskning av strategiska dgaralternativ samt till Erbjudandet och
forvantas uppga till cirka 70 miljoner SEK under 2017. Av dessa transaktionskostnader
har 27 miljoner SEK redovisats som en kostnad i resultatrakningen under forsta kvartalet
2017 samt forvantas cirka 43 miljoner SEK redovisas som en kostnad i resultatrakningen
under andra kvartalet 2017. Nettolikviden om cirka 33 miljoner SEK avser Bolaget
anvanda for att minska Bolagets skuldsattning hanforlig till férvarv som genomforts
under 2017. Bolaget kommer inte att erhalla nagon likvid fran de Saljande Aktiedgarnas
overlatelse av befintliga aktier.

| samband med Erbjudandet forvantar sig Bolaget dven att refinansiera sina befintliga
skulder genom nya kreditfaciliteter for att uppna mer férmanliga villkor som en féljd av
en férbattrad skuldsattningsgrad och Bolagets notering. Per den 31 mars 2017 uppgick
Bolagets rantebarande skuldsattning till 5 844 miljoner SEK.

E.3 Erbjudandets former | Erbjudandet

och villkor Erbjudandet riktar sig till allmanheten i Sverige och till institutionella investerare i

Sverige och utomlands. Erbjudandet omfattar 73 439 120 aktier i Munters, varav

1 872 728 nyemitterade aktier som Erbjuds av Bolaget och 71 566 392 befintliga aktier

som erbjuds av Saljande Aktiedgare. Erbjudandet ar uppdelat i tva delar:

« Erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och utlandet, vilket innefattar
privatpersoner och juridiska personer som anmaéler sig for férvarv av fler an
14 000 aktier, och

« Erbjudandet till allméanheten i Sverige, vilket innefattar privatpersoner och juridiska
personer som anmaler sig for foérvarv av hogst 14 000 aktier.

Overtilldelningsoption

Séljande Aktieagare kommer att lamna en option till Carnegie, Goldman Sachs, Danske
Bank, Jefferies, Nordea och Swedbank ("Managers”), vilken kan utnyttjas helt eller delvis
under 30 dagar fran forsta dag for handel i Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm, att
forvarva ytterligare hogst 8 812 694 aktier av Séljande Aktiedgare, motsvarande hogst
12,0 % av det totala antalet aktier som omfattas av Erbjudandet, till ett pris motsvarande
Erbjudandepriset, for att tacka eventuell dvertilldelning och korta positioner i samband
med Erbjudandet.
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E.3, Erbjudandepris

forts. Erbjudandepriset har faststéllts till 55 SEK per aktie av Bolaget och Saljande Aktieagare i
samrad med Managers baserat pa det bedémda investeringsintresset fran institutionella
investerare. Courtage utgar ej.

Anmadlan

Allménheten i Sverige

Anmalan fran allméanheten om forvarv av aktier kan goras under perioden 10-17 maj
2017 och ska avse lagst 200 aktier och hogst 14 000 aktier, i jamna poster om

100 aktier. Managers férbehaller sig ratten att férlanga anmélningsperioden i Erbjudan-
det till allmanheten i Sverige. Meddelande om sadan eventuell forldngning lamnas genom
pressmeddelande fore anmalningsperiodens utgang.

Institutionella investerare

Institutionella investerare i Sverige och andra lander kommer att inbjudas att delta i

ett sarskilt anbudsforfarande som ager rum under perioden 10-18 maj 2017. Anmal-
ningsperioden i Erbjudandet till institutionella investerare kan komma att forkortas eller
forlangas, vilket i sadant fall kommer att offentliggéras av Bolaget genom pressmed-
delande senast den 18 maj 2017. Intresseanmalningar ska lamnas till Managers enligt
sarskilda instruktioner.

Tilldelning
Allménheten i Sverige
Beslut om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse och Séljande Aktieagare i
samrad med Managers varvid malet ar att uppné en bred spridning av aktierna bland
allmanheten for att mojliggora en regelbunden och likvid handel med Bolagets aktie pa
Nasdaqg Stockholm. Tilldelningen ar inte beroende av nér under anmalningsperioden
anmalan inges. | handelse av dverteckning kan tilldelning komma att utebli eller ske med
ett lagre antal aktier an vad anmalan avser, varvid tilldelning helt eller delvis kan komma
att ske genom slumpmaéssigt urval.

Tilldelning till anstallda i Munters kommer att avse aktier till ett varde av hogst
30 000 SEK per anstélld. Anmalningar fran vissa kunder i Carnegie kan komma att
sarskilt beaktas. Tilldelning kan dven komma att ske till anstallda i Carnegie, dock
utan att dessa prioriteras. Tilldelningen sker i sadant fall i enlighet med Svenska Fond-
handlareforeningens regler och Finansinspektionens foreskrifter.

Institutionella investerare

Beslut om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse och Séljande Aktieagare i
samrad med Managers varvid malet ar att Munters far en god institutionell agarbas.
Avsikten &r att intresseanmalningar, som i allt vasentligt bedéms vara likvardiga, ska
behandlas lika. Intresseanmalningar fran institutionella investerare som bedéms kunna
bli langsiktiga agare i Bolaget kan komma att prioriteras. Tilldelningen kommer att
beslutas helt diskretionart och nagon garanti for tilldelning I1amnas inte.
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E.3, Villkor for Erbjudandets genomforande

forts. Séljande Aktieagare, Bolaget och Managers avser att inga ett avtal om placering av

aktier i Munters omkring den 18 maj 2017. Erbjudandet ar villkorat av att intresset

for Erbjudandet enligt Managers bedémning ar tillrackligt stort for handel i aktien, att
Placeringsavtalet ingas, att vissa villkor i avtalet uppfylls samt att Placeringsavtalet inte
sags upp. Placeringsavtalet foreskriver att Managers ataganden att férmedla kopare till
eller, for det fall Managers misslyckas med detta, sjélva kbpa de aktier som omfattas av
Erbjudandet ar villkorade bl.a. av att inga handelser intraffar som har sa vasentlig negativ
inverkan pa Bolaget att det ar olampligt att genomfora Erbjudandet samt vissa andra vill-
kor. Managers kan saga upp Placeringsavtalet fram till och med likviddagen, den 23 maj
2017, om nagra vasentligt negativa handelser intraffar, om de garantier som Bolaget
givit Managers skulle visa sig brista eller om nagra av de 6vriga villkor som foljer av
Placeringsavtalet ej uppfylls. Om ovan angivna villkor ej uppfylls och om Managers sager
upp Placeringsavtalet kan Erbjudandet avbrytas. | sadant fall kommer vare sig leverans av
eller betalning for aktier genomféras under Erbjudandet. | enlighet med Placeringsavtalet
kommer Bolaget att ata sig, med undantag fér sedvanliga villkor, ersatta Managers for
vissa krav under vissa villkor.

E.4 Intressen som Carnegie och Goldman Sachs &r Joint Global Coordinators i Erbjudandet och tillhandahal-
har betydelse fér ler finansiell radgivning och andra tjanster till Bolaget och Huvudagaren i samband
erbjudandet med Erbjudandet, for vilka de kommer att erhélla sedvanlig ersattning. Danske Bank,

Jefferies och Nordea &r Joint Bookrunners i Erbjudandet och Swedbank &r Co-Lead
Manager i Erbjudandet. Den totala ersattningen till Managers kommer att vara beroende
av hur framgangsrikt Erbjudandet genomfdrs. Vissa av dessa Managers (samt till dem
narstdende foretag) har tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla,
olika bank- investerings- och finansiella transaktioner respektive tjanster inom ramen for
sin lopande verksamhet &t Munters och Séljande Aktiedgare samt till dem narstaende
parter. Managers har erhallit, och kommer att erhélla, sedvanlig erséttning och provision
for sadana transaktioner och tjanster. Managers intressen kan dérvid komma att avvika
fran eller sta i strid med potentiella investerares och Bolagets intressen.

E.5 Séljare av vdrdepap- | Cidron Maximus S.a r.l. och FA International Investments S.C.A. &r séljare av de befintliga
perna och lock aktier som ingar i Erbjudandet.

up-avtal Séljande Aktieagare, aktiedgande styrelseledamoter och ledande befattningshavare
kommer att, med vissa undantag, ata sig att inte salja sina respektive innehav eller pa
annat satt inga transaktioner med liknande effekt under en viss tid efter att handel med
Munters aktier pa Nasdaqg Stockholm har inletts ("Lock up-perioden”). Lock up-perioden
for Saljande Aktieagare kommer att vara 180 dagar. Lock up-perioden for aktiedgande
styrelseledaméter och ledande befattningshavare kommer att vara 360 dagar. Joint
Global Coordinators kan tillsammans besluta, enligt eget gottfinnande och nar som helst,
att medge undantag fran begransningarna fér aktieférséaljning under Lock up-perioden.
Exempel pa undantag under lock up-perioden innefattar (i) sékerhet som stélls till forman
for langivarna avseende marginallan som lamnas till Huvudagaren, och (ii) overforing av
aktier i Bolaget till marginallangivare, av dem utsedd tredje part eller till dem narstaende
foretag vid eventuellt ianspraktagande av sakerhet stalld enligt (i) ovan, forutsatt att
mottagaren av sadana aktier fére varje sadan overforing atar sig att vara bunden av
villkor som motsvarar Huvudéagarens lock up-atagande. Sakerhet som stélls for ovan
beskrivna marginallan kan komma att omfatta en betydande majoritet av Huvudégarens
aktieinnehav i Bolaget. Bolaget kommer att ata sig gentemot Joint Global Coordinators
bl.a. att, med vissa undantag, under en period av 180 dagar fran forsta dagen for handel
i Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm, inte utan skriftligt medgivande fran Joint Global
Coordinators, besluta eller foresla bolagsstamman att besluta om 6kning av aktiekapita-
let genom emission av aktier eller andra finansiella instrument, eller overlatelse av aktier
eller andra finansiella instrument.

E.6 Utspddningseffekt Den nyemission av aktier i Munters som genomfors i samband med Erbjudandet
kommer, vid full teckning, innebara en 6kning av antalet aktier fran 181 725 074 till
183 597 802 aktier, motsvarande en 6kningom 1,0 %.

E.7 Kostnader som Ej tillamplig. Emittenten alagger inte investerare nagra avgifter eller skatter.
aldggs investeraren
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Riskfaktorer

En investering i vardepapper ar férenad med risk. Innan ett investeringsbeslut fattas bor investerare noggrant beakta all
information i detta prospekt, inklusive nedan beskrivna riskfaktorer. Nedan beskrivs, utan sdrskild rangordning vad géller relevans
eller sannolikhet, de riskfaktorer som fér ndrvarande anses vara av betydelse fér Munters verksamhet och aktiernas framtida
utveckling. Riskfaktorerna nedan avser saval generella risker férenade med branschen inom vilken Munters verkar och specifika
risker relaterade till Munters verksamhet, som risker relaterade till aktierna och Erbjudandet. Vissa risker ligger utanfor Munters
kontroll. Den nedanstaende beskrivningen gér inte ansprak pa att vara fullstandig och det &r inte mdéjligt att férutsdga eller i
detalj beskriva alla tdnkbara riskfaktorer. De risker och osdkerhetsfaktorer som beskrivs nedan kan enskilt eller sammantaget fa
en vasentlig negativ inverkan pa Munters verksamhet, finansiella stéllning och resultat. De risker och osdkerhetsfaktorer som
beskrivs nedan kan dven medféra att aktierna minskar i vérde, vilket kan leda till att Munters aktiedagare forlorar hela eller delar
av sitt investerade kapital. Ytterligare risker och osdkerhetsfaktorer som for ndrvarande inte &r kdnda for Munters, eller som for
ndrvarande inte bedéms utgéra risker, kan uppsta eller i framtiden bli betydande eller ha en motsvarande negativ inverkan.

Risker relaterade till Munters
verksamhet och bransch

Munters resultat och efterfragan pa dess
produkter ar kansliga for paverkan av den
makroekonomiska utvecklingen, allménna
marknadsforhallanden och nivan pa den
ekonomiska aktiviteten i de lander och
slutmarknader dar Koncernen bedriver sin
verksamhet

Munters har en global narvaro med férséljning av
utrustning i fler an 180 lander over hela varlden. Raken-

skapsaret 2016 genererades 41,4 % av Bolagets nettofor-

saljning i Americas, 40,0 % inom EMEA (Europa, Mellan-
ostern och Afrika) och 18,6 % i Asien. Efterfragan pa
Koncernens produkter och tjanster paverkas av allmanna
ekonomiska forhallanden och marknadsforhallanden
samt nivan pa den ekonomiska aktiviteten i de lander och

slutkundsmarknader dar Koncernen bedriver sin verksam-

het. Efterfragan paverkas aven i stor utstrackning av
kunders investeringsplaner och produktionsnivaer. Detta
innefattar en mangd makroekonomiska faktorer, bl.a.
renovering, eftermontering och nybyggnation, sarskilt
avseende industriella och kommersiella fastigheter, nivan
pa industri- och lantbruksinvesteringar, forandringar i
energipriser samt allmanna makroekonomiska omstén-
digheter som lagkonjunktur, inflation, deflation och en
allman forsvagning i képkraften hos Koncernens kunder.
Kundernas investeringsplaner och produktionsnivaer

kan forandras vasentligt i hdndelse av en utbredd
finanskris eller ekonomisk nedgang, sasom finanskrisen
2008-20009, eller i samband med en bransch-, land- eller
regionspecifik ekonomisk nedgang.
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Vidare styrs nivan pa efterfragan och investeringsakti-
vitet inom affarsomradet AgHorts slutkundsmarknader,
framst i Europa och USA, av ett antal regionala faktorer
och marknadsfaktorer som ar unika for AgHorts slut-
kundsmarknader. Dessa drivkrafter inkluderar regionala
forsaljningstrender och regional forsaljningsutveckling,
kundpreferenser och prisfluktuationer avseende kott,
agg, och foder, vilket paverkar investeringskapaciteten
for marknadsaktorerna och som ett resultat av detta
fluktuerar slutkundsmarknaderna inom affarsomradet
AgHort. Perioder av hog investeringsaktivitet och efterfra-
gan foljs av perioder med minskad investeringsaktivitet
och efterfragan. Historiskt sett har dessa perioder av
minskad investeringsaktivitet och efterfragan intraffat
vart fjarde ar, och baserat pa dessa historiska monster
och den marknadsdata som finns avseende drivkrafterna
pa AgHorts slutkundsmarknader, bedémer Munters
koncernledning att AgHorts slutkundsmarknader kommer
att erfara en minskning i efterfragan och investeringar
under 2017. Forsémringar i allmanna ekonomiska forhal-
landen och marknadsférhallanden eller en minskning av
den ekonomiska aktiviteten i de ldnder dar Koncernen
bedriver sin verksamhet, eller nagon negativ inverkan pa
kunders investeringsplaner och produktionsnivaer, kan
ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Dessutom paverkas efterfragan pa Bolagets produkter
och l6sningar av ett antal 6vriga globala saval som
regionala faktorer, bl.a. marknads- och branschlikviditet,
forandringar i regler och foreskrifter, politisk osakerhet,
forandringar i produktionskapacitet, konkurrerande
teknologier och konkurrenstryck. T.ex. kan tillgangen till
och villkoren for finansiering inom de branscher Munters
levererar till samt fluktuationer i priserna for insatsvaror
ha en negativ inverkan pa Munters kunder, motparter,



leverantorer och langivare. Férandringar i de regler och
foreskrifter som paverkar de lander och slutkundsmark-
nader i vilka Bolaget bedriver sin verksamhet kan ha en
betydande inverkan pa Bolagets resultat, se "Munters

kan paverkas negativt av férandringar i lagar och regelverk
somdrtilldmpliga pa dess kunder och slutkundsmarknader”
nedan. Vidare kan politiska beslut som paverkar en
bransch eller ett land och férandringar i den regionala
eller nationella politiska situationen ocksa ha en vasentlig
inverkan pa investeringsnivan avseende utrustning samt
den allméanna efterfragan pa Koncernens produkter och
tjanster. T.ex. har aktuella och hogst oférutsedda politiska
handelser, exempelvis Storbritanniens folkomrostning om
EU-uttrade och Donald Trumps seger i det amerikanska
presidentvalet, skapat stor osékerhet kring EU:s och
USA:s framtida ekonomiska politik och handelspolitik. En
negativ utveckling avseende dessa globala eller regionala
faktorer kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Om Koncernen misslyckas med att utveckla,
lansera och marknadsfora nya produkter,
svara pa teknisk utveckling eller konkurrera
effektivt kan dess verksamhet och intdakter
drabbas

Koncernens langsiktiga tillvaxt och I16nsamhet paverkas
av affarsutvecklingsrisker och ar delvis beroende av dess
formaga att fortsatta att utveckla och framgangsrikt
lansera samt marknadsfora nya produkter och kundappli-
kationer, samt vidareutveckla dess teknologier, processer,
know-how och tjansteerbjudande. Koncernens intakter och
marknadsandel kan dventyras ifall den inte framgangsrikt
kan introducera nya produkter och teknologier i tid eller
for det fall nya eller férbattrade produkter, teknologier
eller tjanster, som Koncernens kunder finner battre
lampade for sina behoy, introduceras av Koncernens
konkurrenter. Kontinuerlig utveckling av innovativa och
hallbara produkter som forbrukar mindre resurser

under hela sin livscykel, t.ex. i form av energi, vatten,
ramaterial och mindre arbetsinsats, ar i detta avseende
en avgorande utmaning for Munters, liksom formagan

att méta férandrade krav rorande utslapp, buller- och
vibrationsnivaer samt atervinning. Det finns en risk att
Koncernens kontinuerliga investeringar i forskning och
utveckling i syfte att utveckla produkter och teknologier

i linje med kundernas efterfragan och forvantningar

visar sig otillrackliga, att Koncernen inte kan halla jamna
steg med produktutveckling och tekniska framsteg,
inklusive forandringar i teknologier och regelverk pa de
marknader dar Koncernen ar verksam, eller att Koncernen
inte kan uppfylla kundernas efterfragan. Allt detta kan

ha en vasentligt negativ inverkan pa Koncernen. T.ex.
moter kunder inom affarsomradet Data Centers snabb
teknisk utveckling. Darutover beror nya produkters eller
I6sningars framgang pa ett antal faktorer, t.ex. att i tid
fardigstallda, introducera och erhalla marknadsacceptans
for produkten. Det finns en risk att nya produkter som

Munters utvecklar eller forvarvar inte introduceras i tid
eller pa ett kostnadseffektivt satt eller att de inte uppnar
den marknadsacceptans som ar nédvandig for att gene-
rera betydande intakter. Vidare kan konkurrenter komma
att infora nya eller forbattrade produktionsprocesser och
andra rutiner, vilket kan mojliggora lagre produktionskost-
nad fér konkurrenterna. Om Munters inte kan svara pa
eller bemota sadana forandringar, kan Munters férmaga
att effektivt konkurrera och generera tillvéxt och intakter
over tid forsamras.

Marknaderna for Koncernens produkter och tjanster
ar konkurrensutsatta i fraga om prissattning, produkters
egenskaper och kvalitet, tillforlitlighet, leveranspunktlig-
het, teknisk expertis, timing av utveckling och introduk-
tion av nya produkter, tekniska forbattringar, kundservice
och finansieringsvillkor. Om Koncernen inte framgangsrikt
kan konkurrera inom samtliga sina verksamhetsomraden
och inte forutser férandringar och reagerar pa forander-
liga marknadskrav och andra marknadsforhallanden,
inklusive avseende nya produkter och teknologier,
kommer Koncernen inte att kunna konkurrera framgangs-
rikt pa dess marknader, vilken kan ha en vasentlig negativ
inverkan pa dess verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Munters ar beroende av sin formaga att
behalla befintliga kunder, attrahera nya
kunder samt av hur effektiva Munters

forsaljningskanaler och distributorer ar

For att Munters ska behalla sin nuvarande position samt
utdka sin verksamhet ar det av betydelse att Munters kan
behalla befintliga kunder och lyckas inga avtal med nya
kunder. Munters kunder har ingen skyldighet att forlanga
befintliga avtal nar de |6per ut och det finns en risk att
Munters forlorar viktiga kunder i framtiden. Detta kan
bero pa ett antal faktorer, som graden av kundndjdhet
avseende Munters produkter och tjanster, produkternas
prestanda och effektivitet, Munters prissattning, konkur-
rerande produkters prissattning, hur effektiv forsalj-
nings- och marknadsféringsatgarderna ar samt globala
ekonomiska forhallanden. Forlusten av en viktig kund eller
om en viktig kund tillfalligt eller permanent minskar, skju-
ter upp eller senarelégger sina orders fran eller &taganden
gentemot Munters, sérskilt inom affarsomradet Data
Centers dér storre orders férekommer och kundkoncen-
trationen ar storre (de tre stérsta kunderna stod t.ex.

fér mer an halften av affarsomradets nettoomséttning
under 2016) an inom de andra affdrsomradena, kan ha en
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat. Det finns @ven en risk att kunder
annullerar, eller pa annat séatt aldrig fullfoljer, orders och
att de ddrmed aldrig genererar nagra intakter.

Vidare bedrivs Munters verksamhet dver hela vérlden
genom forséaljningsnarvaro i éver 30 lander och innefattar
utveckling, produktion och férséljning av produkter och
specialanpassade kundlésningar for en mangd olika
marknader. Beroende pa slutkundsmarknaden sker
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forsaljningen i huvudsak direkt till slutkunder, system-
integratorer och agenter, eller genom distributorer. Mot
bakgrund av typen av produkter och tjanster som Munters
tillhandahaller och omfattningen av Munters slutkunds-
marknader har Koncernen ingen central forsaljningsfunk-
tion. Istéllet hanteras kundrelationer av forsaljnings-
organisationen inom varje affarsomrade. Skulle Munters
interna kontrollsystem, t.ex. attesteringsordningen och
rapporteringsrutinerna for de lokala och regionala forsalj-
ningsorganisationerna, inte efterféljas finns det en risk att
lokal eller regional forsaljningspersonal overskrider sina
befogenheter och t.ex. ingar stora avtal pa ofordelaktiga
villkor, vilket kan ha en negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Dessutom sker viss forsaljning, framst inom
affarsomradet AgHort, indirekt genom distributorer i
vissa slutkundsmarknader. Munters kan vara beroende
av sadana distributorers prestation for att na kunder.
Munters formaga att paverka distributorernas prestation
ar begransad, och om distributérerna utsatts fér avbrott
eller misslyckas med att framgangsrikt salja produkter
och utfora tjanster kan det ha en negativ inverkan pa
Koncernens verksambhet, finansiella stéallning och resultat.

Om Koncernens produktionsanlaggningar
skadas, forstors eller av nagon anledning
stangs kommer det ha en betydande
inverkan pa Koncernens formaga att
producera och distribuera sina produkter

Munters har en global narvaro med 18 stérre produk-
tionsanléggningar och sju mindre monteringscenter i

16 lander dver hela vérlden, dar vissa anlaggningar ar
dedikerade for produktion och montering av produkter for
sarskilda affarsomraden. Om Koncernens produktions-
anlaggningar skadas, forstérs eller av nagon anledning
stangs kommer det ha en negativ inverkan pa Koncernens
férmaga att producera och distribuera sina produkter.
T.ex. kan produktionsfel eller mekaniska fel eller haverier,
stromavbrott, brander, explosioner, allvarliga vaderforhal-
landen och naturkatastrofer, inklusive stérningar eller
begrénsningar i produktionskapaciteten pa grund av
Munters misslyckande eller oférmaga att korrekt eller
effektivt forvalta sina produktionsanlaggningar och
monteringscenter, eller férandringar i produktionsnivan,
paverka Munters formaga att fullgora sina ataganden att
leverera produkter till sina kunder. Om nagon av Munters
produktionsanlaggningar eller monteringscenter ovantat
skulle stédngas ner, om viss produktion skulle upphéra
eller om utrustning och maskiner inom en annars operativ
anlaggning ovéantat skulle upphora att producera eller om
Koncernen skulle misslyckas med att korrekt och effektivt
forvalta sina produktionsanlaggningar och monterings-
center eller féréandringar i produktionsnivaer, finns det

en risk att alternativ produktionskapacitet, framst pa
vissa marknader inom affarsomradena Data Centers

och Mist Eliminination, inte skulle vara tillgénglig eller,
for det fall den skulle vara tillgénglig, att den inte kan
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tillhandahallas tillrackligt fort eller till samma kostnad,
eller att produktionskapaciteten inte kan overforas pa ett
enkelt satt. Dessutom ar produkter inom affarsomradena
Air Treatment och Data Centers typiskt sett otympliga

och behdover transporteras med omsorg och noggrannhet.
Foérlorad narhet till slutkunder pa grund av anvandning

av alternativ produktionskapacitet med anledning av
skadade, forstorda eller stdangda anlaggningar eller andra
storningar i produktionen kan leda till 6kade transport-
kostnader och forlust av konkurrensfordelar. Generellt

sett producerar Koncernen sina produkter i ett flertal
produktionsanldggningar och monteringscenter, varav
vissa anlaggningar ar inriktade mot produktion av speci-
fika produkter for sarskilda affarsomraden. En betydande
kort- eller langsiktig minskning av nyttjandegraden fér alla
eller en del av dessa anlaggningar eller Bolagets viktigaste
produktionsanldggningar kan ha en vasentlig negativ
inverkan pa Munters verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Munters kan erfara utmaningar nar nya
anlaggningar tas i drift eller nya
produktionslinjer eller teknologier infors
vid befintliga anlaggningar

Driftstorningar, avbrott och processproblem, daribland
problem hénférliga till uppstart av anlaggningar eller skif-
tat produktionsfokus fran ett affarsomréade till ett annat,
misslyckanden och oformaga att korrekt och effektivt
hantera forandringar i produktionsnivaer eller kundefter-
fragan avseende nya produkter eller I16sningar kan leda
till att uppstart av produktion inte kan ske som planerat
eller till betydande stillestand i produktionen, stérningar

i de inledande produktionsskedena och dverskott av
produktionskapacitet pa grund av for lag kundefterfragan
pa produkter. Detta kan i sin tur t.ex. resultera i att kunder
anvander sig av andra leverantorer eller, sarskilt vid
overskott av produktionskapacitet, 6kade kostnader for
Munters. Exempelvis drabbades Munters under 2014 av
expansions- och kvalitetsproblem, vilket framst paverkade
affarsomrédet Data Centers i USA. Dessa problem
medférde produktionsavbrott vid en anlaggning, vilket
Okade kostnaderna och ianspraktog koncernledningens
tid och fokus. Dessa problem hade en negativ paverkan
pa verksamheten inom affarsomradet Data Centers.

Det finns en risk att Munters kan drabbas av liknande
problem i framtiden, t.ex. i samband med lanseringen

av nya tekniker och processer, eller nar produktionen vid
en anlaggning skiftas till nya eller férandrade produkter,
vilket kan ha en vasentlig negativ inverkan p& Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat.



Koncernen kan exponeras for klagomal, krav
grundade pa avtalsbrott, produkt-
aterkallelser samt garanti- eller produkt-
ansvarsansprak och eventuellt forsakrings-
skydd kan vara otillrackligt

Munters ar standigt exponerat for risken att salja och
leverera produkter som inte nar upp till kundernas krav
eller specifikationer och ar darmed utsatt for risken for
eventuella garanti- och produktansvarsansprak. Denna
risk forstarks av det faktum att Munters tillverkar och
saljer specialanpassade produkter och kompletta system
som ar skraddarsydda efter kundens specifika behov

och krav, och att dessa system anvands av kunder i
verksamhetskritiska processer, dar exakt kontroll av luft-
fuktighet, temperatur och andra miljoparametrar har en
kritisk inverkan pa produktionssakerhet, produktkvalitet,
operativ effektivitet, lonsamhet och/eller efterlevnad av
miljéregler. T.ex. ar vissa av Munters kunder beroende av
precis kontroll av temperaturen och luftfuktighet i sina
produktionsanlaggningar for att undvika allvarliga olyckor
som sjalvantandning av produktionsmaterial, medan
andra kunder ar beroende av klimatkontroll for att undvika
att boskap avlider. Endera av dessa handelser skulle
kunna intraffa snabbt for det fall de produkter Munters
levererat ar behaftade med funktionsfel. Munters ar for
narvarande involverat i ett rattsligt forfarande i USA dér en
kund havdar att den har lidit egendomsskada pa grund av
en eldsvada i kundens dgganldaggning med anledning av
Munters produkter. Enligt kundens forsakringsgivare, som
har anslutit sig till kravet, uppgar den totala ekonomiska
skadan som kunden lidit till féljd av branden till cirka

9,8 miljoner USD. En process fér insamlande av fakta har
inletts och det finns en risk att Munters inte framgangsrikt
kommer kunna férsvara sig mot kravet, vilket kan leda till
att Munters blir skyldigt att betala skadestand som gar
utdver, eller som inte omfattas av, Munters forsakrings-
skydd.

Det finns en risk for att Munters atgérder for att
sakerstélla att dess produkter ar sékra och uppfyller
aktuella sakerhetsregelverk inte ar tillrackliga, eller att
Munters produkter och tjanster inte kommer uppna
kunders krav eller specifikationer. Om en produkt inte
nar upp till alla relevanta kundspecifikationer och/eller
regelverk kan kunden komma att begéara skadestand
grundat pa avtalsbrott eller gora gallande garanti- eller
produktansvar. Munters &r t.ex. involverat i en tvist
rérande avtalsbrott i Australien avseende tjanster till en
kund levererade av Bolagets nu avslutade affarsomrade
Moisture Control Services. Bolaget ingick ett avtal med
kunden enligt vilket Bolaget anlitades fér att torka och
atgarda arkivmaterial som skadats av en vattenlacka,
och kunden havdar att Munters brutit mot avtalsvillkoren
och varit vardslost da Bolaget misslyckades med att
behandla arkivmaterialet som skadats av vattenlackan.
Kravet uppgar till totalt cirka 11,3 miljoner australiska
dollar plus ranta, och det finns en risk att Munters inte

framgangsrikt kommer att kunna forsvara sig mot kravet,
vilket kan leda till att Munters blir skyldigt att betala
skadestand som gar utover, eller som inte omfattas ay,
Munters forsakringsskydd. Historiskt sett har Munters
levererat fler specialtillverkade och specialanpassade
produkter i USA an pa andra geografiska marknader och
med anledning av detta varit foremal for fler ansprak
avseende ej uppnadda kundkrav och specifikationer

i USA @n pa andra marknader. Garantiataganden kan
innefatta reparationer eller utbyte av utrustning och att
tjanster utférs pa nytt, och produktansvarsataganden
kan innefatta krav pa direkta, och ibland aven indirekta,
skadestandsansprak till betydande belopp. Sddana
ansprak kan bli kostsamma att forsvara sig mot och kan
under betydande tid iansprakta koncernledningens och
annan personals fokus fran den ordinarie verksamheten.
Ansprak av denna typ kan dessutom — oavsett om Munters
framgangsrikt kan férsvara sig mot dem eller ej —ha en
negativ inverkan pa kunders fértroende for Munters och
Bolagets produkter, och kan generera véasentligt negativ
publicitet, vilket kan ha en negativ inverkan pa Munters
kundrelationer och anseende.

Munters kan inte alltid kontrollera orsakerna till
garantikrav och andra produktproblem. Dessutom kan fel
avseende utformning, utveckling, produktion eller hante-
ring av Munters produkter, komponenter och material
som tillhandahalls av Bolagets leverantérer avvika fran
specifikationer eller innehalla fel eller brister.

Det finns en risk att Koncernens forsakringsskydd
ar otillrackligt avseende produktansvarsansprak eller
att forsakringsbeloppen inte ar tillrackliga for att tacka
framtida ansprak mot Koncernen. Produktansvars- eller
garantiansprak kan medféra betydande rattegangskost-
nader och skadestand och ett framgangsrikt ansprak mot
Koncernen kan overstiga tillgangligt férsékringsskydd.

Endera av dessa risker kan leda till minskad forsaljning
och hogre kostnader och kan ha en vasentlig negativ
inverkan pa Munters anseende, verksambhet, finansiella
stallning och resultat.

Munters kan komma att paverkas negativt
for det fall Koncernens expansion pa
marknaden for Data Centers misslyckas

Munters har aktivt inriktat sig pd marknaden for kylning
av datacenter under cirka atta ar. Ar 2014 etablerade
Munters ett datacenter-segment inom affarsomradet

Air Treatment och 2017 etablerades segmentet som det
fristaende affarsomradet Data Centers. Koncernens verk-
samhet inom affarsomradet Data Centers har genomgatt
en snabb tillvéxt under de senaste aren och trots stark
marknadsstallning enligt Marknadsstudien bedémer
koncernledningen att Munters andel av det totala utbudet
kommer att minska framdver, delvis beroende pa Data
Centers-marknadens forvantade snabba expansion.
Munters Data Centers-verksamhet omfattar oftast stora
projekt och kundorders (jamfort med Koncernens 6vriga
affarsomréden), vilket kan leda till att affarsomradets
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resultat varierar fran tid till annan och minskar under
perioder nar affarsomradet genererar féarre nya kundkon-
trakt eller orders (eller inga alls), vilket kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Munters verksambhet, finansiella stall-
ning och resultat. Se aven riskfaktorn "Munters &r beroende
av sin formaga att behdlla befintliga kunder, attrahera nya
kunder samt hur effektiva Munters férséljningskanaler och
distributdrer ar” ovan.

Dessa storre projekt kraver och upptar darutéver en
stor del av produktionskapaciteten i Munters produktions-
anlaggningar. Munters har ar 2017 hyrt ytterligare en
anlaggning i Kina for att uppna ytterligare produktions-
kapacitet for det véaxande affarsomradet Data Centers.
Det finns en risk att Munters inte kan utoka sin nuvarande
produktionskapacitet tillrackligt, eller gora det i tid och
pa ett effektivt satt eller till en rimlig kostnad, vilket kan
ha en negativ inverkan pa Bolagets férmaga att realisera
eller dra nytta av den férvéantade tillvaxten pa Data
Centers-marknaden enligt Marknadsstudien. Otillracklig
produktionskapacitet kan aven ha en negativ inverkan
pa Munters formaga att beméta avtalade leveransvillkor
och andra kundspecifikationer, vilket kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Munters anseende, verksamhet, finan-
siella stéllning och resultat.

Efterfragan pa Munters produkter inom affarsomradet
Data Centers drivs framst av det faktum att dataproces-
sorer och annan hardvara i datacenter kraver precisa
temperatur for att fungera, och paverkas ocksa av
anvandningen och lokaliseringen av respektive datacenter
eftersom vissa faktorer (t.ex. lokal luftkvalitet, luftfuktig-
het och andra miljofaktorer) kan minska effektiviteten
hos vissa produkter. De temperaturer vid vilka aktuella
dataprocessorer och annan hardvara i datacenter kan
fungera motsvarar i allméanhet de temperaturtrosklar dar
Bolagets datacenterprodukter utgér lampliga och kost-
nadseffektiv klimatkontrollésningar for kunderna. T.ex. ar
Bolagets datacenterprodukter i allménhet mest lampliga
och konkurrenskraftiga genom kostnadseffektivitet for
datacenter som har maxtemperaturgranser over 22°C.
| den man maxtemperaturgranser understiger 22°C, kan
Bolagets datacenterprodukter generera lagre besparingar
och effektivitetsférdelar och d& vara mindre konkurrens-
kraftiga. For datacenter som har maxtemperaturgranser
over 30°C ar efterfragan pa Bolagets tekniskt avancerade
indirekt icke-evaporativa "air economiser”-produkter
i allmanhet driven av kundernas krav, lokalisering och
i vilken utstrackning vissa faktorer (t.ex. den lokala
luftkvaliteten, luftfuktigheten och andra miljéfaktorer) kan
utesluta anvandningen av enklare direkta icke-evaporativa
"air economiser”-produkter som erbjuds av Bolaget och
en mangd konkurrenter. Den teknologiska utvecklingen
av dataprocessorer och annan hardvara gar snabbt och
de forutsattningar som kréavs for drift av dessa system
(temperatur, luftkvalitet, etc.) kan forédndras i takt med
att systemen blir mer avancerade, mindre kénsliga for
varme, fuktighet och andra faktorer, samt mer slitstarka.
Om framtida system kan motsta hégre, eller krava
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lagre, temperaturer, kan Munters produkter bli mindre
lampade eller oférmogna att uppfylla sadana krav och
konkurrenter kan komma att uppfylla sadana krav pa ett
mer kostnadseffektivt satt an Munters. Detta kan leda till
en minskad efterfragan och att Munters forlorar kunder
och affarsmojligheter till konkurrenter, vilket i sin tur kan
ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Datacenter forbrukar en betydande mangd energi och
Munters anser att de mojliga energibesparingar Bolagets
datacenterprodukter medfor &r en av de viktigaste
drivkrafterna for efterfragan och en av Bolagets viktigaste
konkurrensférdelar. Foljaktligen kan en nedgang av
energipriser ha en negativ inverkan pa efterfragan av
Munters Data Centers-16sningar, vilket beskrivs narmare
i riskfaktorn "Minskade energipriser kan leda till minskad
efterfrdgan pa Munters produkter” nedan.

Munters kan komma att paverkas negativt
om leverantorer inte kan leverera sasom
overenskommits eller om leverantorerna
drabbas av finansiella eller
verksamhetsrelaterade svarigheter eller
prisokningar

Munters koper in ett brett urval av material, reservdelar
och fardiga produkter fran hela varlden. Totalt anvande sig
Bolaget av cirka 2 050 leverantorer till stod for sin produk-
tion och monteringsverksamhet. De storsta leverantérerna
tillhandahaller kyl- och varmebatterier, metalldelar for
specialtillverkade luftbehandlingsprodukter, elmotorer foér
AgHort-flaktar och kompressorer. Munters &r beroende

av att externa leverantorer uppfyller 6verenskomna krav
avseende bl.a. volym, kvalitet och leveranstid. Felaktiga,
defekta, forsenade eller uteblivna/installda leveranser
fran leverantorer, vare sig pa grund av fabriksnedlagg-
ningar, strejker, produktions- och mekaniska brister,
stromavbrott, bréander, explosioner, politiska omvalv-
ningar, allvarliga vaderforhallanden, naturkatastrofer,
forsenad tullhantering, transportproblem, finansiella
svarigheter eller andra orsaker, kan leda till att Munters
produktleveranser blir férsenade, bristfalliga eller
felaktiga eller att Bolaget staller in produktleveranser eller
upphér med produktionen av sina produkter, potentiellt
under en langre period. Munters har leverantorer i
tillvaxtmarknader, vilka i allmanhet lider en 6kad risk for
storningar och operativa problem pa grund av 6kad risk
for politisk, ekonomisk och social instabilitet samt den
begransade transportinfrastrukturen i dessa regioner.
Munters ar ocksa exponerat for risken att leverantérer
agerar pa ett satt som ar skadligt for Munters anseende
eller varumarken.

En tillfallig eller langvarig brist i tillgangen pa kompo-
nenter, ramaterial eller andra férbrukningsvaror fran
leverantérer, eller en prisckning for dessa komponenter,
ramaterial och andra férbrukningsvaror, kan ocksa
komplicera eller forsena Munters férmaga att tillverka och
leverera sina produkter i tid. For det fall Munters maste



kopa in komponenter, ramaterial eller andra férbruknings-
varor fran alternativa leverantorer, kan kvalitetsbrister i

en produkt tvinga Munters att avbryta eller skjuta upp
leveranser medan Bolaget kontrollerar kvaliteten hos
alternativa |6sningar. En brist i tillgdngen pa komponenter,
ramaterial eller andra forbrukningsvaror eller misslyck-
ande att ersatta nagon leverantor pa kommersiellt rimliga
villkor, eller 6verhuvudtaget, kan ha en vasentlig negativ
inverkan pa Munters verksamhet, finansiella stéllning och
resultat.

Endera av dessa risker eller andra stérningar rorande
Munters leverantérer eller produktleveranser kan leda till
minskad férséljning och 6kade kostnader, eller ha negativ
inverkan pa Munters Ionsamhet och konkurrenskraft,
vilket i sin tur kan ha en vasentlig negativ inverkan pa
Munters verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Prisdokningar pa ramaterial och andra varor
kan komma att 6ka Munters kostnader och
ha en negativ inverkan pa Munters
lonsamhet

Munters anvander sig av ett brett utbud av komponenter,
metaller och varor i sina produkter, inklusive koppar, stal,
aluminium, papper, olja och andra rématerial. Priset

pa dessa beror delvis pa marknadspriset och tillgdngen
pa ravarukallor och leverantérer som kan tillhandahalla
material av nddvéandig kvantitet och kvalitet for Bolagets
produktionsbehov. Vidare innehéller de komponenter
Bolaget koper in till sina produkter och Iésningar i
varierande grad olika révaror och ar darfor féremal for
prisforéndringar baserade pa prisfluktuationer avseende
de underliggande ravarorna. Vésentliga forandringar

pa de marknader dar Munters koper in dessa material
och varor for tillverkning av sina produkter, och pa de
marknader dar Bolagets leverantorer kdper material for
tillverkning av de komponenter som Munters kdper in
fran externa leverantorer, kan ha en negativ inverkan pa
Munters I6nsamhet, i synnerhet i hdndelse av en bety-
dande efterfragedkning pa Bolagets produkter utan en
motsvarande 6kning av ravaruleveranser, eller i hdndelse
av inflation eller annan prisokning. Priset pa ravaror som
anvands av Munters och dess leverantérer har tidigare
fluktuerat vasentligt och kan komma att fortséatta vara
volatilt i framtiden. T.ex. nadde priserna for vissa metaller,
t.ex. aluminium, rekordhoga nivaer 2008, minskade
vasentligt under den globala finanskrisen, steg kraftigt
under perioden 2009-2010 och har de senaste aren varit
fortsatt volatilt. Under andra halvéaret 2016 och de forsta
tre manaderna 2017 har priserna for material, inklusive
metaller, okat.

For produktion av vissa produkter, t.ex. flaktar, sma
och medelstora luftavfuktare och DryCool-enheter inom
affarsomradena AgHort och Air Treatment, tillampar
Munters ibland fasta priser gentemot sina kunder och har
da i regel inte en avtalsenlig ratt att fora vidare varu- och
ravarukostnader pa sina kunder. | de fall Munters i och
for sig kan fora vidare sadana kostnader pé sina kunder,

genom prisjusteringar eller pa annat satt, finns det en risk
att Bolaget inte kommer att kunna goéra sa i tid, liksom att
tiden mellan inférandet och inverkan av sadana atgarder
kan bli foremal fér férdréjningar. Om Munters inte kan
kompensera 0kade leverans- och ravarukostnader genom
prisjusteringar eller pa annat satt kan det ha en negativ
inverkan pa Munters lonsamhet och marginaler. Vidare
kan langvariga 6kningar av kostnaderna fér Munters rava-
ror eller andra varor, och efterféljande prisokningar for
Munters produkter, ha en negativ inverkan pa efterfragan
av Munters produkter och pa Munters marknadsandel
och kundrelationer. Foljaktligen kan oférmaga att helt
eller delvis hantera prisékningar och kostnader relaterade
till ravaror och andra insatsvaror, eller att hitta lampliga
ersattningar for ravaror och andra insatsvaror, ha en
vasentlig negativ inverkan pa Munters verksambhet, finan-
siella stéllning och resultat.

Minskade energipriser kan leda till minskad
efterfragan pa Munters produkter

Munters anser att en av dess huvudsakliga konkurrensfor-
delar ar att dess avancerade |6sningar for klimatkontroll
kan erbjuda kunder betydande energibesparingar. Detta
galler sarskilt inom affarsomradena Data Centers och
AgHort. For det fall energipriserna pa marknaderna dar
Munters &ar verksamt minskar pa grund av makroeko-
nomiska faktorer, 6kad tillgang till billiga energikallor,
teknologisk utveckling som leder till nya energikéllor eller
effektivare anvédndning av nuvarande energikallor eller

av nagon annan anledning, och att eventuella kostnads-
besparingar som uppnas genom energisnéala produkter,
inklusive Munters produkter, dédrmed skulle minska och
bli mindre attraktiva ur forsaljningssynpunkt, finns det en
risk att Munters skulle férlora sin konkurrensfordel och
att dess kunder skulle soka sig till alternativa leverantérer
for att hitta produkter som kan uppfylla deras behov till
en lagre totalkostnad, vilket kan ha en vasentlig negativ
inverkan p& Munters verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Munters kan paverkas negativt av
forandringar i lagar och regelverk som ar
tillampliga pa dess kunder och
slutkundsmarknader

Munters kan &dven paverkas av forandringar i lagar och
forordningar som ar tillampliga pa Munters kunder.

T.ex. kan en lattnad i de djurskydds- och miljéregelverk
(inklusive regelverk rérande luftkvalitet och utslapp) som
ar tillampliga pa Munters kunder inom verksamhets-
omradena Air Treatment, AgHort och Mist Elimination
minska sadana kunders behov av produkter och system
som ar specialtillverkade och skrdddarsydda for sarskilda
regulatoriska krav. | sadant fall kan kunder vélja att
anvanda mindre sofistikerade produkter och system
tillhandahallna av andra marknadsaktorer. Detta kan
minska efterfragan pa Munters produkter och minska
Munters forséljning. Affarsomradet Mist Elimination har
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upplevt t.ex. en okad efterfragan i Kina med anledning

av regulatoriska forandringar rorande utslappsnormer
och luftkvalitet som tradde i kraft 2014 och stegvis
verkstalls fran 2017 till 2020. Det finns en risk att sédana
regelverk inte kommer fortsatta tillampas eller att de dras
tillbaka, eller att nya regler kommer att ersatta nuvarande
regelverk pa ett satt som kan vara negativt fér Bolaget.

En negativ utveckling i nagot av de ovannamnda hanseen-
dena kan ha en betydande negativ inverkan pa Munters
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Ineffektiv eller misslyckad projektledning
och/eller prognostisering kan leda till
betydande forluster om kostnaderna blir
hogre an beraknat

Munters &@r beroende av expertis inom projekt- och arbets-

ledning for att storre installationsprojekt, framst inom
affarsomradet Data Centers, ska kunna genomforas pa
ett effektivt satt. For att ett projekt ska kunna genomféras
pa ett Ionsamt satt ar Munters vidare beroende av sin
formaga att korrekt prognostisera kostnader hanférliga
till ett projekt, att korrekt bedéma de nédvéndiga
resurserna (inklusive arbetsinsats) for utférandet
av projektet, att effektivt hantera de tjanster som
tillhandahalls av underleverantérer och att kontrollera
tekniska handelser som kan forsena projektets utveckling.
Munters &r dessutom beroende av sin féormaga att agera
selektivt och vaga risker forenade med projekt mot dess
Ionsamhet, liksom att vederbdrligen granska villkor i avtal
med kunder och leverantorer i enlighet med fastlagda
processer. Det finns foljaktligen en risk att bristféllig
projektledning, felaktig resursberékning for projektets
genomforande och fel i kostnadsberakningar for ett visst
projekt kan forsémra marginalerna och leda till vasentliga
merkostnader och forseningar, vilket i sin tur kan leda
till forsenade betalningar for Munters tjédnster. Som en
féljd darav kan ineffektiv eller misslyckad projektledning
eller prognostisering ha en vasentlig negativ inverkan pa
Munters formaga att erbjuda I6nsamma tjanster, vilket
kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Munters verksam-
het, finansiella stallning och resultat.

Ett projekts 16ptid kan forsvara projektledningen
och prognostiseringen for ett visst projekt. Mot denna
bakgrund kan de ovan beskrivna riskerna tillta beroende
pa tidsutdrakten mellan avtalets ingdende och projektets
fullgorande, vilket i synnerhet kan paverka stora projekt
inom affarsomradet Data Centers. Dessutom intraffar
det att Munters bar risken fér forseningar orsakade av
oforutsedda omsténdigheter eller handelser. Munters
kan bli féremal for férseningsviten om delar av langvariga
projekt inte genomférs inom de avtalade tidsgranserna
och till overenskommen standard. Uppkomsten av saddana
risker, férhallanden, handelser eller viten kan ha vasentlig
negativ inverkan pa Munters verksambhet, finansiella stéall-
ning och resultat.
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Munters anseende och varumarke kan
skadas vilket kan ha en negativ inverkan pa
verksamheten

Munters forlitar sig pa lokal saval som global niva pa sitt
anseende och sitt starka varumarke for sina marknads-,
forsaljnings och forvarvsstrategier. Munters maste aktivt
varda sitt anseende och varumarke i forhallande till ett
antal olika berorda parter, bl.a. kunder inom den privata
och offentliga sektorn, investerare, anstéllda, myndigheter
och fackforeningar. Om detta inte lyckas kan det ha en
vasentlig negativ inverkan pa Munters verksamhet och
|6nsamhet. Munters anseende och varumarke kan paver-
kas av tillbud eller olyckor rérande ett sarskilt projekt,

pa ett av Munters lokalkontor eller hos en kund. Varje
skada pa Munters anseende eller varumarke pé grund av
tvister, produktansvars- eller garantiansprak, tillbud och
olyckor, overtradelser av lagstiftning eller forordningar,
bristande formaga att halla avtalade tidsfrister eller att
uppfylla specifika prestationskrav, eller pa grund av andra
orsaker, kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters
marknadsféring och férméaga att erhalla nya projekt eller
uppdrag fran kunder, samt pa Bolagets verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Vasentliga brister eller storningar i Munters
IT-system kan ha en negativ inverkan pa
verksamheten

Munters anvander informationssystem och annan
teknologi for att skota och forvalta verksamheten,
inklusive ett betydande antal system och annan teknologi
som tillhandahalls av tredjepartsleverantorer. Bolagets
formaga att pa ett effektivt satt bedriva och kontrollera
sin organisation ar beroende av ett valfungerande
IT-system som integrerats i hela organisationen och
effektiva IT-sékerhetssystem. Munters leveranskedja och
verksamhetsprocesser ar till stor del automatiserade
genom IT-system. Munters ar sérskilt beroende av sina
IT-system for att kdpa, sélja och leverera produkter, for
att fakturera sina kunder och for drift av automatiserade
lagerlokaler. De ar ocksa viktiga verktyg for redovisning
och finansiell rapportering och for inventering och
hantering av sysselsatt kapital. Faktorer som kan paverka
Munters formaga att underhalla och uppgradera sina
informationssystem och teknologier innefattar fortsatt
supportformaga hos tredjepartsleverantorer, stabila
driftsmiljcer fran tredjepartsleverantérer och lampliga
uppgraderings- och forbattringsstrategier, vilka fran tid till
annan kan krava vasentliga investeringar. Stérningar, t.ex.
till féljd av uppgraderingar av befintliga IT-system och
brister som paverkar funktionen av IT-system kan, oavsett
hur korta, ha negativ inverkan pa Munters verksamhet.
Vidare finns det en risk att obehdriga tredje parter
bereder sig atkomst till eller stor Munters IT-system, t.ex.
genom s.k. cyberattacker, vilket kan inverka negativt pa
Munters verksamhet. For det fall Munters pa grund av
omsténdigheter orsakade av tredjepartsleverantérer eller



skadliga atgarder av obehdriga tredje parter som inte
tacks av katastrofplaner upplever véasentliga brister eller
avbrott i nagot av sina system eller andra teknologier, kan
Munters vara oférmoget att pa ett effektivt satt bedriva
och férvalta verksamheten. Det finns en risk att Munters
inte kommer att kunna férhindra eller pa ett adekvat satt
hantera eller reducera negativa effekter av brister eller
avbrott i sina informationssystem eller annan teknologi
tillrackligt snabbt eller 6verhuvudtaget. En vasentlig brist
eller ett vasentligt avbrott skulle kunna skada Munters
verksamhet, kundrelationer, anseende, riskhantering och
I6nsamhet, vilket kan ha en vasentlig negativ inverkan pa
Munters verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Okad konkurrens kan ha en negativ inverkan
pa Munters verksamhet

Marknaderna som Munters ar verksamt inom ar konkur-
rensutsatta och det finns en risk att befintliga och poten-
tiella kunder valjer konkurrerande produkter och tjanster.
Munters konkurrenter inom respektive affarsomrade
bestéar framst av lokala och nischade aktorer utan global
narvaro, vilkas verksamheter ofta ér begrénsade avseende
geografisk koncentration, kapacitet samt bredd inom
expertis och teknologi. Konkurrensen kan 6ka ifall sdédana
konkurrenter boérjar erbjuda produkter och tjénster inom
fler teknikomraden, expandera geografiskt eller 6ka sin
kapacitet och expertis, eller om konkurrenter bérjar inom
vissa regioner konsolideras. Inom affarsomradet Data
Centers moter Munters aven konkurrens fran stérre akto-
rer med en global nérvaro liknande Munters. Dessutom
kan konkurrensen 6ka om exempelvis byggbolag beslutar
att utdka sin verksamhet till att omfatta avancerade
klimatkontrolldsningar. Mot bakgrund av den lokala
karaktaren pa konkurrensen som Munters moéter inom
majoriteten av sina affédrsomraden kan nya konkurrenter
ocksa bildas genom att erfarna individer eller team
lamnar stdrre bolag, inklusive Munters, for att inom vissa
marknader starta konkurrerande verksamheter. Storre
konkurrens pa grund av ndgot av de ovan namnda scena-
riona kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Koncernen kan komma att inte lyckas
attrahera och behalla nyckelpersoner eller
kompetenta medarbetare

Per den 31 mars 2017 hade Koncernen mer &n

3500 anstallda i hela varlden. Pa grund av séasongsvaria-
tioner och hég arbetsbelastning, som varierar beroende
pa affarsomrade och plats, anstaller Munters &ven ett
antal tillfalligt anstallda varje ar. Antalet tillfalligt anstéllda
varierar mellan cirka 200 anstallda i januari och februari
till som mest cirka 400 anstallda i september-december.
Koncernens affarsframgangar och tillvaxtstrategi beror
till stor del pa formagan att attrahera och behalla ledande
befattningshavare och operativ personal, inklusive
kompetent férsaljningspersonal. Koncernens framtida
tillvaxt och i forlangningen aven dess framgang beror

pa dess formaga att rekrytera och behalla kvalificerad
personal med erforderlig expertis och kunskap om dess
produkter och industrin som behdvs for att bedriva
Koncernens verksamhet. Eftersom Koncernen standigt
behdéver introducera nya eller foérbattrade produkter och
tjanster &r det viktigt att den kan rekrytera personer med
tillrécklig expertis inom Koncernens produktomréaden,
sarskilt till forsknings- och utvecklingsavdelningarna,
samt behalla forsaljningspersonal med goda kundrela-
tioner. Om Koncernen misslyckas med att tillgodose sitt
behov av ytterligare medarbetare eller om Koncernen inte
kan rekrytera och behalla hogt kvalificerade chefer och
kompetenta medarbetare pa godtagbara villkor finns det
en risk att Munters inte kan uppratthalla eller vidareut-
veckla delar av sin verksamhet, vilket kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Munters verksamhet, finansiella
stallning och resultat. Vidare kan olyckor eller tillbud pa
arbetsplatsen pa grund av bristande tillampning av erfor-
derliga sakerhetsatgarder, liksom andra omstandigheter
som orsakar missndje bland anstéllda, ha en negativ
inverkan pa Koncernens produktivitet och anseende som
arbetsgivare.

Svarigheter som Koncernen moter avseende
integration av nyligen genomforda eller
framtida forvarv kan ha en negativ inverkan
pa Koncernens verksamhet

Koncernen utvarderar kontinuerligt potentiella forvérv
inom sina kdarnomraden. Munters har genomfort fyra
verksamhetsforvarv sedan 2014, inklusive forvarven av
MTech Systems USA LLC ("MTech Systems”) under forsta
kvartalet 2017 och férvarvet av Kevin Enterprises Private
Ltd ("Kevin Enterprises”) i april 2017, och avser att fort-
satta forvarva verksamheter som passar den langsiktiga
strategin. Processen att koordinera och integrera forvar-
vade verksamheter med Koncernens egen verksamhet
och driva dem som en verksamhet har kravt och kommer
att fortséatta krava lednings- och finansiella resurser, och
kan medfora att Munters ledande befattningshavares
uppmarksamhet, och andra resurser, riktas fran Munters
karnverksamhet. Vidare kan integrationsprocessen orsaka
storningar i, eller en forlust av drivkraft fér, verksamheten.
Integrationen av verksambhet, system och kultur hos
forvarvade verksamheter kraver bl.a. att kontrollfunk-
tioner for ekonomi och ledning fortsatter utvecklas,
inklusive integration av IT-system och struktur, integration
av produktutbud och kundbaser samt utbildning for
ny personal, vilket kan stora och belasta Koncernens
ledningsresurser samt krava betydande investeringar.
Dessutom finns det en risk att Munters vid forvarv
av bolag och verksamheter inte har lyckats identifiera
alla potentiella ataganden, t.ex. avseende fastigheter
i samband med ett bolagsforvéarv. En fastighetsagare
kan bli ansvarig for miljoskador som orsakats av
tidigare dgare. Om miljoskador upptéacks eller intraffar i
fastigheter agda av Munters finns det en risk att Munters
hélls ansvarigt. T.ex. &r Munters for nérvarande delaktiga
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i en tvisti New Jersey, USA, hanforlig till miljoskador pa
en fastighet som tidigare hyrts av ett av Munters forvarvat
bolag som senare fusionerades in i ett av Munters
dotterbolag i USA. Endera av de ovannamnda handelse-
forloppen kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters
anseende, verksambhet, finansiella stéllning och resultat.

Nar Munters ingar avtal om att férvéarva nya verksam-
heter gor Munters vissa antaganden och avgransningar
avseende bl.a. framtida férséljning och behovet av
investeringskostnader, baserat pa en undersokning av
respektive verksamhet och annan vid tidpunkten tillgéng-
lig information. Det finns en risk att Bolaget kommer att
missbedoma mojligheterna och riskerna hanforliga till
dessa forvary, och att skulder, eventualforpliktelser eller
forluster, om de forverkligas, kan ha en véasentlig negativ
inverkan pa Munters verksamhet, finansiella stéllning och
resultat.

Omstruktureringar och kostnadsbesparings-
och effektivitetsatgarder kan misslyckas

Munters har tidigare genomfort ett antal strukturella
féréandringar, daribland avyttringen av dess kylningsverk-
samhet ar 2015. Vidare har produktionsanlaggningar
flyttats eller stangts och nya strategier och organisations-
strukturer inforts. Ett antal kostnadsbesparings- och
effektivitetsatgarder, t.ex. Bolagets Savings Ahead-
program som lanserades i augusti 2014, har inférts.
Bolaget kan i framtiden komma att fortsatta att vidta
sadana atgérder. Koncernen har dven expanderat bade
geografiskt och inom nya produktkategorier. Framtida
strukturella forandringar, kostnadsbesparings- och
effektivitetsatgarder och expansioner kan belasta Munters
relationer till sina anstallda, leverantorer, kunder och
andra berdrda parter. Vidare finns en risk att Munters
strukturella forandringar och expansionsatgéarder inte
kommer att medféra forvantade och dnskade fordelar
vad avser kostnadsbesparingar och effektivitet eller 6kad
produktionskapacitet, tillvaxt och l6nsamhet. Ett miss-
lyckat inférande av sédana &tgarder kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Munters verksambhet, finansiella
stallning och resultat.

Avbrott i verksamheten pa grund av
andringar i arbetsrattslig lagstiftning,
arbetsavbrott, strejker, forhandling om nya
kollektivavtal och andra stridsatgarder kan
paverka Munters verksamhet negativt

Munters &r globalt verksamt och méste folja de krav som
uppstalls i lokal arbetsréattslig lagstiftning (bl.a. vad galler
minimiléner och anstallningsvillkor) i de jurisdiktioner
dar Munters anstéllda utfor sitt arbete. Detta kréaver god
forstéelse for lokal arbetsrattslig lagstiftning och god
samordning mellan olika jurisdiktioner. Vidare maste
Munters folja tillamplig arbetsrattslig lagstiftning vad
géller overlatelser av verksamhet nar Munters forvérvar
eller avyttrar verksamheter. Férandringar i ny arbetsratts-
lig lagstiftning i ndgon av de jurisdiktioner dar Munters
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bedriver verksamhet kan begransa mojligheten att placera
anstallda utanfor deras hemland, vilket kan resultera i
Okade personalkostnader, bl.a. pa grund av vardreformer
eller hdjda minimilonenivaer, vilka kan ha vasentlig
negativ paverkan pa Munters renommé, verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Vissa av Munters anstallda &r medlemmar i en
fackférening. Munters ar darmed skyldiga att konsultera
fackféreningar, och &r utsatta for risker i form av t.ex.
strejker, arbetsavbrott eller andra stridsatgarder, vilket
kan paverka Munters formaga att tillgodose sina kunders
behov i tid negativt. Strejker och andra stridsatgarder
samt forhandlingar om nya kollektivavtal eller framtida
|6nedkningar kan stora Munters verksamhet och gora det
dyrare att bedriva dess verksamhet, vilket i sin tur kan
ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Munters dr verksamt i en global miljo och ar
exponerat for lokala verksamhetsrisker och
ar foremal for regler i de jurisdiktioner dar
Koncernen bedriver verksamhet

Munters ar verksamt i en global miljéo med forsaljning av
utrustning i 6ver 180 lander 6ver hela varlden. Baserat pa
var Munters kunder har sina huvudkontor var USA, Kina
och Tyskland de lander som stod for den storsta andelen
av Munters forséljning, med en andel om 35,6 %, 10,9 %
respektive 7,5 9% av Bolagets nettoomséttning under
2016. Munters ar darfor foremal for risker som foljer av
att bedriva global verksamhet, bl.a.:

» exponering for lokala finansiella och politiska férhal-
landen samt arbetsvillkor;

- forandringar av handels-, penning- och finanspolitik,
inklusive rantesatser, vaxelkursen och inflationsnivan;

- tariffer, avgifter, exportkontroller, importrestriktioner
och andra handelshinder;

« expropriering och nationalisering;

« svarigheter att tillampa avtal, att driva in utestaende
kundfordringar och skydda tillgdngar genom icke-
amerikanska och icke-europeiska rattssystem;

« minskat skydd for immateriella rattigheter;

» begréansningar vid aterférande av kapital;

 investeringsbegransningar eller investeringskrav;

« vald och oroligheter;

« inhemska eller internationella terrorattentat och
fientligheter;

» komplikationer pa grund av naturkatastrofer; och

- inférandet eller tillampandet av stranga produktnormer
och standarder.

Vidare ar Munters exponerat for risker hénforliga till
inférandet av ny eller forédndrad lagstiftning och reglering.
T.ex. ar Munters foremal for lagstiftning och reglering

i de jurisdiktioner Koncernen ar verksam inom viktiga
omraden som:

» redovisning, skatt, moms och bolagsstyrning;

« arbetsmiljo (inklusive arbetsplatssakerhet);



« miljo;

- anstallnings- och arbetsrattslig lagstiftning, inklusive
sociala avgifter;

- foreskrifter som kraver licenser, tillstand och godkan-
nanden;

- antikorruptionslagstiftning;

- forhindrandet av penningtvatt och finansiering av
terrorism;

» konkurrensbegransningsregler; och

« uppgiftsskydd och integritet.

Negativ utveckling av den lagstiftning och de férordningar
som Munters ar foremal for kan exponera Bolaget for

ett antal risker. T.ex. har nya redovisningsregler eller
férordningar inforts och olika tolkningar av befintliga
redovisningsregler eller férordningar skett och kan ske

i framtiden. En forandring av redovisningsregler och
férordningar kan &aven retroaktivt ha en inverkan pa
Bolagets rapportering av transaktioner genomforda fére
forandringen trader i kraft, och framtida férandringar av
redovisningsregler eller férordningar eller tolkningen av
aktuell redovisningspraxis kan ha en negativ inverkan pa
Koncernens finansiella stallning och resultat. Foréndringar
av lagar och férordningar, samt striktare tillampning

av lagar och férordningar, kan ocksa krava ytterligare
investeringar och leda till hogre kostnader samt andra
ataganden for Munters. Vidare kan nya och andrade

lagar och férordningar vara svara att férutse och behéva
efterlevas inom en snéav tidsram eller med retroaktiv
verkan. Dessutom kan féréndringar i handelslagstiftning
krava att Munters féréandrar och anpassar sin verksamhet
i fraga av strategi, geografisk placering av anlédggningar
eller transportvégar. T.ex. saljer Munters i USA varor som
producerats i Mexiko, och tariffer eller andra atgarder
som infors av en ny amerikansk férvaltning som péaverkar
amerikansk import av varor fran Mexiko till USA skulle ha
en negativ inverkan pa sadan forséljning. Sddana atgarder
kan i slutandan medfdra att Munters flyttar produktionen
fran Mexiko till USA, vilket ger upphov till ytterligare
kostnader.

Oformaga att erhalla eller uppratthalla nédvéandiga
licenser och tillstdnd eller att efterleva aktuella eller
framtida lagar och férordningar kan resultera i:

« administrativa-, civila- eller straffrattsliga forfaranden;

« sanktioner och betalning av boter och viten, inklusive
potentiellt upphavande eller aterkallande av licenser
och tillstand, beroende péa den aktuella fragans bety-
delse och omfattning;

« Okad tillsyn och granskning av Koncernens produkter av
tillsynsmyndigheter och andra; och

« negativ publicitet i media och skador pa anseendet.

Munters kanske inte kan utveckla och inféra system, poli-
cyer och praxis fér att fullt ut hantera dessa risker eller
efterleva tillampliga foreskrifter eller att gora sa utan att
adra sig ytterligare kostnader. Om nagon av dessa risker
forverkligas eller om Bolaget inte efterlever tillamplig

lagstiftning kan det ha en véasentlig negativ inverkan pa
Munters verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Vidare importerar och exporterar Munters varor till
olika lander, vilket staller krav pa att Bolaget foljer de
lagar och regler som galler tullhantering. | vissa lander
anvander sig Munters av tullombud som ombesérjer
tullhanteringen. For det fall Munters brister i kunskap eller
rutiner rérande tullhantering eller om Munters inte efter-
lever de lagstadgade krav som finns inom tullomradet,
kan det leda till sanktioner och kostnader som kan ha
negativ inverkan pa Munters verksambhet, finansiella stall-
ning och resultat.

Koncernens nuvarande och framtida
internationella verksamhet i lander i
tillvaxtmarknader ar forenad med politiska,
ekonomiska, militara och andra risker som
kan skada verksamheten

Munters driver produktionsanlédggningar i vissa tillvaxt-
marknader, bl.a. Kina, dar de allmanna marknadsforhal-
landena skiljer sig at och dar betydligt lagre nivaer av
ekonomisk, politisk och rattslig stabilitet jamfort med
USA och Vasteuropa i vissa fall kan forekomma. Denna
bristande stabilitet kan ha vasentlig negativ inverkan pa
forsaljnings- och intaktstrender samt tillvaxtmaojligheterna
i dessa regioner. Risker férknippade med lander i
tillvaxtmarknader i vilka Munters bedriver verksamhet,
eller dit Munters kan expandera sin verksamhet i
framtiden, innefattar osakerhet avseende verkstallighet av
kontrakt, ovantade forandringar av regulatoriska ramverk,
politisk eller social instabilitet, oro pa arbetsmarknaden,
svarighet att fa juridiskt avhjalpande, sarskilt gentemot
en statlig entitet eller statligt agda bolag, inférandet av
importrestriktioner samt risk for mutor och korruption,
kan leda till skadat anseende och férsamra Koncernens
formaga att vinna och behalla kontrakt samt ha en
vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Munters kan adra sig ersattningsansprak
eller lida ekonomisk skada pa grund av
arbetsmiljorisker

Munters verksamhet ar féremal for omfattande lagstift-
ning och reglering avseende upprétthallandet av en
saker arbetsmiljo. Den bransch inom vilken Munters
verkar ar foremal for en viss grad av operativa risker, t.ex.
arbete med hégspénning, varme, tunga lyft, skérpressar
och arbete pa hog hojd. Rutiner fér att hantera dessa
risker kan vara otillrackliga. Dessa risker, liksom andra
arbetsmiljérelaterade risker, kan medféra personskador
eller dod, allvarlig skada eller forstérelse av fast egendom
och utrustning samt leda till foljdskador, vilka i sin tur
kan fororsaka driftavbrott, hoga skadestandskrav och,

i extrema fall, straffansvar. Anstallda kan avvika fran
Munters antagna sakerhetsnormer och instruktioner

och det finns en risk att Munters inte kommer att kunna
undvika betydande ansvarsexponeringar avseende dessa
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och andra arbetarskydds- och arbetsmiljorisker, vilket kan
ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters anseende,
finansiella stéllning och resultat.

Icke-efterlevnad av konkurrenslagstiftning
kan intraffa och konkurrenslagstiftning kan
begransa Munters formaga att till fullo
genomfora sina verksamhetsstrategier

Munters &r foremal for allman konkurrenslagstiftning i
de jurisdiktioner Bolaget &r verksamt. Avtalsvillkor och
priser som anvands i Munters verksamhet kan bli foremal
for begransningar enligt sddan konkurrenslagstiftning.
Konkurrensmyndigheter har befogenhet att initiera
forfaranden i efterhand och att krava att en part ska
upphéra med att tillampa avtalsvillkor och priser som
anses vara konkurrensbegransande. Konkurrensmyndig-
heter har ocksa befogenhet att botfélla och paféra andra
sanktioner om relevanta regulatoriska krav inte féljs.
Konkurrenslagstiftning ar ofta komplex och mot bakgrund
av storleken pa Munters verksamhet finns det en risk
att icke-efterlevnad av Munters interna rutiner avseende
konkurrenslagstiftning kan ha forekommit och att sadana
overtradelser kan komma att intréffa i framtiden. | den
utstréackning Munters inte kan sakerstélla efterlevnad av
tillamplig konkurrenslagstiftning kan det ha en negativ
inverkan pa Munters i form av regulatoriska sanktioner
och ersattningskrav saval som oférmaéga att verkstalla
avtalsvillkor som anses vara konkurrensbegrénsande.
Vidare kan Munters starka stallning inom vissa
produktmarknader dessutom innebara att Munters anses
ha vésentligt inflytande pé sédana marknader. Vésentligt
inflytande pé en eller flera marknader kan medféra
regulatoriska restriktioner pad Munters formaga att till
fullo implementera sina verksamhetsstrategier pa dessa
marknader samt dess férmaga att véxa genom férvarv.
Forverkligandet av nagon av dessa risker kan ha en
vasentlig negativ inverkan pa Munters verksamhet, finan-
siella stéllning och resultat.

Munters ar exponerat for risker relaterade
till immateriella rattigheter

Munters innehar ett stort antal patent, varumarken,

och andra immateriella rattigheter samt kan komma

att forvarva saval som utveckla egna och gemensamma
produkter och tekniska I6sningar som kan patenteras,
registreras eller skyddas pa annat satt. Det finns en risk
att Munters inte kommer att kunna vidmakthalla beviljade
patent, varumarken och andra immateriella rattigheter
eller att registreringsansokningar inte beviljas, eller, om
de beviljas, att de begransas i geografisk omfattning.
Bolaget har t.ex. patent i USA och Mexiko avseende dess
evaporativa polymervaxlarteknik som bl.a. anvands i
Oasis-systemet for datacenter. Bolaget har en utestaende
europeisk patentansékan rorande namnda teknologi och
patentskyddet har till foljd darav inte fullstandig interna-
tionell réackvidd och Bolaget kan ha ett begrénsat skydd
fér dessa immateriella tillgangar i Europa. Om Munters
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inte lyckas skydda, vidmakthalla eller erhalla nytt skydd
for sina immateriella rattigheter kan det ha en vasentlig
negativ inverkan pa Munters verksamhet, finansiella
stallning och resultat. Vidare ar patent tidsbegréansade.
T.ex. kommer tre av Munters patent hanforliga till enheter
for luftfuktighetskontroll att I6pa ut inom fyra till sju ar.
Nar ett patent har gatt ut finns det en risk att Munters
inte kan forlita sig pa produktkvalitet, sitt varumarke eller
nischade marknadsspecialiseringar for att férhindra att
kunder vander sig till befintliga eller nya aktorer pa mark-
naderna som véljer att dra nytta av Munters design. Ett
misslyckande fran Munters darvidlag kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Vidare féreligger en risk att Munters gor sig skyldigt till,
eller pastas ha gjort sig skyldigt till, intrang i tredjeparts
immateriella rattigheter, vilket kan medfora kostnader
for att antingen férsvara sig mot kravet eller forlika en
intrangstvist. Dessutom kan osékerhet pa grund av
inledda patentréattsliga eller administrativa férfaranden ha
en vasentlig negativ inverkan pa Munters konkurrenskraft.
| handelse av att Munters har gjort intrang i andras
immateriella rattigheter kan Munters behova utveckla
alternativa produkter eller kopa licenser. Det finns tillika
en risk att Munters produkter eller teknologier som ar
patenterade eller pa annat satt skyddade avimmateriella
rattigheter avsiktligt eller oavsiktligt blir féremal for
intrang av Munters konkurrenter. Handelser inkluderande
dessa risker kan ha en vasentlig negativ inverkan pa
Munters verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Utover produkter och teknologier som skyddas
av immateriella rattigheter anvander sig Munters av
know-how som inte skyddas av patent eller liknande
immateriella rattigheter. Det finns en risk att vidtagna
atgérder for att skydda sadan information, exempelvis
avtal med anstallda, konsulter och samarbetspartners,
ar otillrackliga for att forhindra réjandet av sadan kanslig
information. Vidare kan Munters féretagshemligheter
pa annat satt bli kanda eller oberoende utvecklas av
konkurrenter. Om Munters inte kan skydda sin interna
information och know-how kan det ha en véasentlig negativ
inverkan pa Munters verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Munters dr exponerat for miljorelaterade
risker och skyldigheter pa grund av icke-
efterlevnad av tillamplig miljorelaterad
lagstiftning

Munters har produktionsanlaggningar och monterings-
anlaggningar i Sverige, Danmark, USA, Mexiko, Brasilien,
Tyskland, Tjeckien, Belgien, Nederlanderna, Italien,
Israel, Indien, Sydafrika, Kina, Japan och Australien.
Munters verksamhet paverkar miljon genom produk-
tionsprocesserna genom anvandningen av naturresurser,
genom utsléapp och avfall i distribution och transport samt
genom brukandet av och den slutliga avfallshanteringen
av produkterna. Efterlevnad av miljérelaterade krav ar en



betydande faktor i Munters verksamhet, och betydande

resurser kravs for att tillse fortsatt efterlevnad av

tillampliga miljorelaterade lagar och forordningar samt

hantering av miljorelaterade risker. Koncernen ar foremal

for miljorelaterad lagstiftning och forordningar som

reglerar, bl.a.:

- framstallning, lagring, hantering, anvandning, trans-
port, forekomst eller exponering mot farliga amnen;

- utslapp av farliga amnen i mark, luft eller vatten;

- skydd av naturresurser; och

- inforlivande av vissa kemiska substanser i produkter.

Munters &r t.ex. féremal for miljorelaterad lagstiftning
och reglering avseende luftféroreningar, avfallshantering,
energieffektivitet och skydd av naturresurser, bl.a. REACH-
férordningen om registrering, utvérdering, godkénnande
och begrénsning av kemikalier ("REACH"), RoHS
2-direktivet om begrénsning av anvandning av vissa farliga
amnen i elektrisk och elektronisk utrustning ("RoHS 2”),
Energieffektiviseringsdirektivet ("EDD”), WEEE-direktivet
om avfall som utgors av eller innehéller elektrisk och
elektronisk utrustning ("WEEE") och direktivet om
férpackningar och férpackningsavfall. Dessa lagar och
regleringar ar komplexa, foréanderliga och har i regel blivit
striktare under de senaste aren och kan bli striktare i
framtiden. Overtradelser av dessa lagar och regleringar
kan leda till betydande boter, féreldgganden eller
straffrattsliga pafoljder, och kostnaden for efterlevnad av
framtida forédndringar kan komma att vara betydande.
Munters &r skyldigt att erhalla tillstand fran statliga
myndigheter for viss verksamhet, inklusive miljérelaterade
tillstand och licenser avseende produktions- och monte-
ringsanlaggningar. Vissa koncernfdretag innehar inte alla
nédvéandiga licenser, tillstand eller godkannanden for

den verksamhet de bedriver och de fastigheter de nyttjar
i verksamheten. Respektive koncernbolag ar i fard med
att vidta nodvandiga atgarder for att erhalla relevanta
licenser, tillstand eller godkénnande. Det finns en risk att
ett eller flera av de aktuella koncernbolagen misslyckas
med att vidta erforderliga dtgarder och darmed inte
kommer att erhélla relevanta licenser, tillstdnd eller
godkannande, vilket kan leda till boter eller i extrema fall
att viss verksamhet maste avbrytas. Om Munters bryter
mot eller inte efterlever, eller tidigare anses ha brutit

mot eller inte efterlevt, tillampliga lagar, regleringar eller
tillstdnd, kan Bolaget bli foremal for boter eller évriga
sanktioner av tillsynsmyndigheter, vilket i sin tur kan ha
en negativ inverkan pa Munters verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Viss miljorelaterad lagstiftning foreskriver en skyldig-
het att, i vissa fall oavsett vems ansvaret &r, undersoka
eller sanera féroreningar som harror fran Munters eller
pa nuvarande eller tidigare dgda, hyrda eller anvanda
fastigheter, samt for skador pa egendom eller naturresur-
ser och for personskada till f6ljd av sédana fororeningar.
T.ex. ar Munters for narvarande part i en tvist i New
Jersey, USA, rorande miljoskador pa en fastighet som
tidigare hyrts av ett av Munters forvarvat bolag och som

senare fusionerades in i ett av Munters dotterbolag i
USA. Miljérelaterad lagstiftning medfor aven ansvar for
personer som anordnar transport av farliga @mnen till en
tredje parts deponerings- och behandlingsanlaggningar
nar sadana anlaggningar fororenats. Vidare ar Bolaget for
narvarande medsvarande i &tta asbestrelaterade drenden.
Det finns en risk fér framtida kostnader och ansvar och
att tillampningen av allt strangare miljorelaterade lagar,
regleringar och genomforandepolicyer kan leda till 6kade
kostnader och skyldigheter, vilket kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Munters verksambhet, finansiella stall-
ning och resultat.

Munters ar foremal for potentiella
skatteskulder

Munters ar féremal for bl.a. inkomst-, kupong- och
mervardesskatt (dvs. moms) samt andra forsaljnings-
baserade skatter i olika jurisdiktioner. Munters maste
darutover aven betala sociala avgifter hanforliga till
anstéallda inom Koncernen.

Munters skatteavsattningar forutsatter ett stort matt av
uppskattning. De uppskattningar och skatteberakningar
som Bolaget gjort till foljd av vissa transaktioner kan, av
olika skal, motas av invédndningar fran skattemyndigheter.
Det finns en risk att det slutliga utfallet av granskningar
eller skatterevisioner kommer att skilja sig vasentligt fran
historiska avséattningar och periodiseringar. Munters ar
regelbundet féremal for granskningar avseende inkomst-
skatt, moms, omsattningsskatt, sociala avgifter och andra
skatter. Munters kan darfor bli tvunget att gora ytterligare
skattebetalningar om en séddan granskning skulle resul-
tera i en annan tolkning, avséattning eller vardering av dess
tjanster eller transaktioner. Utveckling innefattande dessa
risker kan ha en vésentlig negativ inverkan pa Munters
verksambhet, finansiella stéllning och resultat.

T.ex. ar Koncernen for narvarande foremal for en skat-
terevision av den italienska Guardia di Finanza avseende
bolagsskatt, moms och kallskatt for rékenskapséren
2012 och 2014-2015. Fokus for skatterevisionen ar
Koncernens internprissattningspolicy samt kostnads- och
momsavdrag. Med anledning av skatterevisionen har
Koncernen gjort en reservering om 150 000 EUR per
den 31 mars 2017. Om Guardia di Finanza slutligen
faststaller att Munters inte har efterlevt italiensk skat-
telagstiftning bedomer Munters att Bolaget kan behova
minska dess underskottsavdrag med uppskattningsvis
cirka 7,0 miljoner SEK och kan bli féremal for ytterligare
skattekostnader och skattetilldgg uppgaende till cirka
2,1 miljoner SEK for de relevanta aren. Som en féljd av
att underskottsavdragen minskar kan detta leda till att
Bolaget kommer i skatteposition for rakenskapsaret
2016. Koncernen &r for narvarande &aven féremal for en
skatterevision i Tyskland rorande bl.a. inkomstskatt och
mervardesskatt avseende rékenskapsaren 2011-2014.

Det finns en risk att Bolagets dotterbolag i Israel
kan komma att paforas kupongskatt pa utdelning som
lamnats till Bolaget for rakenskapsaren 2014-2016.
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Den tillkommande skatten, om den skulle paféras,
berédknas kunna uppga till totalt 15,8 miljoner SEK for
den angivna perioden. En informell 6verenskommelse har
traffats med skattemyndigheterna i Israel avseende den
utdelning som lamnats for rakenskapsaren 2015-2016
(av de totalt 15,8 miljoner SEK avser 11,7 miljoner SEK
rékenskapsaren 2015-2016). Trots den informella 6ver-
enskommelsen finns det en risk att tillkommande skatt
kan komma att uppga till upp till 15,8 miljoner SEK, och
det finns en risk att mojligheten att undanroja eventuell
dubbelbeskattning, genom en émsesidig dverenskom-
melse i enlighet med det skatteavtal som ingatts mellan
Sverige och Israel, inte star till buds.

Bolagets dotterbolag i Israel &r vidare foremal for en
sarskild skatteregim dar dotterbolaget betalar lagre
bolagsskattesats an vad ett normalbeskattat subjekt
gor. Detta skulle skattemyndigheterna i Israel kunna
ifragasatta, vilket i sa fall skulle kunna leda till att
ytterligare bolagsskatt motsvarande ett belopp pa upp till
17 miljoner SEK avseende rakenskapsaren 2014-2016
pafors dotterbolaget.

Koncernbolagen i Tyskland ingér i en skatteenhet
som innebér att bolagen beskattas som ett subjekt.

Det finns risk att skattemyndigheterna kan komma att
ifragasatta ratten till sambeskattning, vilket i sa fall
skulle kunna innebara att ytterligare skatt pafors med ett
belopp pa upp till 15,3 miljoner SEK for rakenskapsaren
2014-2016.

Det finns risk for att ytterligare skatt kan komma att
paforas Bolagets dotterbolag i Mexiko med ett belopp om
upp till 11,8 miljoner SEK for rakenskapsaret 2015 for
det fall att dotterbolaget i samband med en skatterevision
eller forfragan fran skattemyndigheterna inte skulle
kunna visa att det lamnat in erforderlig dokumentation
till skattemyndigheterna i samband med inldamnandet
av deklarationen. For det fall att brister i Munters rutiner
skulle foranleda att erforderlig dokumentation inte
lamnas in skulle det kunna leda till 6kade skattekostnader
inklusive skattetillagg.

Om Munters inte agerar i enlighet med
tillampliga regler for internprissattning kan
det resultera i sanktioner eller skattetillagg

Munters &r verksamt i ett antal 1&dnder. Med anledning

av den internationella karaktaren av verksamheten ar
Munters foremal for skattelagstiftning och reglering i
flertalet jurisdiktioner, sarskilt vad avser tillampliga regler
for internprisséttning som géller i vissa jurisdiktioner.

De jurisdiktioner inom vilka Munters &r verksamt har
internprissattningsreglering som kraver att transaktioner
med nérstaende bolag sker pd marknadsméssiga villkor.
Transaktioner mellan Koncernens bolag, inklusive koncer-
ninterna transaktioner som involverar managementtjans-
ter, royalties, IT-kostnader, cash pool-uppléagg, koncern-
interna lan och konsultkostnader gors enligt Bolagets
bedomning pa armlangdsavstand. Om skattemyndigheter
i ndgon relevant jurisdiktion anser att internprissattningen
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inte sker pa marknadsmassiga villkor och ar framgangs-
rika i sina invdandningar mot saddan prisséattning, kan

den skatt som det eller de aktuella koncernbolagen ska
betala bade for innevarande och tidigare ar 6ka vasentligt
och dessutom vara forknippad med sarskilda avgifter
eller rantor. Darutéver har samtliga lander dar Munters
ar verksamt lagstadgade krav pa att bolag ska uppratta
dokumentation dér principerna for faststallande av pris
vid nérstdendetransaktioner beskrivs. Om Munters inte
kan tillhandahalla dokumentation som visar pa utfallet
av de principer som anvands for internprissattning pa
begéran av relevanta skattemyndigheter kan det resultera
i sanktioner, vilka kan ha en vasentlig negativ inverkan pa
Munters verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Forandringar i svensk skattelagstiftning kan
ha en negativ inverkan pa Koncernens
skattemadssiga situation

Det svenska regelverket kring bolagsbeskattning utreds
for narvarande. 2014 lamnade den svenska Foretags-
skattekommittén forslag till den davarande regeringen

om ett nytt bolagsskattesystem som syftade till att ka
neutraliteten i skattebehandlingen av eget kapital och
skulder genom att begrénsa avdragsratten for rantekost-
nader. De foreslagna reglerna blev dock hart kritiserade
under remissforfarandet och antogs aldrig. Regeringen
meddelade istéllet att ett omarbetat férslag skulle
beredas, men nagot forslag har vid tidpunkten for detta
prospekt inte kommit. Sedan kommittén presenterade sitt
forslag antogs 2016 ett nytt EU-direktiv (Radets direktiv
(EU)2016/1164 av den 12 juli 2016 om faststallande av
regler mot skatteflyktsmetoder som direkt inverkar pa den
inre marknadens funktion) som innehaller krav pa regler
som paverkar avdragsratten for ranteutgifter och andra
finansiella utgifter. De ranteavdragsbegransningsregler
som finns i direktivet ansluter nara till de principer

som rekommenderats i slutrapporten for Action 4 inom
Organisationen for ekonomiskt samarbete och utvecklings
("OECD") pagaende projekt mot urholkning av skatte-
basen och overforing av vinster (det s.k. BEPS-projektet).
De foreslagna reglerna i direktivet innebér i korthet att

ett negativt finansnetto endast ar avdragsgillt upp till

ett belopp motsvarande 30 % av rorelseresultatet fore
réantor, skatt, av- och nedskrivningar. Direktivet innehéller
aven vissa undantag som tillater att medlemsstater infér
mindre strikta rantebegransningarna an de féreslagna.
Medlemsstaterna ska senast den 1 januari 2019 ha
antagit och offentliggjort de lagar och andra férfattningar
som ar nodvandiga for att folja direktivet. Medlemsstater
som redan har specifika ranteavdragsregler som &r lika
effektiva som de foreslagna reglerna far dock fortsatta
tillampa dessa fram till dess att OECD nar en 6verenskom-
melse om en miniminorm, dock som léngst till och med
den 1 januari 2024. Vid tidpunkten for detta prospekt &r
det inte kant hur Sverige véljer att implementera direkti-
vet, som endast ger en miniminiva for medlemslénderna
att forhalla sig till. Hur forslaget fréan regeringen slutligen



kan komma att se ut och nér det kan forvéantas ar dock for
narvarande osékert. Forandringar i skattelagstiftningen
till féljd av implementeringen av direktivet kan inverka
negativt pa Koncernens skattesituation.

Munters har skattemassiga underskott som
kan komma att paverkas av agarforandringar

Munters uppskjutna skatteméssiga underskott uppgick
till 900 miljoner SEK per 31 december 2016. Per den

31 december 2016 redovisade Bolaget en uppskjuten
skattefordran om 100 miljoner SEK hénforlig till

372 miljoner SEK av Bolagets skatteméassiga underskott.
Storsta delen av underskotten ar hanforlig till koncern-
bolagen i Sverige, Belgien, Tyskland, Turkiet, Sydafrika,
Nederlénderna och Australien.

Skattemassiga underskott kan begransas eller falla
bort som en konsekvens av framtida forédndringar i skatte-
lagstiftningen eller enligt nuvarande regler. Skatteméssiga
underskott i Sverige kan enligt nuvarande regler falla
bort som ett resultat av dgarférandringar som innebar
att en eller flera aktiedgare enligt en sarskild berakning
sammantaget innehar aktier som forvarvats over viss
tid och som representerar mer &n 50 % av résterna. Vid
en sadan agarférandring faller historiska skatteméssiga
underskott bort till den del de éverstiger 200 % av
utgiften for att forvarva det bestémmande inflytandet
(dar tillskott och andra vardedverféringar kan komma att
reducera utgiften pa visst satt).

De skattemassiga underskotten i Belgien, Sydafrika,
Nederlanderna och Australien kan paverkas vid en
agarforéandring enligt nuvarande regler. De skattemassiga
underskotten i Tyskland kan ocksé paverkas vid en agar-
férandring under vissa forhallanden och kan da komma
att bortfalla helt eller till viss del.

Om Koncernens skattemassiga underskott faller
bort eller reduceras kan detta f& en negativ inverkan pa
Koncernens skattebelastning och darigenom ha en vasent-
lig negativ inverkan pa Munters verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Ogynnsamma utfall av tvister och andra
rattsliga forfaranden skulle kunna ha en
vasentlig negativ inverkan pa Munters och
eventuellt forsdakringsskydd kan vara
otillrackligt

Munters &r part i tvister och andra rattsliga processer
som foljer av den I6pande verksamheten. Saddana proces-
ser innefattar typiskt sett krav fran kunder eller underen-
treprendrer med anledning av levererade produkter eller
arbete som utforts av Munters eller underleverantorer,
tvister med anledning av projektférseningar, betalnings-
eller anstallningsarenden. T.ex. ar Bolaget involverat i en
tvist i Australien rérande avtalsbrott relaterat till tjanster
som tillhandahallits John Hunter Hospital ar 2008.

I januari 2008 ingick Bolagets nu avslutade affarsomrade
Moisture Control Services ett avtal med John Hunter
Hospital enligt vilket Bolaget anlitades for att for att torka

och atgarda arkivmaterial som skadats av en vattenlacka.
John Hunter Hospital havdar att Munters brutit mot
avtalsvillkoren och varit vardslost da Bolaget misslycka-
des med att behandla arkivmaterialet som skadats av
vattenlackan, vilket bl.a. resulterade i tillvaxt av mogel.
Kravet uppgar till totalt cirka 11,3 miljoner australiska
dollar plus rénta. Bolagets forsakringsskydd i anslutning
till kravet ar begransat till 3,4 miljoner australiska dollar.

Dessutom kan resultatet av rattsliga processer vara
svara att forutse, och tvister och andra réattsliga processer
kan vara kostsamma, utdragna och stérande for den
normala affarsverksamheten. Ett ogynnsamt utfall i
nagon sadan process i framtiden kan ha en sadan negativ
inverkan och kan, i vissa fall, paverka Munters anseende
och férmaga att erhalla projekt och uppdrag fran kunder,
inklusive statliga enheter.

Kostnader som Koncernen kan komma att adra sig vid
hanteringen av tvister, innefattande men inte begrénsat
till kostnader i samband med forlikningar eller alagda
pafoljder, kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Munters forsakringsskydd kan visa sig vara
otillrackligt for att skydda Munters mot
samtliga forpliktelser som skulle kunna
uppsta i verksamheten

Det finns vissa typer av forluster och ansvar for vissa krav
fran avtalsparter och tredje man som generellt sett inte
tacks av vare sig Munters allmanna forsakringsskydd
eller forsakringsskydd for specifika storre projekt for

att de antingen inte anses vara mojliga att forsakra eller
inte omfattas av nuvarande forsakringsskydd. T.ex. har
Munters varit, och ar, inblandat i ett antal asbestrelate-
rade arenden i USA. Flera av dessa drenden har avfardats
genom summariska processer, men Munters nuvarande
forsakringspolicyer innehaller undantag for asbestéren-
den, och det finns darfor en risk att kostnader relaterade
till asbestkrav inte omfattas av, eller kommer att
Overstiga, Bolagets forsékringsskydd. Foérluster orsakade
av krig eller terrorism eller professionellt/personligt
skadestandsansvar med inslag av troloshet eller krimi-
nella handlingar kan ocksa leda till oforsékrade forluster.
Vidare ar de flesta av Munters forsakringar beloppsmas-
sigt begransade i forhallande till ett visst hogsta belopp
per skada eller serie av skador och till ett sammanlagt
belopp under forsakringsperioden. Utbetalning av ersatt-
ning forutsatter typiskt sett att den férsékrade redan har
betalat dverskjutande belopp eller sjalvrisken och att det
maximala beloppet inte redan har uppnatts, samt att
underrattelse till forsakringsgivaren har skett inom den
tid som anges i forsakringsvillkoren. Det finns en risk att
Munters &drar sig forluster eller krav riktas som overstiger
omfattningen av dess nuvarande forsakringsskydd, eller
att Munters inte har mojlighet att fortsatta halla en
tillracklig forsakringsnivé for de respektive risker Bolaget
adrar sig i samband med dess affarsverksamhet pa villkor
som ar ekonomiskt berattigade eller rimliga. | handelse av
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att Munters adrar sig skador f6r vilka det inte finns nagot,
eller endast otillrackligt, férsakringsskydd, eller om hogre
forsakringspremier och/eller begransningar i forsakrings-
skyddet krévs, kan det ha en vasentlig negativ inverkan pa
Munters verksamhet, finansiella stallning och resultat.

De interna styrdokument, rutiner, processer
och utvarderingsmetoder som anvands av
Munters for att bedoma och hantera risker
kan vara otillrackliga for att tacka
oidentifierade, oforutsedda eller felaktigt
berdknade risker

Det finns en risk for att interna styrdokument, rutiner,
processer och utvarderingsmetoder som anvands av
Munters for att bedoma och hantera risker inte behandlar
alla typer av risker pa ett effektivt satt, inklusive de risker
som Munters misslyckas med att identifiera eller forutse.
Sadana risker kan omfatta tjanstefel orsakade av brist

pa tillracklig intern styrning eller kontroll. Dessutom
finns det en risk att Munters verksamhet inte efterlever
interna styrdokument, inklusive uppfoérandekoder, eller
inte korrekt kvantifierar identifierade risker. Om Munters
ar oféormoget att framgangsrikt uppratta och folja
effektiva interna styrdokument, rutiner, processer och
utvarderingsmetoder for att bedoma och hantera risker,
och om Koncernens anstallda agerar pa ett satt som inte
overensstammer med den niva pa affarsetik och integritet
som Munters har atagit sig, kan det fa en vasentlig negativ
inverkan pa Munters verksamhet, finansiella stéllning och
resultat.

Effektiv internstyrning och kontroll ar nédvandig for att
Munters ska kunna tillhandahalla tillforlitliga finansiella
rapporter, for att sakerstalla att interna och externa
regler efterlevs samt for att férhindra bedragerier. Det
finns en risk att Munters i sin bolagsstyrning och sina
interna kontroller, oavsett vilka bolagsstyrningspolicyer
och rutiner som galler fran tid till annan, inte kommer att
kunna hantera bolagsfunktioner och interna risker eller
identifiera omraden i behov av férbattring pa ett effektivt
satt. Vidare kan Munters finansiella och operativa policyer
och kontroller visa sig vara otillrackliga, vilket kan leda till
bristande efterlevnad av Munters interna styrdokument
och darmed orsaka att Munters adrar sig kostnader for
bristande regelefterlevnad, sanktionsavgifter samt renom-
méskador. Om Munters inte uppratthaller en tillforlitlig
internstyrning och kontroll kan det fa en vasentlig negativ
inverkan pa Munters renommé, verksambhet, finansiella
stallning och resultat.

Det finns en risk att Munters inte efterlever
tillampliga lagar och regler for behandling
av personuppgifter

Munters mojlighet att samla in, behalla, dela och pa
annat satt behandla personuppgifter regleras av person-
uppgiftslagar, sekretesskrav och andra regulatoriska
restriktioner. Personuppgifter far exempelvis bara samlas
in for sarskilda, uttryckligt angivna och beréattigade
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andamal och far bara behandlas i enlighet med dessa
andamal. Insamlade personuppgifter maste dessutom
vara adekvata och relevanta och fler personuppgifter an
vad som ar nédvandigt med hansyn till &@ndamalen med
behandlingen far inte samlas in eller behandlas. Vidare
far personuppagifter inte sparas under langre tid an vad
som ar nodvandigt for att uppna de syften for vilka de
samlades in. Det finns en risk att Munters sakerhets-
rutiner avseende personuppgifter inte ar tillrackliga for
att forhindra felaktigt utlamnande eller behandling av
kunduppgifter, inklusive personuppgifter, i strid med
tillampliga lagar eller avtal samt att IT- och systemavbrott
eller -defekter kan leda till forlust av kunduppgifter. Brist-
falliga gallringsrutiner skulle exempelvis kunna leda till
att fler personuppgifter behandlas &n vad som &r tillatet
och bristande rutiner fér att separera personuppgifter
skulle kunna leda till att Munters, i egenskap av person-
uppgiftsbitrade, behandlar personuppgifter i strid med
bitrédesavtal. Vidare medfor férvarvet av MTech Systems
och den 6kade anslutningen av utrustning, system, och
tjanster som efterfoljer anvandandet av 10T att resultera i
att Munters samlar in fler kunduppgifter an tidigare, vilket
Okar behovet och betydelsen av atgarder som kan skydda
och motverka obehdrig tillgang till sadana uppgifter. Om
det bedoms att Munters policyer, processer eller system
inte uppfyller, eller beddéms tidigare inte ha uppfyllt,
tillampliga lagar och regler fér behandling av personupp-
gifter, eller om Munters misslyckas med att skydda eller
hantera personuppgifter i enlighet med tillampliga lagar
och regler for behandling av personuppgifter kan det leda
till béter, atal och avtalsbrott, och/eller skada pa anseen-
det vilket, i sin tur, kan ha en vasentlig negativ inverkan pa
Munters verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Villkoren for Munters befintliga finansiering
eller bristande mojligheter att refinansiera
befintliga krediter vid forfall kan paverka
Munters finansiella stallning negativt

Samtidigt med Erbjudandet forvantar Munters sig

att refinansiera sina kreditfaciliteter och erséatta sin
revolverande kreditfacilitet fran 2016 och krediterna
under sitt kreditavtal med nya kreditfaciliteter. | samband
med Erbjudandet raknar Munters darutoéver med att
konvertera utestaende belopp under aktiedgarlanet till
eget kapital genom en riktad kvittningsemission av nya
stamaktier till de Saljande Aktiedgarna. Som ett resultat
av detta forvéntar Munters sig att dess finansieringsavtal
efter Erbjudandet kommer att besta av en revolverande
kreditfacilitet fran 2017 och nya kreditfaciliteter. De nya
kreditfaciliteterna kommer att tillhandahallas av Danske
Bank A/S, Danmark, Sverige Filial, DNB Sweden AB,
Nordea Bank AB (publ), Nykredit Bank A/S, Svenska
Handelsbanken AB (publ) och Swedbank AB (publ) och
ar villkorade av att sedvanliga villkor uppfylls. De nya
kreditfaciliteterna kan pa langivarnas begaran sagas upp
och helt eller delvis kravas att aterbetalas i fortid om vissa
héndelser intraffar, t.ex. om Munters inte uppfyller sina



ataganden enligt relevanta avtal. Munters formaga att
betala sina skulder, i 6vrigt uppfylla sina forpliktelser och
leva upp till villkoren och bestammelserna i relevanta avtal
liksom dess allménna formaga att refinansiera sina lan
och erlagga betalningar i enlighet med sina ataganden,
beror bl.a. pa Munters framtida resultat. Vissa aspekter
av Munters framtida resultat ar beroende av ekonomiska,
finansiella, konkurrensrelaterade och andra faktorer som
ligger utanfor Munters kontroll. Om Munters misslyckas
med att uppfylla sina skyldigheter enligt nuvarande avtal
eller de nya kreditfaciliteterna eller bryter mot nagot av
lanevillkoren i respektive avtal hanforligt till sina finansie-
ringsavtal, kan detta ha en negativ inverkan pa Munters
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Munters kommer kanske inte kunna erhalla
finansiering pa formanliga villkor, eller
erhalla finansiering dverhuvudtaget, eller
genomfora betalningar pa grund av
bristande likviditet

Munters exponeras for risken att inte kunna ta upp nya
Ian, refinansiera nya lan eller utfora betalnings- och andra
skyldigheter under dess befintliga I1an pa grund av bris-
tande likviditet. Vad avser Munters befintliga langfristiga
finansiering finns en risk att Munters, pa grund av det
allmanna ekonomiska klimatet och stérningar pa kapital-
och kreditmarknaderna, eller férsenade betalningar fran
kunder, kan dvertréda sina finansiella ataganden, s.k.
kovenanter och andra forpliktelser i kredit- och laneavtal.

Det finns en risk att Munters kan komma att behéva
ytterligare finansiering t.ex. for att skapa tillvaxt i Koncer-
nens verksamhet bade organiskt och genom férvérv.
Tillgang till ytterligare finansiering paverkas av ett antal
faktorer, bl.a. marknadsfoérhallanden, allman tillgang till
lanefinansiering, saval som Munters kreditvardighet och
kreditkapacitet. Storningar och osakerheter pa kapital-
och kreditmarknaderna kan ocksa begransa tillgangen
till det kapital som behdvs for att bedriva verksamheten.
Handelser som involverar dessa risker kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Munters verksambhet, finansiella stéall-
ning och resultat. Om det inte gar att erhalla ytterligare
finansiering pa kreditmarknaderna kan Munters komma
att anskaffa kapital genom att emittera ytterligare aktier
eller aktierelaterade vardepapper vilket kan leda till
utspadning av nuvarande aktieagares andel av kapitalet
och rosterna (se riskfaktorn ”Emissioner av nya vardepap-
per utan féretradesrétt liksom icke-deltagande i framtida
emissioner av vdrdepapper kommer att leda till utspddning av
dgarskap” nedan).

Munters exponeras for valutarisk

Munters genererar till f6ljd av sin internationella verksam-
het en betydande del av sina intakter och adrar sig en
vasentlig del av sina utgifter i olika valutor och utanfor
Sverige. Munters valutaexponering &r primart hanforlig
till USD, EUR, CNY och GBP. Vaxelkursforandringar

kan darfor ha en betydande och negativ inverkan pa

Munters resultatrakning, balansréakning och/eller
kassafloden. Munters exponeras for risker som involverar
valutatransaktions- och valutaomrakningsexponering.
Valutatransaktionsexponering uppkommer i samband
med inkdp och férséljning av varor och tjanster i valutor
som skiljer sig fran den funktionella valutan for relevant
dotterbolag. Valutaomrékningsexponering forekommer

i samband med omrékning av balansrékningar och
resultatrakningar for dotterbolag till SEK, Koncernens
redovisningsvaluta. Valutakursforandringar far exempelvis
en inverkan dels pa Munters intakter nar resultatrakningar
fran Koncernens utldndska dotterbolag raknas om till
SEK, dels pa Munters konsoliderade balansrakning nar
Koncernens utlandska dotterbolags nettotillgangar raknas
om till SEK.

Sékringsatgarder och andra atgérder som genomférs
for att hantera valutatransaktions- och valutaomraknings-
exponering kan visa sig vara otillrackliga eller ineffektiva,
och Munters kan misslyckas med att framgangsrikt
upprétta och hantera sakringsatgérder. Det finns en risk
for att fluktuationer i valutakurser och exponeringar kan
ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Valutakursférandringar kan aven paverka Munters
konkurrenskraft och kundernas efterfragan. Samtliga
forandringar som har en inverkan pa dessa risker skulle
kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Munters exponeras for ranterisker

Munters lan inklusive under det Nuvarande Avtalet och,
om refinansiering av den Revolverande kreditfaciliteten
fér 2016 och faciliteterna under Kreditavtalet sker, de Nya
Kreditfaciliteterna I6per med rorlig ranta och Munters

ar darmed exponerat mot forandringar i réntesatser.
Fluktuationer i marknadsrantor kan leda till att Munters
finansiella intakter och utgifter, liksom vardet av dess
finansiella instrument, kan komma att fluktuera. Rante-
risk kan ocksa leda till forandringar i verkliga varden,
forandringar i kassafléden och fluktuationer i Munters
vinst. Stigande marknadsréntor skulle exempelvis 6ka
Koncernens nettorantekostnad och skulle darutéver kunna
ha en negativ inverkan pa Munters kassaflode.

Per den 31 december 2016 och den 31 mars 2017
uppgick Bolagets nettoskuldsattning till 5 412 miljoner
SEK respektive 5 635 miljoner SEK och Bolagets externa
nettoskuldsattning (vilket exkluderar Aktiedgarlanet)
uppgick till 2 724 miljoner SEK respektive 2 946 miljoner
SEK. Baserat pa den del av nettoskuldsattningen som
|6per med réanta som inte sékrades den 31 december
2016, skulle en 6kning av réantesatserna om 1 procent-
enhet i alla lander dar Bolaget har lan eller investeringar
haft en inverkan pa Bolagets finansiella nettointéakter och
kostnader med cirka 23 miljoner SEK.

Rantesatser paverkas av ett antal faktorer som ar utan-
for Munters kontroll, innefattande rantesattningsriktlinjer
hos regeringar och centralbanker pa de geografiska mark-
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nader som Munters verkar pa. En 6kning i réntesatser
skulle 6ka Munters réanteataganden under det Nuvarande
Avtalet och, om tillampligt, de Nya Kreditfaciliterna, vilket
skulle kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Munters exponeras for kreditrisker

Med kreditrisk menas risken att Munters motparter inte
kan fullgbra sina betalningsskyldigheter, varvid Munters
drabbas av forlust. Finansiella kreditrisker avser risken att
de motparter hos vilka Munters deponerat likvida medel
och andra finansiella tillgangar inte lyckas fullgéra sina
skyldigheter. Det finns en risk fér att de atgarder som
vidtas for att motverka Munters kreditrisk inte kommer
att vara tillrackliga eller verkningsfulla och Munters kan
vidare komma att misslyckas med att pa ett framgangs-
rikt satt uppratta och hantera sakringsatgarder, vilket
skulle kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters
verksambhet, finansiella stallning och resultat.

Munters resultat och finansiella stéllning
kan paverkas negativt av nedskrivningar av
goodwill eller andra immateriella tillgangar

Munters aktiverar goodwill hanforligt till forvary,

vilket berdknas som skillnaden mellan det historiska
anskaffningsvardet for ett rorelseférvarv och det verkliga
vardet pa Munters andel av den forvarvade verksamhetens
identifierbara nettotillgangar. Goodwill fran forvarv av
verksamheter redovisas som en immateriell tillgang.
Goodwill testas arligen for att identifiera eventuellt
nedskrivningsbehov och redovisas till anskaffningsvardet
minskat med ackumulerade nedskrivningar. Testet inne-
fattar en provning for att utvardera om atervinningsvardet
(det hogre av nyttjandevardet och nettoforsaljningsvardet)
for respektive kassagenererande enhet overstiger redovi-
sat varde. Per den 31 december 2016 respektive 31 mars
2017 redovisade Munters rapporterade goodwill om

4 227 respektive 4 359 miljoner SEK i balansrakningen i
huvudsak avseende Bolagets férvarv av Koncernen under
2010. Nyttjandevarde och verkligt varde for Munters
kassagenererande enheter paverkas av marknadsfoérhal-
landen. Om Munters maste gora en nedskrivning av
goodwill eller andra immateriella tillgangar redovisas
detta i resultatréakningen. Varje betydande nedskrivning av
goodwill eller andra immateriella tillgangar skulle kunna
ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Forandringar i redovisningsregler kan
inverka negativt pa Munters finansiella
rapporter

Bolaget paverkas av de redovisningsregler som fran tid till
annan ar tilldmpliga i de jurisdiktioner inom vilka Bolaget
ar verksamt, t.ex. IFRS — som tillampas vid uppréattandet
av Munters koncernredovisning — och andra internatio-
nella redovisningsregler. Munters redovisning, finansiella
rapportering samt internkontroll kan i framtiden komma
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att paverkas av, och behdéva anpassas till, forandringar i
redovisningsregler eller férandringar i tillampningen och
tolkningen av sadana redovisningsregler.

Ett exempel a@r IFRS 16 Leases som ersatter IAS 17 och
ska tillampas fran 2019. IFRS 16 innehaller nya principer
for redovisning, vardering, klassificering och presentation
av leasingavtal for bada avtalsparterna. Genom IFRS 16
forsvinner den nuvarande klassificeringen i operationell
och finansiell leasing som ar tillamplig for leasetagare
enligt IAS 17. Istallet maste leasetagare (a) redovisa
tillgangar och skulder avseende samtliga leasingavtal
med en avtalsperiod om mer &n 12 manader, savida inte
den underliggande tillgangen ar av lagt varde, och (b)

i resultatrakningen redovisa avskrivningar av leasing-
tillgdngarna separat fran réntekostnader hanférliga till
leasingskulden. Leasegivare kommer fortsatt kunna
klassificera sina leasar i tva typer, operationell och
finansiell, vilka huvudsakligen redovisas pa samma satt
som idag. Den mest véasentliga effekten av de nya reglerna
kommer att vara att saval leasingtillgangarna som de
finansiella skulderna okar. Munters har pabdérjat arbetet
med att analysera vilken effekt IFRS 16 kommer att fa pa
Koncernens finansiella rapporter. Sammanfattningsvis
visar den initiala analysen att Munters som operationell
leasetagare kommer att paverkas av inforandet av IFRS
16. Beloppsmassiga berakningar av effekten av IFRS 16
och val avseende overgangsmetod har &nnu inte genom-
forts. Baserat pa Bolagets preliminara inventering av de
leasingkontrakt som finns (framst hyreskontrakt avseende
lokaler) samt avtalade uppsagningstider och hyresbelopp
beddmer Bolaget att IFRS 16 kommer att krava en
Oversyn av interna system och arbetssatt. Bolaget ar for
narvarande av den uppfattningen att standarden kommer
att paverka Koncernens redovisning och finansiella
nyckeltal och da framst nyckeltal som baseras pa brut-
totillgangs- och bruttoskuldbelopp.

IFRS 9 Finansiella instrument kommer att ersatta
IAS 39 med verkan fran 2018. IFRS 9 innehaller regler
om klassificering och vérdering av finansiella tillgangar
och skulder, nedskrivning av finansiella instrument och
sakringsredovisning. En forandring jamfért med IAS
39 ar att nedskrivning av finansiella tillgangar genom
reservering for forvantade kreditforluster ska ske redan
vid férsta redovisningstillfallet avseende finansiella till-
gangar som redovisas till upplupet anskaffningsvarde och
verkligt varde i 6vrigt totalresultat, samt vissa ytterligare
tillgangar och fordringar. De finansiella tillgdngarna
inkluderar kundfordringar och likvida medel och placering
av overskottslikviditet. Koncernen haller pa att utvéardera
effekterna av inférandet av standarden. Klassificering och
vardering enligt IFRS 9 forvantas inte paverka redovisade
varden i de finansiella rapporterna. Reservering for
framtida kundforluster innebér viss forandring som annu
inte kvantifierats. Sakringsredovisning tillampas inte i
dagslaget.



IFRS 15 Intékter fran avtal med kunder ersatter befintliga
standarder rorande intéktsredovisning, t.ex. IAS 18 Intdk-
teroch IAS 11 Entreprenadavtal samt dértill hérande
tolkningar. Genom IFRS 15, som ska tillampas fran 2018,
infors nya principer for bedémningen av hur redovisning
av intékter ska ske. IFRS 15 innehaller regler fér intékts-
redovisning och faststaller principer for rapportering
av anvéndbar information till anvandarna av finansiella
rapporter om art, belopp, tidpunkt och osakerhet
avseende intékter och kassafloden fran ett foretags kund-
avtal. Enligt IFRS 15 redovisas intakter nar en kund far
kontroll éver en vara eller tjanst och darmed har formagan
att styra anvéndningen av och erhalla férdelarna fran den
varan eller tjansten. Munters utvarderar effekterna av
standarden och har inte kvantifierat effekterna av IFRS 15.
Baserat pa en preliminar analys av ett antal kundavtal
hanforliga till kunder inom affarsomradet Air Treatment,
ar Bolaget for narvarande av uppfattningen att standarden
inte kommer att ha en vasentlig paverkan pa Bolagets
finansiella rapporter. Utvarderingen kommer att fortsatta
under heléret 2017.

Forandringar i eller tillampningen och tolkningen
av redovisningsregler kan medféra ovisshet vad avser
Munters redovisning, finansiella rapportering och
internkontroll samt skulle ocksa kunna paverka Bolagets
redovisade resultat, balansrédkning och eget kapital, vilket
skulle kunna fa en vasentligt negativ inverkan pa Munters
verksambhet, finansiella stallning och resultat.

De finansiella mal som inkluderats i detta
prospekt kan avvika vasentligt fran Munters
faktiska resultat, vilket skulle kunna fa en
negativ effekt pa Munters verksamhet,
finansiella stdllning och resultat

De finansiella mal som presenteras i andra delar i detta
prospekt ar Munters mal pa medellang sikt, inklusive
tillvaxt, justerad EBITA-marginal och kapitalstruktur.
Utover detta finns i prospektet information om potential
for framtida nettoforsaljningstillvaxt och marginalfér-
battring fran olika foretagsinitiativ som Bolagets Savings
Ahead-program. Munters framtida affarsplan och resultat
kommer att paverkas om Bolaget inte pa ett framgangs-
rikt satt lyckas implementera dessa initiativ eller uppna
sina finansiella mal. Munters maste vidare investera resur-
ser, och pa ett effektivt satt genomfora sin verksamhet,
for att kunna uppna de finansiella malen. De finansiella
malen och andra framatriktade uttalanden ar dock till

sin natur beroende av ett antal viktiga antaganden som
koncernledningen har gjort nar malen utformats. Dessa
antaganden ar i sig foremal for vasentliga verksamhets-
risker, operativa och ekonomiska risker, samt andra risker,
varav manga ligger utanfér Munters kontroll. Dessa anta-
ganden kommer kanske i framtiden inte att fortlopande
aterspegla den kommersiella, rattsliga och ekonomiska
milj6 i vilken Munters &r verksamt. Sadana antaganden
kan darmed komma att férandras eller inte forverkligas
alls. Dessutom kan oférutsedda handelser, daribland

makroekonomiska och marknadsrelaterade forandringar
eller forandrad reglering, negativt paverka Munters
faktiska resultat under framtida perioder oavsett om
antagandena i dvrigt visar sig vara korrekta. Om Munters
misslyckas med att uppna sina finansiella mal eller att

pa ett framgangsrikt satt implementera féretagsinitiativ,
pa grund av férandrade antaganden eller pa grund av
andra faktorer, kan det medfora en lagre nettoomsattning,
ldgre marginaler och ett minskat kassaflode, vilken skulle
kunna ha en negativ inverkan pa Munters finansiella stall-
ning och skuldsattningsgrad. Munters kanske dérvid inte
kan finna lamplig finansiering eller folja upp formanliga
verksamhets- och forvarvsmdéjligheter, vilket kan begransa
Bolagets mojlighet att uppréatthalla dess marknadsposi-
tion eller dess erbjudandes konkurrenskraft och darmed
ha en negativ inverkan pa Munters verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Munters kan tvingas att oka sina
formansbestamda pensionsavsattningar om
vardet pa pensionsfondernas
forvaltningstillgangar inte ar tillrackligt for
att tacka de potentiella forpliktelserna

Koncernen har ett antal avgiftsbestamda och férmans-
bestamda pensionsplaner, liksom andra langfristiga
anstallningsférmaner, innefattande nagra mindre
pensionsplaner med férvaltningstillgangar. | avgiftsbe-
stamda planer betalar Koncernen fasta avgifter till en
separat juridisk enhet och har ingen skyldighet att betala
ytterligare avgifter om den juridiska enheten inte har
tillréckliga tillgangar nar kompensation till den anstallde
ska betalas. Avgiftsbestamda planer finansieras primart
genom betalningar fran varje relevant koncernbolag.
Oberoende aktuarier beréknar storleken av atagandena
knutna till varje plan och omvéarderar pensionsférpliktel-
serna arligen. Vid faststallandet av de formansbestamda
forpliktelsernas nuvéarde, och det verkliga vardet av
forvaltningstillgangar, kan det uppsta effekter av
omvarderingar, s.k. aktuariella vinster och férluster,
antingen genom att det verkliga utfallet avviker fran
tidigare gjorda antaganden eller att antaganden andras.
Pensionsplansataganden varierar med forandringar i
langfristiga rantesatser, inflation, pensionsgrundande I6n
och planmedlemmarnas livslangd. Foréandringar i lokal
lagstiftning och reglering avseende finansieringskrav

for formansbestamda planer kan resultera i betydande
avvikelser i tidpunkten fér och storleken av de forvantade
avsattningarna for sadana planer. Pensionsrisk avser
risken att tillgangarna i Munters olika férmansbestdmda
planer, som ar av langfristig karaktar, tids- och belopps-
massigt inte fullt ut matchar forpliktelser enligt planerna.
Detta skulle resultera i att Munters maste eller skulle
valja att tillfora ytterligare avsattningar till planerna.
Rakenskapsaret 2016 uppgick Munters kostnader for
avgiftsbestamda och féormansbestamda pensionsplaner
till 73 miljoner SEK respektive 7 miljoner SEK. Per den
31 december 2016 uppgick Munters redovisade avsatt-
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ningar fér formansbestamda férpliktelser till 179 miljoner

SEK, varav 178 miljoner SEK avsag ofonderade planer.
Varje utveckling med anknytning till dessa risker

skulle kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Munters

verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Risker relaterade till aktien och
Erbjudandet

Eftersom en aktieinvestering kan dka eller
minska i vdarde, finns det en risk att en
investerare inte kommer att kunna fa
tillbaka det investerade kapitalet

Risker och risktagande ar oundvikliga aspekter av aktie-
agande. Eftersom en aktieinvestering kan 6ka eller minska
i varde finns det en risk att investeraren inte kommer att
kunna fa tillbaka det investerade kapitalet. Utvecklingen
for en borsnoterad aktie beror péa ett antal faktorer dar
nagra ar bolagsspecifika medan andra ror kapitalmarkna-
den i dess helhet. Det &r omojligt for ett enskilt bolag att
kontrollera alla de faktorer som kan paverka aktiekursen
och darfor ska varje investeringsbeslut i aktier foregas av
en noggrann analys.

En aktiv, likvid och fungerande marknad for
aktierna kanske inte utvecklas, kursen for
aktierna kan bli volatil och potentiella
investerare kan helt eller delvis forlora sin
investering

Fére Erbjudandet finns det inte ndgon publik marknad for
aktierna. Det finns en risk att en aktiv och likvid marknad
inte kommer att utvecklas eller, om den utvecklas, att den
inte kommer att besta efter Erbjudandets avslutande.
Priset i Erbjudandet har faststallts av Bolaget och
Séljande Aktieagare i samrad med Managers, baserat

pa det bedémda investeringsintresset fran institutionella
investerare i Erbjudandet. Detta pris kommer inte
nédvéandigtvis att dterspegla den kurs som investerare

pa marknaden kommer att vara villig att kdpa och sélja
aktierna till efter Erbjudandet. Investerare kan kanske
darfor inte vidaresalja aktierna till en kurs motsvarande
eller éverstigande priset i Erbjudandet.

Dessutom har det historiskt forekommit extrema upp-
och nedgéngar i kurser och volymer pa aktiemarknaden
som ofta inte har ndgon koppling eller varit oproportio-
nerliga i forhallande till de noterade bolagens resultat.
Generella ekonomiska och branschrelaterade faktorer kan
ha en vasentlig paverkan péa kursen for Munters aktier,
oberoende av Bolagets faktiska resultat. Dessa fluktuatio-
ner kan vara annu mer patagliga i handel med aktierna en
kort tid efter Erbjudandet. En investerare som koper aktier
i samband med Erbjudandet eller pa andrahandsmarkna-
den kan forlora hela eller delar av sin investering.
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Bolaget kan komma att besluta att inte
lamna utdelning

Munters formaga att i framtiden ldmna utdelning till sina
aktiedgare beror pa Bolagets framtida vinst, finansiella
stallning, kassafloden, behov av nettororelsekapital,
investeringskostnader och andra faktorer. Deltagare

i Erbjudandet kommer att ha ratt till utdelning som
faststélls efter det att Erbjudandet avslutats. Investeraren
maste vara registrerad som innehavare av aktier i
Munters vid avstamningsdagen for sadan utdelning som
faststéllts av aktieagarna vid bolagsstamma. Storleken pa
framtida utdelningar som Munters eventuellt kan komma
att betala, kommer bero pa ett antal faktorer inklusive
Bolagets framtida vinst, finansiella stalining, kassafloéden,
behov av rorelsekapital, investeringskostnader och andra
faktorer. Det finns en risk for att Bolaget beslutar att &ter-
investera eventuell framtida vinst i verksamheten eller att
Munters aktiedgare beslutar att inte betala utdelningar i
framtiden, eller att Bolaget inte kommer att ha tillrackliga
medel for att betala négra utdelningar.

Framtida forsdljning av aktier av nuvarande
aktiedgare, t.ex. forsaljning efter utgangen
av lock up-perioder, kan medfora att kursen
for aktierna sjunker

Kursen for aktier kan sjunka om det sker betydande
forsaljningar av aktier, sérskilt om det ar Bolagets
styrelseledamdéter, ledande befattningshavare eller storre
aktiedgare som saljer eller om ett storre antal aktier séljs.

Saljande Aktiedgare, aktiedgande styrelseledamoter
och ledande befattningshavare kommer att ata sig att
med vissa undantag och under en viss tid (180 dagar
for Saljande Aktieagare och 360 dagar for aktieagande
styrelseledamdéter och ledande befattningshavare) inte
salja sina aktier eller pa annat sétt inga transaktioner
med liknande effekt efter att handel i aktierna har inletts
pa Nasdaq Stockholm. Lock up-atagandena begransar
mojligheten for aktiedgare som ar foremal for sadan lock
up att salja sina aktier under lock up-perioden, men Joint
Global Coordinators kan gemensamt, vid var tidpunkt och
efter eget gottfinnande, besluta att medge undantag fran
begrénsningarna for aktieforsaljning under denna period.
Efter det att tillamplig lock up-period 16pt ut star det
aktieagare som berorts av lock up-perioden fritt att sélja
sina aktier.

Hela eller delar av Huvudagarens aktieinnehav i Bolaget
kan vidare komma att stéllas som sékerhet av Huvud-
agaren om denne ingar avtal om s.k. marginallan (se
riskfaktorn "Huvuddgaren kommer dven efter Erbjudandet
att ha betydande inflytande 6ver Munters och kan komma att
utdva detta pa ett sétt som inte ligger i de dvriga aktiedgarnas
intresse” nedan). Om marginallangivare helt eller delvis
ianspraktar sadan sékerhet kommer Huvudaktieagarens
aktieinnehav i Bolaget att minska, vilket kan leda till att
Huvudaktieagaren upphor att vara en storre aktiedgare
i Bolaget. Som ett resultat av detta kan Munters bolags-



styrning och strategi komma att férandras till foljd av
potentiella férandringar i styrelsens sammanséttning
déar ledamoéter som nominerats av Huvudagaren lamnar
styrelsen. Saddana foréndringar, tillsammans med
marginallangivarnas eventuella forsaljning av aktier i
Bolaget, kan ocksa komma att ha en negativ inverkan pa
aktiekursen och Bolagets férmaga att anskaffa kapital
genom nyemission av aktier.

Forséaljning av ett stort antal aktier av Saljande
Aktieagare eller Munters 6vriga nuvarande aktieédgare,
eller intrycket av att sadana forséljningar kan komma att
ske, kan medfora att kursen pa aktierna sjunker.

Emissioner av nya vardepapper utan
foretradesratt liksom icke-deltagande i
framtida emissioner av viardepapper
kommer att leda till utspadning av agarskap

Munters kan i framtiden forsoka att anskaffa kapital
genom ett erbjudande av réntebarande vérdepapper
(eventuellt innefattande konvertibla réantebarande
vardepapper) eller ytterligare aktier eller aktierelate-
rade vardepapper. En emission av aktier, ytterligare
aktierelaterade vardepapper eller vardepapper som kan
konverteras till aktier kan minska marknadspriset for
aktierna och skulle spada ut den ekonomiska ratten och
rostratten for nuvarande aktiedgare om den genomfors
utan att nuvarande aktiedgare erhaller teckningsratter
eller om en nuvarande aktiedgare, oavsett anledning,

inte kan utova sina teckningsratter. Med anledning av att
villkoren for eventuella framtida erbjudanden kommer
att bero pa marknadsférhallandena vid tidpunkten for
ett sddant erbjudande kan Munters inte forutsaga eller
uppskatta till vilket belopp, vid vilken tidpunkt eller till
vilka villkor sadana framtida erbjudanden kan komma att
ske. Aktieagare riskerar darfor att aktiekursen sjunker vid
framtida erbjudanden och/eller en utspadning sker av
deras aktieinnehav i Bolaget.

Vidare kan foretradesemissioner leda till en utspadning
av agandet for de aktieagare som, oavsett anledning, inte
kan delta i en sadan emission eller som véljer att inte
utdva sin ratt att teckna aktier.

Huvudagaren kommer &ven efter
Erbjudandet att ha betydande inflytande
over Munters och kan komma att utova detta
pa ett satt som inte ligger i de ovriga
aktiedgarnas intresse

Efter att Erbjudandet har genomférts kommer Huvudéga-

ren att aga 54,5 % av aktierna i Bolaget forutsatt att Over-

tilldelningsoptionen inte utnyttjas. Under forutsattning
att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, kommer
Huvudagaren att aga 50,1 %. Det &ar darfor sannolikt

att Huvudégaren aven fortsattningsvis kommer att ha

ett betydande inflytande 6ver utgdngen i &renden som
hanskjuts till Munters aktieagare fér godkannande, t.ex.
val av styrelseledamoter, eventuella fusioner, andringar av
bolagsordningen, emissioner av aktier och vinstutdelning.

Huvudagaren kommer saledes aven fortsattningsvis att
ha ett vasentligt inflytande éver Munters foretagsledning
och verksamhet. Denna dgarkoncentration kan féljaktligen
komma att fa en véasentlig negativ inverkan pa Bolagets
aktiekurs genom att Huvudagaren kan fordroja, uppskjuta
eller forhindra en forandring av kontrollen éver Bolaget
och paverka fusioner samt avskracka potentiella kpare
fran att lagga bud pa eller i 6vrigt ta kontroll 6ver Bolaget.

Huvudagarens intressen kan avvika vasentligt fran, eller
konkurrera med, Munters eller andra aktiedgares intres-
sen och Huvudagaren kan komma att utéva sitt inflytande
over Munters pa ett satt som inte ligger i de 6vriga
aktiedgarnas intresse. Det kan t.ex. foreligga en konflikt
mellan Huvudagarens intressen a ena sidan och Bolagets
eller dess 6vriga aktieagares intressen a andra sidan
avseende beslut om vinstutdelning. Sadana konflikter kan
fa en vasentlig negativ inverkan pa Munters verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Huvudagaren dvervager att ingad ett avtal om s.k.
marginallan med en eller flera langivande banker. Dessa
langivare kan inkludera en eller flera Managers (eller till
dem narstaende foretag). Om Huvudagaren valjer att inga
ett sadant avtal férvéntas Huvudagaren stélla sakerhet
till férman for langivarna, vilken skulle kunna besta av
en betydande majoritet av det antal aktier i Bolaget
som Huvudagaren kommer att inneha efter noteringen
noteras pa Nasdag Stockholm. Om marginallangivarna
ianspraktar denna sakerhet skulle det kunna ha en vésent-
lig inverkan pa Bolagets aktiedgarstruktur. Fér det fall
marginallangivare helt eller delvis ianspraktar sékerheten
kommer Huvudaktieagarens aktieinnehav i Bolaget att
minska, vilket kan leda till att Huvudaktieagaren upphor
att vara en storre aktieagare i Bolaget. Som ett resultat av
detta kan Munters bolagsstyrning och strategi komma att
forandras till foljd av forandringar i styrelsens samman-
sattning dar ledamoter som nominerats av Huvudégaren
|amnar styrelsen. Saddana foréandringar, tillsammans med
marginallangivarnas eventuella forsaljning av aktier i
Bolaget, kan ocksa komma att ha en negativ inverkan pa
aktiekursen.

Vidare kan ett ianspraktagande av sékerhet i form
av aktier som representerar minst 30 % av det totala
antalet roster i Bolaget komma att utlésa budplikt enligt
lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden ("Takeoverlagen”) for berord(a) margi-
nallangivare, dvs. en skyldighet att I1amna ett offentlig
uppkopserbjudande avseende resterande aktier i Bolaget
Budplikten kan bortfalla om langivaren (eller langivarna)
inom fyra veckor avyttrar aktier sa att innehavet inte
langre representerar minst 30 % av det totala antalet
roster i Bolaget. En sadan avyttring, eller en uppfattning
om att sadan avyttring kan komma att ske, kan ha en
negativ inverkan pa aktiekursen och Bolagets férmaga att
anskaffa kapital genom nyemission av aktier.
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Ankarinvesterarnas ataganden ar foremal
for vissa villkor och Ankarinvesterarnas
ataganden ar inte foremal for nagra formella
lock up-ataganden

Ankarinvesterarna (FAM AB, Alecta pensionsforsakring,
AMF Fonder AB, Handelsbanken Fonder och Carve (Brum-
mer)) har atagit sig att férvarva aktier i Erbjudandet till
Erbjudandepriset. Det antal aktier som Ankarinvesterarna
har atagit sig att forvarva motsvarar 10,0 %, 5,0 %,
5,0 %, 3,0 % respektive 3,0 % av Bolagets aktier efter
Erbjudandets genomfoérande. Ankarinvesterarnas atagan-
den &r bl.a. villkorade av att (i) férsta dag for handel i
aktierna intréffar senast den 30 maj 2017, (ii) varje Ankar-
investerare erhaller full tilldelning i forhallande till sitt
atagande, och (iii) Bolagets totala marknadsvérde efter
slutforandet av Erbjudandet inte overstiger 10,1 miljarder
SEK. Om dessa villkor inte uppfylls kan Ankarinvesterarna
inte &laggas att forvérva aktier. Dessutom ar Ankarinves-
terarnas ataganden inte sakerstéllda genom bankgaranti,
sparrmedel eller pantséttning eller liknande arrang-
emang. Det finns séledes en risk att Ankarinvesterarna
inte kommer att erldgga betalning for aktier och leverans
av aktier till dem darfor inte kan ske i samband med
slutforandet av Erbjudandet, vilket kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa slutférandet av Erbjudandet.
Dessutom kommer Ankarinvesterarnas ataganden inte
att vara foremal for ndgra formella lock up-ataganden,
vilket innebér att det ar mojligt att Ankarinvesterarna
avyttrar hela eller delar av sitt aktieinnehav vid ndgon
tidpunkt. En eventuell forsaljning av ett betydande antal
aktier kan innebéra att marknadspriset pa aktierna gar
ner.

Valutadifferenser kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa vardet av aktieinnehav
eller betalda utdelningar

Aktierna kommer endast att vara denominerade i SEK
och eventuella utdelningar kommer att betalas ut i SEK.
Detta innebar att aktieagare utanfor Sverige kan fa en
negativ inverkan pé& vérdet av sitt aktieinnehav och sina
utdelningar nar dessa omvandlas till andra valutor for det
fall att den svenska kronan minskar i varde i férhéllande
till den aktuella valutan.

Aktiedagare i USA och andra lander utanfor
Sverige kanske inte kan delta i eventuella
framtida kontantemissioner

Om Bolaget emitterar nya aktier genom en kontantemis-
sion har aktieagarna som huvudregel foretradesratt att
teckna nya aktier i forhallande till antalet aktier som
aktieagaren ager fore emissionen. Aktiedgare i vissa andra
lander kan emellertid vara foremal for restriktioner som
hindrar dem fran att delta i sddana foretradesemissioner,
eller att deltagandet pa annat satt forsvaras eller begran-
sas. Exempelvis kan Aktieagare i USA vara forhindrade att
utéva sadan foretradesratt om aktierna eller tecknings-
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ratterna inte ar registrerade i enlighet med U.S. Securities
Act och om inget undantag fran registreringskraven ar
tillampligt. Aktieagare i andra lander utanfor Sverige kan
paverkas pa motsvarande satt om teckningsratterna eller
de nya aktierna inte &r registrerade eller godkanda av
behériga myndigheter i dessa lander. Munters har ingen
skyldighet att ansoka om registrering i enlighet med U.S.
Securities Act eller anséka om motsvarande godkannande
eller relevanta undantag enligt lagstiftningen i ndgot annat
land utanfor Sverige med avseende pa teckningsratter
och aktier och géra det i framtiden kan vara opraktiskt
och kostsamt. | den utstrackning som Munters aktieagare
i lander utanfor Sverige inte kan utova sina rattigheter

att teckna nya aktier i eventuella foretradesemissioner
kommer deras proportionella agande i Bolaget att
minska.



Presentation av finansiell och
annan information

Finansiell information
Bolaget

Detta prospekt innehaller:

» Munters oreviderade konsoliderade finansiella rappor-
ter for perioden januari-mars 2017, som upprattats i
enlighet med IFRS sasom de antagits av EU ("IFRS”)
samt oversiktligt granskats av Ernst & Young AB i enlig-
het med den granskningsrapport som finns inkluderad
pa annan plats i detta prospekt (med jamférelseinfor-
mation for motsvarande period 2016); och

» Munters reviderade konsoliderade finansiella rapporter
for rékenskapsaren 2016, 2015 och 2014, som
upprattats i enlighet med IFRS sasom de antagits av
EU samt reviderats av Ernst & Young AB i enlighet med
den granskningsrapport som finns inkluderad pa annan
plats i detta prospekt.

Forutom den historiska finansiella informationen pa

s. F1-F58 i detta prospekt har ingen information i detta
prospekt reviderats eller oversiktligt granskats av Bolagets
revisor.

Nar tabeller med finansiell information avseende
rakenskapsaren 2016, 2015 och 2014 i detta prospekt
inkluderar upplysningen "reviderat” innebér det att sadan
finansiell information ar hamtad fran Munters reviderade
konsoliderade finansiella rapporter for respektive
rakenskapsar, som reviderats av Ernst & Young AB. Nar
tabeller med finansiell information avseende perioden
januari-mars 2017 respektive 2016 i detta prospekt
inkluderar upplysningen "ej reviderat” innebér det att
sadan finansiell information &r hdmtad fran Munters
oreviderade konsoliderade finansiella rapporter for
perioden januari-mars 2017, som — vad avser perioden
januari-mars 2017, men inte motsvarande period 2016 -
har oversiktligt granskats av Ernst & Young AB.

Nar finansiell information avseende forsta kvartalet
2017 presenteras som "arsberaknad” utgér sadana
arsberaknade belopp finansiell information for tolvmana-
dersperioden till och med den 31 mars 2017 och berak-
nas baserat pa Munters finansiella kvartalsinformation
under perioden fran och med andra kvartalet 2016 till och
med forsta kvartalet 2017.

Nar information om nettoomséttning presenteras per
geografisk region (Americas, EMEA och Asien) &r fordel-
ningen baserad pa den nettoomséttning som har genere-
rats av Munters koncernbolag belagna i respektive region.
Nettoomsattning som genererats av ett koncernbolag i

en viss region (t.ex. EMEA) och som avser orders fran en
kund i en annan region (t.ex. Asien) ingar foljaktligen som
nettoomsattning i den region dar koncernbolaget har sitt
sate (dvs. EMEA i det har exemplet).

Bolaget uppréttar sina finansiella rapporter i SEK.
Belopp som ingar i Bolagets rakenskaper och vars
ursprungliga valuta var en annan &n SEK har omréknats
till SEK genom att anvanda genomsnittskursen for
respektive period vad avser resultatrakningen och valuta-
kursen vid slutet av respektive period vad avser poster i
balansrakningen.

Finansiell kvartals- och flerarsinformation

Finansiell kvartalsinformation

Detta prospekt innehaller viss finansiell kvartalsinforma-
tion avseende perioden fran och med foérsta kvartalet
rakenskapsaret 2014 till och med fjarde kvartalet
rékenskapsaret 2016. Bolaget har inkluderat denna
finansiella kvartalsinformation da Bolaget anser att den ar
av varde for investerare eftersom den mojliggdr en béttre
bedomning av Bolagets kvartalsvisa utveckling under den
aktuella perioden. Forutom finansiell kvartalsinformation
avseende perioden januari-mars 2017 respektive 2016 ar
denna finansiella kvartalsinformation baserad pa informa-
tion hdmtad fran Bolagets interna redovisningssystem
samt inte reviderad eller dversiktligt granskad av Bolagets
revisor. Finansiell kvartalsinformation avseende perioden
januari-mars 2017 respektive 2016 &r baserad pa infor-
mation hamtad fran Munters konsoliderade finansiella
rapporter for perioden januari-mars 2017 (se "Bolaget”
ovan).

| enlighet med Bolagets redovisningsprinciper redovisar
Bolaget marknadsrelaterade intakter och kostnader
héanforliga till forséljning och inkép mellan olika legala
enheter inom Koncernen som oférdelade poster under
I6pande rékenskapsar. Vid utgangen av varje rakenskapsar
justerar Bolaget sin redovisning vad avser dessa
marknadsrelaterade intakter och kostnader baserat pa
Koncernens interprissattningsmodell och omfordelar
darvid sadana belopp till respektive affarsomrade. Den
finansiella kvartalsinformation som ingar i detta prospekt,
inklusive finansiell kvartalsinformation avseende perioden
januari-mars 2017 respektive 2016, aterspeglar darfor
inte effekterna eller omfordelningen av marknadsrelate-
rade intakter och kostnader pa affarsomradesniva.
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Finansiell flerarsinformation

Detta prospekt innehaller aven viss justerad information
om Munters nettoomsattningsutveckling under perioden
fran och med rakenskapsaret 2006 till och med réken-
skapsaret 2016. Bolaget har inkluderat dessa justerade
nettoomsattningsuppgifter da Bolaget anser att den ar av
varde for investerare eftersom den visar Bolagets utveck-
ling dver flera konjunkturcykler. De justerade nettoomsatt-
ningsuppgifterna har justerats for att aterspegla effekter
fran Munters AB:s avyttring av affarsomradet Moisture
Control Services ("MCS”) 2010 och den omstrukturering
av verksamhet inom affarsomradet Spot Climate Control
("SCC”) som var fullt genomford 2015 enligt féljande:

(i) Munters AB:s avyttring av MCS 2010: MCS nettoom-
sattning under rékenskapsaren 2006 till 2010 framgar
av Munters AB:s reviderade konsoliderade finansiella
rapporter fér respektive rakenskapsar. Nettoomsatt-
ningen under rakenskapsaren 2006 till 2010 har darfér
justerats for att exkludera nettoomséttning fran MCS
under dessa ar for att aterspegla Munters nettoomsatt-
ningsutveckling exklusive paverkan fran MCS.

(ii)Omstrukturerad verksamhet inom SCC: 2015 avyttra-
des verksamheten for kylutrustning till hushall och sma
kommersiella verksamheter och verksamheten WET
Components inom SCC &verfordes till affarsomradet
Air Treatment, varefter SCC var helt avvecklat per
den 1 januari 2016 (varmeutrustningsverksamheten
avvecklades under 2014). Den omstrukturerade
verksamhetens nettoomsattning under rakenskapsaren
2006 till 2015 framgar av Bolagets interna rékenska-
per for respektive rakenskapsar. Nettoomsattningen
under rékenskapsaren 2006 till 2015 har darfor
justerats for att exkludera nettoomsattning fran den
omstrukturerade verksamheten inom SCC under
dessa réakenskapsar for att aterspegla Munters netto-
omsattningsutveckling exklusive paverkan fran den
omstrukturerade verksamheten.

Nettoomsattningen fér rakenskapsaren 2006-2010 ar
hémtad fran Munters AB:s reviderade konsoliderade
finansiella rapporter fér dessa ar och nettoomsattningen
for 2011-2016 ar hamtad fran Bolagets reviderade
konsoliderade finansiella rapporter for dessa ar, vilka
samtliga har upprattats i enlighet med IFRS. Den
justerade flerarsinformationen avseende nettoomsattning
ar baserad pa rapporterade valutakurser for respektive
period och har inte justerats for forvarv eller strukturfér-
andringar. De justerade nettoomsattningsuppgifterna for
rékenskapsaren 2006 till 2015 &r inte reviderade eller
oversiktligt granskade av Bolagets revisorer. De justerade
nettoomsattningsuppgifterna fér rakenskapsaren 2006 till
2015 utgoér inte matt som definieras enligt IFRS och ska
inte betraktas som ett substitut fér matt som definieras
enligt IFRS. De justerade nettoomséattningsuppgifterna
for rakenskapsaren 2006 till 2016 har upprattats enbart

i illustrativt syfte och ar inte nodvandigtvis representativa
for Bolagets resultat under de aktuella perioderna eller
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nagon framtida period samt ska inte betraktas som
nagon indikation avseende Bolagets sammanslagna
eller separerade finansiella stallning eller resultat. For en
avstamning av justerad nettoomsattning mot redovisad
nettoomsattning under aktuella perioder, se "Strategiska
initiativ och férdndring av Bolagets verksamhet” i avsnittet
"Operationell och finansiell 6versikt”.

Forvarvade verksamheter

Detta prospekt innehaller aven viss finansiell information
om MTech Systems och Kevin Enterprises respektive
nettoomsattning under rakenskapsaret 2016. Bolaget
har inkluderat denna information da Bolaget anser att
den &r av varde for investerare eftersom den underlattar
en bedomning av de férvarvade verksamheternas storlek.
Informationen avseende MTech Systems ar baserad pa
information som ar hamtad fran MTech Systems orevide-
rade internredovisning for helaret 2016, som upprattats
i enlighet med god redovisningssed i USA ("U.S. GAAP”).
Informationen avseende Kevin Enterprises ar baserad

pa information som ar hamtad fran Kevin Enterprises
oreviderade internredovisning for helaret 2016, som
upprattats i enlighet med god redovisningssed i Indien
("indisk GAAP”).

Bolaget har genomfort en analys for att bedéma om
det féreligger nagra vasentliga skillnader mellan de redo-
visningsprinciper som Bolaget tillampar i enlighet med
IFRS de som tillampats av MTech Systems (U.S. GAAP)
respektive Kevin Enterprises (indisk GAAP). Vad avser de
redovisningsprinciper som tillampas av MTech Systems
ar bedomningen att det inte féreligger nagra vasentliga
skillnader. Vad avser de redovisningsprinciper som tillam-
pas av Kevin Enterprises kvittas punktskatter mot netto-
omsattning enligt indisk GAAP, medan punktskatter enligt
IFRS behandlas som kostnader och alltsa inte kvittas mot
forsaljning. Kevin Enterprises punktskatter uppskattas ha
uppgatt till cirka 5,5 miljoner SEK under helaret 2016.

Alternativa nyckeltal

| detta prospekt presenterar Bolaget vissa operativa
nyckeltal, inklusive vissa operativa nyckeltal som inte

ar matt over finansiellt resultat eller finansiell stallning
enligt IFRS (alternativa nyckeltal). De alternativa nyckeltal
som presenteras i detta prospekt ar matt som koncern-
ledningen anvander for att folja den underliggande
utvecklingen av Bolagets verksamhet. Alternativa nyckeltal
bor inte betraktas som substitut for resultatraknings- eller
kassaflodesposter som beraknas i enlighet med IFRS.

De alternativa nyckeltalen indikerar inte nédvandigtvis
huruvida kassaflédet kommer att vara tillrackligt eller till-
gangligt for att mota Bolagets likviditetsbehov och ar inte
nodvandigtvis indikativa for Bolagets historiska resultat.
Inte heller ar sddana nyckeltal avsedda att utgora nagon
form av indikation avseende Bolagets framtida resultat.
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Munters koncernledning anvander dessa IFRS-nyckeltal
och alternativa nyckeltal for ett flertal andamal i forvalt-
ningen och ledningen av Bolaget och presenterar dessa
nyckeltal eftersom ledingen anser att de ar viktiga och
hjéalper investerare att férsta Bolagets utveckling fran
period till period samt underlattar en jamforelse med

liknande bolag. Eftersom inte alla bolag beréknar dessa
och andra alternativa nyckeltal pd samma satt kan det

Nyckeltal som inte defi-
nieras enligt IFRS (alter-
nativa nyckeltal)

Definition

satt pa vilket Bolaget har valt att berakna de alternativa
nyckeltal som presenteras i detta prospekt innebéra att
dessa nyckeltal inte ar jamférbara med liknande matt som
presenteras av andra bolag.

De alternativa nyckeltal som ingar i detta prospekt
definieras nedan.

Forklaring till anvandningen

Avkastning pa eget kapital

Periodens resultat dividerat med genomsnittligt
eget kapital hanférligt till moderbolagets aktie-
agare. Genomsnittet berédknas som genomsnit-
tet av den ingédende balansen och den utgaende
balansen for respektive period.? Vad avser pe-
rioden januari-mars 2017 har mattet baserats
pa arsberakning av periodens resultat.

Mattet visar den avkastning som genere-
ras pa aktieagarnas kapital som investe-
rats i Bolaget.

Avkastning pa sysselsatt

Justerat rorelseresultat (EBIT) som en andel av

Mattet visar den avkastning som genere-

kapital genomsnittligt sysselsatt kapital. Genomsnittet ras pa sysselsatt kapital och anvénds av
berdknas som genomsnittet av den ingaende Munters for att félja verksamhetens 16n-
balansen och den utgaende balansen for res- samhet eftersom mattet avser kapitalef-
pektive period.? Vad avser perioden januari- fektivitet.
mars 2017 har mattet baserats pa arsberaknat
justerat rorelseresultat (EBIT).

CAPEX-ratio Investeringar i materiella anlaggningstillgangar Munters anser att CAPEX-ratio ar ett
som en andel av nettoomsattning. Se "Likviditet anvandbart matt for att félja Bolagets
och kapitalresurser” i avsnittet ”"Operationell och  investeringsniva vad avser materiella
finansiell 6versikt”. anlaggningstillgangar i forhallande till

nettoomséttningen.

EBITA Resultat fore réntor, skatt och nedskrivningar. Munters anser att EBITA ar ett anvandbart

matt for att visa det resultat som genere-
ras i den |6pande verksamheten.

EBITA-marginal

EBITA som en andel av nettoomséattning.

Munters anser att EBITA-marginal tillsam-
mans med nettoomsattningstillvéxt och
rorelsekapital (netto) ar ett anvandbart
matt for att folja vardeskapandet i verk-
samheten.

EBITDA

Resultat fore rantor, skatt, av- och nedskriv-
ningar.

Munters anser att EBITDA &r ett anvand-
bart matt for att visa det resultat som
genereras i den [6pande verksamheten
och ett bra matt pa kassafléde fran den
|6pande verksamheten.

Extern nettoskuld

Nettoskuld exklusive aktieagarlan. For en
avstamning av nettoskuld, se "Nyckeltal” i
avsnittet "Utvald historisk finansiell information”.

Munters anser att extern nettoskuld &r ett
anvandbart matt for att visa Bolagets
totala externa ldnefinansiering.

Extern nettoskuld i forhal-
lande till justerad EBITDA

Extern nettoskuld som andel av justerad
EBITDA. Vad avser perioden januari-mars 2017
har mattet baserats pa arsberéknad justerad
EBITDA.

Munters anser att detta matt ar till hjalp
for att visa finansiell risk och att det ar ett
anvandbart matt for att félja Bolagets
skuldsattningsniva.

Investeringar

Summa investeringar i materiella och immate-
riella anlaggningstillgangar. Se ”Likviditet och
kapitalresurser” i avsnittet "Operationell och
finansiell 6versikt”.

Mattet visar Bolagets totala investeringar i
materiella anlaggningstiligangar (framst
byggnader, maskiner och inventarier) och
immateriella anlaggningstillgdngar
(framst aktiverade utgifter for forskning
och utveckling) och ar ett anvandbart matt
for att félja Bolagets investeringsniva.
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Nyckeltal som inte defi-
nieras enligt IFRS (alter-
nativa nyckeltal)

Definition

Forklaring till anvandningen

Justerad EBITA

EBITA justerad for kostnader hanforliga till
Erbjudandet, &terférda avsattningar, omstruktu-
reringskostnader, kostnader for avyttringar,
kostnader for avgangsvederlag, tillaggskopeskil-
lingar och realisationsvinst vid fastighetsforsalj-
ning.® For en avstdmning av justerad EBITA mot
periodens resultat, se "Nyckeltal” i avsnittet
"Utvald historisk finansiell information”.

Munters anser att justerad EBITA &r ett
anvandbart matt for att visa det resultat
som genereras i den |6pande verksamhe-
ten och ar det huvudsakliga resultatmatt
som Bolaget féljer.

Justerad EBITA-marginal

Justerad EBITA som en andel av nettoomséatt-
ning.

Munters anser att justerad EBITA-marginal
ar ett anvandbart métt for att visa det
resultat som genereras i den |6pande verk-
samheten.

Justerad EBITDA

EBITDA justerad for kostnader hanférliga till
Erbjudandet, aterférda avsattningar, omstruktu-
reringskostnader, kostnader fér avyttringar,
kostnader for avgangsvederlag, tillaggskdpeskil-
lingar och realisationsvinst vid fastighetsforsalj-
ning.® For en avstamning av Justerad EBITDA
mot periodens resultat, se "Nyckeltal” i avsnittet
"Utvald historisk finansiell information”.

Munters anser att justerad EBITDA ar ett
anvandbart matt for att visa det resultat
som genereras i den I6pande verksamhe-
ten och anvénder framst justerad EBITDA
vid berakningen av Bolagets justerade
operativa kassafléde och kassagenerering.

Justerad EBITDA-margi-
nal

Justerad EBITDA som en andel av nettoomsatt-
ning.

Munters anser att justerad EBITDA-margi-
nal &r ett anvédndbart matt for att visa det
resultat som genereras i den |6pande verk-
samheten.

Justerat operativt kassa-
flode

Justerad EBITDA minus totala investeringar. Se
"Likviditet och kapitalresurser” i avsnittet ”"Opera-
tionell och finansiell 6versikt”.

Munters anvénder justerat operativt kas-
safléde for att félja verksamhetens utveck-

ling.

Justerad rorelsemarginal
(EBIT)

Justerat rorelseresultat (EBIT) som en andel av
nettoomsattning.

Munters anser att justerad rorelsemargi-
nal (EBIT) ar ett anvandbart matt for att
visa det resultat som genereras i den
|6pande verksamheten.

Justerat rorelseresultat
(EBIT)

Rorelseresultat (EBIT) justerat for kostnader
hanforliga till Erbjudandet, aterforda avsatt-
ningar, omstruktureringskostnader, kostnader
for avyttringar, kostnader for avgangsvederlag,
tillaggskopeskillingar och realisationsvinst vid
fastighetsforsaljning.® For en avstamning av jus-
terat rérelseresultat (EBIT) mot periodens resul-
tat, se "Nyckeltal” i avsnittet "Utvald historisk
finansiell information”.

Munters anser darfor att justerat rorelse-
resultat (EBIT) ar ett anvandbart matt for
att visa det resultat som genereras i den
|6pande verksamheten och anvander
framst mattet for att berakna avkastning
pa sysselsatt kapital (se ovan).

Justerat rorelsekapital
(netto)

Omsattningstillgangar (exklusive derivat-instru-
ment, aktuella skattefordringar och likvida
medel) minus kortfristiga skulder (exklusive
rantebarande skulder, derivatinstrument, ak-
tuella skatteskulder, avséttningar for pensioner
och liknande forpliktelser samt dvriga avsatt-
ningar) justerat for férvarvsrelaterade tillaggs-
kopeskillingar och skulder. Fér en avstamning av
justerat rorelsekapital (netto), se "Nyckeltal” i
avsnittet "Utvald historisk finansiell information”.

Justerat rorelsekapital (netto) visar ande-
len rorelsekapital (netto) som ar allokerat i
verksamheten och &r anvandbart matt pa
hur effektivt rorelsekapitalet anvands.

Kassagenerering

Justerat operativt kassaflode som en andel av
justerad EBITDA.

Munters anvander kassagenerering som
ett matt pa hur effektivt allokerat rorelse-
kapitalet anvands.
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nieras enligt IFRS (alter-
nativa nyckeltal)

Definition

Forklaring till anvandningen

Nettoskuld

Summa aktieagarlan, lang- och kortfristiga
rantebédrande skulder, lang- och kortfristiga
avsattningar for pensioner och liknande forplik-
telser (exklusive 6vriga langfristiga formaner till
anstallda och dvriga kortfristiga ersattningar till
anstallda) och finansiella upplupna rantekostna-
der exklusive aktiedgarlan minus likvida medel.
Fér en avstamning av nettoskuld, se "Nyckeltal” i
avsnittet "Utvald historisk finansiell information”.

Munters anser att nettoskuld ar ett
anvandbart matt for att visa Bolagets
totala lanefinansiering.

Operativt rorelsekapital i
forhallande till nettoom-
sattning

Summa varulager (ravaror och férnédenheter,
varor under tillverkning, fardiga varor och han-
delsvaror samt pagaende arbete for annans rak-
ning) och kundfordringar, minus leverantors-
skulder och férskott fran kunder, som en andel
av nettoomsattning. Vad avser perioden
januari-mars 2017 har mattet baserats pa ars-
beraknad nettoomsattning.

Munters anser att operativt rorelsekapital
i forhallande till nettoomsattning ar ett
anvandbart matt for att folja utvecklingen
av Bolagets rorelsekapital.

Orderingang

Mottagna och bekraftade forséaljningsorder
under perioden.

Orderingang ar ett anvandbart matt som
indikator pa framtida intéakter och anvands
av Munters for att folja verksamhetens
utveckling och efterfrégan fran kunder
samt anpassa verksamheten.

Orderstock

Mottagna och bekraftade forsaljningsorder som
annu inte levererats och redovisats som netto-
omsattning.

Orderstock ar ett anvandbart matt som
indikator pa hur effektivt mottagna och
bekraftade saljorders framoéver omvandlas
till nettoomsattning och anvands av
Munters for att félja verksamhetens
utveckling och efterfrégan fran kunder
samt anpassa verksamheten.

Organisk netto-
omsattningstillvaxt

Férandring av nettoomsattningen jamfort med
foregaende period, exklusive strukturella effek-
ter fran forvarv och avyttringar, men inklusive
effekter av valutakursférandringar under pe-
rioden. Strukturella effekter fran forvarv avser
nettoomsattning fran férvarvade verksamheter
under en period om 12 manader fran tidpunk-
ten for respektive forvarv. Darefter ingar sadan
nettoomsattning som organisk nettoomsattning
vid berdkningen av detta matt. Strukturella
effekter fran avyttringar avser nettoomsattning
under jamforelseperioden fran avyttrade verk-
samheter och klassificeras som strukturella
effekter under en period om 12 manader fran
tidpunkten for respektive avyttring.®

Mattet anvands av Munters for att analy-
sera den underliggande nettoomsattnings-
utvecklingen mellan perioder, exklusive
effekter fran forvarv och/eller avyttringar.

Organisk nettoomsatt-
ningstillvéaxt (exkl. valu-
taeffekter)

Organisk nettoomsattningstillvaxt exklusive
effekter av valutakursforandringar under
perioden. Effekterna av valutakursforandringar
avser omrakningen av nettoomsattning i lokala
valutor till Koncernens funktionella valuta och
berdknas som skillnaden mellan de genomsnitt-
liga valutakurserna under respektive period
multiplicerat med den nettoomséttning som
genererades i lokala valutor under jamférelse-
perioden.

Mattet anvands av Munters for att analy-
sera nettoomséattningstillvaxt som upp-
kommer till foljd av férandringar i volym,
priser, valutor och produktmix mellan
olika perioder.

Rorelsemarginal (EBIT)

Rorelseresultat (EBIT) som en andel av netto-
omsattning.

Munters anser att rorelsemarginal (EBIT)
tillsammans med omsattningstillvaxt och
justerat rorelsekapital &r ett anvandbart
matt for att folja vardeskapandet i verk-
samheten.
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Nyckeltal som inte defi-
nieras enligt IFRS (alter-

nativa nyckeltal) Definition

Forklaring till anvandningen

Rorelseresultat (EBIT) Resultat fére rantor och skatt.

Munters anser att rorelseresultat (EBIT) ar
ett anvandbart matt for att visa det resul-
tat som genereras i den I6pande verksam-
heten.

Sysselsatt kapital

Summan av nettotillgdngar (summa tillgangar
minus summa lang- och kortfristiga skulder)
och nettoskuld, minus goodwill.?

Sysselsatt kapital anvénds av Munters
som ett matt over Bolagets kapitaleffekti-
vitet.

1) Per den 31 december 2013 uppgick det egna kapitalet till 177 miljoner SEK.

2) Per den 31 december 2013 uppgick Munters nettotillgangar till 179 miljoner SEK, nettoskuld till 4 304 miljoner SEK och goodwill till 3 172 miljoner SEK.

3) Ingen justering har skett for transaktionskostnader hanforliga till under respektive period genomforda forvarv.

4) Om en verksamhet avyttrades t.ex. den 30 september ett visst ar avser de strukturella effekterna fran den avyttringen nettoomsattningen fran den aktuella verksam-
heten under perioden oktober-december narmast féregdende ar (dvs. jamforelseperioden).

Information om produkter, tjanster
och slutkundsmarknader

Detta prospekt innehaller viss statistik, data och annan
information avseende affarsomradena Air Treatments,
Data Centers, AgHorts och Mist Eliminations respektive
produkter, tjanster och slutkundsmarknader som Munters
tillhandahaller enbart mot bakgrund av upprattandet

av detta prospekt. Munters presenterar och kommer

att — vad avser framtida rapportperioder — presentera
statistik, data och annan information per segment enbart
for affarsomradena i sig och kan darvid komma att vélja
huruvida statistik, data och annan information avseende
produkter, tjanster och slutkundsmarknader inom respek-
tive affarsomrade ska inga eller ej.

Avrundningar

Viss numerisk information samt andra belopp och procen-
tandelar som ingar i detta prospekt har avrundats och det
kan darfor férekomma att siffror inte summerar exakt.
Dérutover har vissa siffror i detta dokument avrundats till
narmsta heltal. Med "n/m” avses i detta prospekt "inte
meningsfullt” och med "n/a” avses "inte tillampligt”.

Valutor

| detta prospekt avser samtliga referenser till: (i) "SEK”
den officiella valutan i Sverige; (i) "EUR” eller "€”

euro, den gemensamma valutan fér de medlemsstater

i Europeiska unionen som deltar i Ekonomiska och
monetéra unionen och har infért euron som sin officiella
valuta; (iii) "USD” den officiella valutan i USA; (iv) "GBP”
den officiella valutan i Storbritannien; (v) "CNY” den
officiella valutan i Kina; (vi) "SGC” den officiella valutan
i Singapore, (vii) "JPY” den officiella valutan i Japan;
(viii) "AUD” den officiella valutan i Australien, (ix) "BRL”
den officiella valutan i Brasilien, (x) "KRW” den officiella
valutan i Sydkorea, (xi) "MXN” den officiella valutan i
Mexiko och (xii) "ILS” den officiella valutan i Israel. For
viss information om valutakurser for SEK samt EUR och
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USD, se "Valutakursinformation och valutareglering” nedan.
Det kan inte garanteras att de belopp i SEK, EUR och
USD som anges héari helt eller delvis hade kunnat, eller
skulle kunna, omvandlas till SEK, EUR respektive USD

till de kurser som anges under ”Valutakursinformation och
valutareglering” nedan eller nagon annan kurs.

Varumarken

Munters ager eller innehar rattigheter till vissa varumar-
ken, firmanamn och servicemarken som Bolaget anvander
i sin verksamhet. Munters havdar, sa langt det ar mojligt
under tillamplig lagstiftning, dess rattigheter till sina
varumarken, firmanamn och servicemarken.

Samtliga varumarken, firmanamn eller servicemarken
avseende nagot annat féretag som ingar i detta prospekt
tillhor dess innehavare. For enkelhetens skull presenteras
varumarken, firmanamn och upphovsratt i detta prospekt
utan symbolerna ™, ® and ©.

Vissa begrepp i prospektet

For definitioner av vissa termer som anvands i detta
prospekt se "Vissa definitioner” pa s. 3 samt avsnittet
"Definitioner”.

Bransch- och marknadsdata

Detta prospekt innehaller statistik, data och annan
information avseende marknader, marknadsstorlekar,
marknadsandelar, marknadspositioner och annan bran-
schinformation som hanfor sig till Bolagets verksamhet
och marknader. Om inget annat anges ar sadan informa-
tion baserad pa Bolagets analys av flera kallor, inklusive
en marknadsstudie ("Marknadsstudien”) som Bolaget
bestallt fran en ledande internationell extern konsultfirma
(genomférd 2016 och slutford 2017), en teknisk
genomgang (engineering review) ("Teknikgenomgangen”)
som Bolaget bestallt fran en ledande internationell extern
konsultfirma 2016 samt annan inhdmtad information.
Sadan information har atergivits korrekt och, savitt



Bolaget kanner till och kan forvissa sig om genom
information som publicerats av sddana kallor, har inga
uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle gora den
atergivna informationen felaktig eller vilseledande. Mark-
nadsrapporten ar baserad pa intervjuer med primérkallor
i form av branschexperter och -aktérer, marknadsanalyser
baserade pa sekundérkallor samt intern finansiell och
operationell information som tillhandahallits av, eller pa
uppdrag av, Munters.

Av branschpublikationer och -rapporter framgar i
allménhet att de innehaller information som har erhallits
fran kéllor som anses vara tillforlitliga, men att riktigheten
och fullstandigheten avseende sadan information kan inte
garanteras. Bolaget har inte oberoende verifierat mark-
nadsdata i detta prospekt som har hamtats eller harror
fran sadana branschpublikationer eller -rapporter och kan
darfér inte I1amna nagon forsakran avseende dess riktig-
het. Marknadsdata och statistik ar till sin natur prediktiv
information som ar forenad med osékerhet och aterspeg-
lar inte nodvandigtvis faktiska marknadsforhallanden.
Sadan statistik ar baserad pa marknadsanalyser som i
sin tur ar baserade pa urval och subjektiva bedémningar
av savéal undersdkarna som respondenterna, inklusive
beddmningar avseende vilka typer av produkter och trans-
aktioner som bor ingé i den relevanta marknaden.

Detta prospekt innehaller aven uppskattningar
avseende marknadsdata och information harledd
darifran som inte kan inhamtas fran publikationer av
marknadsanalysféretag eller andra oberoende kallor.
Sadan information &r framtagen av Munters baserat pa
tredjepartskéllor och Bolagets interna uppskattningar,
inklusive Marknadsstudien. | manga fall finns det ingen
allmant tillganglig information avseende marknadsdata,
t.ex. fran branschorganisationer, myndigheter eller andra
organisationer och institutioner. Koncernledning anser
att dess uppskattningar avseende marknadsdata och
information harledd dérifran kan hjélpa investerare att
battre forsta den bransch som Munters verkar inom samt
Bolagets stalining inom branschen. Aven om ledningen
anser att Munters interna marknadsobservationer ar
tillforlitliga har Munters uppskattningar inte granskats
eller verifierats av externa kallor. Aven om Munters inte
har kannedom om nagra felaktigheter vad avser den
marknadsdata eller liknande information som ingar
i detta prospekt inbegriper sédan information risker
och osakerhetsfaktorer samt kan foréndras av ett antal
faktorer, inklusive dem som beskrivs har och i avsnittet
"Riskfaktorer”.

Valutakursinformation och
valutareglering

Investerare med en annan referensvaluta an SEK kan bli
féremal for valutakursrisker vid en investering i aktierna.
Bolagets aktiekapital &r denominerat i SEK och eventuell
avkastning kommer som utgangspunkt utbetalas i SEK.
Aktierna i Erbjudandet kommer att vara denominerade
och handlas i SEK pa Nasdaq Stockholm. Investerare vars
referensvaluta dr nagon annan valuta én SEK kan komma
att péverkas negativt av en forsvagning av SEK i forhal-
lande till respektive investerares referensvaluta. Dessutom
kan sédana investerare &dra sig ytterligare transaktions-
kostnader vid omvandling av SEK till en annan valuta.
Investerare som har en annan referensvaluta én SEK
uppmanas darfor att konsultera sina respektive finansiella
radgivare for att beddma om de bér genomfora sakrings-
transaktioner for att motverka dessa valutakursrisker.
| den utstrackning innehavare av aktier i Erbjudandet
erhaller utdelning som omvandlas fran SEK till USD eller
EUR kommer foréndringar av vaxelkurserna mellan SEK
och USD respektive EUR att paverka de belopp i USD och
EUR som erhalls av sddana innehavare vid omvandling av
utdelningen.

| tabellen nedan presenteras viss information angéende
dagskopkursen (En. noon buying rate) i New York for
elektronisk overforing av SEK, uttryckt som SEK per USD.
Dagskopkurserna ar certifierade av Federal Reserve Bank
of New York for tullandamal och fér elektronisk dverforing
av utlandsk valuta. Den genomsnittliga kursen per ar
avser genomsnittet av dagskurserna den sista dagen i
varje manad under det aktuella aret. Den genomsnittliga
kursen per manad, eller del darav, avser genomsnittet av
dagskurserna under den manaden eller aktuell del darav.
Kurserna kan avvika fran de faktiska valutakurser som
tillampats vid upprattandet av Bolagets konsoliderade
finansiella rapporter och annan finansiell information som
ingér i detta prospekt. Valutakursinformationen nedan
innebar inte att beloppen i SEK faktiskt motsvarar dessa
belopp i USD, eller att sddana belopp skulle kunna ha
vaxlats till USD till angivna kurser eller till ndgon annan
kurs.

PRESENTATION AV FINANSIELL OCH ANNAN INFORMATION
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PRESENTATION AV FINANSIELL OCH ANNAN INFORMATION

Valutakurs Valutakurs
SEK per USD SEK per EUR
Periodens Genom- Periodens Genom-
Hogst Lagst slut snitt Hogst Lagst slut snitt
Ar Ar
2014 7,8245 16,3394 7,8245 6,8576 2014 9,6234 8,7661 19,3930 19,0985
2015 8,8180 7,8847 8,4485 88,4350 2015 9,65657 9,1141 9,1895 9,3901
2016 9,4207 8,0267 9,0803 8,5541 2016 10,0025 19,1381 9,5525 9,4689
Manad Manad
Januari 2017 9,1583 8,8254 8,7520 8,9450  Januari 2017 9,5695 9,4390 9,4505 9,5110
Februari 2017 9,0134 88,7176 9,0098 8,9007 Februari 2017 9,5675 9,4183 9,5675 9,4762
Mars 2017 8,7701 9,0664 8,9349 89147 Mars 2017 9,5778 9,4610 19,5322 19,5279
April 2017 9,0635 8,7675 88,8635 8,96162 April 2017 9,6390 9,5145 9,6318 9,5941

Per den 28 april 2017 (dvs. den sista bankdagen i mana-
den) uppgick den av Federal Reserve Bank of New York for
tullandamal certifierade dagskopkursen fér SEK per USD
till 8,8635 SEK per 1,00 USD.

| tabellen nedan presenteras viss information angaende
Europeiska Centralbankens ("ECB”) referenskurs som
ECB publicerar dagligen ("ECB:s dagliga referenskurs”)
for EUR, uttryckt som SEK per EUR. Den genomsnittliga
kursen per ar avser genomsnittet av de dagliga mittkur-
serna den sista dagen i varje manad under det aktuella
aret. Den genomsnittliga kursen per manad, eller del
darav, avser genomsnittet av de dagliga mittkurserna
under den manaden eller aktuell del dérav. Slutkursen
for perioden motsvarar mittkursen under den sista
bankdagen i respektive period. Dessa vaxelkurser
tillhandhalls endast for att underlatta for lasaren. Det kan
inte garanteras att belopp i SEK har véxlats, skulle kunna
ha vaxlats eller kan vaxlas till EUR, eller vice versa, till
angivna mittkurser eller nagon annan kurs.
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Per den 28 april 2017 (dvs. den sista bankdagen i mana-
den) uppgick ECB:s dagliga referenskurs fér SEK per EUR
till 9,6318 per 1,00 EUR.

Om inte annat anges ar belopp i detta prospekt angivna
i SEK. Bolagets reviderade rakenskaper ar upprattade i
SEK.

Valutareglering i Sverige

Férutom i handelse av vissa nationella krissituationer
finns det i dagslaget ingen valutareglering i Sverige som
begransar utbetalning av utdelning till aktiedgare utanfor
Sverige och det finns fér narvarande inte heller nagra
begréansningar for aktiedgare som ar bosatta utanfor
Sverige att dverlata sina aktier i Sverige och motta
betalning for dverlatelsen utanfor Sverige. Det finns

inga begrénsningar avseende hogsta belopp som far
féras in i eller ut ur Sverige, men overférande banker ar
skyldiga att rapportera betalningar till eller fran Sverige
som overstiger 150 000 SEK (eller motsvarande varde i
utlandsk valuta) till Skatteverket. Sadan information kan
ocksé vidareformedlas till myndigheter i de lander déar
aktiedgare ar bosatta.



Inbjudan till forvarv av aktier
| Munters

Munters och Séljande Aktieagare har beslutat att genomfdra en spridning av Bolagets agarkrets genom Erbjudandet
enligt detta prospekt. Munters styrelse har darfor ansokt om notering av Bolagets aktier pa Nasdaqg Stockholm.

Investerare inbjuds harmed att, i enlighet med villkoren i detta prospekt, forvarva 73 439 120 aktier i Munters, motsva-
rande 40,0 % av det totala antalet aktier i Bolaget efter Erbjudandets genomférande.

Erbjudandet omfattar 1 872 728 nya aktier som emitteras av Bolaget for att erhalla bruttointékter om cirka 103 miljo-
ner SEK och 71 566 392 befintliga aktier (exklusive aktier som omfattas av den overtilldelningsoption som beskrivs
nedan) som erbjuds av Saljande Aktiedgare.” De Saljande Aktiedgarnas forsaljning av befintliga aktier kommer innefatta
forsaljning av 2 453 865 befintliga aktier pa uppdrag av ovriga aktiedgare i Bolaget, bl.a. vissa styrelseledaméter och
medlemmar av koncernledningen i Munters, inklusive VD, CFO och andra ledande befattningshavare. Erbjudandet ar
uppdelat i tva delar: (i) ett erbjudande till allmanheten i Sverige och (ii) ett institutionellt erbjudande till investerare i
Sverige och vissa andra jurisdiktioner, inklusive en private placement i USA till personer som ar qualified institutional buyers
(enligt definitionen i Rule 144A under U.S. Securities Act) i enlighet med Rule 144A eller annat tillampligt undantag fran,
eller genom en transaktion som inte omfattas av, registreringskraven i U.S. Securities Act. Aktierna erbjuds utanfér USA
med stod av Regulation S under U.S. Securities Act.

For att técka eventuell 6vertilldelning och korta positioner i samband med Erbjudandet kommer Séljande Aktiedgare ge
Joint Global Coordinators och Joint Bookrunners, for Managers rakning, en option att kopa ytterligare hogst 8 812 694
aktier ("Overtilldelningsoptionen”), motsvarande hégst 12,0 % av antalet aktier i Erbjudandet och cirka 4,8 % av det
totala antalet aktier i Bolaget efter Erbjudandet.? Om Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, omfattar Erbjudandet
82 251 814 aktier, motsvarande 44,8 % av det totala antalet aktier i Bolaget efter Erbjudandets genomfdrande.

Erbjudandepriset har faststéllts till 55 SEK per aktie av Bolaget och Saljande Aktiedgare i samrad med Managers base-
rat pa det bedomda investeringsintresset fran institutionella investerare i Erbjudandet. Beréknad forsta dag for handel i
aktierna ar den 19 maj 2017.

Vid en extra bolagsstémma den 7 maj 2017 fattades beslut om en nyemission av aktier om cirka 103 miljoner SEK
i syfte att genomféra Erbjudandet. Teckningskursen motsvarar Erbjudandepriset. Ratt att teckna nya aktier ska, med
avvikelse fran aktieagarnas foretradesrétt, tillkomma allménheten och institutionella investerare i Sverige samt vissa
institutionella investerare i andra jurisdiktioner.

Det totala vérdet av Erbjudandet uppgar till cirka 4 039 miljoner SEK (cirka 4 524 miljoner SEK om Overtilldelningsop-
tionen utnyttjas till fullo). Antalet aktier i Bolaget efter Erbjudandet kommer att uppga till 183 597 802.

Transaktionskostnader hanforliga till granskning av strategiska agaralternativ samt till Erbjudandet och noteringen
som ska baras av Bolaget beraknas uppga till cirka 70 miljoner SEK.»

| 6vrigt hdnvisas till redogérelsen i féreliggande prospekt, vilket har uppréttats av styrelsen f6r Munters med anledning av
ansGkan om notering av Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm samt det i samband ddrmed Idmnade Erbjudandet.

Stockholm den 8 maj 2017 Luxemburg den 8 maj 2017
Munters Group AB (publ) Cirdron Maximus S.ar.l.
Styrelsen

Luxemburg den 8 maj 2017
FA International Investments S.C.A.

1) For ytterligare information, se avsnittet ”"Séljande aktiedgare”.
2) For ytterligare information, se avsnittet "Saljande aktiedgare”.
3) For ytterligare information, se "Kostnader for Erbjudandet” i avsnittet ”Legala fragor och kompletterande information”.
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Bakgrund och motiv

Munters ar en ledande global leverantor av energieffektiva och verksamhetskritiska klimatkontrollésningar med hog
precision. Bolaget anvander sin expertis inom olika anvandningsomraden och sina avancerade teknologier fér att erbjuda
tekniska lI6sningar som ar utformade for att ge varje kund "det perfekta klimatet”. Till skillnad fran producenter av
klimatkontrollanlaggningar till hushall och konventionella HVAC-verksamheter erbjuder Bolaget avancerade I6sningar for
klimatkontroll som ar skréddarsydda och utvecklade for att tillgodose kundernas hart nischade specifikationer och krav.
Dessa skraddarsydda klimatkontrolldsningar anvands av kunder inom tillampningsomraden som &r kritiska for verksam-
heten pa nischade slutkundsmarknader, dar férmagan att med precision styra 6ver klimatet och andra miljémassiga
parametrar har en direkt inverkan pa hur framgangsrikt och pa vilket satt kunderna kan bedriva sin verksamhet. Bolaget
erbjuder ocksa olika eftermarknadstjanster till kunderna inom vissa av sina affarsomraden. Dessa tjanster omfattar

allt fran installation till 6vervakning och optimering av kapaciteten, och bidrar till att sakerstélla att Bolagets |6sningar
underhalls pa ett korrekt satt och optimeras for kundernas anvandning.

Bolaget bedriver global verksamhet i fyra affarsomraden: Air Treatment, Data Centers, AgHort och Mist Elimina-
tion. Bolagets utrustning saljs till en diversifierad kundkrets, som bl.a. omfattar globala s.k. blue chip-foretag, i éver
180 lander. Bolagets produktion ar spridd 6ver 18 stérre produktionsanlédggningar och sju monteringscenter i 16 lander
over hela varlden.

Munters nuvarande huvudégare, Nordic Capital, férvarvade Bolaget 2010 och Bolaget avnoterades déarefter fran
Nasdaqg Stockholm. Med de nya agarna och den nya ledningsgruppen, under ledning av John Peter Leesi som utsags till
VD 2014, har ett flertal strategiska initiativ genomforts for att starka Munters konkurrensstélining och forbattra Bolagets
effektivitet och resultat. Munters har fordndrat sin verksamhetsportfélj genom att forvérva fyra foretag sedan den
1 januari 2014, vilket har inverkat positivt pa Bolagets produkterbjudande, finansiella resultat och tillvéaxt. Som en del
av omvandlingen har Bolaget genomfort fokuserade tillvaxtsatsningar riktade mot kunder som ar verksamma pa sarskilt
utvalda slutkundsmarknader dar hogprecis klimatkontroll ar verksamhetskritisk for kundernas verksamhet samt har
aven genomfort omfattande forandringar av verksamheten, inklusive investeringar i produktkonfiguration, rationalisering
av produktionsverksamheten, utokat fokus pa inkép och sourcing, implementering av lean-produktion samt produktkost-
nadsprogram (product cost-out). Darutover har Munters introducerat en koncerngemensam vision och strategi ("Your
Perfect Climate”).

Munters starka marknadspositioner och positiva underliggande drivkrafter pa marknaden har lett till en gynnsam
utveckling under de senaste aren. Bolagets nettoomsattning 6kade fran 4 216 miljoner SEK rékenskapsaret 2014 till
6 040 miljoner SEK rakenskapsaret 2016, motsvarande en CAGRY pa 19,7 %. Under samma period har Bolaget forbatt-
rat sin justerade EBITA-marginal fran 7,6 % till 12,9 %. Bolagets styrelse och koncernledning anser att Munters &r val
positionerat for att leverera fortsatt intakts- och resultattillvaxt.

Nordic Capitals investeringsstrategi ar att forvarva och stodja tillvaxt i attraktiva bolag med utvecklingspotential.
Investeringsstrategin innebar ocksa en efterféljande avyttring av de forvarvade bolagen inom en viss tidsperiod. Munters
styrelse och koncernledning gor tillsammans med Huvudagaren bedémningen att nu &ar en lamplig tidpunkt for en note-
ring av Munters. Oavsett detta kommer Huvudagaren att kvarsta som en stor och engagerad aktiedgare, och kommer
genom att behalla del av sitt innehav kunna delta i Bolagets framtida utveckling. Munters har etablerat en solid plattform
och har fortsatt potential for betydande framtida tillvaxt och forbattrade resultat under kommande ar.

Erbjudandet och borsnoteringen kommer att bredda aktiedgarbasen och ge Munters tillgang till de svenska och
internationella kapitalmarknaderna, vilket forvantas framja Munters fortsatta tillvéxt och utveckling. Munters styrelse
och koncernledning anser, tillsammans med Huvudégaren, att Erbjudandet och noteringen av Bolagets aktier ar ett
logiskt och viktigt nésta steg i Munters utveckling som ytterligare kommer att 6ka kdnnedomen om Munters och dess
verksamhet.

1) CAGR star for Compound Annual Growth Rate, dvs. genomsnittlig arlig tillvaxttakt.
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BAKGRUND OCH MOTIV

Anvandning av emissionslikviden

Nyemissionen i Erbjudandet forvantas tillfora Munters cirka 103 miljoner SEK fére avdrag for transaktionskostnader som
ska béaras av Bolaget. Transaktionskostnaderna ar hanforliga till granskning av strategiska égaralternativ samt till Erbju-
dandet och forvantas uppga till cirka 70 miljoner SEK under 2017. Av dessa transaktionskostnader har 27 miljoner SEK
redovisats som en kostnad i resultatrakningen under forsta kvartalet 2017 samt forvantas cirka 43 miljoner SEK
redovisas som en kostnad i resultatrakningen under andra kvartalet 2017. Nettolikviden om cirka 33 miljoner SEK
avser Bolaget anvanda for att minska Bolagets skuldsattning hanforlig till forvarv som genomforts under 2017. Bolaget
kommer inte att erhalla négon likvid fran de Séljande Aktiedgarnas overlatelse av befintliga aktier.

| samband med Erbjudandet forvéntar sig Bolaget aven att refinansiera sina befintliga skulder genom nya kredit-
faciliteter for att uppna mer férmanliga villkor som en f6ljd av en férbattrad skuldsattningsgrad och att Bolaget
efter Erbjudandet kommer att vara noterat. Per den 31 mars 2017 uppgick Bolagets rantebdrande skuldséattning till
5 844 miljoner SEK varav 2 689 miljoner SEK avser aktiedgarlan som kommer att aterbetalas i samband med Erbjudan-
det genom en riktad kvittningsemission.

Styrelsen fér Munters &r ansvarig fér innehallet i detta prospekt. Harmed férsdkras att styrelsen for Munters har vidtagit alla
rimliga forsiktighetsatgarder for att sdkerstdlla att uppgifterna i prospektet, savitt styrelsen vet, éverensstdmmer med faktiska
férhallanden och att ingenting dr uteldmnat som skulle kunna paverka dess innebérd.

Stockholm den 8 maj 2017
Munters Group AB (publ)
Styrelsen
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet

Erbjudandet riktar sig till allmanheten i Sverige och
till institutionella investerare i Sverige och utomlands.
Erbjudandet omfattar 73 439 120 aktier i Munters,
varav 1 872 728 nyemitterade aktier som Erbjuds av
Bolaget samt 71 566 392 befintliga aktier som erbjuds av
Séljande Aktieagare. Erbjudandet &r uppdelat i tva delar:
« Erbjudandet till institutionella investerare i Sverige
och utlandet, vilket innefattar privatpersoner och
juridiska personer som anmaéler sig for forvarv av fler an
14 000 aktier, och
« Erbjudandet till allménheten i Sverige, vilket innefattar
privatpersoner och juridiska personer som anmaler sig
for forvarv av hogst 14 000 aktier.

Prospektet finns tillgangligt pa Munters webbplats
(www.munters.com), Carnegies webbplats
(www.carnegie.se), Nordeas webbplats (www.nordea.se),
Swedbanks webbplats (www.swedbank.se) samt Nordnets
webbplats (www.nordnet.se).

Overtilldelningsoption

Séljande Aktiedgare kommer att Iamna en option till
Managers, vilken kan utnyttjas helt eller delvis under

30 dagar fran forsta dag for handel i Bolagets aktier

pa Nasdaqg Stockholm, att forvarva ytterligare hogst

8 812 694 aktier av Séljande Aktiedgare, motsvarande
hogst 12,0 % av det totala antalet aktier som omfattas av
Erbjudandet, till ett pris motsvarande Erbjudandepriset,
for att tacka eventuell 6vertilldelning och korta positioner i
samband med Erbjudandet.

Fordelning av aktier

Férdelning av aktier till respektive del i Erbjudandet
kommer att ske pa basis av efterfragan. Férdelningen
kommer att beslutas av Bolagets styrelse och Saljande
Aktiedgare i samrad med Managers.

Erbjudandepris

Erbjudandepriset har faststéllts till 55 SEK per aktie av
Bolaget och Saljande Aktiedgare i samrad med Managers
baserat pa det bedomda investeringsintresset fran
institutionella investerare. Courtage utgar ej.
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Erbjudande till allmanheten i Sverige
Anmalan

Anmalan fran allménheten om forvarv av aktier kan goras
under perioden 10-17 maj 2017 och ska avse lagst

200 aktier och hégst 14 000 aktier, i jamna poster om
100 aktier. Anmélan &r bindande. Bolaget och Séljande
Aktieagare, i samrad med Managers, férbehaller sig
ratten att forlanga anmalningsperioden i Erbjudandet till
allmanheten i Sverige. Meddelande om sadan eventuell
forlangning lamnas genom pressmeddelande fére anmal-
ningsperiodens utgang.

Anmalan kan goras till Carnegie, Nordea, Swedbank
eller Nordnet enligt respektive banks instruktioner. Om
flera anmalningar inges av samma forvarvare kommer
endast den forst registrerade anmalan att beaktas. For
sent inkommen anmalan, liksom ofullstandigt eller
felaktigt ifylld anmalningssedel, kan komma att lamnas
utan avseende.

Konton/depaer med specifika regler

Om du har en depa med specifika regler for vardepap-
perstransaktioner, exempelvis IPS-depa, ISK-depa
(Investeringssparkonto), eller depa i kapitalférsakring,
ska du kontrollera med din forvaltare om och hur du kan
forvarva dessa aktier genom Erbjudandet.

Anmélan via Carnegie

Den som anmaler sig fér forvarv av aktier genom Carnegie
maste ha en vardepappersdepa alternativt investerings-
sparkonto hos Carnegie.

For kunder med ett investeringssparkonto hos Carnegie
kommer Carnegie, om anmalan resulterar i tilldelning, att
forvarva motsvarande antal aktier i Erbjudandet och vida-
reférsalja aktierna till kunden till det pris som galler enligt
Erbjudandet. Anmalan kan goras via kontakt med radgi-
vare pa Carnegie. Om kund saknar radgivare hos Carnegie
hénvisas denna att kontakta Privattjansten. Anmalan till
Carnegie kan goras under perioden 10-17 maj 2017.

Anmélan via Nordea

Anmélan till Nordea om forvarv av aktier kan ske under
perioden 10 maj 2017 till och med den 17 maj 2017
klockan 17.00. Observera att vissa bankkontor stanger
fére klockan 17.00.

Personer som anmaéler sig for forvarv av aktier genom
Nordea méste vid inldmnandet av anmalan ha (i) ett bank-
konto (transaktionskonto) hos Nordea samt ett VP-konto



eller servicekonto hos Nordea eller ett annat vardepap-
persinstitut, eller (ii) ett bankkonto (transaktionskonto)
hos Nordea samt en vardepappersdepa hos ett annat
vardepappersinstitut eller (iii) en vardepappersdepa eller
ett investeringssparkonto hos Nordea. Observera att bank-
kontot under (i) och (ii) maste vara ett transaktionskonto,
det vill séga Personkonto, Aktielikvidkonto, Checkkonto
for privatperson, Externt konto/Loro Il eller Private
Bankingkonto. Personer som saknar angivna alternativ
under (i)—(iii) ovan maste 6ppna nagot av dessa innan
anmalan lamnas in. Notera &dven att uppgift om bankkonto
hos Nordea ar obligatorisk for det fall védrdepappersdepa
eller investeringssparkonto hos Nordea inte anges. Endast
ett bankkonto kan anges for betalning och kontoinnehava-
ren och den som anmaler sig for forvarv av aktier maste
vara samma person.

Kunder hos Nordea som ar anslutna till tjanster via
Internet kan anmala sig for forvérv av aktier via Nordeas
Internetbank. Anmalan om férvarv av aktier kan ocksa
goras via en séarskilt upprattad anmalningssedel som
finns tillgédnglig pa Nordeas webbplats (www.nordea.se).
Anmalningssedelen kan lamnas till nagot av Nordeas
bankkontor eller skickas till:

Nordea Bank AB (publ)
Issuer Services R5303
105 71 Stockholm
Sverige

Saldot pa det bankkonto eller den/det vardepap-
persdepa/investeringssparkonto som angivits i anmalan
maste, under perioden fran och med den 17 maj 2017
klockan 17.00 till och med den 23 maj 2017 klockan
23.59, motsvara lagst det belopp som anmalan avser.
Detta innebér att kontoinnehavaren forbinder sig att halla
beloppet tillgédngligt pa angivet bankkonto eller vardepap-
persdepa/investeringssparkonto under namnda period
och att innehavaren ar medveten om att tilldelning av
aktier kan komma att utebli om beloppet under tidsperio-
den &r otillrackligt. Observera att beloppet, med undantag
for vissa kontotyper, inte kommer att kunna disponeras
under den angivna tidsperioden samt att sista tidpunkt
for nar likvida medel ska finnas tillgangliga pa kontot kan
komma att justeras om anmalningsperioden férandras.
Sa snart som mojligt efter det att tilldelning skett kommer
medlen att vara fritt tillgangliga for dem som inte erhaller
tilldelning. Medel som inte ar tillgdngliga kommer dven
under den angivna perioden att berattiga till ranta i
enlighet med villkoren for det bankkonto eller den/det
vardepappersdepa/investeringssparkonto som angivits i
anmalan.

Fér investeringssparkonto hos Nordea géller féljande:
Om anmalan resulterar i tilldelning kommer Nordea,
med anvandande av den likvid som halls tillgédnglig pa
anslutet konto, att férvarva motsvarande antal aktier i
Erbjudandet for vidareforsaljning till kontoinnehavaren for
Erbjudandepriset.

Anmdlan via Swedbank

Kunder i Swedbank eller sparbanker kan anmala sig via
Internetbanken eller Mobilbanken. Fér kunder med ett
Investeringssparkonto hos Swedbank eller sparbanker
kommer Swedbank och sparbanker, om anmalan resul-
terar i tilldelning av aktier, att foérvérva ett motsvarande
antal aktier som tilldelningen avser och vidareforsalja
dessa till kunden till Erbjudandepriset. Anmélan hos
Swedbank kan géras under perioden 10-17 maj 2017.

Anmélan via Nordnet

Personer som ar depékunder hos Nordnet kan anmala sig
for forvarv av aktier via Nordnet internettjanst. Anmalan
hos Nordnet kan goras under perioden 10-17 maj 2017.
For att inte forlora ratten till tilldelning ska dep&kunder
hos Nordnet ha tillréckliga likvida medel pa depan under
perioden fran och med klockan 23:59 den 17 maj 2017
till och med den 23 maj 2017. Mer information finns
tillgénglig pa www.nordnet.se.

Tilldelning

Beslut om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse
och Séljande Aktieagare i samrad med Managers varvid
malet &r att uppna en bred spridning av aktierna bland
allmanheten fér att mojliggora en regelbunden och likvid
handel med Bolagets aktie pa Nasdaq Stockholm.

Tilldelningen &r inte beroende av nar under anmalnings-

perioden anmalan inges.

| handelse av 6verteckning kan tilldelning komma att
utebli eller ske med ett lagre antal aktier an vad anmalan
avser, varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att ske
genom slumpmassigt urval.

Anmalningar fran vissa kunder i Carnegie kan komma
att sarskilt beaktas. Tilldelning kan aven komma att ske
till anstallda i Carnegie, dock utan att dessa prioriteras.
Tilldelningen sker i sadant fall i enlighet med Svenska
Fondhandlareféreningens regler och Finansinspektionens
foreskrifter.

Besked om tilldelning

Tilldelning beréknas ske omkring den 19 maj 2017.
Snarast darefter kommer avréakningsnota att séndas ut till
dem som erhallit tilldelning i Erbjudandet. De som inte
tilldelats aktier erhaller inte nagot meddelande.

Via Carnegie

For den som anmalt sig via Carnegie berdknas besked om
tilldelning kunna erhéllas av kunds radgivare alternativt
kundansvarig fran och med kl. 09.00 den 19 maj 2017.

Via Nordea

Information om tilldelning férvéntas vara tillganglig
omkring klockan 09.00 den 19 maj 2017 pa telefonnum-
mer 010-156 98 00 for anmalningar inkomna till Nordea.
For att fa besked om tilldelning maste foljande anges:
namn, personnummer/organisationsnummer samt
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VP-konto-, servicekonto- eller vardepappersdepanummer
hos bank eller annat vardepappersinstitut. De som anmalt
sig via Internetbanken hos Nordea beraknas kunna erhalla
besked om tilldelning &ven via Internetbanken fran och
med omkring klockan 09.00 den 19 maj 2017.

Via Swedbank

De som anmailt sig via Swedbank eller sparbanker erhaller
besked om tilldelning genom att tilldelade aktier visas i
Vardepapperstjansten under orderstatus, vilket berdknas
ske omkring kI 09.00 den 19 maj 2017.

Via Nordnet

De som anmalt sig via Nordnets internettjanst erhaller
besked om tilldelning genom att tilldelat antal aktier
bokas mot debitering av likvid pa angiven depa, vilket
berdknas ske omkring kl. 09.00 den 19 maj 2017.

Betalning
Via Carnegie

Depéakunder och kunder med investeringssparkonto hos
Carnegie beraknas ha sina tilldelade men ej betalda
aktier tillgangliga pa angiven vardepappersdepa eller
investeringssparkonto den 19 maj 2017. Likvida medel
for betalning ska finnas disponibelt pé& angiven vardepap-
persdepa eller investeringssparkonto den 23 maj 2017.

Via Nordea

Likvid beraknas dras fran det i anmalan angivna bank-
kontot eller vardepappersdepan/investeringssparkontot
omkring den 23 maj 2017. For kunder hos Nordea kravs
att likvida medel finns tillgédngligt pa angivet bankkonto
eller vardepappersdepa/investeringssparkonto under
perioden fran och med den 17 maj 2017 klockan 17.00
till och med den 23 maj 2017 klockan 23.59.

Via Swedbank

Fér kunder i Swedbank och sparbanker skall likvida medel
for betalning av tilldelade aktier finnas disponibelt pa
angivet konto senast pa likviddagen den 23 maj 2017
klockan 01.00.

Via Nordnet

Fér den som &r depakund hos Nordnet kommer likvid for
tilldelade aktier dras fran angiven depa, vilket beréknas
ske omkring kl. 09.00 den 19 maj 2017. Observera att
likvida medel for betalning av tilldelade aktier ska finnas
disponibelt pa depan fran och med klockan 23.59 den
17 maj 2017 till och med likviddagen den 23 maj 2017.

Erbjudande till institutionella
Investerare

Anmalan

Institutionella investerare i Sverige och andra lander
kommer att inbjudas att delta i ett sarskilt anbudsforfa-
rande som ager rum under perioden 10-18 maj 2017.
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Anmalningsperioden i Erbjudandet till institutionella
investerare kan komma att forkortas eller férlangas,
vilket i sadant fall kommer att offentliggoras av Bolaget
genom pressmeddelande senast den 18 maj 2017. Intres-
seanmalningar ska lamnas till Managers enligt sérskilda
instruktioner.

Tilldelning

Beslut om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse
och Séljande Aktiedagare i samrad med Managers

varvid malet &r att Munters far en god institutionell
agarbas. Avsikten ar att intresseanmalningar, som i allt
vasentligt beddéms vara likvardiga, ska behandlas lika.
Intresseanmalningar fran institutionella investerare som
beddéms kunna bli langsiktiga dgare i Bolaget kan komma
att prioriteras. TilldeIningen kommer att beslutas helt
diskretionart och nagon garanti for tilldelning lamnas inte.

Besked om tilldelning

Tilldelning beréknas ske omkring den 19 maj 2017. Insti-
tutionella investerare beréknas i sarskild ordning erhélla

besked om tilldelning omkring den 19 maj 2017 varefter
avrékningsnota utsands.

Betalning

Full betalning for tilldelade aktier ska erlaggas kontant i
enlighet med avrakningsnotan och mot leverans av aktier
senast den 23 maj 2017.

Bristande eller felaktig betalning

Observera att om full betalning inte erlaggs inom fore-
skriven tid kan tilldelade aktier komma att 6verlatas till
annan. Skulle forsaljningspriset vid en sadan overlatelse
komma att understiga Erbjudandepriset enligt Erbjudan-
det, kan den som ursprungligen erhdll tilldelning av dessa
aktier komma att fa svara fér mellanskillnaden.

Registrering av tilldelade och betalda
aktier

Registrering hos Euroclear av tilldelade och betalda aktier,
for saval institutionella investerare som for allménheten

i Sverige, berdknas ske med boérjan den 23 maj 2017,
varefter Euroclear sander ut en VP-avi som utvisar det
antal aktier i Bolaget som registrerats pa mottagarens
VP-konto. Observera att de férvarvare tillhérande
allméanheten som betalar tilldelade aktier i enlighet med
instruktioner pa avréakningsnota till angivet bankgiro, dvs.
inte har angivit debiteringskonto eller depa i Carnegie,
kommer att fa forvarvade aktier till anvisat VP-konto eller
vardepappersdepa forst nar full betalning har mottagits
av Carnegie. Detta kan beroende pa var, hur och vid vilken
tidpunkt pa dagen betalning gérs, komma att ta tva till
tre bankdagar fran inbetalningstidpunkten. Avisering

till aktiedgare som angivit att aktierna ska levereras till
en vardepappersdepa sker i enlighet med respektive
forvaltares rutiner.



Borsnotering

Styrelsen for Bolaget har ansokt om notering av Bolagets
aktie pa Nasdaq Stockholm. Nasdaq Stockholms
bolagskommitté har den 25 april 2017 beslutat att
uppta Bolagets aktie till handel pa Nasdaqg Stockholm
pa sedvanliga villkor, daribland att spridningskravet
fér Bolagets aktie uppfylls senast pa noteringsdagen.
Handeln i Bolagets aktie beraknas paborjas omkring
den 19 maj 2017. Detta innebar att handel kommer
att paborjas innan aktier éverforts till forvéarvarens
VP-konto eller vardepappersdepa och i vissa fall innan
avrékningsnota erhallits. Det innebar vidare att handel
kommer att pabérjas innan villkoren fér Erbjudandets
fullfoljande uppfyllts. Handel i Bolagets aktie, som sker
innan Erbjudandet blir ovillkorat, kommer att aterga om
inte Erbjudandet fullfoljs.

Kortnamnet pa Nasdaq Stockholm for Bolagets aktie ar
"MTRS”.

Stabilisering

| samband med Erbjudandet kan Managers komma att
genomfora transaktioner i syfte att halla marknadspriset
pa aktien pa en niva hogre an den som i annat fall kanske
hade varit radande pa marknaden. Sadana stabiliserings-
transaktioner kan komma att genomféras pa Nasdaq
Stockholm, OTC-marknaden eller pa annat satt, och kan
komma att genomforas nar som helst under perioden
som bérjar pa férsta dagen for handel i aktien pa Nasdaq
Stockholm och avslutas senast 30 kalenderdagar darefter.
Managers ar dock inte skyldiga att vidta stabiliserings-
atgarder och det finns inga garantier att stabilisering
kommer att ske.

Stabiliseringsatgérder, om pabdrjade, kan nar som
helst avbrytas. Stabiliseringstransaktioner kommer inte
att genomforas till hogre pris an det Erbjudandepris som
faststalls i Erbjudandet. Inom en vecka efter utgangen av
stabiliseringsperioden kommer Managers offentliggbra
om stabiliseringsatgarder vidtagits, de datum da stabili-
seringsatgarder i forekommande fall vidtagits, inklusive
sista datum fér saddana atgéarder, samt inom vilket pris-
intervall som stabiliseringstransaktionerna genomférdes,
for vart och ett av de datum da stabiliseringsatgarder
vidtogs.

Offentliggorande av utfallet i
Erbjudandet

Det slutliga utfallet av Erbjudandet férvantas offentlig-
géras genom pressmeddelande omkring den 19 maj
2017. Pressmeddelandet kommer att finnas tillgangligt
pa Munters webbplats, www.munters.com.

Ratt till utdelning

De erbjudna aktierna medfor ratt till vinstutdelning forsta
gangen pa den avstamningsdag for utdelning som infaller
narmast efter att aktierna tagits upp till handel. Eventuell
utdelning betalas ut efter beslut av bolagsstamma.
Utbetalningen ombesdrjs av Euroclear. Ratt till utdelning
tillkommer den som pa den av bolagsstamman faststallda
avstamningsdagen var registrerad som agare i den av
Euroclear forda aktieboken. Betraffande avdrag for svensk
preliminarskatt, se avsnittet " Vissa skattefragor i Sverige”.
Se aven avsnittet "Utdelning och utdelningspolicy”.

Villkor for Erbjudandets fullfoljande

Séljande Aktieagare, Bolaget och Managers avser att
inga ett avtal om placering av aktier i Munters omkring
den 18 maj 2017 ("Placeringsavtalet”). Erbjudandet &ar
villkorat av att intresset for Erbjudandet enligt Managers
bedomning ar tillrackligt stort for handel i aktien, att
Placeringsavtalet ingas, att vissa villkor i avtalet uppfylls
samt att Placeringsavtalet inte sags upp. Placeringsav-
talet foreskriver att Managers ataganden att férmedla
kopare till eller, fér det fall Managers misslyckas med
detta, sjalva kdpa de aktier som omfattas av Erbjudandet
ar villkorade bl.a. av att inga handelser intraffar som

har sa véasentlig negativ inverkan pa Bolaget att det ar
olampligt att genomfora Erbjudandet samt vissa andra
villkor. Managers kan séga upp Placeringsavtalet fram

till och med likviddagen, den 23 maj 2017, om nagra
vasentligt negativa handelser intraffar, om de garantier
som Bolaget givit Managers skulle visa sig brista eller om
nagra av de ovriga villkor som féljer av Placeringsavtalet
ej uppfylls. Om ovan angivna villkor ej uppfylls och om
Managers sager upp Placeringsavtalet kan Erbjudandet
avbrytas. | sadant fall kommer vare sig leverans av eller
betalning for aktier genomfdras under Erbjudandet. |
enlighet med Placeringsavtalet kommer Bolaget att ata
sig, med undantag for sedvanliga villkor, ersatta Managers
for vissa krav under vissa villkor.

Viktig information rérande
mojligheten att salja tilldelade aktier

Institutionella investerare beraknas att omkring den

19 maj 2017 erhalla besked om tilldelning i sérskild
ordning, varefter avrakningsnotor utsands. Efter det att
betalning for tilldelade aktier hanterats av Carnegie,
Nordea, Swedbank respektive Nordnet kommer betalda
aktier att overforas till av foérvarvaren anvisad vardepap-
persdepd, VP-konto eller servicekonto. Den tid som erfor-
dras for overféring av betalning samt éverforing av betalda
aktier till férvarvarna av aktier i Munters kan medféra att
dessa forvarvare inte kommer att ha forvarvade aktier
tillgangliga pa anvisad vardepappersdepa, VP-konto eller
servicekonto forrén tidigast den 23 maj 2017. Handel i
Munters aktie pa Nasdaqg Stockholm beréknas komma att
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paborjas omkring den 19 maj 2017. Det férhallandet att
aktier kan komma att finnas tillgangliga pa férvérvarens
vardepappersdepa, VP-konto eller servicekonto forst den
23 maj 2017 kan innebéra att férvarvaren inte har mojlig-
het att sélja dessa aktier dver bérsen fran och med den
dag da handeln i aktien pabdrjats utan forst nar aktierna
finns tillgéngliga pa vardepappersdepan, VP-kontot eller
servicekontot.

Information om behandling av
personuppgifter

Den som férvéarvar aktier i Erbjudandet kommer att lamna
in personuppgifter till Carnegie och Nordea. Personupp-
gifter som lamnas till Carnegie och Nordea kommer att
behandlas i datasystem i den utstrackning som behdvs
for att tillhandahalla tjanster och administrera kundenga-
gemang. Aven personuppgifter som inhamtas fran annan
an den kund som personuppgifterna avser kan komma att
behandlas. Det kan ocksa férekomma att personuppgifter
behandlas i datasystem hos féretag eller organisationer
med vilka Carnegie och Nordea samarbetar. Information
om behandling av personuppgifter lamnas av Carnegies
och Nordeas kontor, vilka ocksa tar emot begéran om
rattelse av personuppgifter.

Ovrigt
Att Carnegie, Goldman Sachs, Danske Bank, Jefferies och
Nordea ar Joint Bookrunners innebér inte i sig att respek-
tive bank betraktar den som anmalt sig i Erbjudandet
("Forvarvaren”) som kund hos banken fér placeringen.
Forvarvaren betraktas for placeringen som kund hos
respektive bank endast om banken har lamnat rad till
Férvarvaren om placeringen eller annars har kontaktat
Férvarvaren individuellt angaende placeringen eller om
Férvarvaren har anmalt sig via respektive banks kontor
eller Internetbank. Foljden av att respektive bank inte
betraktar Férvéarvaren som kund for placeringen ar att
reglerna om skydd for investerare i lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden inte kommer att tillampas pa
placeringen. Detta innebér bl.a. att varken s.k. kundkate-
gorisering eller s.k. passandebedomning kommer att ske
betraffande placeringen. Forvarvaren ansvarar dérmed
sjalv for att denne har tillréckliga erfarenheter och
kunskaper for att forsta de risker som &r forenade med
placeringen.
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Utdelning och

utdelningspolicy

Innehavare av aktier i Munters kommer att vara beratti-
gade till framtida utdelningar, inklusive eventuell framtida
utdelning fér rakenskapsaret 2016 samt for efterféljande
perioder, forutsatt att beslut om utdelning fattas.

Enligt den utdelningspolicy som Munters styrelse har
antagit ska Munters strava efter att lamna en arlig utdel-
ning som motsvarar 30-50 % av arets resultat. Beslut
om eventuella utdelningsférslag kommer att fattas av
styrelsen med beaktande av Bolagets finansiella stéllning,
investeringsbehov, forvarv och likviditet. Det kan dock inte
garanteras att utdelning kommer att foreslas eller lamnas
under ett visst givet ar.

Beslut om vinstutdelning i svenska aktiebolag fattas
av bolagsstamman. Utdelning far endast ske med ett
sadant belopp att det efter utdelningen finns full tackning
for Bolagets bundna egna kapital och endast om sadan
utdelning framstar som forsvarlig med hansyn till (i) de
krav som verksamhetens art, omfattning och risker staller
pa storleken av Bolagets och Koncernens egna kapital
samt (ii) Bolagets och Koncernens konsolideringsbehoyv,
likviditet och stéllning i 6vrigt (den s.k. forsiktighets-
regeln). Aktiedgarna kan som regel inte besluta om en
hogre utdelning an vad styrelsen foreslagit eller godkéant.

Enligt aktiebolagslagen (2005:551) har minoritetsagare
som tillsammans representerar minst 10 % av samtliga
aktier i Bolaget ratt att begara utdelning (till samtliga
aktieagare) av Bolagets vinst. Har sadan begaran
framstéllts maste arsstamman besluta om utdelning
av 50 % av vad som aterstar av arets vinst enligt den av
bolagsstémman faststéllda balansrakningen efter avdrag
for (i) balanserad férlust som overstiger fria fonder,

(ii) belopp som enligt lag eller bolagsordning ska avsat-
tas till bundet eget kapital, och (iii) belopp som enligt
bolagsordningen ska anvandas for nagot annat andamal
an utdelning till aktiedgarna. Bolagsstamman ar dock
inte skyldig att besluta om hogre utdelning én 5 % av
Bolagets egna kapital. Vidare far bolagsstamman aldrig
fatta beslut om utdelning av ett belopp 6verstigande de
utdelningsbara medlen. Minoritetsagares ratt att begara
utdelning ar aven villkorad av att sadan utdelning inte
strider mot forsiktighetsregeln.

Utdelningen utbetalas normalt som ett kontant belopp
per aktie genom Euroclear Swedens forsorg, men utdel-
ning kan aven ske i annat an kontanter (sakutdelning).
Ratt till utdelning tillkommer dem som pa den av bolags-
stamman faststéallda avstémningsdagen for utdelningen &r
registrerade som innehavare av aktier i den av Euroclear
Sweden forda aktieboken.

Bolaget Iamnar utdelning i SEK. Aktiedgare med forval-
tarregistrerade innehav bor kontakta sin respektive forval-
tare angaende utdelningsvaluta. Se " Valutadifferenser kan
ha en vasentlig negativ inverkan pa vérdet av aktieinnehav
eller betalda utdelningar” i avsnittet "Riskfaktorer”.

Om aktiedgare inte kan nas genom Euroclear Sweden
kvarstar aktieagarens fordran pa Bolaget avseende
utdelningsbeloppet och begrédnsas i tiden endast genom
regler om tiodrig preskription. Vid preskription tillfaller
utdelningsbeloppet Bolaget. Varken aktiebolagslagen eller
Bolagets bolagsordning innehaller nagra restriktioner
avseende ratt till utdelning till aktiedgare utanfér Sverige.
Utover eventuella begrédnsningar som foljer av bank- eller
clearingsystem i berdrda jurisdiktioner, sker utbetalning
till sddana aktiedgare pa samma satt som till aktieagare
med hemvist i Sverige. Fér aktiedgare som ar begransat
skattskyldiga i Sverige utgar dock normalt svensk kupong-
skatt (se avsnittet " Vissa skattefragor i Sverige”).

Informationen ovan om Bolagets utdelningspolicy utgor
s.k. framatriktad information. Framatriktad information
utgor inte nagon garanti avseende framtida resultat och
eventuell utdelning eller annan vardeodverforing som
faktiskt genomfors kan komma att vasentligen avvika
fran Bolagets utdelningspolicy till foljd av ett antal
faktorer, inklusive dem som beskrivs under ’Framat-
riktad information’’ i "’Viktig information’’ och i avsnittet
"Riskfaktorer’

Utdelningshistorik

Bolaget har inte lamnat nagon utdelning for rékenskaps-
aren 2016, 2015 eller 2014.
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Marknadsoversikt

Viss information i detta avsnitt har hamtats fran externa kéllor, bl.a. fran Marknadsstudien samt offentligt tillgéngliga
branschpublikationer eller rapporter. Marknadsstudien har tagits fram av en ledande internationell extern konsultfirma fér
Bolagets rékning under 2017. Se "Bransch- och marknadsdata” i avsnittet "Presentation av finansiell och annan information” for
mer information. | branschpublikationer och rapporter papekas vanligen att informationen i dem kommer fran tillforlitliga kéllor,
men det gar inte att garantera att informationen dr korrekt och fullstdndig. Bolaget gér bedémningen att branschpublikationerna,

rapporterna och prognoserna &r tillforlitliga, men Bolaget har inte sjélvstdndigt verifierat dem och kan inte garantera att de

ar korrekta eller fullstdndiga. Savitt Bolaget kdnner till och har méjlighet att sakerstalla rérande sadan informationen har inga
uppgifter uteldmnats som skulle kunna féranleda att den atergivna informationen &r felaktig eller missvisande. Prognoser

och andra framatriktade uttalanden i detta avsnitt utgdr inga garantier for framtida resultat och faktiska hdndelser och
omstandigheter kan skilja sig vasentligt fran nuvarande férvdntningar. En méngd olika faktorer kan orsaka eller bidra till sadana
skillnader. Se "Framatriktad information” i "Viktig information”, "Bransch- och marknadsdata” i avsnittet "Presentation av

finansiell och annan information” och avsnittet ”"Riskfaktorer”.

Inledning
Oversikt

Munters levererar avancerade systemkritiska l6sningar
for klimatkontroll som kraver omfattande forstaelse for
kundernas applikationer inom ett stort antal branscher
och i ett stort antal lander. Bolagets produkter anvands
inom nagra av kundernas mest krédvande processer

pa marknaderna for Air Treatment, Data Centers,
Agriculture & Horticulture och Mist Elimination (tillsam-
mans de "adresserbara marknaderna”). Eftersom de
produkter som Munters erbjuder ar hanforliga till ett
antal olika marknadssegment, benamns de adresserbara
marknaderna i detta prospekt med en terminologi som
overensstammer med den som anvands i Munters rappor-
tering av verksamheten. T.ex. kallas i detta prospekt den
adresserbara marknaden for affarsomradet Air Treatment
for "Air Treatment-marknaden”. Munters bedriver sin
verksambhet i tre regioner: Americas (Nord- och Sydame-
rika), EMEA och Asien. Pa Air Treatment-marknaden, Data
Centers-marknaden, och Mist Elimination-marknaden
drivs Bolagets férséljnings- och marknadsforingsstrategi

Adresserbar
marknad Air treatment
Slutkunds- e Livsmedelsforadling e Marknaden for air
marknader e | dkemedel economisers
e Litiumjonbatterier
e Stormarknader
e Ovriga kommer-

siella/DOAS-system
o Ovrig industri
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framst fran egen direkt saljkar. Pa AgHort-marknaden
séljs huvuddelen av Bolagets produkter via tredjeparts-
distributorer eftersom slutkunderna typiskt sett ar
individuella jordbruk eller djuruppfédare. Darutover
anvander sig Bolaget ibland av oberoende séaljare och
agenter som en del av sin 6vergripande forsaljnings- och
marknadsforingsstrategi.

Fér narvarande driver Bolaget produktionsanlaggningar
i 18 lander over hela varlden, har mer an 3 500 heltids-
anstéallda och séljer utrustning i 6ver 180 lander. Bolaget
har huvudkontor i Kista i Sverige och i Brentford i
Storbritannien.

Enligt Marknadsstudien férvantas Munters totala
adresserbara marknad oka fran 31,8 miljarder SEK under
2016 till 47,9 miljarder SEK under 2020, vilket motsvarar
en CAGR pa 11 % (7 % exklusive Data Centers-marknaden
och 9 9% om viktning sker baserat pa Bolagets nettoom-
sattning under 2016 pa slutkundsmarknaderna).

AgHort

o Aggproduktion
e Kycklinguppfédning
e Grisuppfédning
L]
L]

Energiproduktion
(inklusive avsvavling
av rokgaser)
Process

Marin

Véxthus °
Mejeriproduktion



Generell marknadsstorlek och tillvaxt

Enligt Marknadsstudien uppgick det totala vardet
(berédknat som den totala nettoomsattningen) pa Munters
adresserbara marknader till 31,8 miljarder SEK under
2016. Av den totala adresserbara marknaden var Air
Treatment-marknaden den storsta adresserbara mark-
naden med ett varde av cirka 12,7 miljarder SEK, foljd av
AgHort-marknaden uppgaende till 10,5 miljarder SEK,
Data Centers-marknaden uppgaende till 6,3 miljarder
SEK samt Mist Elimination-marknaden uppgaende till
2,4 miljarder SEK. Enligt Marknadsstudien forvantas den

totala adresserbara marknaden 6ka med en CAGR pa
11 9% under perioden 2016-2020 (7 % exklusive Data
Centers-marknaden och 9 % om viktning sker baserat pa
Bolagets nettoomsattning under 2016 pa slutkundsmark-
naderna). Som jamférelse forvantas den globala BNP 6ka
med en CAGR pa 2,9 % under samma period.

| tabellen nedan anges det totala vardet pa Bolagets
adresserbara marknader, forvantad CAGR for var och
en av de adresserbara marknaderna under perioden
2016-2020, samt hur stor andel av Munters netto-
omsattning under 2016 som var hanforlig till respektive
marknad.

Air Treatment  Data Centers AgHort Mist Elimination Totalt
Marknadsstorlek (2016E) 12,7 miljarder 6,3 miljarder 10,5 miljarder 2,4 miljarder 31,8 miljarder
SEK SEK SEK SEK
Marknadstillvaxt
(CAGR 2016E-2020E) 8% 239 6 % 6% 11%
Affarsomradets andel av netto-
omsattningen (2016) 55 9, 11 9 28 9% 7%

Kélla: Marknadsstudien

Generella drivkrafter och trender pa
marknaderna

Munters gynnas av en rad olika underliggande drivkrafter
och trender pa alla sina slutkundsmarknader, varav
samtliga forvantas stddja en langsiktigt hallbar tillvéxt
vid anvandningen av Munters avancerade |6sningar for
klimatkontroll:

« Energieffektivitet — Okat fokus pa minskad negativ
miljopaverkan, vilket driver efterfragan pé energi-
effektiva tekniker.

+ Kvalitet och produktivitet — Hojda kvalitetsstandarder
och hardnande konkurrens i kundernas slutkunds-
marknader underbygger behovet av 16sningar fér en
okad effektivitet och kapacitet, en lagre andel bristfal-
liga produkter samt langre hallbarhet. Inom lantbruket
driver en 6kande befolkning i varlden och en 6kad
proteinkonsumtion behovet av 6kad produktivitet.

« Livsmedelssakerhet och hallbarhet — Fokus pa hallbar-
het inom livsmedelsproduktionen dkar kraven pa avan-
cerade 18sningar for klimatkontroll som sakerstéller
optimala levnadsférhallanden fér djur inom lantbruket
och en miljo med god hygien inom livsmedelsforadling.

« Okad reglering — Strangare miljostandarder driver
efterfragan pé l16sningar for att avlagsna féroreningarna
fran avgaser och rokgaser. Striktare regleringar
gallande produktionsmiljéer och inomhusklimat
kraver full kontroll éver produktionsmiljon (déribland
temperatur och luftfuktighet) och en energieffektiv
klimatkontroll, i séaval industribyggnader som kommer-
siella lokaler.

- Digitalisering — Okad internettrafik samt krav pa hogre
bandbredd tillsammans med kraftigt 6kad anvandning
av molntjénster och uppkopplade enheter.

Air Treatment-marknaden
Oversikt 6ver slutkundsmarknader

Enligt Marknadsstudien férvantas det totala vardet av
Air Treatment-marknaden 6ka fran 12,7 miljarder SEK
under 2016 till 17,1 miljarder SEK under 2020, vilket
motsvarar en CAGR pa 8 %. Air Treatment-marknaden
utgdrs av slutkundsmarknader som kraver klimatkontrol-
|6sningar sasom avfuktning i kritiska applikationer for att
uppfylla allt striktare standarder, sékerstalla kvaliteten pa
produkter och processer samt 6ka energieffektiviteten.
Air Treatment ar Munters stérsta affarsomrade baserat
pa nettoomsattning och stod for 54,5 % av Munters
nettoomséattning under 2016. De viktigaste slutkunds-
marknaderna inom Air Treatment ar livsmedelsforadling,
ldkemedel, tillverkning av litiumjonbatterier, stormark-
nader och andra kommersiella slutkundsmarknader.

For rékenskapsaret 2016 utgjorde slutkundsmarknader
for livsmedelsforadling, lakemedel, litiumjonbatterier,
stormarknader, andra kommersiella marknader och
kraft- och elindustrin uppskattningsvis 14 %, 12 %, 7 %,
11 %, 11 % respektive 8 % av nettoomsattningen fran
affarsomradet Air Treatment under 2016, medan andra
industriella slutkundsmarknader stod for resterande

36 %, innefattande kraft- och elindustrin, transport,
kemikalier, verkstadsindustri, lagring (arkivering och
forvaring), militér/férsvar osv.

Slutkundsmarknaden for livsmedelsféradling
Oonskad fukt innebar ofta ett problem for livsmedels-,
kott-, kyckling- och fiskforadlingsfabriker. Det kan
exempelvis bildas kondens péa utrustningen samt pa goly,

vaggar och tak, vilket kan paverka produktkvaliteten nega-

tivt och potentiellt leda till att livsmedlen kontamineras.
En 6kad granskning fran United States Department of

MARKNADSOVERSIKT
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Agriculture och dvriga liknande organ har fatt till foljd

att manga foretag aktivt soker efter kostnadseffektiva
I6sningar for att hantera dimbildning, droppar och andra
fuktrelaterade problem, for att kunna folja strikta riktlinjer
och undvika problem med bristande efterlevnad av
gallande regelverk.

Livsmedelstillverkare ar mycket kravande kunder med
stranga hygienkray, till foljd av starkt fokus pa livsmedels-
sakerhet. Livsmedelstillverkare tenderar att direkt fatta
beslut om leverantor eller l1ata varuméarkesvalet paverkas
genom att specificera nédvandiga produktutfall och krav
oavsett forsaljningskanal. De viktigaste prioriteringarna
for livsmedelstillverkarna ar utrustningens tillforlitlighet
och leverantdrens tidigare meriter.

Slutkundsmarknaden f6r Idkemedelstillverkning

Manga lakemedel ar kansliga for paverkan av alltfor hég
luftfuktighet. Kontakt med fukten i luften kan orsaka
skador pa pulver, tabletter, kapslar och diagnosstickor och
forkorta deras hallbarhetstid. Darfér ar det avgérande att
kunna kontrollera luftfuktigheten fér att skydda ravaror
och produkter under produktion, lagring och transporter.
Darutéver kan bristande efterlevnad av god tillverknings-
praxis och standarder gallande fuktighetsnivaer leda till
att myndigheterna stéanger anléaggningar.

Lakemedelstillverkarna ar synnerligen sofistikerade
kunder som vardesatter produktens kapacitet, kvalitet
och tillférlitlighet.

MARKNADSOVERSIKT

Slutkundsmarknaden for tillverkning av
litiumjonbatterier

Elektroniktillverkning kréaver generellt sett stréngt kontrol-
lerade luftfuktighetsnivaer for att sékerstélla kontinuitet i
processerna samt produktkvalitet. Vissa elektronikkom-
ponenter, t.ex. litiumjonbatterier, kraver extremt laga luft-
fuktighetsnivaer, for att eliminera risken fér explosioner. |
dessa extrema applikationer tillfors luft till processen med
en konstant daggpunkt anda ned till -65°C.

Slutkundsmarknaden for stormarknader och
Dedicated Outdoor Air Systems ("DOAS”)

Elektricitet utgdr en betydande andel av stormarknader-
nas driftskostnader. Vélfungerande klimatlosningar kan
minska elkostnaderna och kan ocksa forbattra forsalj-
ningspotentialen genom att 6ka kundernas komfort i
butiken samt gora skyltarna tydligare genom att férhindra
att de immar igen.

DOAS ér ett energieffektivt satt att behandla utom-
husluften avskilt fran inomhusluften, vilket minskar
belastningen pa varme- och kylningsutrustning.

Konkurrenssituation och marknadsstallning

Munters affarsomrade Air Treatment har en ledande
stallning pa slutkundsmarknader som tillsammans stod
for cirka 66 % av affarsomradet Air Treatments nettoom-
sattning under 2016 och har en ledande marknadsandel
for sorptionsrotorer. Av tabellen nedan framgar Munters
uppskattade marknadsstallningar pa utvalda slutkunds-
marknader under 2015, enligt Marknadsstudien.

Intern teknik Industri Kommersiellt
Intern inom
sorptions- evaporativa
Bolag rotorteknik dynor Americas EMEA APAC Livsmedel L&akemedel Litium Stormarknader DOAS
M Munters v v v v v 30 % 23 % 46 % 10 %
evapco x x v v x 20 % x x x x
Bry-Air v x v v v 15 % 15-20 % v x x
Concepts and Designs x x NA NA NA 10-15 % x x x x
Airenterprises x x v x x x 30 % x x x
Buffalo x x NA NA NA x 15 % x x x
Cotes x x x v v x x 15 % x x
DST v x x v v x x 15 % x x
Seasons 4 x x v x x x x x #2 x
Aaon x x v x x x x x #3 25%
Greenheck x x NA NA NA x x x x 10-15 %
Semeo v x NA NA NA x x x x 5-10 %

Kalla: Marknadsstudien

‘ 58 ‘ INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB




Enligt Marknadsstudien ar Munters ledande pa
slutkundsmarknaderna for livsmedelsforadling och hade

en marknadsandel om cirka 30 % i den relevanta produkt-

marknaden. Enligt Marknadsstudien levererar Munters
utrustning till 35 av de 50 storsta livsmedelstillverkarna
globalt. Generellt &r marknaden for klimatkontroll inom
livsmedelsforadling en konsoliderad marknad, dar de fyra
storsta aktorerna stod for cirka 75 % av leveranserna till
slutkundsmarknaden och mindre, regionala aktérer for
den aterstaende delen.

Pa slutkundsmarknaden for lakemedelstillverkning
levererar Munters till 37 av de 50 storsta lakemedelstill-
verkarna globalt och ar den nast storsta aktoren, med
en marknadsandel om 23 %, enligt Marknadsstudien.
Marknaden for klimatkontroll inom lakemedelstillverkning
ar en konsoliderad marknad, dar fyra aktorer stod for
cirka 85 % av leveranserna till slutkundsmarknaden.

Pa slutkundsmarknaden for tillverkning av
litiumjonbatterier ar Munters marknadsledande med
en marknadsandel om 46 %, enligt Marknadsstudien.
Slutkundsmarknaden for klimatkontroll inom tillverkning
av litiumjonbatterier &r ocksa en konsoliderad marknad,
dar de fyra storsta aktorerna stod for cirka 75 % av leve-
ranserna till slutkundsmarknaden och mindre, regionala
aktorer utgor aterstoden.

P& slutkundsmarknaden for stormarknader i USA inne-
har Munters en ledande stallning med en marknadsandel
om 30-40 %, enligt Marknadsstudien. Munters har ingatt
avtal avseende leveranser i samband med nybyggnation
med atta av de 14 storsta stormarknadskedjorna, vilket
innebar att Munters produkter kommer att installeras
pa de har kedjornas nybyggda stormarknader och
eftermonteras i befintliga butiker. Slutkundsmarknaden
for stormarknader ar fragmenterad och Munters har bara
ett fatal konkurrenter som erbjuder avancerad avfuktning,
medan majoriteten av marknaden utgérs av aktorer inom
traditionell utrustning for luftkonditionering, kylning,
varmevaxling eller flodeskontroll ("HVAC”) och mindre,
nischade aktorer, enligt Marknadsstudien.

Drivkrafter for tillvaxt pa Air Treatment-
marknaden

Pa var och en av sina storre etablerade slutkundsmarkna-
der tillhandahaller Munters produkter och I8sningar till
kunder som bedriver verksamhet inom globala branscher,
exempelvis livsmedelsproduktion eller lakemedelstillverk-
ning, och som tillgodoser grundlaggande manskliga
behov. Dessa slutkundsmarknader forvantas uppvisa en
stabil underliggande tillvéxt som drivs av en dvergripande
befolkningsdkning och BNP-tillvaxt, industrialisering och
en hogre levnadsstandard globalt.

En annan viktig tillvaxtkalla fér Munters slutkunds-
marknader ar den dkade efterfrdgan pa avancerade
tekniker for klimatkontroll, som understdds av kundernas
stravan efter att folja regleringar och branschstandarder,
forbattra sin produktions- och energieffektivitet samt hdja
kvaliteten pé sina produkter.

MARKNADSOVERSIKT

Enligt Marknadsstudien ar efterfragan pa marknaden
driven av nybyggnation, eftermontering/ersattning och
service/reservdelar som utgjorde 28 %, 44 9% respektive
28 % av Air Treatment-marknaden (exklusive slutkunds-
marknaden for DOAS) under 2015. Enligt Marknadsstu-
dien omfattar de framsta drivkrafterna for tillvaxt foljande
aspekter fér var och en av slutkundsmarknaderna under
perioden 2016-2020:

Slutkundsmarknaden for livsmedelsférddling

« Nettoomsattningstillvaxt for livsmedelsproducenter
- Tillvaxt som drivs av en underliggande tillvaxt for
livsmedelsproduktionen motsvarande en CAGR om
4-5 9, och

- Okad anvandning av avfuktning genom sorptionsro-
torer — Okad reglering av livsmedelssakerhet, striktare
GMO-forordningar samt en 6kad standardisering av
livsmedelsforetagen, som forvantas fa foretag med
en lag medvetenhet om klimatkontroll att anvanda
mer avancerad avfuktning baserad pa sorptions-
rotorer. Denna tillvaxt forvantas driva tillvaxten pa
slutkundsmarknaderna med cirka 0,5-1,0 % per ar.
Dessutom forvantas livsmedelstillverkares anvandning
av effektivare avfuktningsteknik (avfuktning genom
sorptionsrotorer jamfért med kompressorbaserad
avfuktning) att driva kortsiktig marknadstillvaxt, och
da sarskilt med avseende pa livsmedelstillverkare
med sarskilda applikationer, sdsom sprejtorkning (en
process for att skapa torkkraft), dar avfuktning genom
sorptionsrotorer kan skapa kvalitet och effektivitet men
daremot har en lag anvandningsgrad.

Slutkundsmarknaden for Idkemedelstillverkning

« Tillvaxt inom lakemedelsproduktion — Den globala
produktionen av lakemedel véntas ¢ka med cirka 5 %
per ar, och

- Hardare reglering — Sékerhetsreglerna och standar-
derna avseende produktkvalitet och produktkonformitet
vantas oka efterfragan pa hogpresterande luftavfukt-
ningsprodukter.

Slutkundsmarknaden for tillverkning av
litiumjonbatterier

« Tillvaxt inom slutkundmarknaden for litiumjonbat-
terier — Slutkundsmarknaden for litiumjonbatterier
forvantas cka med en CAGR pa cirka 20 % framst drivet
av en 6kning av tillverkningen av litiumjonbatterier
och 6kningar av den arliga produktionskapaciteten
av batterier (avseende tillverkade GWh) av sddana
tillverkare; och

» Marknaden for luftavfuktningsprodukter — Tillvéxten
pa marknaden for avfuktningsprodukter inom litium-
jonbatteritillverkning forvantas drivas av den 6kade
anvandningen av elfordon och en forvéantad 6kning av en
decentraliserad energilagringskapacitet.
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Slutkundsmarknaden fér stormarknader och DOAS Tillvaxtprognos for Air Treatment-

Stormarknader marknaden

« Tillvaxt inom slutkundsmarknaden for stormarknader

— Slutkundsmarknaden for stormarknader forvantas
oka med en CAGR pa cirka 2 %;

Byggnation — Tillvéxt driven av efterhandsinstallationer
samt nybyggen av stormarknader, och

Overgang till mer avancerad avfuktning — Stormark-
nader som annu inte har gatt éver till de nya metoderna
anvander sig av mindre avancerade avfuktningslos-
ningar, som traditionell kylningsutrustning, DX-system
samt kylbatterier, vilket kan ge hégre underhalls- och
driftskostnader. De har stormarknaderna kan overga

till mer avancerade produkter for att uppna kostnads-
besparingar, 6ka utrustningens effektivitet och forbattra
kundernas komfort.

DOAS
« Tillvdaxt inom DOAS-slutkundsmarknaden - Slutmark-

naden for DOAS forvéntas oka med en CAGR pa cirka
10 %;

Overgripande tillviaxt for den kommersiella HVAC-
marknaden — Okat fokus pa energieffektivitet driver
tillvaxten for I16sningar med variabla kylningsfléden
(variable refrigerant flow, "VRF”) eftersom energi-
effektiva HVAC-16sningar kréver DOAS for intag av
utomhusluft. Allt striktare standarder och riktlinjer
fran American Society of Heating, Refrigerating and
Air-Conditioning Engineers avseende kvaliteten pa
inomhusluften, friskluftsintag och energieffektivitet
véantas driva en 6kad anvandning av DOAS i USA; och
Efterfragan pa DOAS-teknik — DOAS-tekniken &r i nula-
get framst etablerad och anvénd bland stormarknader i
USA. Munters anser att det finns en langsiktig potential
for en expansion av DOAS-tekniken utanfor USA (t.ex.
férsaljning av DOAS-komponenter pa EMEA- och Asien-
marknader) till marknader dar DOAS-anvandningen
for nérvarande ar lag (t.ex. skolor/universitet,

kontor, sjukhus samt hotell och restauranger). Enligt
Marknadsstudien ar exempelvis anvandningsnivaerna
av DOAS hoga pa marknaderna for stormarknader

(85 9% anvandning) och isrinkar (80 % anvandning),
men ar jamforelsevis ldga pa marknaderna for utbild-
ning (40 % anvandning), kontorsbyggnader (20 %
anvandning) och sjukhus (25 % anvéndning).
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Enligt Marknadsstudien forvéntas det totala vardet av Air
Treatment-marknaden ¢ka fran 12,7 miljarder SEK under
2016 till 17,1 miljarder SEK under 2020, vilket motsvarar
en CAGR pa cirka 8 %. Denna tillvaxt forvéantas drivas

av tillvaxten pé slutkundsmarknaderna for tillverkning

av litiumjonbatterier och DOAS/andra kommersiella
slutkundsmarknader, vilka forvéantas 6ka med en CAGR
pa 32 9% respektive 13 9% under samma period, enligt
Marknadsstudien. Aven om Munters 6vriga slutkunds-
marknader framst &r etablerade marknader, férvéntas

de uppvisa en stabil tillvaxt med CAGR-nivaer pa 2-5 %,
under perioden 2016-2020. Pa Air Treatment-marknaden
forvantas slutkundsmarknader som genererade cirka

80 % av affarsomradet Air Treatments nettoomsattning
réakenskapsaret 2016 att 6ka snabbare &n BNP-nivaerna
under perioden 2016-2020 enligt Marknadsstudien.

| diagrammet nedan visas sammansattningen av och de
forvantade tillvaxtnivaerna for Munters slutkundsmarkna-
der inom affarsomradet Air Treatment.

CAGR
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Stormarknader Ovrigt kommersiellt/DOAS
= Lakemedel Ovrigt

Kélla: Marknadsstudien

Obs: Marknadsstorlek inklusive tjanster och komponenter. Ovriga marknader
omfattar vatten, gas och el, halvledare och 6vrig elektronik, lagring, transport,
kemikalier, férsvar, isrinkar och aterstéllning efter vattenskador. Ovriga kommersi-
ella/DOAS-marknader exkluderar avfuktning pa stormarknader i USA och Kanada,
vilka ingar i stormarknadssegmentet, och isrinkar i USA och Kanada, som ar
inkluderat i Ovriga.



Data Centers-marknaden
Oversikt

Munters &r verksamt pa "air economiser”-marknaden
("Data Centers-marknaden”) inom segmentet fér
rumskylning pa den bredare marknaden for kylning

av datacenter och fokuserar pa indirekta evaporativa
kylsystem. Affarsomradet Data Centers nettoomséttning
stod for 11,3 9% av Munters totala nettoomsattning under
2016. Bilden nedan visar strukturen for marknaden for
kylning av datacenter samt marknadsstorlek 2015.

Inom undersegmentet indirekt evaporativ kylning
pa marknaden for "air economisers”, vilket utgérs av
kyllosningar med slutna kretsar, tillhandahaller Munters
sitt Oasis-System. Inom undersegmentet direktverkande
evaporativ kylning pa marknaden fér "air economisers”,
vilket utgors av kylldsningar med dppna kretsar, tillhan-
dahaller Munters evaporativa dynor och undersystem.
Samlokaliseringskunder och digitala kunder har visat
sig foredra "air economisers” pa grund av effektiviteten
i dessa system. Som en f6ljd av det forvéntas "air
economiser”-marknaden vara den snabbast vdxande
marknaden inom det bredare segmentet for kylning av
datacenter, enligt Marknadsstudien.

Datacenter star i dagsléaget for cirka 2 % av vérldens
konsumtion av elektricitet och pa vissa platser kan
andelen vara annu hogre. Exempelvis férbrukar Amazons
datacenter i Dublin cirka 4 % av stadens el. | och med
att kylningen star fér upp till 40 % av elkostnaderna
for ett datacenter, beraknas kylningen av datacenter
forbruka ndrmare 1 % av vérldens elektricitet. Medelstora
till stora datacenter genererar en varmelast pa 0,5 till
50+ megawatt.

MARKNADSOVERSIKT

Kylning star for en betydande del av driftkostnaden
for ett datacenter. Diagrammet nedan visar den typiska
sammansattningen av ett datacenters energidriftskost-
nader.

Ovrigt
139

Kylning
259,

Kylsystem

Luftvaxling
129
IT-utrustning
50 9

Kélla: Marknadsstudien

Beroende pa kundtyp kan investeringar i datacenter dess-
utom motsvara en viktig del i kundernas driftkostnader
och kapitalutgifter. Exempelvis bedriver samlokaliserings-
kunder och digitala kunder datacenter som en del av sina
karnverksamheter, och driftkostnader och kapitalutgifter
kan paverkas stort av investeringar i datacenter, enligt
Marknadsstudien.

Konkurrenssituation och marknadsstéllning

Munters ar marknadsledare inom losningar for indirekt
evaporativ kylning av datacenter, med en marknadsandel
om 30 %, enligt Marknadsstudien. Darutéver ar Munters
en ledande leverantér av undersystem och komponenter
inom undersegmentet for direktverkande evaporativ
kylning, med en marknadsandel om 7 %, enligt Mark-
nadsstudien. Detta motsvarar en marknadsandel om cirka
10 % inom "air economiser”-marknaden dar Munters

ar en av de fyra storsta och konkurrerar med fullskaliga
globala aktérer som Emerson och Schneider Electric,

Varmevaxlare

(4,1 mdr SEK)

Rumskylning

(25mdr SEK)

Varmevaxlare med vatten (3 mdr SEK)

—-——

Rumskylning for
medelstora/stora
datacenter?

Inte delav
adresserbar marknad

Kalla: Marknadsstudien

Ej varmevéxlare (17,5 mdr SEK)

W Munters adresserbara marknad
4 Over marknadstillvaxt | linje med marknadstillvaxt
¥ Under marknadstillvaxt

1) Exklusive sma datacenter (<500KW och eftermontering som i nulaget inte ar teknisk mojlig).
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MARKNADSOVERSIKT

medelstora aktorer som Stulz och Nortek, samt med
specialiserade, nischade aktérer som Kyoto Cooling.
Enligt Marknadsstudien utgér Munters indirekta evapo-
rativa kylsystem mer an 50 % av de indirekta evaporativa
kylsystem som installerats i datacenter globalt. Koncern-
ledningen forvantar sig att Munters marknadsandel
kommer att minska framover.

Drivkrafter for tillvaxt pa Data Centers-
marknaden

Efterfragan pa datacenter dkar, och att halla dessa
anldggningar i drift utan avbrott ér avgérande for égare
och anvandare av datacenter. En exakt kontroll ver
utrustningens temperatur i ett datacenter ar avgérande
for datacentrens generella driftsakerhet och tillgénglig-
het, detta eftersom den elektroniska utrustningen

kan upphora att fungera vid héga temperaturer. De
tekniska framstegen kopplat till sjalva hardvaran i ett
datacenter har ¢kat trosklarna for temperaturtalighet
hos dataprocessorer och annan hardvara, vilket har lett
till att kyltemperaturerna for datacenter har 6kat. Detta
har forflyttat efterfragan pa marknaden till forman for
Bolaget och skapat optimala férutsattningar for Munters
l6sningar, givet Munters teknologiska expertis gallande
drift vid dessa hogre temperaturer. Servicenivaavtalen
mellan dgare av samlokaliserade datacenter och deras
kunder foreskriver ofta mycket stranga pafoljder om
IT-utrustningen exponeras for temperaturer som faller
utanfoér de dverenskomna ramarna, samt garantier for
datacentrens tillgénglighet (med hdga boter om de inte
atfoljs). Darutover kan alltfor héga eller laga luftfuktig-
hetsnivaer fa IT-utrustningen att upphora att fungera.
Féroreningar, som salt, damm eller pollen, som kommer
in i datacenter via utomhusluften kan ocksa leda till att
utrustningen upphor att fungera. Datacenterbranschen

Marknadstillvaxt for kylning av datacenter

fokuserar pa tillforlitlighet och soker ocksa efter l16sningar
som sénker energikostnaderna mot bakgrund av att
elektricitet &r den stérsta enskilda driftskostnaden och att
kylning av datacenter uppskattas férbruka narmare 1 %
av varldens elektricitet, enligt Marknadsstudien.

Enligt Cisco forvantas den globala datatrafiken oka
avsevart under perioden 2015-2020 vilket forvantas oka
efterfragan pa bade nya och stérre datacenter samt f6lj-
aktligen efterfragan pa I6sningar for kylning av datacenter.

Tillvaxtprognos for Data Centers-marknaden

Enligt Marknadsstudien forvantas det totala vardet av
den totala marknaden for kylning av datacenter 6ka fran
57,6 miljarder SEK till 86,4 miljarder SEK under perioden
2016-2020, vilket motsvarar en CAGR pa 11 %, segmen-
tet for rumskylning av datacenter forvantas oka fran
28,7 miljarder SEK under 2016 till 40,8 miljarder SEK
under 2020, vilket motsvarar en CAGR pa 9 %. Tillvaxten
i rumskylningssegmentet forvantas framst drivas av
tillvaxten pa slutkundsmarknaderna for "air economisers”
som forvéntas vaxa med en CAGR pé 23 % respektive 8 %
under samma period, enligt Marknadsstudien. Munters
ar verksamt pa "air economiser” marknaden (inklusive
undersegmenten for direktverkande och indirekt evapora-
tiv kylning samt icke-evaporativa |6sningar) som forvantas
oka fran 6,3 miljarder SEK till 14,6 miljarder SEK under
perioden 2016-2020, med en hogre tillvaxttakt i nartid
innan den avtar till en lagre tillvéxthastighet pa medellang
sikt. Under perioden 2015-2020 forvéantas undersegment
inom "air economiser”-marknaden véaxa med en CAGR om
minst 27 %, enligt Marknadsstudien.

Tabellerna nedan visar ssmmansattningen av och
den forvantade tillvaxten for de olika segmenten inom
marknaden for datakylning under perioden 2015-2020.

Marknadstillvaxt for air economisers
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Kélla: Marknadsstudien

INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB

CAGR  Munters
2015-20E stéllning

14,6 mdr SEK

Munters priméara fokus
(95 % av portfoljen)

r .

" |

4,1 mdr SEK 1 :
|

. |

;Do

A .

2015 2020E

= Med bidrag fran icke-evaporativa losningar
Indirekt evaporativ

= Direkt evaporativ



Enligt Marknadsstudien drivs marknadsefterfragan av
nybyggnation och service/reservdelar som utgjorde 89 %
respektive 11 % av Data Centers-marknaden 2015.

AgHort-marknaden

Oversikt over slutkundsmarknaderna

Globala faktorer som en 6kande befolkning i vérlden,
okad BNP, en 6kad medvetenhet bland konsumenterna
om djurens valmaende samt fokus pa livsmedelssakerhet
leder till ett behov av forbattringar av effektiviteten

pa lantbruken, daribland avancerad klimatkontroll

foér anvédndning inom lantbruket. AgHort-marknaden
uppskattades uppga till 10,5 miljarder SEK under 2016,
och férvantas 6ka med en CAGR om 6 9% under perioden
2016-2020 till 13,3 miljarder SEK ar 2020, enligt Mark-
nadsstudien. Affarsomradet AgHorts nettoomsattning
stod for 28,2 % av Munters totala nettoomsattning
under 2016. Pa AgHort-marknaden ar de viktigaste
slutkundsmarknaderna avseende nettoomsattning
kycklinguppfédning, grisuppfédning och dggproduktion.
Slutkundsmarknaderna for kycklinguppfodning, gris-
uppfédning, aggproduktion, vaxthus och mjélkprodukter
beréknas ha statt for 46 %, 27 %, 17 %, 6 % respektive
4 9, av affarsomradet AgHorts nettoomséttning under
rakenskapsaret 2016.

Slutkundsmarknaderna fér kyckling och dgg

Slutkundsmarknaderna for kyckling och agg hanfor sig till
kycklinguppfédning for kottproduktion respektive aggpro-
duktion. Inom slutkundsmarknaderna for kyckling och
agg finns det ett starkt samband mellan att uppratthalla
ratt miljo i byggnaderna och faglarnas valmaende, vilket
gor klimatkontroll till en av de viktigaste faktorerna for
ett lantbruks ekonomi. Ett driftstopp av klimatkontrollen
kan leda till en kraftigt 6kad dodlighet inom 15 minuter.
Darutéver kan djurbeséattningarna drabbas av varmestress
under sommaren, vilket har en negativ paverkan pa
djurens tillvaxt och produktivitet. Under vinterperioderna
ar ventilationen avgorande fér att uppratthalla en
tillrackligt hog luftkvalitet inomhus i anldggningarna. Om
minimiventilationsnivan overskrids genom att det kommer
in mer kall luft utifran 6kar uppvarmningskostnaderna,
vilket har en negativ paverkan pa lantbrukets lonsamhet.
Det kan ocksa leda till en 6kad dodlighet och lagre tillvaxt.
Viktiga opinionsbildare, t.ex. stora mellanhander inom
kycklinguppfédning, har en stor paverkan pa specifikatio-
ner fér ventilationen samt kopbeslut. En viktig prioritet for
slutanvandare och aterforsaljare pa bada marknaderna
ar kunnande om applikationerna, systemeffektivitet och
tillforlitlighet. Munters skiljer sig fran konkurrenterna
genom att tillhandahalla expertkunskaper om anvand-
ningsomraden som bygger pa Bolagets langa erfarenhet
av att erbjuda tjanster till slutkundsmarknaderna for
kycklinguppfédning och dggproduktion. Darutéver hor
Munters produkter till de mest framstaende vad géller
tillforlitlighet och hallbarhet, enligt Marknadsstudien.

Enligt Marknadsstudien kan kostnader for klimatkon-
troll utgdéra 15-20 9% av de totala byggkostnaderna for ett
nytt lantbruk inom slutkundsmarknaden for kycklingupp-
fodning och kan avsevért paverka driftskostnaderna for
respektive lantbruk.

Slutkundsmarknaderna for grisuppfédning

Ventilation och klimatkontroll vid grisuppfédning ar
avgorande for att minska dodligheten och spridningen
av sjukdomar i grisbesattningarna samt fér att forbattra
lantbrukets ekonomi. Varmestress kan ha en negativ
paverkan pa suggornas formaga att producera mjolk till
kultingarna, vilket forsamrar kultingarnas tillvaxt och
medfor en 6kad risk fér att de avlider. Dalig luftkvalitet
leder ocksa till lungsjukdomar bland grisarna, vilket
kraver att lantbrukarna anvander antibiotika som ar dyr

och eventuellt leder till negativa reaktioner fran kunderna.

Slutkundsmarknaderna fér mejeriproduktion

Inom mejeriproduktion dkar klimatkontrolldsningar
(framst ventilation) i mjolkgardarna djurens valmaende
och forbattrar mjolkproduktionen. En 6kad press

pa mjolkgardarna att forbattra produktiviteten gor
klimatlésningar som kan minska foderkostnaderna och
forbattra mjélkproduktionen avgorande for lantbrukare
som producerar mjolk.

Slutkundsmarknaderna for véaxthus

Tillverkare av vaxthus tillhor de tekniskt mest avancerade
slutanvandarna av Munters AgHort-utrustning. En hogtek-
nologisk vaxthusproduktion kan 6ka avkastningen upp till
tio gédnger jamfort med utomhusproduktion. | och med
att gronsaksproduktionen flyttar till mer tempererade
klimat for att minska kostnader och koldioxidutslapp

far klimatkontrollosningar en allt storre betydelse for
vaxthuségarna.

Konkurrenssituation och marknadsstallning

Munters &r en ledande leverantér av avancerad klimat-
kontroll till slutkundsmarknaderna fér kyckling och

agg, som tillsammans stod for uppskattningsvis 63 %

av nettoforsaljningen inom affarsomradet AgHort for
rakenskapsaret 2016, och 66 % av AgHort-marknaden
under 2016. Av tabellen nedan framgar Munters stallning
och konkurrensmiljon pa slutkundsmarknaderna.

Kyckling Agg Gris
(Y Munters #1-3

Standard/
Premium JelY # 2 #2 .3 41 .3
Ctb #3 -5 #2-3 #1 -3
Hog Slat #3 -5 #4-5 #4 -5
Big Herdsman # 3 - 5 #4-5 #4 -5

Kélla: Marknadsstudien
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Pa slutkundsmarknaderna for kyckling och agg har
Munters en ledande stéllning med marknadsandelar om
cirka 16 % respektive 25 %. Munters framsta konkur-
renter pa marknaderna for kyckling och dgg omfattar
saval tillverkare av standard- och premiumutrustning
som lagpristillverkare. Pa kycklingmarknadens segment
for klimatkontroll har Munters en sarskilt stark stéllning
i USA och Brasilien, men en mindre stark stallning i
Europa. Pa aggmarknaden har Munters en ledande stall-
ning i USA och Europa.

Pa slutkundsmarknaden for grisuppfédning ar Munters
en av de ledande aktérerna med en marknadsandel pa
cirka 12 % och en stark stallning i USA. Munters framsta
konkurrenter pa den har marknaden omfattar tillverkare
av standard- och premiumutrustning. Munters forvarv av
Reventa under 2015 bidrog till en mer komplett produkt-
portfélj och en starkare stallning i regioner med ett kallare
klimat.

Drivkrafter for tillvaxt pa AgHort-marknaden

Den underliggande tillvaxten pa AgHort-marknaden och
slutkundsmarknaderna understods av globala faktorer
som befolknings- och BNP-tillvéxt, och stéds ytterligare
av livsmedels- och branschtrender. Mer specifikt okar en
forbattrad global levnadsstandard proteinkonsumtionen
och populariteten for vitt kott och dgg. Gronsaksproduk-
tionen flyttar till mer tempererade klimat for att minska
kostnader och koldioxidutslépp, vilket driver behovet av
vaxthus med ett kontrollerat klimat. En annan viktig trend
som driver pa behovet av avancerade ventilationslosningar
pa AgHort-marknaden ar konsumenternas okade
medvetenhet om djurens valfard och 6kade krav pa
djurens komfort.

Gris- och kycklinguppfodning &r konkurrensutsatta
branscher med fokus pa férbattringar av lonsam-
heten. Overgangen till precisionslantbruk pagar, dar
lantbruksteknikerna blir mer sofistikerade, inklusive
kontrollteknikerna. Ett jamnt inomhusklimat ar en
avgorande faktor for att minska dodligheten, forbattra
djurens valbefinnande och minska atgangen pa foder.
Enligt Marknadsstudien utgor klimatutrustning endast
15-20 % av utrustningskostnaderna for ett nytt lantbruk,
men det paverkar 85 9% av driftskostnaderna, och en
optimal klimatkontroll kan generera besparingar pa 10 %
av driftskostnaderna. Darutéver finns det en pagaende
trend pa AgHort-marknaden vad galler att 6ka graden
av uppkoppling och datainsamling samt dataanalys for
att optimera kapaciteten i vardekedjan for lantbruk och
livsmedel. Koncernledningen tror att Bolagets férvarv av
MTech Systems &r ett steg i att félja denna trend.

Slutkundsmarknaderna inom affarsomradet AgHort
drivs av ett antal unika marknadsfaktorer och regionala
faktorer som ar specifika fér dessa slutkundsmarknader.
Dessa drivkrafter inkluderar regionala férsaljningstrender
och utvecklingar, preferenser hos konsumenter och
fluktuationer i priset pa ingaende varor (foder, gbdsel,
osv.) och utgaende varor (kott, &4gg, tomater, osv.).
Detta resulterar i att slutkundsmarknaderna fluktuerar.

‘ 64 ‘ INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB

Perioder av hég investeringsaktivitet och efterfragan
efterféljs av perioder med minskad investeringsaktivitet
och efterfragan. Historiskt sett har dessa perioder av
minskad investeringsaktivitet och efterfragan intraffat vart
fjdrde ar och baserat pa dessa historiska ménster och
tillganglig marknadsdata om dessa drivkrafter forvantar
sig koncernledningen en minskning i investeringar och
efterfragan pa slutkundsmarknaderna inom affarsomra-
det AgHort. Dock har dessa slutkundsmarknader generellt
haft en hogre tillvaxt an BNP-tillvaxten pa grund av stabila
och gynnsamma megatrender enligt vad som narmare
beskrivits ovan.

Enligt Marknadsstudien drivs efterfragan pa marknaden
av nybyggnation, eftermontering/ersattningar och
service/reservdelar som utgjorde 31 %, 59 % respektive
10 9% av tillvaxten pa AgHort-marknaden 2015.

De underliggande drivkrafterna for tillvaxten pa AgHort-
marknaden sammanfattas i uppstéallningen nedan.

Tillvaxtprognos for AgHort-marknaden

Enligt Marknadsstudien férvantas det totala vardet av
AgHort-marknaden ¢ka fran 10,5 miljarder SEK under
2016 till 13,3 miljarder SEK under 2020, vilket motsvarar
en CAGR pa 6 %. Slutmarknaderna for bade agg och
kyckling forvantas vaxa med en CAGR pa 7 % fér samma
period, huvudsakligen drivet av en 6kad efterfragan pa
proteinrika livsmedel som agg och vitt kétt samt en 6kad
teknikanvandning. | likhet med slutkundsmarknaderna for
agg och kyckling vantas ett teknikskifte driva tillvaxten pa
slutkundsmarknaden for grisuppfédning. Som ett resultat
forvantas slutkundsmarknaden vaxa med en CAGR pa
5 9 under perioden 2016-2020, enligt Marknadsstudien.
Slutkundsmarknaderna for vaxthus, som ar den tekniskt
mest avancerade bland de olika slutkundsmarknaderna,
forvantas véaxa med en CAGR pa 9 % under samma
period, med huvuddelen av tillvdaxten driven av vader-
skyddad livsmedelsproduktion.

| tabellen nedan anges sammanséttningen och den
vantade tillvaxten fér AgHort-marknaden och slutkunds-
marknader.
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Befolkningstillvaxt

BNP-tillvaxt
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Overgang till vitt kott
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v Befolkningstillvaxt
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v Okad efterfragan pa
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ventilation for hogre
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Kalla: Marknadsstudien

Mist Elimination-marknaden

Oversikt over slutkundsmarknaderna

Droppavskiljare &r kritiska komponenter bade for utrust-
ning fér avgasrening samt separation av gas och vatskor
och anvands av Munters kunder pa slutkundsmarkna-
derna for energiproduktion, marin industri samt process-
industri. Affarsomradet Mist Eliminations totala adresser-
bara marknad uppgick till 2,4 miljarder SEK under 2016
och forvantas oka med en CAGR om 6 9% under perioden
2016-2020 till 2,9 miljarder SEK 2020, enligt Marknads-
studien. Affarsomradet Mist Eliminations nettoomsattning
stod for 7,2 9% av Munters totala nettoomsattning under
2016. Sett till nettoomsattning ar slutkundsmarknaden
for energiproduktion den viktigaste slutkundsmarknaden
inom Mist Elimination-marknaden. Energi-, process- och
marinslutkundsmarknaderna beraknas ha utgjort 74 9%,
19 9% respektive 7 % av affarsomradet Mist Eliminations
nettoomsattning under rakenskapsaret 2016.

Slutmarknaden for energiproduktion

Tekniken for att avlagsna svaveloxider &@r avgorande for
koleldade kraftverk, eftersom det ar ett krav for att kunna
efterleva existerande miljolagar. Avlagsnande av svaveloxi-
der sker i skrubbers for koleldade kraftverk, dar rokgaser
sprejas med en blandning av vatten och kemikalier som
binder svavel och andra féroreningar. Gasen passerar
sedan genom ett eller flera lager av droppavskiljare vilka
fangar upp och avskiljer de férorenade dropparna.
Munters starka stallning pa marknaden for avidagsnande
av svaveloxider i rokgaser har uppnatts och vidmakthalls
genom ett omfattande utbud av olika typer av dropp-
avskiljare samt ett djupt tekniskt kunnande. Munters
starka resultat nas genom en kombination av kunskap om
kundernas applikationer och processer, hogpresterande
droppavskiljare och korta ledtider. Trots en viss press fran

regionala lagprisaktorer har Munters en stark stéllning pa
marknaden globalt och ar val positionerat for att ta tillvara
tillvaxtmojligheter i Kina och Indien (det senare genom
Bolagets forvarv av Kevin Enterprises).

Vindturbiner kyls ibland genom indirekt kylning, i
synnerhet vattenkylning men &ven med andra typer av
varmevaxlare. Det ar dock aven vanligt med s.k. direkt
luftkylning, detta eftersom det kraver mindre investeringar
och &r billigare i drift &n indirekt kylning.

Direkta kylningssystem anvander sig av frisk luft for
att kyla vindturbinernas drivaxlar och véxellador. Fér
att minska risken for korrosion och mégelbildning inuti
turbinen maste vattendroppar och oénskade partiklar i
kylningsluften tas bort, ndgot som med férdel gérs via
installation av en droppavskiljare.

Slutmarknaderna inom processindustrin

Droppavskiljare for gas- och vatskeseparationer anvands
i processer som forangning, avsaltning och destillering.
Droppavskiljning anvands aven inom stalindustri,
pappers- och massatillverkning samt kemisk och
petrokemisk industri, dar vatskedroppar kan orsaka ett
flertal tekniska problem, exempelvis minskad effektivitet
i processerna, fysiska skador pa komponenter langre
fram i produktionsledet samt forlust av produkt- och
processvatskor.

Slutmarknaden for marin industri

Droppavskiljare anvands i luftintagen i olika former av
utrustning. De anvands exempelvis i ventilationssystem
for marina applikationer samt i havsbaserade applika-
tioner, eller i luftintagen pa gas- och vindturbiner. Dropp-
avskiljare fangar upp vattendroppar, sné och ispartiklar
och skyddar ventilationssystemet och utrustningen fran
korrosion och mogel.
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Konkurrenssituation och marknadsstallning

Marknaden for avlagsnande av svaveloxider i rékgaser naderna for avlagsnande av svaveloxider, vilka utgjorde
fran koleldning ar konsoliderad, med tre storre aktorer en betydande andel av affarsomrade Mist Eliminations
och lokala kinesiska lagpristillverkare som konkurrenter. nettoomséattning under 2016. Munters konkurrerar med
Munters affdrsomrade Mist Elimination har en ledande RPT om en ledande stéllning i Europa. Av tabellen nedan
stéllning pa de nordamerikanska och asiatiska mark- framgar Munters stallning i var och en av regionerna.

Avsvavling av rokgaser (FGD)*

Americas EMEA APAC Process Marin
@ Munters v v Gasrening
(Top 5) av utslapp
(EGC)
Koch-Glitsch #2 #3 x v v
Inter-
nationella
aktorer Sulzer 4 4 v x
Rpt x #1-2 #2-3 x x
Peerless v v v v v
Lechler, Ensepatec,
Optimize x v x v v
Agilis technologies, x x v % x

Spc, Demster

*FGD star for Flue Gas Desulphurisation, dvs. avsvavling av rokgaser.
Kalla: Marknadsstudien. (x) indikerar ingen vésentlig narvaro.
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Drivkrafter for tillvaxt pa Mist Elimination-
marknaden

Slutmarknaden f6r energiproduktion

Pa senare ar har regeringar éver hela varlden infort
strangare miljéregler for att minska farliga utslapp fran
kraftverk. En anlaggning kan stéangas av myndigheterna
om den inte klarar utslappstandarderna. Som ett resultat
av det har tekniken for att avlidgsna svaveloxider fran
rokgaser blivit verksamhetskritisk for koleldade kraftverk.
Segmentet for avlidgsnande av svaveloxider drivs framst
av mojligheter inom nybyggen och efterinstallationer
i Kina och Indien, till féljd av strangare lagar gallande
utslapp fran kolkraftverk. De etablerade marknaderna i
Nordamerika och Europa férvantas ligga stilla och framst
drivas av ersattningsinstallationer av befintliga skrubbers.
Tillvaxten i vindturbinsegmentet drivs framst av
efterfragan i Europa som en féljd av narvaron av nyckel-
leverantor i denna region. Inom gasturbinsegmentet finns
tillvaxtmojligheter relaterade till den installerade basen av
gasturbiner dar konkurrensen &r mindre.

Slutkundsmarknaderna inom processindustrin

Marknaden for droppavskiljare inom processindustrin har
historiskt sett varit en stabil tillvaxtmarknad som framst
har drivits av efterfragan till foljd av en 6kad effektivise-
ring och hogre miljokrav inom underliggande individuella
segment som massa och papper, stal och metall samt
tillverkning av kemiska och petrokemiska produkter.

Slutkundsmarknaden fér marin industri

Marknaden for droppavskiljning inom den marina
industrin ar for narvarande liten, dock drivs den av
tillvaxten inom den globala fartygstrafiken. | oktober 2016
beslutade International Maritime Organisations Marine
Environment Protection Committee att minska de globala
svaveloxidutslappen genom att begransa svavelinnehallet

i branslet fran 3,5 % till 0,5 % till ar 2020. Dock har
implementeringen av detta avtal blivit fordrgjd till 2025.
Efterfragan pa marina skrubbers dér droppavskiljare ingéar
(dvs. en metod for att rena utslappsgaserna och sénka
svavelinnehallet) forvantas darmed 6ka jamfort med
tidigare &r. Marknadstillvéxten kommer dven att paverkas
av prisskillnaden mellan reguljart brénsle och lagsvavligt
bréansle, detta da det i sin tur paverkar attraktiviteten

och aterbetalningstiden av sjélva investeringen i en
skrubberldsning. Koncernledningen uppskattar att upp till
4 000 fartyg kan ha skrubbers installerade 2020.

Tillvaxtprognos for Mist Elimination-
marknaden

Enligt Marknadsstudien forvantas det totala vardet av
Mist Elimination-marknaden 6ka fran 2,4 miljarder SEK
under 2016 till 2,9 miljarder SEK under 2020 (exklusive
0,1 miljarder SEK tillvéaxtpotential pa marknaden for
gasrening av marina utslapp ("Marine EGC”) som
férvantas na sin topp pa 0,4 miljarder SEK under 2019),
vilket motsvarar en CAGR pa cirka 6 %. Huvuddelen av
slutkundsmarknaderna forvéntas redovisa en stabil CAGR
pa mellan 3 % och 6 % under perioden 2016-2020,
medan vindturbiner vdntas 6ka med en CAGR pa 20 %
under samma period, enligt Marknadsstudien.

Enligt Marknadsstudien drivs efterfragan pa marknaden
av nybyggnation och eftermontering/erséattning som
utgjorde 22 % respektive 78 % av Mist Elimination-
marknaden 2015.

| tabellen nedan anges sammansattningen och den
forvantade tillvaxten for slutkundsmarknaderna.

CAGR
2016-20E

2,4

0

Mdr SEK

@ Energi-
produktion

0

2016E 2020E
» Energiproduktion = = =! = Koleldning :
Process 1 = Gasturbiner !
Marin : = Vindturbiner

* Tillvaxtpotential pa marknaden fér Marine EGC.
Kalla: Marknadsstudien
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Verksamhetsbeskrivning

Oversikt

Munters &r en ledande global leverantér av energieffektiva,
verksamhetskritiska och hogpresterande klimatkontrol-
[6sningar fér kommersiell och industriell anvandning.
Bolaget drar nytta av sin avancerade teknik och expertis
inom olika anvandningsomraden fér att erbjuda sina
kunder I6sningar som &r utformade for att tillhandahalla
"det perfekta klimatet”. Bolaget erbjuder avancerade
l6sningar for klimatkontroll som ar skraddarsydda och
utvecklade for att tillgodose kunders specifika krav. Dessa
|6sningar anvands av kunder inom anvandningsomraden
dar formagan att med precision styra 6ver klimat- och
andra luftkvalitetsparametrar har en kritisk inverkan pa
kundernas verksamhet.

Bolaget bedriver verksamhet inom fyra affarsomraden:

+ Air Treatment - tillhandahaller avfuktnings-, kylnings-
och luftbehandlingslésningar for slutkundsmarknader
som lakemedel, livsmedelsféradling, elektronik,
industri, stormarknader inom dagligvarubranschen
och andra kommersiella slutkundsmarknader. Enligt
Marknadsstudien har affarsomradet en ledande
stallning pa slutkundsmarknader som stod for 66 %
av affarsomradets nettoomséttning under 2016.
Affarsomradets l6sningar kan forbattra produktionsef-
fektiviteten, produktkvaliteten och energieffektiviteten
hos kunderna. Dessa |6sningar omfattar i manga
fall skréddarsydd utrustning som integreras direkt i
kundens produktionsprocesser. Affarsomradet stod for
54,5 % av Munters nettoomséttning under 2016.

- Data Centers — tillhandahaller klimatkontrollsystem
med hog precision till medelstora och storskaliga
datacenter. Enligt Marknadsstudien &r affarsomradet
ledande inom de underliggande marknadssegmenten
fér direkt- och indirekt evaporativ kylning pa védrmevax-
larmarknaden inom den bredare marknaden for kylning
av datacenter samt inom varmevaxlarmarknaden,
som tillsammans stod fér 95 % av affarsomradets
nettoomséattning under 2016. Data Centers-system ar
framtagna for att forbattra datacenters energieffektivi-
tet, prestanda och driftsakerhet. Affarsomradet stod for
11,3 % av Munters nettoomsattning under 2016.

+ Agriculture and Horticulture ("AgHort’) — erbjuder ett
fullstandigt utbud av klimatkontrollésningar for slut-
kundsmarknaderna inom kycklinguppfddning (dgg- och
kottproduktion), vaxthus, mejeriproduktion och gris-
uppfodning. Enligt Marknadsstudien har affarsomradet
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en ledande marknadsstéllning pa slutkundsmarknader
som stod for 64 % av affarsomradets nettoomsattning
under 2016. Affarsomradet AgHorts produkter kan
forbattra produktiviteten, ge ett forbattrat djurskydd
och 6ka energieffektiviteten hos kunderna. Affarsomra-
det stod for 28,2 % av Munters nettoomsattning under
2016.

« Mist Elimination - tillhandahaller droppavskiljare
som separerar vatskor fran gasfléden for slutkunds-
marknader som kraft-, process- och marinindustrin.
Enligt Marknadsstudien har affarsomradet en ledande
stallning pa slutkundsmarknader som stod for 73 % av
affarsomradets nettoomsattning under 2016. Affarsom-
radet Mist Eliminations produkter ar designade for att
hjalpa kunderna folja géllande regelverk samt férbattra
processer och forbattra effektiviteten i verksamheten.
Affarsomradet stod for 7,2 % av Munters nettoomsatt-
ning under 2016.

Bolaget erbjuder aven ett brett utbud av eftermarknads-
tjanster och service, framst inom affarsomradena Air
Treatment och Data Centers. Dessa tjanster omfattar
allt fran installation och reparation till 6vervakning och
optimering av kapaciteten, och bidrar till att sakerstélla
att Bolagets |6sningar underhalls pa ett korrekt satt
och optimeras for kundernas anvandning. Bolagets
serviceerbjudande har fokus pa kundernas specifika
behov och anvandningsomraden, och har blivit en viktig
del i Bolagets verksamhet och strategi. Nettoomsatt-
ningen som genererades av Bolagets serviceverksamhet
har okat med 55 % mellan aren 2014 till 2016, och
serviceverksamheten stod for cirka 10,7 % av Munters
nettoomsattning under 2016.

Bolaget bedriver verksamhet 6ver hela varlden med
over 3 500 heltidsanstallda (FTEs) som arbetar i 6ver
30 lander med att tillverka och salja Munters produkter
och losningar till en méangd olika kundgrupper, daribland
ledande globala foretag (s.k. blue chip-féretag) i over
180 lander. Under 2016 genererade Bolaget 41,4 %,
40,0 % respektive 18,6 % av sin nettoomsattning i
regionerna Americas, EMEA respektive Asien. Bolagets
produktionsverksamhet ar per dagen for detta prospekt
spridd dver 18 storre produktionsanlaggningar och sju
monteringscenter i 16 lander dver hela varlden. Bolagets
produktionsprocess ar kundorienterad med fokus pa
att leverera kvalitetsprodukter i enlighet med kundens
specifikationer. For att stodja produktionsverksamheten
och Bolagets kunderbjudande stravar Bolaget efter att



tillampa och férbattra sina mest centrala teknikomraden
och sin produktkapacitet genom fokuserad forsknings-
och utvecklingsverksamhet inom samtliga affarsomraden.
Denna struktur underlattar nara samarbete mellan
forsknings- och utvecklingsteamen, ingenjérerna och
kundernas produktionstekniker, vilket bidrar till utveck-

Bolagets justerade EBITA-marginal fran 7,6 % till 12,9 %
under samma period. 2016 genererade Bolaget en
nettoomsattning pa 6 040 miljoner SEK och en justerad
EBITA pa 781 miljoner SEK. Under perioden har Bolagets
nettoomsattning drivits av organisk tillvaxt, valutakursfor-

andringar och positiva effekter fran Bolagets olika férvérv.

VERKSAMHETSBESKRIVNING

lingen av produkter som tillgodoser specifika kundbehov
inom de olika affdrsomradena.

Bolaget har en erfaren ledning med bevisad formaga att
leverera i enlighet med operativa och strategiska initiatiy,
och som har 6kat Bolagets nettoomsattning med en CAGR
pa 19,7 % under perioden 2014-2016, och som har 6kat

Bolaget har genomfort fyra forvarv sedan den 1 januari
2014, inklusive de under 2017 genomforda férvarven av
MTech Systems och Kevin Enterprises, vilka har haft en
positiv inverkan pa Bolagets produkterbjudande, finan-

siella utveckling och tillvaxt.

Munters historia

Artal Hindelse

1955 Carl Munters & Co bildas

1960-talet Produktion av avfuktare pabérjas i USA

1970-talet Internationellt distributionsnéatverk utokas for att tacka in Europa, Nordamerika och Japan

1980-talet Bred internationell expansion. Det moderna Munters tar form genom forvarv av férsaljningsagenter

1988 Munters forvarvar en unik svensk luftreningsteknik

1990-talet Munters expanderar och blir en internationell koncern med en egen organisation i 6ver 25 lander och
produktion i 6ver 14 lander

1997 Munters noteras pa Stockholmsborsen

1999 Forvarv av Euroemme (kylningssystem for kycklingindustrin)

2001 Forvarv av Aerotech (leverantor i USA till AgHort-branschen)

2005 Bildandet av den nya organisationsstrukturen Global Divisions

2007 Forvarv av Des Champs Technologies (energieffektiva klimatkontrolldsningar for kommersiella byggna-
der)

2007 Forvarv av Turbovent

2008 Forvarv av Form (turkisk distributor inom lantbruksindustrin).

2008 Forvarv av Toussaint Nyssenne (energieffektiva system for luftbehandling)

2010 Munters fokuserar pa kérnverksamheten och avyttrar affarsomradet MCS till Triton

2010 Nordic Capital forvarvar Munters vid arets slut och den 23 december 2010 avnoteras Munters fran
borsen.

2011 Forvarv av majoritetsandel i Keruilai Air Treatment Equipment Co., Ltd (evaporativ kylning), avyttrat
2015.

2011 Forvarv av majoritetsandel i Rotem (israelisk leverantér av kontroll- och 6vervakningssystem inom
AgHort)

2013 Forvarv av ProFlute (produktion av sorbtionsavfuktare)

2014 Data center-segmentet fick ett strategisk fokus for Munters inom affarsomradet Air Treatment

2014 John Peter Leesi utnamnd till VD for att leda den nya strategin "Your Perfect Climate”

2014 En sarskild serviceorganisation inrattades

2015 Avveckling av den forlustbringande heater-verksamheten som tidigare var en del av affarsomradet SCC

2015 Forvarv av HB Group (luftbehandlingssystem for livsmedelsindustrin)

2015 Forvarv av Reventa (klimatkontroll for byggnader avsedda for djurhantering)

2015 Avyttring av verksamheten for kylprodukter till hushall och mindre kommersiella verksamheter

2016 Carl Munters utses till "Pioneer of Industry” av American Society of Heating, Refrigerating and Air-
Conditioning Engineers.

2017 Data Centers bryts ut fran Air Treatment och blir ett separat affarsomrade

2017 Forvarv av MTech Systems (mjukvarusystem for kyckling- och grisuppfodning)

2017 Forvarv av Kevin Enterprises (etablerad verksamhet inom Mist Elimination i Indien)
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VERKSAMHETSBESKRIVNING

Historien om Munters varumarke tar sin borjan 1955,
och utmarks av fyra utvecklingsfaser: ”"En era av interna-
tionalisering”, "Munters tar steget in pa bérsen och breddar
sin produktportfélj”, " Fran teknikfokuserad leverantor till
kundfokuserad specialist pa verksamhetskritiska luftbehand-
lingssystem” och ”Férdndrad plattform fér att méjliggdra
langsiktig tillvaxt”. Dessa utvecklingsfaser beskrivs mer i
detalj nedan.

« En era av internationalisering — 1955 grundade den
svenske entreprendren Carl Munters tillsammans
med Marcus Wallenberg, Carl Wicander och Erling
Berner bolaget Carl Munters & Co. Pa 1950-talet lag
fokusomradena fér Carl Munters & Co. framst inom
avfuktning och evaporativ kylning utifran Carl Munters
initiala idéer. Pa 1960-talet expanderade Carl Munters &
Co. produktionsbasen genom att etablera produktion av
avfuktare i USA.

P& 1970-talet expanderade Bolaget sitt interna-
tionella distributionsnatverk till att omfatta Europa,
Nordamerika och Japan, i och med en 6kad efterfragan
pa Bolagets produkter efter oljekrisen 1973. Carl
Munters beholl en aktiv roll i Carl Munters & Co., och
ingick i ledningen fram till sin pensionering i bérjan av
1970-talet. Under sin livstid ansokte Carl Munters om
narmare 1 000 patent, varav 227 ar aktiva &n i dag.
1974 forvarvades Carl Munters & Co. av Incentive AB.

» Munters tar steget in pa borsen och breddar sin
produktportfolj — 1997 noterades Bolaget pa
Stockholmsborsen som Munters AB. Munters fortsatte
att expandera internationellt och breddade sin verksam-
hetsportfélj genom ett antal strategiska forvarv éver
hela vérlden.

I mitten av 2005 omorganiserades Bolaget fran tre
geografiska regioner till tre globala produktdivisioner:
Dehumidification, Moisture Control Services ("MCS”)
samt Humidification and Cooling ("HumiCool”). Efter
en strategisk oversyn av verksamhetsportfoljen saldes
MCS-divisionen under 2010.

« Fran teknikfokuserad allméan leverantor till kundfokuse-
rad specialist pa verksamhetskritiska luftbehandlings-
system - 2010 forvarvades Munters AB av det av Nordic
Capital indirekt helagda bolaget Cidron Intressenter
AB och avnoterades darefter fran Stockholmsbdérsen.
Med de nya dgarna och den nya ledningsgruppen,
under ledning av John Peter Leesi, som utséags till VD
for Munters 2014, har Bolaget omvandlats genom en
forandring av verksamhetsportfoljen, ett fokuserat
arbete mot tillvaxt, en forbattring av verksamhetsplatt-
formen samt inférandet av en ny gemensam vision och
strategi for Koncernen ("Your Perfect Climate”).

Efter agarbytet omorganiserades Munters i
fyra affarsomraden under 2011: Air Treatment,
AgHort, Spot Climate Control ("SCC”) samt Mist
Elimination. Samtidigt etablerades Munters globala
produktionsverksamhetsenhet i syfte att hantera de
olika produktionsanlaggningarna, samt logistik- och
produktionsrelaterade aspekter av verksamheten. Den

‘ 70 ‘ INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB

nya organisationsstrukturen koncentrerades kring
kundapplikationer snarare an centrala teknikomraden,
och gav upphov till ett 6kat kundfokus, ett samordnat
saljarbete samt eftermarknadsforsaljning. Den nya
strukturen gav ocksa upphov till ett strategiskt skifte

i Bolagets fokus till marknadssegment dér Bolagets
produkter &ar verksamhetskritiska. For att stodja den nya
strategiska inriktningen gjordes en fullstandig utvarde-
ring av den davarande ledningen, vilket hittills lett till att
sammanlagt 11 personer i Bolagets ledning har ersatts.
2011 utnamndes Jonas Agrup till CFO i Bolaget och
Per-Arne Hakansson till chef for HR och kommunika-
tion, och 2012 utnamndes Johannes Fabd till chef for
strategi och affarsutveckling. Darutover anstalldes eller
internrekryterades affarsomradeschefer for att rikta sig
mot specifika affarsmojligheter inom affarsomradena
Air Treatment och Mist Elimination och for att utveckla
en djupare forstaelse for kundernas behov samt for att
framja ett heltédckande utbud av applikationer. T.ex.
anstalldes Per Hedeback som President for affarsomra-
det Mist Elimination 2011 och Neil Yule tilltradde som
Director for Data Centers-verksamheten 2014, som blev
ett eget affarsomrade 2017.

Efter ledningsbytet gjorde Bolaget i syfte att utveckla
sitt erbjudande inom Data Centers-verksamheten
vasentliga investeringar i forskning och utveckling
genom att dra nytta av Munters centrala teknikom-
raden, vilket ledde till en patentskyddad |6sning for
evaporativa "air economisers” och innovativ kylning
("Oasis-systemet”). Erbjudandet inom Air Treatment,
Dedicated Outdoor Air Systems ("DOAS"), breddades
och forfinades ytterligare i syfte att fokusera pa
kommersiella marknader, bl.a. skolor och sjukhus,
dar I6sningarna kan ge vasentliga besparingar jamfort
med traditionella I6sningar. For att komplettera de
befintliga teknologierna inom samtliga affarsomraden
genomfordes synergiframjande forvarv av Rotem
(AgHort) och ProFlute (Air Treatment) under 2011
respektive 2013, avsedda att ge synergieffekter med
fokus pa att komma in pa nya marknader eller na ut till
nya kundgrupper, starka Bolagets stallning pa befintliga
marknader eller komplettera det befintliga utbudet med
nya tekniker. Den forlustbringande heater-verksamheten,
som tidigare var en del av affarsomradet SCC, lades ner
under 2014, cooler-verksamheten avyttrades 2015 och
WET-verksamheten flyttades samma ar fran affarsomra-
det SCC till Air Treatment.

Som en del av omvandlingen av verksamheten genom-
forde Bolaget vasentliga operationella forandringar.
Bolaget investerade i verktyg for produktkonfiguration,
omstrukturerade produktionsanlaggningarnas placering
och implementerade ett kostnadsbesparingsprogram
for att skapa en smidigare verksamhetsstruktur och
forbattra produktionsplattformen. Sedan 2013 har
nio produktionsanlaggningar konsoliderats, avyttrats
eller omlokaliserats till lagkostnadslander. Darutover
inférdes utdver rationaliseringen av produktionsanlagg-
ningarnas geografiska utbredning ett flertal program



for verksamhetsforbattringar, bl.a. avseende inkop och
upphandlingar, lean-metoder i produktionen samt ett
program for reducering av produktionskostnader fér
produkterna. En tatare kommunikation och ett narmare
samarbete mellan forskning och utveckling, forsaljning
samt produktion forbattrade férmagan att utveckla
produkter i enlighet med specifika kundbehov, férenk-
lade produktionsplaneringen och bidrog &ven till kortare
ledtider i produktionen. Den 6kade expertisen rorande
varje applikation som erhélls genom samarbetsproces-
serna med kunderna gjordes darefter tillganglig for hela
kundbasen.

For att dra nytta av Bolagets centrala teknikomraden
och i syfte att fokusera pa langsiktiga tillvaxttrender och
tillvaxt pa utvecklingsmarknader expanderade Bolaget
i Kina och Indien. | syfte att stédja denna utveckling
anstélldes Wolf Frank pa Munters, som 2013 blev chef
for verksamheten i Kina. | Kina utokades Bolagets
produktportfolj genom investeringar i lokal produktions-
kapacitet. Bolaget utékade verksamheten inom utvalda
segment, t.ex. de I6sningar som anvands inom produk-
tionen av litiumjonbatterier. Darutover fokuserades
tillvaxtarbetet pa affarsomradet Mist Elimination i syfte
att dra nytta av nya regler for minskade svavelutslapp
pa den kinesiska marknaden under 2014. | Indien
etablerades en lokal monteringsenhet med sarskilt fokus
pa affarsomradet Mist Elimination och verksamheten
forstarktes av forvarvet av Kevin Enterprises (Mist
Elimination) under 2017.

Under forsta halvaret 2014 gjordes ytterligare forand-
ringar i ledningen. John Peter Leesi [amnade rollen som
styrelsens ordforande och blev VD, och Sebastien Leicht-
nam borjade som chef for Global Services. Efter dessa
férandringar avyttrades och avvecklades vasentliga delar
av divisionen SCC, da dessa inte passade in i Bolagets
nya vision, och verksamhetsmalen omarbetades fér
att koncentrera arbetet pa segment och regioner med
en hog tillvaxtpotential, dar Munters kan erbjuda ett
differentierat kunderbjudande. Som en foljd av detta
lades stort fokus pa att starka serviceverksamheten.
Mot bakgrund av den stora, outnyttjade potentialen hos
Munters installerade bas av produkter fattades beslut
om att bygga upp en fristdende serviceorganisation,
utveckla ett komplett serviceerbjudande och mer aktivt
salja serviceavtal tillsammans med ny utrustning.

Under 2013 implementerades ett program for en mer
effektiv forsaljning ("Xpand”) i syfte att 6ka forsaljningen
genom att géra organisationen mer branschspecifik och
kunskapsdriven. Antalet heltidsanstéllda (FTEs) inom
forsaljning och marknadsforing 6kade med cirka 7 %
fran 2014 till 2016 och bruttointakten per heltidsan-
stalld (FTE) inom forséaljning och marknadsforing 6kade
med cirka 65 9% under samma period. Pa kostnadssidan
lanserades det koncerngemensamma kostnadsbespa-
ringsprogrammet ("Savings Ahead”) under 2014 for
att minska administrativ personal och personal som i
ovrigt inte var verksam inom férséljning. Programmet
var genomfort 2015 och bidrog till besparingar och

effektiviseringar. Bolaget anvander dven mjukvaruplatt-
formen Genesys som bl.a. mojliggor ett konsekvent
produkterbjudande, 6kad effektivitet i séljkaren samt
hantering av marginaler.

For att stodja de initiativ som syftar till en effektiv
verksamhet samt till att bygga upp och bibehalla en
homogen kultur fick cheferna utbildning i att skapa
Munters koncerngemensamma affarskultur "One
Munters”. Som ett resultat av detta arbete har Munters
upplevt en stabil positiv utveckling i lojaliteten bland
medarbetarna (employee net promoter score). Den
pagaende omvandlingen av verksamhetsportféljen
fortsatte under perioden 2014-2017 genom synergi-
framjande forvarv av HB-koncernen (Air Treatment),
Reventa (AgHort), Kevin Enterprises (Mist Elimination)
och MTech Systems (AgHort) tillsammans med
avyttringen av cooler-verksamheten som inte var en del
av kdrnverksamheten (del av SCC). Koncernledningen
fattade aven ett aktivt beslut om att 6ver tid fasa ut
standardiserade lufthanteringsprodukter mot bakgrund
av en lagre grad av produktdifferentiering.

Forandrad plattform for att mojliggora langsiktig
tillvaxt — | dagslaget har Bolaget en ledningsgrupp som
fokuserar pa att fortsatta arbetet med Bolagets strate-
giska omvandling och driva verksamheten framéat genom
att efterstrava tillvaxt, verksamhetsforbéattringar samt
genom implementeringen av foretagskulturen "One
Munters”. Bolaget har en geografisk spridning éver hela
varlden, med 18 storre produktionsanlaggningar och sju
monteringscenter i 16 lander. Munters har forséljnings-
verksamhet i 6ver 30 lander och Bolagets utrustning
séljs i mer an 180 lander 6ver hela vérlden. Per den

31 mars 2017 hade Bolaget éver 3 500 heltidsanstallda
(FTEs) i hela varlden.

Darutdver har ett antal strategiska initiativ identifie-
rats inom ramen fér den befintliga affarsplanen. Bolaget
fokuserar pa att vidmakthélla en ledande position inom
sina centrala teknikomraden genom att fortlopande
investera i forskning och utveckling samt genom att
stérka samarbetet mellan funktioner inom forskning
och utveckling och den kundinriktade verksamheten.
Kunskapsnav for centrala teknikomraden férvéntas
exempelvis vara viktiga for att 6ka spridningen av
teknologin, och mjukvara for produkturval som underlat-
tar kombinationer av Bolagets centrala teknikomréaden
till heltackande system pa det mest kostnadseffektiva
sattet forvantas vidareutvecklas. For att ytterligare
komma at den installerade basen och darmed ¢ka efter-
marknadsforsaljning planerar Bolaget att fortsatta uttka
antalet heltidsanstéllda servicetekniker och lansera ett
mer avancerat serviceutbud baserat pa loT (Internet of
Things), som uthyrning av utrustning, energioptimering
och fjarrévervakning.

Framdover stravar Bolaget efter att starka saljorgani-
sationen, uppna ytterligare produktionseffektiviseringar
inom hela produktionssystemet och att fortséatta
leverera vardeskapande tekniska l8sningar till kunderna.

VERKSAMHETSBESKRIVNING
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Viktiga styrkor och konkurrensfordelar

Bolaget gor bedomningen att det gynnas av fdljande sex

viktiga styrkor och konkurrensfordelar:

« hallbar och hég underliggande marknadstillvaxt under-
byggd av langsiktiga trender,

 stark stallning inom nischade verksamhetsomraden
med en attraktiv konkurrensdynamik,

» verksamhetskritiska I6sningar for ledande globala
kunder,

- genomforande av nyligen lanserad strategi,

« stark historik av intéktstillvaxt, aterhamtningsformaga
och kassagenerering, och

» erfaren ledning och engagerade medarbetare.

Hallbar och hog underliggande
marknadstillvdaxt underbyggd av langsiktiga
trender

Gynnsamma grundldggande globala trender som
mGjligg6r en attraktiv och langsiktig marknadstillvaxt

P& sina storre etablerade slutkundsmarknader tillhan-
dahaller Munters produkter till kunder som bedriver
verksamhet inom globala branscher som sorjer for grund-
laggande manskliga behoy, t.ex. livsmedel, lakemedel,
produktion och lantbruk. Enligt Marknadsstudien férvan-
tas dessa marknader uppvisa en stabil och positiv tillvaxt
fran 2016 till 2020, vilket drivs av befolkningsékning och
ekonomisk tillvaxt, en 6kad konsumtion av livsmedel (och
protein), industrialisering, urbanisering samt en hojd
levhadsstandard i hela varlden.

Munters gynnas specifikt av en rad olika strukturella
drivkrafter pa sina slutkundsmarknader, varav samtliga
forvantas stédja en langsiktigt hallbar tillvaxt vid
anvandningen av Munters avancerade |6sningar for
klimatkontroll:

- Energieffektivitet — Okat fokus p& minskad miljopa-
verkan, vilket driver efterfragan pa energieffektiva
teknologier,

+ Kvalitet och produktivitet — Hojda kvalitetsstandarder
och en hardnande konkurrens underbygger behovet av
|6sningar for en 6kad effektivitet och kapacitet, en lagre
andel kasserade varor samt lédngre héllbarhet. Inom
lantbruket driver den vaxande befolkningen i varlden
och en allt hégre proteinkonsumtion behovet av en 6kad
produktion inom alla aspekter av lantbruk,

» Livsmedelssakerhet och hallbarhet — Fokus pa hallbar-
het inom livsmedelsproduktionen 6kar kraven pa avan-
cerade |6sningar for klimatkontroll som sékerstaller
optimala levnadsférhallanden for djur pa bondgardar
och en hygienisk miljo for foradling av livsmedel,
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+ Okad reglering - Strangare miljostandarder driver
efterfragan péa losningar for att minska féroreningarna
fran avgaser och rokgaser. Striktare regleringar
gallande produktionsmiljder eller inomhusklimat kraver
full kontroll 6ver produktionsmiljon (daribland tempera-
tur och fuktighet) och en energieffektiv klimatkontroll i
industribyggnader och kommersiella lokaler, och

- Digital revolution — Okande datatrafik och loT med en
kraftigt 6kad anvandning av molntjanster och uppkopp-
lade enheter.

Vél positionerat for att tillvarata hog tillvéxt pa
utvalda slutkundsmarknader

Enligt Marknadsstudien forvantas Munters sammanlagda
adresserbara marknad utvecklas positivt och véxa med
en CAGR pa 11 % fran 2016 till 2020 (7 % exklusive Data
Centers-marknaden och 9 % om viktning sker baserat pa
Bolagets nettoomsattning under 2016 pa slutkundsmark-
naderna), dér slutkundsmarknader som genererade mer
an 85 9% av Bolagets nettoomsattning under rékenskaps-
aret 2016 forvantas vaxa snabbare an global BNP.

Dérutover forvantas vissa av Munters slutkundsmarkna-
der gynnas av hoga tillvaxttal. Exempelvis forvéntas enligt
Marknadsstudien marknaden for economisers inom den
bredare marknaden fér kylning av datacenter att fortsatta
Oka i snabb takt med en CAGR pa 23 % fran 2016 till
2020. Denna tillvaxt forvantas drivas av den évergripande
tillvaxten pa Data Centers-marknaden, som forvantas
understddjas av en 6kad anvandning av molntjanster och
mobila enheter, samt évergangen fran "non-economiser”
baserade kylsystem till kylsystem med "economiser”
baserade kylsystem.

Enligt Marknadsstudien forvantas dérutéver marknaden
for avfuktningslosningar for litiumjonbatterier att vaxa
med en CAGR pa 30 % fran 2016 till 2020. Denna tillvaxt
forvantas drivas av avfuktningslésningars verksamhets-
kritiska natur vid produktion av litiumjonbatterier, dar
fuktighet har en negativ effekt pa batteriernas kapacitet
och livslangd, och dar vattenanga kan fungera som en
katalysator for antéandningen av litiumjon. Darutéver
férvantas denna tillvéxt drivas av anvandningen av elfor-
don och den férvantade 6kningen av en decentraliserad
energilagringskapacitet.

Som ett ytterligare exempel férvantas enligt Marknads-
studien 6vriga kommersiella slutkundsmarknader tillsam-
mans med slutkundsmarknaden fér DOAS att véxa med
en CAGR pa 13 % i USA fran 2016 till 2020 (exklusive
DOAS for stormarknader inom livsmedel), vilket drivs av
striktare regleringar av luftkvalitet och energiférbrukning.
DOAS-marknaden ar relativt obearbetad, med en uppskat-
tad marknad for DOAS inom kommersiella lokaler i USA
pa 17 miljarder SEK.
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Den férvantade tillvaxten for Munters huvudsakliga slutkundsmarknader framgar av diagrammet nedan:

%
35

30
25
20

15

(2016-2020)

10

5

Underliggande marknadstillvéxt for aren

5% 5% 5% 59

Tillvaxtprofil fér Munters slutmarknader: 11,0%

Global BNP-
tillvaxt 2,9 %

0

Ovrigt
kommersiellt
/DOAS

Litium Data Centers

Kyckling- Agg- FGD* Gris

uppfédning  produktion

Lake- Stor-
medel marknader

Livsmedel

Andel av Munters nettoomsattning hanforlig till respektive slutkundsmarknad

H Air Treatment

*FGD star for Flue Gas Desulphurisation, dvs. avsvavling av rékgaser.
Kélla: Marknadsstudien

Stark stdllning inom nischade verksamhets-
omraden med en attraktiv
konkurrensdynamik

En ledare inom avancerade nischer pa marknaden for
klimatkontroll med lokal och fragmenterad
konkurrens

Munters utnyttjar sin tekniska kunskap for att fokusera pa
avancerade och verksamhetskritiska segment pa mark-
naden for klimatkontroll. Munters erbjuder avancerade
I6sningar inom klimatkontroll for foretag. Bolaget bedriver
ingen verksamhet pa marknaden for hushall och tillhanda-
haller inte traditionell utrustning for luftkonditionering,
kylning, varmevaxling eller flodeskontroll.

Som ett resultat av Bolagets storlek, geografiska
utbredning, kundbas och know-how &r Munters en global
ledare inom manga av de slutkundsmarknadssegment dar
Bolaget bedriver verksamhet. Enligt Marknadsstudien har
Munters ledande stallningar i slutkundsmarknader som
tillsammans stod for 70 % av Bolagets nettoomsattning
under 2016. Vidare har varje affarsomrade en stark
stallning pa sina respektive slutkundsmarknader, enligt
Marknadsstudien.

+ Air Treatment — Affarsomradet har en ledande
marknadsposition pa slutkundsmarknader som stod for
66 % av affarsomradets omsattning for 2016 och hade,
baserat pa affarsomradets nettoomséttning fér 2016,
en marknadsandel pa cirka 25 % av Air Treatment-
marknaden.

- Data Centers — Affarsomradet har en ledande mark-
nadsposition pa economiser-marknaden, som stod for
95 9% av affarsomradets nettoomsattning for 2016 och
hade, baserat pa affarsomradets nettoomséttning for
2016, en marknadsandel pa cirka 10 9% av economiser-
marknaden.

B Data Centers

AgHort ME

- AgHort - Affarsomradet har en ledande marknadsposi-
tion pa slutkundsmarknader som stod fér 64 % av
affarsomradets omsattning for 2016 och hade, baserat
pa affarsomradets nettoomsattning for 2016, en
marknadsandel pa cirka 16 % av AgHort-marknaden.

» Mist Elimination — Affarsomradet har en ledande
marknadsposition pa slutkundsmarknader som stod for
73 % av affarsomradets omsattning for 2016 och hade,
baserat pa affarsomradets nettoomsattning fér 2016,
en marknadsandel pa cirka 18 % av Mist Elimination-
marknaden.

Munters moter konkurrens pa sina slutkundsmarknader
framst fran lokala eller sma, nischade aktorer, som
typiskt sett saknar den bredd i produktutbud och den
styrka inom forskning och utveckling som Munters har,
och som inte har samma geografiska utbredning som
Munters. Munters méter begransad konkurrens fran
HVAC-tillverkare, och i manga fall kompletterar Munters
|6sningar HVAC-systemen.

Naérhet till slutkunderna

Munters strategi fokuserar pa att utveckla en djupgaende
forstaelse for kundernas behov och att utnyttja sitt
kunnande om olika applikationer och sitt breda kunnande
om teknik och komponenter for att leverera anpassade
och skraddarsydda kundlésningar. Harigenom skiljer sig
Munters betydligt fran konventionella HVAC-aktérer, som
erbjuder sina kunder ett urval av enklare standardproduk-
ter och separata enheter. Bolagets férséljningsteam har
ett ndara samarbete med kundernas produktionstekniker
samt forsknings- och utvecklingsavdelningar i syfte

att sakerstélla att Bolagets anpassade |6sning passar
kundernas specifika kriterier och applikationskrav samt
levererar "det perfekta klimatet”.
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Munters har en lang historik av att bearbeta sina
slutkundsmarknader, och har byggt upp en djup
forstaelse for kundkrav gallande specifika applikationer.
Munters malsattning ar att forsta kundernas behov och
applikationer battre an kunderna sjélva. Genom sina ofta
flerariga relationer har Munters kunnat bygga upp en
betydande erfarenhet av att identifiera ratt 16sningar for
sina kunder. Munters drar nytta av dessa nya insikter inom
hela kundbasen pa ett kostnadseffektivt satt. Produkter
och l6sningar inom droppavskiljning grundar sig t.ex. ofta
pa likartad teknik, och nya insikter som har vunnits inom
en produktgrupp eller fran en viss kunds applikation, kan
introduceras i andra produktgrupper och applikationer.

Viktig utrustning som kompletterar, inte konkurrerar
med, traditionell HVAC, som utgér en liten andel av
kundernas dvergripande investeringar

Munters system anvands av kunder inom verksamhetskri-
tiska applikationer. Samtidigt utgér de vanligtvis en liten
andel av de évergripande investeringarna i ett kundprojekt
(t.ex. en fabrik, produktionsanlaggning, ett datacenter
eller ett lantbruk). Enligt Marknadsstudien tenderar
kunderna att prioritera utrustningens prestanda, palitlig-
het och kvalitet och &r beredda att betala ett hogt pris for
Munters utrustning.

Lésningar som inte anvédnds fér "massproduktion”

Munters producerar inte hushallsapparater och tillhan-
dahaller inte traditionell utrustning for luftkonditionering,
kylning, véarmevaxling eller flodeskontroll. Tvartom tillhan-
dahaller Munters skraddarsydda och verksamhetskritiska
I6sningar till foretagskunder pa valda slutkundsmark-
nader, dar konkurrensen fran lagkostnadstillverkare ar
begransad.

Verksamhetskritiska l6sningar for ledande
globala kunder

Munters anser sig ha ett differentierat erbjudande utifran
ett antal olika aspekter, daribland ett djupt kunnande om
applikationerna och unika, egenutvecklade teknologier.
Munters produkter uppvisar en hég energieffektivitet

och palitlighet och kan ge kunderna vasentliga fordelar.
Munters goda anseende bland kunderna aterspeglas i
Bolagets resultat i kundnojdhetsindex pa 30, vilket ar
hogre an branschgenomsnittet pa 19.

Verksamhetskritiska l6sningar skapar kundlojalitet

Munters system anvands av kunder i verksamhetskritiska
applikationer, dar precis kontroll 6ver luftfuktighet,
temperatur och andra miljoparametrar har en avgérande
inverkan pa produktionssakerheten, produktkvaliteten och
effektiviteten i verksamheten, den finansiella langsiktig-
heten och/eller efterlevnaden av miljérattsliga lagar och
regler.

Munters I6sningar ar av verksamhetskritisk karaktar
vilket understédjer Bolagets langvariga kundrelationer
med ett stort antal ledande globala foretag, dér ingen
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kund star for mer an 5 % av Bolagets nettoomséttning
2016. Mot bakgrund av att marknadens efterfragan pa
serietillverkade produkter ar liten och att det krévs en
hog grad av specialanpassade |6sningar ar Munters ofta
djupt involverat i processen med att faststalla den béasta
klimatlésningen. Vidare utformas Munters |6sningar ofta
tillsammans med, och saljs direkt till, kunderna, medan
konkurrenterna vanligtvis marknadsfor och séljer sina
produkter genom aterforsaljare och mellanhander. Som
ett resultat ar kunderna mycket lojala, vilket aterspeglas i
att manga kundrelationer ar uppemot 25 ar.

Djupgdende kunskaper om kundernas applikationer

Munters har djupgaende kunskaper om applikationer som
har utvecklats under artionden, och koncernledningen
anser att Munters i manga fall uppfattas forsta kundernas
behov battre an kunderna sjalva. Mot bakgrund av att den
utrustning som Munters tillhandahaller ar specialanpas-
sad, har Bolaget insett att det mest effektiva sattet att
driva innovation ar att ha forsknings- och utvecklingsfunk-
tionen sa nara kunderna som mojligt.

Vart och ett av affarsomradena har en forsknings- och
utvecklingsfunktion, som arbetar tillsammans med
forsaljningsstyrkan och teknikerna for att utveckla produk-
ter i enlighet med kundernas specifika behov. Samtidigt
har Munters fokus pa att behalla rattigheterna till sina
viktigaste teknologier, immateriella rattigheter samt
forskning och utveckling. Det finns inga exklusivitetsavtal
rorande Munters immateriella rattigheter vilket méjliggor
att Bolaget kan introducera och erbjuda sina innovationer
och produktforbattringar till hela kundbasen.

Branschledande komponentteknik

Bolaget har en imponerande meritlista av tekniska fram-
steg och innovationer, med en portfolj om 212 patent och
50 pagaende patentansékningar. Munters fortsatter med
den tekniska utvecklingen och manga av de nyligen gjorda
produktlanseringarna omfattar nya patentskyddade
teknologier.

« Luftbehandlingsteknologier — Munters luftbehandlings-
teknologier omfattar bl.a. egenutvecklade patentskyd-
dade sorptionsrotorer, rotorer for VOC-reduktion (flyk-
tiga organiska @mnen) samt evaporativa kylprodukter.
T.ex. anses Munters sorptionsrotorer generellt sett vara
en av de mest energieffektiva avfuktningsteknologierna
som foér narvarande finns pa marknaden och ar sarskilt
val lampad for att ta bort fukt fran luften for att uppna
och bibehalla en lag niva av luftfuktighet.

- Datacenterteknologier — Munters teknologier inom
Data Centers innefattar bl.a. det patenterade Oasis-
systemet och evaporativa economisers med polymer
som ger en hoég niva av palitlighet och energieffektivitet.

- AgHort-teknologier — Munters AgHort-teknologier
omfattar bl.a. klimatkontrollsystem, evaporativ
kylning samt Munters Drive-teknologi som exempelvis
anvands i flaktar for lantbruksapplikationer. Munters
Drive-teknologin kan generera kostnadsbesparingar



och eliminerar underhall av lager, drivremmar och
forstrackare, vilket kan forbattra palitlighet och hallbar-
het.

- Teknologier for droppavskiljning — Munters teknologier
for droppavskiljning omfattar droppavskiljare till
skrubbersystem som avlagsnar svaveloxider, luftintag
samt vatskeseparation med konfigurationsverktyg
som fréamjar och underlattar valet av optimal produkt-
konfiguration.

Munters har dérutover erfarenhet av val mottagna
investeringar i produktkvalitet. Detta avspeglas bl.a. i
den betydande investeringen i en anlaggning for leveran-
stester, vilket har bidragit till att Bolaget framgangsrikt
vunnit order fran ledande aktorer inom omradet data-
center. Munters har natt framgéng med att kombinera
komponenter som grundar sig pa Munters centrala
teknikomréaden, som sorptionsrotorer eller evaporativ
media, for att pa sa satt skapa nya innovativa produkter
och skrédddarsydda system till kunderna. Munters system
kan skraddarsys utifran vissa specifikationer i kundens
produktionsmiljo, geografiska placering, tillgéngliga
energiresurser och andra kundspecifika parametrar.

Tydliga ekonomiska fordelar for kunderna

Munters I6sningar kan generera ekonomiska fordelar for

kunderna genom véasentliga energi- och kostnadsbespa-

ringar som ett resultat av den héga graden av palitlighet
och hallbarhet hos Munters produkter, saval som en okad
produktion och hogre kvalitet. De tydliga ekonomiska
resultaten i kombination med den relativt laga initiala
investeringen resulterar i en attraktiv avkastning for
kunderna.

Indikativa exempel pa besparingar for slutkunderna
omfattar upp till:

+ 65 % i energibesparingar for kylning av datacenter
genom anvandning av Munters indirekt evaporativa
kylningsldsningar jamfort med vattenkylda aggregat.

« 40 % i energibesparingar for stormarknader genom
anvandning av Munters DOAS jamfort med traditionella
|uftkonditioneringsaggregat.

« 45 9% minskning av vissa driftskostnader relaterade till
kylning i industriella processer och komfortutrymmen
genom anvandning av Munters sorbtionskylning
jamfért med konventionella kompressorer och/eller
kylteknologi.

« 30 % i energibesparingar genom att anvanda Munters
PowerPurge avfuktningsteknologi vid lakemedels-
tillverkning jamfort med standardutformningar.

« 40 9% i flaktenergibesparingar for forcerad ventilation
inom lantbruk genom anvéndning av Munters Drive-
teknologi jamfort med konventionella flaktar.

« 10 9% i forbattrad uteffekt fran gasturbiner genom
anvandning av Munters evaporativa kylningsteknologi
jamfért med gasturbiner som inte anvander kylning.

« 30 % i energibesparingar for ventilation vid mj6lk-
produktion genom att anvdnda Munters produkter
jamfért med konventionella flaktar.

« 10 9% i kostnadsbesparingar nér ett "kontrollerat
klimat” behovs i lantbruksverksamhet, eftersom energi-
forbrukningen och foderkonsumtionen minskar.

* 99 9% minskning av svaveloxider i samband med
avsvavling av gaser fran kolkraftverk och fartygsavgaser
genom att anvanda Munters Mist Elimination-produkter
i kallskrubbers jamfort med I6sningar utan skrubber-
system.

Ovanstaende indikativa och illustrativa exempel &ar base-
rade pa fallstudier. Varje exempel paverkades av sérskilda
omsténdigheter i det enskilda fallet och bor inte uppfattas
som generell energibesparings-, kostnadsbesparings-
eller annan typ av besparingspotential under andra
omsténdigheter.

Brett serviceerbjudande

Munters erbjuder kunder inom Air Treatment och Data
Centers ett brett utbud av eftermarknadstjanster fran
installationsovervakning till underhall, reparationer, diag-
nostik samt kapacitetsoptimering. Munters tillhandahaller
aven reservdelar till sin utrustning.

Bolagets produkter tillverkas av hégkvalitativa delar
och genomgar omfattande tester. Mot bakgrund av att
produkterna ofta ar verksamhetskritiska kraver vissa
komponenter, exempelvis sorptionsrotorer, regelbundna
kapacitetskontroller och periodvis ersattning for att
sakerstélla en effektiv drift av klimatkontrollésningen,
vilket Munters tillhandahaller genom sin globala service-
organisation.

Munters serviceverksamhet ar val ansedd, huvudsakli-
gen tack vare Bolagets kunskaper inom de sorptionstek-
niker som anvands i Bolagets luftbehandlingsutrustning.
Déarutover har Munters specialutrustning och mjukvara for
att genomfdra kapacitetstester samt for att kalibrera och
optimera prestandan hos sina luftbehandlingsenheter.
Darutdver hanteras viss service dven av tredje part, t.ex.
kundernas interna underhallspersonal eller organisationer
for allmant underhall och reparationer av HVAC-utrust-
ning. Dessa tredje parter saknar dock generellt de mest
avgorande delarna i Munters serviceerbjudande, sdsom
de kunskaper eller den teknologi som kravs fér att mata
prestandan hos utrustningens karnkomponenter.

Genomforande av nyligen lanserad strategi

Munters har en tydlig ambition att leverera en lonsam
forsaljningstillvaxt i linje med de gynnsamma tillvaxttal
som finns pa de marknader dar Bolaget bedriver verksam-
het. For ytterligare information om Koncernens finansiella
mal, se "Finansiella mal” nedan. Férbattrings- och
tillvaxtinitiativ pagar och planeras inom vart och ett av
affarsomradena och féljs upp i en strukturerad process
pa koncernniva. Vissa av initiativen har pagatt under en
tid och har paverkat Bolagets nettoférséaljningstillvaxt och
verksamhet i positiv riktning. Exempelvis har Bolagets
expansion pa saval Data Centers-marknaden som pa
tillvaxtmarknader, liksom Bolagets expansion av dess
serviceutbud och verksamhetsframjande initiativ, inverkat
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positivt pa Bolagets verksamhet. Genom Bolagets tillvaxt
pa Data Centers-marknaden och Bolagets expansion av
dess Data Centers-affarsomrade, har Bolaget sett en 6kad
marknadsaktivitet och efterfragan pa sina produkter.

T.ex. uppskattar koncernledningen att det totala vardet

av datacenterprojekt som ar kanda fér Bolaget, och som
forvantas genomforas 2017, har 6kat fran cirka 2,2 miljar-
der SEK per den 31 mars 2016 till 7,6 miljarder SEK per
den 31 december 2016. Dessa datacenter-projekt ar inte
kontrakterade eller projekt for vilka Bolaget erhallit orders
och utgor inte, och ska inte ses som en indikation pa,
forvantad nettoforséljning. Vidare har affarsomradet Data
Centers orderstock 6kat och uppgick till 33 miljoner SEK,
112 miljoner SEK och 392 miljoner SEK per 31 december
2014, 2015 respektive 2016.

Bolaget har gjort framsteg vad avser 6kad effektivitet
i verksamheten, optimering av produktionsplattformen
samt effektivisering av koncernfunktionerna.”Xpand”-
programmet implementerades globalt inom samtliga
affarsomraden fran juni 2013 till december 2015 och
bidrog till forandringen av Bolagets forsaljningsverksam-
het samt till att skapa en mer branschspecifik och
kunskapsdriven forsaljningsorganisation. Ett flertal
program for verksamhetsférbattringar har implemente-
rats, daribland Bolagets program ”"Savings Ahead” samt
optimering av produktionsplattformen.

Lokaliseringen av produktionsanlaggningar har
forbattrats genom en konsolidering av nio produktions-
anlaggningar sedan 2013 och koncernledningen bedomer
att det finns ytterligare potential att optimera och
rationalisera produktionen. Parallellt med det har Bolaget
investerat i att uppgradera produktionsutrustningen vid
utvalda anlaggningar och fokuserar pa produktionsteknisk
expertis fér produktion av nyckelkomponenter.

Darutdver har Munters produktportfélj omstopts genom
ett flertal forvarv, med fokus pa att forvarva nya teknik-
omraden, stérka Bolagets stéllning pa marknaderna eller
fa tillgang till nya marknader och kundgrupper. Férvéarvet
av ProFlute (Air Treatment) och Rotem (AgHort) starkte
Munters teknologiska ledarskap, medan forvarvet av HB
(Air Treatment) férdjupade kunskaperna inom applika-
tioner, férvarvet av Reventa (AgHort) sakrade tillgangen
till nya kunder och utokade Munters produktportfélj,
forvarvet av MTech Systems (AgHort) starkte Bolagets
mjukvaru- och dataanalysfunktioner samt forvarvet av
Kevin Enterprises (Mist Elimination) utékade Bolagets
befintliga produktportfélj till att inkludera massover-
foringsprodukter och starkte Bolagets narvaro i Indien.

Stark historik av intaktstillvaxt, god
aterhamtningsformaga och kassagenerering

Munters har en attraktiv finansiell profil med en ldng
historik av intaktstillvaxt, hog Iénsamhet och en gynnsam
kassagenerering, vilket speglar Bolagets starka affars-
modell och de strategiska initiativ som har implemente-
rats som en del av omvandlingen under den nuvarande
ledningen.
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For att illustrera detta 6kade Munters nettoomsattning
under perioden 2014-2016 med en CAGR om 19,7 9,
och den justerade EBITA-marginalen 6kade fran 7,6 % till
12,9 %. Utvecklingen av Munters nettoomsattning och
justerade EBITA-marginal har bidragit till starkt justerat
operativt kassaflode, vilket illustreras av Bolagets hoga
kassagenerering pa 72,8 %, 81,4 % respektive 78,5 9% for
rakenskapsaren 2014, 2015 respektive 2016. Koncernled-
ningen bedomer att Bolagets kassagenerering kommer att
stodjas av trender avseende organisk nettoomsattnings-
tillvaxt, Bolagets pagaende initiativ for att hantera och
minska kostnader samt Bolagets planerade investeringar
i verksamheten. Vidare bedémer koncernledningen att
Bolagets investeringar kommer att 6ka under 2017 till
foljd av Bolagets pagaende arbete med att expandera
och forbattra dess produktionsnarvaro och —utrustning,
medan investeringsnivan férvantas sjunka pa medellang
sikt i takt med att Bolaget uppnar malsattningarna med
expansionen av produktionsnarvaron. Till foljd av affars-
modellens lagkapitalintensiva karaktéar och den befintliga
produktionsplattformen har Bolaget genererat en attraktiv
avkastning pa sysselsatt kapital om 32,9 % under helaret
2016.

Koncernledningen bedomer att Bolagets affarsmodell
ar stabil och motstandskraftig till foljd av Bolagets starka
marknadsstéllning, gynnsamma och diversifierade driv-
krafter for tillvaxt samt nara relationer med slutkunderna.
Mellan 2007 och 2009, vilket var en utmanande period
till féljd av den globala finanskrisen, visade Munters
nettoomsattning prov pa motstandskraft. Under perioden
2006-2016 6kade Munters nettoomsattning, justerad
for att visa effekterna av avyttringen av MCS av Munters
AB 2010 och omstruktureringen av verksamheten inom
affarsomradet SCC 2015, med en CAGR pa 7,7 %. For
en redogorelse avseende finansiell flerarsinformation,
se "Finansiell flerdrsinformation” i avsnittet ” Presentation
av finansiell och annan information”. For en avstamning
av justerad nettoomsattning mot nettoomsattningen
for dessa perioder se " Viktiga faktorer som paverkar verk-
samhetens resultat” i avsnittet ”Operationell och finansiell
oversikt”.

Erfaren ledningsgrupp och engagerade
medarbetare

Munters har en erfaren ledning som framgangsrikt bevisat
att man kan driva Bolaget strategiskt, operationellt och
finansiellt. Ledningen har ett betydande branschkunnande
och har i genomsnitt 20 ars relevant erfarenhet. Bolagets
hdgsta ledning drivs av en kombination av strategisk
vision, operativt fokus och ett engagemang i Munters
framtida framgéngar.

Efter utndmningen av John Peter Leesi som VD 2014
har organisationen infért en gemensam vision och
strategi, som beskrivs under "Munters historia” ovan och
"Strategi” nedan. Ledningen har en bevisad erfarenhet av
att genomdriva beslutade atgarder.



Ytterligare ett viktigt initiativ har varit den framgangs-
rika omvandlingen av Munters féretagskultur. Den positiva
utvecklingen som skett i Bolagets foretagskultur ater-
speglas ocksa i de anstalldas attityd. Enligt resultaten i
medarbetarundersokningen har det skett stora framsteg i
hur Bolagets anstéllda betraktar organisationskulturen pa
Munters. Under 2016 lag eNPS-indexet, som mater om en
anstalld skulle rekommendera Munters som arbetsplats,
betydligt éver branschgenomsnittet.

Strategi

Den nuvarande ledningen har omvandlat Munters genom
att inféra visionen "Your Perfect Climate” fér Koncernen.
Forandringen omfattade en kombination av ett antal
nyckelteman som sammanfattas i illustrationen nedan.

Your Perfect
Climate

Fokus pa
utvalda
kundsegment

MIl = Munters
Intelligence
Inside

Hog tillvaxt i
geografiska
tillvaxtomraden
och segment

Tjanster: Del av Munters kdarnerbjudande

Strategiska forvarv och portfoljutveckling

Fortlopande forbattrat kundintag
baserat pa kontinuerlig innovation
och utveckling av erbjudandet

Pa marknader dar Munters har en stark stallning och
erbjuder verksamhetskritiska klimatsystem direkt till
slutkunderna fokuserar Munters pa att fordjupa sitt
expertkunnande genom att fortsatta att utveckla applika-
tioner och produkter i samarbete med kunderna. Munters
strategi kommer att stédjas av att Bolaget anstaller chefer
med fokus pa viktiga branscher, vilket méjliggor en battre
forstaelse for kundernas behov och samverkan med
branschorganisationer och viktiga opinionsbildare hégt
upp i vardekedjan for att framja ett heltdckande utbud av
applikationer.

Effektiv verksamhet

Investera i centrala teknikomraden
for att oka teknologibasen och driva
spridning av centrala teknikomraden

Bolaget avser att fokusera pa att uppratthalla sitt
teknologiska ledarskap genom att investera i forskning
och utveckling och bibehalla den néra kopplingen mellan
forskning och utveckling och applikationer som riktar sig

mot kunderna. | fraga om forsknings- och utvecklingsorga-

nisationen kommer kunskapsnav for centrala tekniker att
spela en nyckelroll i att 6ka spridningen av teknologin till
samtliga av Bolagets produkter och kundapplikationer.
Omkring 5 % av Munters verksamhet involverar
produkter som inte inbegriper Munters centrala teknik
och Munters avser att ytterligare 6ka andelen produkter
som innehaller Munters centrala teknik, inklusive pa
de marknader dar Munters séljer enskilda enheter och
komponenter snarare én helt skraddarsydda system, och
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dar Munters utrustning inte &r lika verksamhetskritisk

for kunderna. Pa dessa marknader kommer Munters

att strava efter att sanka sina servicekostnader genom
digitala/interna forsaljningskanaler i syfte att forbattra
marginalerna. For att kunna 6ka andelen central teknik i
samtliga kundapplikationer planerar Munters att fortsatta
utvecklingen av mjukvara (Genesys, MEDA), vilket
underlattar kombinationen av enskilda produkter och
komponenter med Bolagets centrala teknik till fullstan-
diga system pa det mest kostnadseffektiva sattet.

Tillvaxt inom utvalda nischade
segment och geografiska omraden

Munters stravar efter att bibehalla sin ledande stéllning
pa den vaxande marknaden fér rumskylning av datacen-
ter. Enligt Marknadsstudien forvantas marknaden for "air
economisers” inom den bredare marknaden for kylning
av datacenter 6ka med en CAGR pa 23 % under perioden
2016-2020. Undersegmentet indirekt evaporativ kylning
inom marknaden fér "air economisers” forvantas 6ka med
en CAGR pa 34 9% under perioden 2015 till 2020. Munters
har en stark marknadsstallning inom undersegmentet
indirekt evaporativ kylning, framst genom Munters Oasis-
system och evaporativa economisers med polymer.

Munters avser dven att utveckla sin plattform for
slutkundsmarknaderna for DOAS och annan kommersiell
verksambhet, inklusive en justering av produkterbjudandet
baserat pa central rotorteknologi och en utveckling av
erbjudandet till stormarknader utanfor USA. Koncernled-
ningen anser att det finns ytterligare mojligheter att oka
Bolagets utbredning inom 6vriga kommersiella/DOAS-
slutkundsmarknader. Denna marknad férvantas vaxa
med en CAGR pa 13 % i USA under perioden 2016-2020
(exklusive DOAS for stormarknader), vilket drivs av en
hardare reglering av luftkvalitet och ett 6kat fokus pa
energieffektivitet.

Munters planerar att ta vara pa mojligheter inom dropp-

avskiljning vid rening av fartygsavgaser. | oktober 2016
beslutade Marine Environment Protection Committee,
som ar en del av Internationella sjéfartsorganisationen
(International Maritime Organisation, IMO), att minska de
globala svaveloxidutslappen genom att sénka svavelhalten
i branslet fran 3,5 % till 0,5 % fram till 2020. Munters
ledande stallning inom Marine EGC innebar att Bolaget
ar val positionerat for att dra férdel av koncernledningens
forvantningar om att rederier kommer att 6ka sina inves-
teringar i skrubbersystem for rening av utslappsgaser. For
att mojliggora denna tillvaxt har Bolaget ingatt avtal och
ramavtal med ledande tillverkare av skrubbersystem.
Bolaget planerar att fortsattningsvis investera i forsk-
ning och utveckling for att bibehalla sin ledande teknologi
och utdka sitt produktutbud och sin férsaljningsstyrka.
Inom affarsomradet Data Centers kommer fokus inom
forskning och utveckling att ligga pa att utveckla nya
generationer av patentskyddade evaporativa economisers
och andra innovativa kylningslésningar for geografiska
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omraden dar vattenbristen ar ett problem. For DOAS-
applikationer kommer forskning och utveckling att
fokusera pa att forbattra det heltackande produkt- och
serviceutbudet pa slutkundsmarknaderna for stormarkna-
der, skolor och sjukhus.

Munters fokuserar pa en fortsatt expansion i Kina och
Indien. Munters kommer att driva expansionen i Kina
genom att bredda Bolagets landspecifika produktportfolj,
investera i lokal produktionskapacitet och expandera
inom utvalda applikationer och slutkundsmarknader, som
applikationer for litiumjonbatteritillverkning och VOC-
reducering. Genom forvéarvet av Kevin Enterprises i Indien
fokuserar Bolaget pa att bygga upp en lokal organisation
och produktionskapacitet i forvantan om en hojd tillvaxt-
takt, i synnerhet med avseende pa Bolagets affarsomrade
Mist Elimination.

Att tillvarata potential inom service
genom att utveckla och forbattra
serviceerbjudandet

Munters avser att vidareutveckla sitt serviceerbjudande
for att ta storre andel av aterkommande intakter genere-
rade av tjanster. Historiskt sett har Munters framst haft
fokus pa forsaljning av utrustning, dar tjdnsterna mest
har rort sig om support bestédende av installationsupport,
underhall, reservdelar, garantirelaterade reparationer
samt ersattningar. Fér narvarande har endast en mindre,
men vaxande, andel av Munters kunder med installerade
produkter ingatt serviceavtal med Bolaget.

Sedan 2014 har Munters fokuserat pa att bygga upp en
global serviceorganisation och tillhdrande infrastruktur,
och har uttkat antalet heltidsanstallda (FTEs) bade
inom sin saljstyrka och sin kar av servicetekniker. Antalet
heltidsanstéllda (FTEs) inom serviceverksamheten
har t.ex. okat med 36 % under perioden 2014-2016.
Darutover har Bolaget de senaste tvé aren kartlagt sin bas
av befintliga kunder med installerade produkter, vilket
har hjalpt att identifiera en betydande kundpool till vilken
Bolaget kan erbjuda och uttka sitt serviceerbjudande.
Denna mer proaktiva instalining till service tillsammans
med Bolagets investeringar i dess serviceerbjudande
inklusive dess 6kning av heltidsanstéllda har haft
en positiv inverkan pa nettoomsattningen, med en
stark utveckling av nettoomsattningen fran Bolagets
serviceverksamhet. T.ex. 6kade nettoomsattningen fran
Bolagets serviceverksamhet med 55 9% under perioden
2014-2016. Utifran den laga kundpenetration avseende
Bolagets serviceerbjudande &r koncernledningens
uppfattning att det finns ytterligare mojligheter att utdka
serviceverksamheten.

For att skapa tillvaxt inom serviceverksamheten
kommer Munters fortsatta att fokusera pa att proaktivt
uttka den globala basen av befintliga kunder med
produktinstallationer, vilket till viss del drivs av ett utokat
antal heltidsanstéllda inom serviceverksamheten. Under
2016 uppskattar koncernledningen att kundpenetrationen
avseende Bolagets serviceerbjudande uppgick till cirka



19 9% av den globala kundbasen av befintliga kunder med
installerade produkter. Darutdover kommer Bolaget ha
som malséattning att 6ka graden av korsvis forsaljning och
paketférséljning av eftermarknadstjanster vid férséaljning
av ny utrustning och nya produkter. Bolaget planerar att
lansera mer avancerade serviceerbjudanden baserade

pa loT, t.ex. energioptimering, fjdrrévervakning samt
drifttidsgarantier.

Strategiskt viktiga forvarv inom och
fortsatt omvandling av portfoljen

Férvarv utgor en integrerad del av Munters tillvaxtstrategi
och Bolaget avser fortsatta dess fokusering pa utvalda
kunder och slutkundsmarknader, utveckla sina teknik-
omraden och dra fordel av hogre tillvaxt i tillvaxtlander
och pa slutkundsmarknader. Bolaget anser att det finns
ett antal férvarvsmojligheter som mojliggor strategisk
tillgang till narliggande avancerade klimatrelaterade
produkter och andra bestandsdelar i kundernas varde-
kedja, liksom till mjukvaru- och uppkopplingslésningar
samt liknande funktioner. Munters har en historik av
forvarv och samgaenden, och koncernledningen bedémer
att Bolaget har omfattande erfarenhet av att identifiera,
férvarva och integrera foretag i verksamheten. Sedan
den 1 januari 2014 har Munters forvarvat fyra foretag.
Disciplin avseende kopeskillingen i kombination med att
Munters pa ett effektivt satt utnyttjar synergieffekter har
mojliggjort att Bolaget har potential att uppna en berak-
nad EBITDA-multipel efter gjorda forvarv pa i genomsnitt
cirka 5 ggr R12 enterprise value/EBITDA sedan 2011,
dar kopeskillingen for forvarvet av MTech Systems lag
nagot 6ver det historiska genomsnittet och kopeskillingen
for forvarvet av Kevin Enterprises lag i linje med det
historiska genomsnittet.

Bolaget kommer att fortsatta att omforma och férbattra
sin produktportfolj och kommer att se éver mgjligheter
till avveckling eller avyttring fér produktlinjer och
verksamheter med laga marginaler som inte utnyttjar eller
bidrar till Munters centrala teknikomraden. Ett exempel
pa detta ar den gradvisa utfasning av standardiserade
lufthanteringsprodukter som koncernledningen aktivt har
fattat beslut om eftersom Munters erbjudande saknar
tydlig konkurrensférdel och endast paverkar I6nsamheten
marginellt.

Mojliggora forbattrade marginaler
genom fortsatt lansering av
effektiviseringsprogram

Munters fokuserar pa att uppna 6kade marginaler.
Mognad samt ytterligare tillvaxt for nybildade affarsom-
raden, som Data Centers, samt Bolagets serviceverksam-
het forvantas ha en positiv inverkan pa Bolagets I6nsam-
het. Darutoéver kommer Bolaget att utnyttja dess globala
verksamhet och utbredning for att 6ka den operativa
havstangseffekten, 6ka produktionsvolymerna och driva
en ytterligare 6kning av marginalerna.

Koncernledningen forvantar sig fortsatt genomforande
av effektiviseringsatgarder vad avser produktion och
inkop. Bolaget satter upp arliga forbattringsmalsattningar
och foljer effektivitetsforbattringar fér varje produk-
tionsanlaggning. Dessa planer och mal, liksom Bolagets
formaga att félja forbattringar, ar centrerade kring MPS,
som Bolaget fortsatter att lansera och implementera i
samtliga produktionsanlaggningar.

Munters kommer fortsatta fokusera pa att 6ka effek-
tiviteten inom férsaljningen, vilket kommer att drivas av
pagaende investeringar i mjukvara for produkturval och
digitala forséaljningskanaler. Darutover arbetar Bolaget
fortlopande for att stodja forsaljningschefernas organisa-
tion.

Bolaget har bérjat fokusera pa att starka sin overgri-
pande prissattning och prissattningspolicy och utforskar
mojligheten av ett vardebaserat prissattningsupplagg.

Munters har generellt 6kat dess priser fran fall till fall,
men har upplevt positiva resultat i de fall Bolaget har
anvant en mer samordnad strategi for prisjusteringar,
sasom dess prisjusteringsstrategi for vissa produkter
inom Bolagets affarsomrade Mist Elimination.

Bygga och bibehalla affarskulturen
”’One Munters”

Efter omvandlingen av Bolagets kultur och introduktionen
av en gemensam vision och strategi ("Your Perfect
Climate”) anser Munters koncernledning att detta fort-
sattningsvis &r en av de framsta prioriteringarna framover.
Koncernledningen kommer att fortsatta utbilda ledare

pa olika nivaer i att bygga och bibehalla affarskulturen
"One Munters” genomgéaende i Munters runtom i varlden.
Koncernledningen har flera pagaende initiativ for att
kontinuerligt stérka Bolagets kultur, inklusive ett globalt
ambassaddrsprogram, ett omfattande mentorskapsinitia-
tiv och Bolagets "Train-the-Trainer”-koncept. Utvecklingen
av Bolagets kultur och engagerade personalstyrka styrks
av en lag personalomsattning och 6kad personalndjdhet
baserat pa en arlig global undersckning 2011-2016.
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Finansiella mal

Bolagets styrelse har antagit foljande finansiella mal for Koncernen:

Nettoomsattningstillvaxt Munters malsattning ar en arlig organisk nettoomsattningstillvaxt pa 7-10 %, som

kompletteras med utvalda tillaggsforvarv.

Justerad EBITA-marginal Munters malsattning pa medelldng sikt ar en justerad EBITA-marginal om 14 %.

Kapitalstruktur Munters malsattning ar en nettoskuld i férhallande till justerad EBITDA om 1,5-2,5 ggr,

som tillfalligt kan komma att éverstiga malnivan (t.ex. i samband med forvarv).

1) Se "Alternativa nyckeltal” i avsnittet "Presentation av finansiell och annan information”. For information om den historiska utvecklingen av Bolagets nettoomsattningstill-
vaxt, justerade EBITA-marginal och kapitalstruktur, se "Nyckeltal” i avsnittet ”Historisk finansiell information”.

Bolaget séljer sina produkter och tjanster till kunder pa
olika slutkundsmarknader, interagerar med kunder inom
olika branscher och paverkas av ett antal omvarldsfak-
torer i enlighet med vad som beskrivs under ”Efterfrdgan
pa Bolagets produkter, I6sningar och tjdnster” i avsnittet
"Qperationell och finansiell 6versikt”. Vid faststallandet av
Koncernens finansiella mal har styrelsen darfor sarskilt
beaktat varje affarsomrades potentiella utveckling enligt
vad som framgar nedan. Styrelsen anser att det darvid
finns rimlig grund att pa medellang sikt anta foljande:

« Air Treatment — Nettoomsattningstillvaxt dver den

Till grund for ovan angivna finansiella mal har styrelsen
allmént antagit att det inte kommer att ske n&gra annu
inte kanda férandringar av rddande politiska, legala, skat-
temassiga, marknads- eller ekonomiska forutsattningar
eller i tillampliga lagar, foreskrifter eller regler (inklusive
bl.a. redovisningsprinciper, redovisningsmetoder och
skatteregler) som var for sig eller sammantaget skulle
kunna ha en vasentlig inverkan pa Bolagets resultat eller
verksamhet. De finansiella mélen har faststéllts utifran
Munters nu géllande redovisningsprinciper och beaktar
inte valutakursforandringar. De antaganden som ligger till

forvantade tillvaxten pa Air Treatment-marknaden, i
mitten av Koncernens malintervall, med tillvaxt som
understdds av forséljning pa slutkundsmarknaderna fér
litiumjonbatterier och DOAS samt 6vriga kommersiella
slutkundsmarknader och expansion av Bolagets
serviceutbud.

Data Centers — Nettoomsattningstillvaxt i takt med den
forvantade tillvaxten pa Data Centers-marknaden.
AgHort — Nettoomsattningstillvaxt éver den forvéntade
tillvaxten pa AgHort-marknaden, i den &vre delen av
Koncernens malintervall. Historiskt har affarsomradet
vaxt snabbare an AgHort-marknaden och koncern-
ledningen bedomer att affarsomradet dven framéver
kommer att 6ka sin marknadsandel.

Mist Elimination — Nettoomsattningstillvaxt 6ver den
forvantade tillvaxten pa Mist Elimination-marknaden
och i den 6vre delen av Koncernens malintervall, med
en tillvaxt som stéds av fortsatt tillampning av regle-
ringar avseende utsldpp och luftkvalitet.

Justerad EBITA-marginal inom affarsomradena Air
Treatment, Data Centers respektive AgHort stiger pa
medellang sikt, déar Air Treatment fortsatter att utveck-
las i linje med affdrsomradets historiska utveckling,
Data Centers utvecklas i stadig takt, dar andra halvaret
2016 kan anses representativt for den forvantade
nivan pa medelldng sikt och AgHort utvecklas i en takt
som ligger nagot under affarsomradets utveckling de
senaste tva aren, medan Mist Elimination fortsatter
stabilt i linje med affarsomradets marginal under det
senaste helaret.

Se aven "Alternativa nyckeltal” i avsnittet " Presentation av
finansiell och annan information” och ”Marknadséversikt”.
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grund for Munters finansiella mél inkluderar foljande:

Munters kommer att kunna fortsatta utveckla sitt utbud
av produkter och I6sningar samt behalla sina befintliga
storre kundrelationer;

Munters kommer pa ett framgéngsrikt satt att utdka
sitt serviceutbud i enlighet med vad som beskrivs under
"Viktiga styrkor och konkurrensférdelar” ovan;

Munters slutkundsmarknader kommer att utvecklas
enligt bedémningarna i Marknadsstudien i enlighet
med vad som beskrivs i avsnittet "Marknadsoversikt”
och efterfragan pa Munters produkter, I6sningar och
tjdnster kommer att utvecklas i enlighet med nuvarande
forvantningar;

Munters kommer fortsatt att kunna hantera sina
kostnader och utgifter (inklusive bl.a. kostnader for
salda varor) pé ett framgangsrikt satt samt genomféra
operativa effektivitetsforbéattringar till stod for I6nsam
utveckling av affarsomradena;

Det kommer inte att ske nagra storre féréandringar

av kundkrav eller —applikationer som skulle ha en
negativ inverkan pa Munters produkters och I6sningars
andamalsenlighet eller konkurrenskraft;

Munters investeringar kommer att utvecklas i enlighet
med vad som beskrivs under "Investeringar” i avsnittet
"Operationell och finansiell oversikt”, dvs. en 6kning pa
kort sikt och en minskning pa medellang sikt i takt med
att expansiva mal uppfylls;

Utfallet i de tvister som Munters for narvarande ar part
i kommer inte ha, och Munters kommer inte bli foremal
for ndgon ytterligare tvist eller administrativ process
som skulle kunna ha, en vasentligt negativ inverkan pa
Munters; samt

Effekterna av valutakursforandringar kommer i stort att
ligga i linje med historiska nivaer.



Dessa antaganden kan ocksa paverkas av omvérldsfakto-

rer som ligger utanfor Munters kontroll, bl.a. foljande:

« Graden av konkurrens pa Munters marknader — som
bl.a. paverkas av prispress, tekniska forandringar,
ravarupriser och utvecklingen inom Munters och
kundernas branscher — savél i allmanhet som genom
konkurrenters aktiviteter;

« De regulatoriska férhallandena, inklusive bl.a. regler
och foreskrifter som ar tillampliga fér Munters, rele-
vanta marknader, kunderna samt de branscher inom
vilka Bolaget och dess kunder verkar, t.ex. bestammel-
ser avseende utslappsnormer och luftkvalitet; samt

- Radande politiska, skattemassiga, marknads- eller
ekonomiska forhallanden samt Munters férvaltnings-
rattsliga, regulatoriska och skattemassiga stallning.

Viss information under rubrikerna "’Viktiga styrkor och
konkurrensfordelar’’, ”’Strategi’’ samt i detta under-
avsnitt, i synnerhet de finansiella mal som beskrivs

har ovan, utgor framatriktad information. Framatriktad
information utgor inte nagon garanti avseende framtida
resultat eller utveckling och verkligt utfall kan komma
att vdsentligen avvika fran vad som direkt eller indirekt
uttrycks i framatriktad information till foljd av ett antal
faktorer, bl.a. dem som beskrivs under "’Framatriktad
information’ i ’Viktig information’ och i avsnittet
"Riskfaktorer”. De finansiella mal som beskrivs ovan
utgor enbart mal och ska inte, samt bor inte, ses som
prognoset, projektioner eller uppskattningar av Munters
framtida resultat eller utveckling. Investerare uppmanas
att inte fasta otillborlig tilltro till den framatriktade
informationen ovan.

Affarsmodell
Vision
Bolagets malsattning ar att skapa det "perfekta klimatet”

for sina kunder i deras mest kréavande processer och
applikationer dar klimatkontrollen ar verksamhetskritisk.

Kunderbjudande

Bolagets kunderbjudande &r uppbyggt kring Bolagets
centrala teknikomraden, ett diversifierat produktutbud, en
djup forstaelse for kundernas applikationer, en férmaga
att utnyttja know-how och expertkunskaper, avancerade
verktyg for produkturval samt service och support under
alla faser av forséljnings- och produktlivscyklerna. Till
skillnad fran producenter av klimatanlaggningar till
hushall och traditionella HVAC-verksamheter, erbjuder
Bolaget sina kunder avancerade produkter och |6sningar
inom klimatkontroll som i hég grad ar skraddarsydda och
utvecklade for att tillgodose hart nischade specifikationer
och krav fran kunderna. Bolaget har ett omfattande
produkterbjudande péa var och en av sina primara slut-
kundsmarknader, och produkterna kan kombineras for att
erbjuda skraddarsydda 18sningar.

Centrala teknikomraden

Bolagets centrala teknikomraden ingar i de produkter
och l8sningar som erbjuds inom ramen for vart och ett av
Bolagets affarsomraden och omfattar avfuktningsrotorer,
evaporativa kylare, indirekt verkande evaporativa varme-
vaxlare, droppavskiljare, kontrollenheter samt flaktar till
lantbruk. Bolaget har en tradition av att utveckla, kombi-
nera och férbattra sina centrala teknikomraden samt en
lang historik av teknisk utveckling och innovation.

Brett produktutbud

Bolaget har ett omfattande produkterbjudande pa var och
en av sina priméra slutkundsmarknader och produkterna
kan kombineras till skraddarsydda 16sningar som tillgodo-
ser de specifika kraven fran varje enskild kund. Darutover
mojliggdr mangfalden och omfattningen av Munters
produktutbud for Bolaget att erbjuda kompletta system
som kan anvandas i en rad olika kundapplikationer

Kunskap inom applikationer och verktyg for
produkturval

Bolaget har en lang tradition av att betjana kunder pa ett
stort antal slutkundsmarknader. Bolaget har utvecklat en
djup férstaelse for basta praxis och kundkrav for sarskilda
applikationer. Genom att arbeta tillsammans med sina
kunder under manga ar har Bolaget byggt upp en vasent-
lig kunskap for att identifiera de framsta hindren och de
|ampligaste |6sningarna foér sina kunder, och kan overfora
basta praxis och know-how mellan olika branscher och
slutkundsmarknader i syfte att erbjuda kunderna unik
service och unika rad.

Darutéver har Bolaget utvecklat mjukvara som utnyttjar
detta applikationskunnande for att identifiera och utforma
|6sningar for specifika typer av kunder och applikationer.
Baserat pa inkommande information fran kunderna
skapar Bolagets mjukvara en unik kundspecifikation och
foreslar en 16sning for att tillgodose respektive kunds
behov. Tillsammans med Bolagets djupa férstaelse for
basta praxis och kundkrav har denna mjukvara bidragit till
att minska den tid det tar att sétta ihop kunderbjudanden
och skapa I6sningar som minimerar systemkomplexitet
och antalet lagerhallningsenheter (SKU), vilket kan sénka
kundernas kostnader och minska onddiga installations-
anpassningar av Bolagets I6sningar.

Service och support

Bolaget erbjuder sina kunder ett heltackande utbud av
tjanster, daribland installationsovervakning och idrifttag-
ning, underhall, reparationer, diagnostik samt optimering
av prestanda, vilket kan hjélpa kunderna att uppna
palitliga och effektiva resultat utifran Bolagets 16sningar.
Bolaget utnyttjar sitt kunnande inom applikationer och
sin djupa forstaelse for basta praxis i syfte att erbjuda
kunderna fortlépande service och support under hela
produktlivscykeln. For ytterligare information, se ”Servi-
ces” nedan.
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Affarsomraden
Oversikt

Bolaget bedriver verksamhet inom fyra affarsomraden: Air Treatment, Data Centers, AgHort och Mist Elimination.
Dérutover erbjuder Bolaget ett heltdckande utbud av tjénster till kunderna inom vissa av Bolagets affarsomraden. Dessa
tjanster omfattar installationsévervakning, idrifttagande, prestandakontroller, underhall och reparationer samt aven

tillhandahallande av reserv- och erséattningsdelar.

Nedan beskrivs Bolagets nettoomsattning per affarsomrade och geografiskt omréade 2016.

Forsaljning uppdelat per geografiskt omrade

Forsaljning uppdelat per affairsomrade

EMEA 40 % Americas 41 %

Asien 19 %

Air Treatment
Oversikt

Bolagets affarsomrade Air Treatment erbjuder 16sningar
inom avfuktning, kylning och luftbehandling, och &r enligt
Bolagets beddmning en global ledare inom avfuktnings-
och kylningslosningar fér industriella och kommersiella
anvandningsomraden med en ledande marknadsstallning
pa slutkundsmarknader som stod for 66 % av affarsom-
radets nettoomsattning 2016 enligt Marknadsstudien.
Affarsomradet Air Treatment servar och utvecklar
I6sningar for utvalda slutkundsmarknader, inklusive
foretag inom livsmedel, lakemedel, elektronik, industri, el,
gas och vatten samt stormarknader. Darutover genererar
affarsomradet Air Treatment férséaljning genom att salja
sina komponentdelar, inklusive rotorer, VOC-reducerings-
moduler och evaporativa kylare, till OEM-tillverkare inom
HVAC-industrin, och genom att erbjuda ett heltackande
serviceutbud avseende dess luftbehandlingsutrustning.
Under 2016 och under forsta kvartalet 2017 genererade
affarsomradet Air Treatment en nettoomsattning om

3 294 miljoner SEK, respektive 793 miljoner SEK och
hade en justerad EBITA-marginal pa 13,6 %, respektive
11,4 9%,. Affarsomradet genererar normalt en vasentlig del
av sin nettoomsattning fran Americas och EMEA, samt en
ansenlig andel av nettoomsattningen fran Asien.

Verksamhetskritiska kundapplikationer

Affarsomradet Air Treatment utvecklar och sammanstéller
klimatkontrollésningar som tillgodoser ett antal olika
klimatkontrollfunktioner genom att kombinera en rad
olika komponenter som ar skraddarsydda och optimerade
utifran kundernas specifikationer och anvandnings-
omraden. Dessa Iosningar ar avgérande for kundernas
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Mist Elimination 7 %

AgHort Air
28 % Treatment
55 %
Data

Centers 11 9,

framgangar inom industriella branscher (slutkundsmark-

nader inom livsmedel, lakemedel, litiumjonbatterier,

forsvar/militédr samt dvriga) och kommersiella branscher

(detaljhandel och verksamheter som riktar sig mot

allmanheten). | manga fall samarbetar Munters med

kundernas produktingenjorer for att tillhandahalla specia-
liserad utrustning och system som integreras i kundernas
produktionsprocesser och utfér nyckelfunktioner for att
bidra till verksamhetens framgang och effektivitet. Dessa

|6sningar ar sarskilt viktiga i situationer dar precisionen i

ett kontrollerat klimat kan vara av vasentlig betydelse for

produktionssakerheten, produktkvaliteten, effektiviteten

i verksamheten och/eller den finansiella hallbarheten.

Exempel pa verksamhetskritiska kundapplikationer anges

i ytterligare detalj nedan:

» Produktion av litiumjonbatterier — Klimatkontrollsys-
tem med hog precision ar av avgdrande betydelse for
prestanda och sékerhet vid produktion av litiumjonbat-
terier, vilket generellt kraver en miljé med en relativ luft-
fuktighet pa mindre &n 5 %. Avfuktning i produktions-
processen ar avgdrande eftersom luftfuktighetsnivaerna
kan ha en negativ inverkan pa litiumjonbatteriernas
kapacitet och prestanda. Vattenangan kan dessutom
fungera som en katalysator fér antandning av det litium
som anvands i produktionsprocessen.

« Livsmedelsforadling och produktion — Kontroll 6ver fukt
och kondensation ar avgorande for sakerhet, hygien
och kvalitetskontroll avseende livsmedelsforadling och
produktion av vissa livsmedelsprodukter. Avfuktning
i anlaggningar for livsmedelsforadling ar avgorande
fér att minska och kontrollera kondens och o6nskad
fukt som bildas pa utrustningen, goly, tak och vaggar
och kan leda till att maten blir kontaminerad samt att
verksamheten inte uppfyller stranga hygienkrav. Avfukt-



ning ar darutéver avgérande inom produktion av vissa
livsmedel, bl.a. choklad och konfektyr, dar fuktigheten
kan orsaka flackar eller gora att produkterna blir klib-
biga.

- Lakemedelsproduktion — Avfuktning ar avgérande
inom hela leveranskedjan for lakemedelsprodukter,
inklusive i produktionsanlaggningar, lager och trans-
porter. Manga lakemedel &ar kédnsliga for effekterna av
alltfér hog luftfuktighet, och luftfuktigheten kan ha en
negativ inverkan pa hallbarheten for pulver, tabletter,
kapslar och diagnosstickor. Darutover kraver stranga

Produktgrupp

tillverkningsstandarder, i synnerhet med avseende pa
luftfuktighet, fuktkontroll med stor precision.

Centrala teknikomrdden och komponenter

Affarsomradet Air Treatments luftbehandlingslésningar
omfattar en rad olika centrala teknikomraden, daribland
inom avfuktningsrotorer och evaporativa medier, och
kombinerar ett stort antal olika komponenter som &r
skraddarsydda och optimerade fér kundernas appli-
kationer. Exempel pa Bolagets viktigaste 16sningar for
klimatkontroll anges i storre detalj nedan:

Avfuktare
Sorptionsrotor
Wet Air

Reactivation Air

Patented HoneyCombe™
wheel design provides a vast
surface area for desiccant

Avfuktningssystem anvénder sig av Bolagets centrala
rotortekniker och tar bort fuktigheten i luften genom att
anvanda ett torkmedel, som ar ett material som latt suger
upp och lagrar vattenanga. Bolagets avfuktningsrotorer
och patentskyddade sorptionsrotortekniker betraktas
generellt som de mest energieffektiva avfuktningstekni-
kerna som finns pa marknaden. Dessa tekniker &r desig-
nade for att erbjuda skraddarsydda och verksamhetskri-
tiska l6sningar som kan anvandas i en rad olika
kundapplikationer.

Bolaget har ett diversifierat utbud av rotortekniker,
daribland hégpresterande sorptionsrotorer, kvantum-
rotorer, HCR-rotorer samt HPX-rotorer, varav samtliga ar
designade for olika applikationer och utifran olika speci-
fikationer. Bolagets patent- och designportfolj omfattar
85 patent och 23 pagaende patentansékningar som avser
torkrotorteknologi. Det hdr breda utbudet av rotorer ger

kunderna en rad olika produkter och delar som kan anvan-

das beroende pa deras specifika krav och applikationer.

Bolagets rotorer och produkter kan kombineras med
Bolagets ovriga produkter och system for att skapa ener-
gieffektiva system och |6sningar som minskar avfallet och
ateranvander energin.

Utrustning for reducering av flyktiga organiska @mnen
(”voc”)

VOC-reduceringssystem tar bort skadliga VOC fran lokaler
och byggnader. VOC omfattar industriella kemikalier, [6s-
ningsmedel, alkohol- och petroleumprodukter, t.ex. ben-
sin. Bolagets VOC-reduceringslésningar grundar sig pa
samma allmanna princip som de absorptionshjul som
anvands i avfuktningssystemen, men ar designade for att
absorbera och lagra VOC tills de hettas upp, da VOC kon-
verteras till vattenanga och koldioxid.

Direkt evaporativ kylning

3 3 3
Direktverkande evaporativ kylning medger cirkulation av
frisk luft till en lagre kostnad an traditionella luftkonditio-
neringssystem, och utgors vanligtvis av ett system som
omfattar ett kylmedium, en flakt och en vattenpump, och
luften kyls av genom att den drivs genom en vat dyna som
orsakar att vattnet forangas. Bolagets l6sningar fér direkt-
verkande evaporativ kylning utgar fran Bolagets centrala
tekniker inom evaporativa dynor, som omfattar ett antal
olika evaporativ kylnings- och avfuktningsmedia (dynor)
som kan anvandas for att skapa och skraddarsy system
for ett antal olika kundspecifikationer och applikationer.

Bolaget har ett brett utbud av hogeffektiva dynor som
ar tillverkade av specialpapper och som har designats for
att forse kunderna med hégpresterande och palitliga 16s-
ningar. Bolagets patentskyddade bestrykningstekniker
producerar dynor som kan anvandas i en lang rad applika-
tioner (t.ex. vaderresistenta bestrykningsmaterial, algresi-
stenta bestrykningsmaterial, sarskild kemisk bearbetning
for att sta emot specifika former av slitage, osv.).

Bolaget designar I6sningar for direktverkande evapora-
tiv kylning for att ge hog effektivitet i kylningen, sta emot
hoghastighetsforhallanden och tryckférandringar och som
kraver minimal rengéring och minimalt underhall. Bolaget
stravar efter att utveckla effektivare och mer langlivade
dynor inom ett storre antal applikationer.

VERKSAMHETSBESKRIVNING
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Kundbas och slutkundsmarknader

Affarsomradet Air Treatment vander sig till kunder inom
en rad olika geografiska omraden och med ett stort antal
produktspecifikationer och krav som kraver avfuktnings-,
kylnings- och luftbehandlingsprodukter med hog precision
som en viktig del av sin verksamhet. Affarsomradet

Air Treatment vander sig till kunder pa specifika slut-
kundsmarknader och erbjuder specialiserade |6sningar
som tillgodoser dessa kunders unika behov. Bolagets
affarsomrade delar upp dessa kunder i tre kundsegment:
industriella och kommersiella komponenter samt OEM-
komponenter. Affarsomradet genererar normalt en stor
andel av sin férsaljning fran kunder i industrisegmentet,
med en véasentlig andel av nettoforsaljningen fran kunder
inom det kommersiella segmentet och OEM-segmentet.
Bolaget uppskattar att slutkundsmarknaderna fér
livsmedel, lakemedel, stormarknader, évrig kommersiell
verksamhet/DOAS, litiumjonbatteri och kraft- och energi-
slutkundsmarknader stod for 14 %, 12 %, 11 %, 11 %,
7 % respektive 8 % av affarsomradets nettoomsattning
2016. Resterande andel stod industriella slutkundsmark-
nader for.

Det industriella segmentet omfattar kunder som verkar
pa slutkundsmarknaderna for livsmedel, litiumjonbat-
terier, forsvar/militar och ovriga. Bolaget erbjuder dessa
kunder I18sningar for tillverkningsprocesser for att hjélpa
kunderna att uppfylla kriterier for produktkvalitet och
folja standarder for sina processer. Det kommersiella
segmentet omfattar kunder som driver stormarknader
och andra slutkundsmarknader for kommersiella verk-
samheter, detaljhandel samt kundtillvanda verksamheter.
Segmentet fér OEM-komponenter omfattar kunder som ar
tillverkare och bedriver verksamhet inom samma bransch
som Bolaget, och Bolaget erbjuder komponentdelar, t.ex.
sorptionsrotorer, som drar nytta av dess centrala tekniker.
Kundbasen omfattar ett flertal storre blue chip-foretag
inom detaljhandels-, livsmedels- och teknikbranscherna.
Bland kunderna pa slutmarknaderna aterfinns:

« Livsmedel: Kraft, Tyson, Nestlé, Mondelez och Unilever
« Lakemedel: Pfizer, Merck och Eli Lilly

« Elektronik: Intel och Siemens

« Annan industri: Conair

« DOAS: Walmart och Whole Foods.

Férséljning och marknadsforing

Bolaget har en global séljstyrka som utgors av ett internt
saljteam och externa samarbetspartner inom diverse
kanaler, vilket ytterligare utdkar réackvidden fér Bolagets
forsaljnings- och marknadsféringsarbete avseende
affarsomradet Air Treatment. Under 2016 utgjorde
direktforsaljning till kunderna cirka 72 % av forsaljningen
som genererades fran affarsomradet Air Treatment, varav
19 9% av forsaljningen genererades genom oberoende
saljare, dar en vasentlig andel var exklusiv fér Bolaget,
och 9 % av férsaljningen genererades fran forsaljning
genom distributorer. 2016 fanns 42 % av Air Treatments
saljstyrka i EMEA, 31 % i Americas, 25 % i Asien och 1 %
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pa annan plats. Affarsomradet Air Treatment anvander
know-how och har ett néra samarbete med kundernas
tekniker och interna team for att hjalpa till att identifiera
kundernas krav och méjligheter, samt bidra till 6kad
kontroll och effektivitet.

Darutéver styrs och hanteras férséljningen av
produktionsprocesskartor som tas fram for ett antal
olika produktionsprocesser inom varje bransch. Dessa
processkartor visar pa olika omraden inom en produk-
tionsprocess dar Bolagets utrustning kan vara till hjalp for
kunden. Under de senaste sex aren har Bolaget investerat
i sin webbaserade globala mjukvara for urval, som ger
anvandarna information om Bolagets produkterbjudande
oavsett var narmaste produktionsanlaggning eller saljare
finns. Detta system mojliggor for saljarna att lagga in
kriterier for applikationsdesign och sedan automatiskt
utveckla skraddarsydda produktlosningar baserade pa
dessa inlagda kriterier. Vidare kan kunderna anvanda
information som genereras fran systemet for att anvanda
sina egna modeller och inforliva resultaten i sina egna
ritningar och produktspecifikationer.

Data Centers
Oversikt

Bolagets affarsomrade Data Centers tillhandahaller
klimatkontrollsystem fér medelstora och storskaliga
datacenter och har en ledande stéallning pa marknaden for
"air economisers” som stod for 95 % av affarsomradets
omsattning 2016 enligt Marknadsstudien. Affarsomradet
Data Centers servar och har utvecklat I6sningar till ett
brett natverk av datacenter i Nordamerika, Europa, Asien
and Australasien och Bolaget har nyligen okat sitt fokus
pa och engagemang i Data Centers-marknaden. Under
2014 etablerade Bolaget ett datacentersegment inom
ramen for affarsomradet Air Treatment, och i januari
2017 skapade Bolaget det fristaende affarsomradet Data
Centers. Under 2016 och under forsta kvartalet 2017
genererade affarsomradet Data Centers en forsaljning
om 685 miljoner SEK respektive 253 miljoner SEK och
hade en justerad EBITA-marginal pa 8,1 % respektive
12,8 9%. Affarsomradet genererar normalt huvuddelen av
sin forsaljning fran Americas och EMEA, med en vasentlig
forsaljningstillvaxt i Asien under 2016.

Verksamhetskritiska kundapplikationer

De system som erbjuds av affarsomradet Data Centers
sorjer for en energieffektiv och precis kontroll av tempera-
tur, fuktighet och luftkvalitet i olika rum i ett datacenter,
och kan skraddarsys och optimeras efter kundernas
specifikationer och applikationer. Dessa energieffektiva
system ar avgérande for kundernas framgangar och
verksamhet. En exakt kontroll ver utrustningens tempe-
ratur i ett datacenter ar t.ex. avgérande for datacentrens
kapacitet och palitlighet, eftersom elektronisk utrustning
och servrar kan krava att man stanger ner systemet oftare
for underhall eller efter en systemkrasch vid hoga tempe-
raturer. Darutéver féreskriver ofta servicenivaavtal mellan



agare av samlokaliserade datacenter och deras kunder
mycket strénga sanktioner om utrustningen exponeras
for temperaturer som faller utanfor de 6verenskomna
ramarna, och dessa avtal kan omfatta boter och andra
sanktioner hanforliga till méangden driftsstopp eller under-
hall som krévs. Precisionskontroll éver luftfuktighetsniva-
erna och luftkvaliteten i datacenter &r ocksa kritiska for
datacenterkunder, eftersom exempelvis alltfor hog eller
alltfor lag luftfuktighet och Iuftféroreningar, exempelvis
salter, damm eller pollen, kan leda till att utrustning eller
system slutar fungera eller att tjansterna avbryts.

De system som erbjuds av affarsomradet Data Centers
ar energieffektiva, vilket ar ett viktigt évervagande for
kunder inom datacentersegmentet. Klimat- och kylsystem
utgor en vasentlig andel bade av konstruktionskostna-
derna och de I6pande elkostnaderna fér datacenter. Ener-
gieffektiva system bidrar till att minska dessa kostnader
och ar darmed viktiga for kunder som driver datacenter.

Centrala teknikomraden

Affarsomradet Data Centers produkter och I6sningar for
klimatkontroll omfattar en rad olika centrala teknikom-
raden, daribland Bolagets centrala avfuktningsrotor och
teknik med kylmedia. Bolagets DATAdek-dynor &r exem-
pelvis designade for att tillgodose de krav som modern
datacenterdesign stéller. Darutéver omfattar Bolagets
centrala teknik inom affarsomradet Data Centers Bolagets
economisers med indirekt evaporativ teknik. Bolaget var
en av pionjarerna pa marknaden fér indirekt evaporativ
kylning, och har utvecklat system som &r konstruerade
for att framja luftkvaliteten och forbruka betydligt mindre
energi an traditionella kylsystem. Bolagets centrala teknik
for indirekt evaporativ kylning omfattar en patentskyd-
dad evaporativ economiser med polymer som ger ett
forbattrat skydd mot korrosion och kemisk paverkan och
en minskad risk for driftstopp till f6ljd avdammbildning.
Dessa tekniska I6sningar kan hjalpa kunderna att minska
risken for att servrarna blir fororenade pa grund av att
det kommer in utomhusluft i datacentren, uppratthalla
ratt luftfuktighet och minska underhalls- och driftskost-
naderna jamfort med anvandningen av teknologin med
direkt evaporativ kylning.

Produkter

De system som tillhandahalls av affarsomradet Data
Centers ger en precis kontroll 6ver temperatur, fuktighet
och luftkvalitet i datacenter, och erbjuder kunderna
hogkvalitativa 16sningar som tillgodoser deras specifika
krav inom en kritisk del av deras verksamhet. Bolaget
stravar efter att gora sina system palitliga och energi-
effektiva, med minimalt underhall och driftsstopp for att
kunna driva verksamheten vidare.

Bolaget har utvecklat specialiserade evaporativa dynor
som ar utformade for att tillgodose de krav som modern
datacenterkonstruktion staller. Bolaget har dérutover
utvecklat och erbjuder sitt system Oasis System, som &r
baserat pa Bolagets centrala teknik for indirekt evaporativ

kylning och anvander Bolagets patentskyddade evapora-
tiva economisers med polymer. Oasis-systemet férbrukar
enligt Teknikgenomgangen cirka 65 9% mindre energi an
traditionella kylsystem som bygger pa mekanisk kylning,
vilket kan minska en av de framsta driftskostnaderna for
ett datacenter betydligt. Bolaget erbjuder aven direkta
evaporativa losningar, saval som sitt TelcOasis-system,
som ar en mindre version av Oasis-systemet konstruerat
specifikt for telekommunikationsanlaggningar.

Grafiken nedan visar funktionen hos evaporativa varme-
vaxlare och Oasis-systemet.
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Kundbas

Affarsomradet Data Centers vander sig till kunder som
driver datacenter och som kraver klimatkontrollsystem
med hog precision. De viktigaste kunderna fér affars-
omradet Data Centers leverantérer av samlokaliserings-
I6sningar vilka driver datacenter som service at andra
verksamheter, sasom digitala operatorer for vilka data
representerar dess karnverksamhet och foretagskunder
som anvéander datacenter for att hantera sina egna IT-krav.

VERKSAMHETSBESKRIVNING
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Bolaget erbjuder @ven kunder till foretagskunder med
egna interna IT-natverk och —system. Bland kunderna
aterfinns bl.a. Equinix, Sabey, Digiplex, Hartl och andra
stora digitala operatérer och féretagskunder. Bolaget
erholl ursprungligen huvuddelen av sina order inom
affarsomréadet Data Centers fran kunder i Nordamerika
men har upplevt stark tillvaxt i EMEA, och genererar

i nulaget uppskattningsvis jamna nivaer av afféarer i
Americas och EMEA. Bolaget har darutéver under 2016
sett en 6kning av efterfragan fran kunder i Asien. Bolaget
uppskattar att samlokaliserade leverantérer, digitala
operatorer och foretagskunder stod fér 31 %, 67 %
respektive 2 % av affarsomradets nettoomsattning 2016.

Forsalining och marknadsféring

Affarsomradet Data Centers fokuserar forsaljning och
marknadsforing mot samlokaliserade kunder, digitala
operatorer och foretagskunder inom Data Centers-
marknaden. Affarsomradet Data Centers forsaljnings- och
marknadsforingskanaler skiljer sig at mellan olika
kundtyper till foljd av att vissa kunder har en vasentlig
erfarenhet av att bygga datacenter. Generellt sett har
samlokaliserade kunder och digitala operatorstyper
interna resurser som samarbetar med Bolaget for

att utforma och skapa I6sningar for datacenter, vilka
vanligtvis stéds av externa konsulter for det detaljerade
utformningsarbetet. Féretagskunder forlitar sig ofta helt
pa externa konsulter till foljd av sin begransade erfarenhet
av att bygga datacenter och sin betydligt mindre interna
expertis. Under 2016 utgjorde direktférséljning cirka

59 9% av affarsomradets nettoomsattning, medan 38 %
av nettoomsattningen genererades fran oberoende férsalj-
ningsrepresentanter och 3 9% av nettoomsattningen gene-
rerades fran distributérer. Enligt Bolagets uppskattningar
fanns 21 % av affarsomradet Data Centers séljstyrka i
EMEA, 53 % i Americas och 26 % i Asien 2016.

AgHort
Oversikt

Bolagets affarsomrade AgHort erbjuder 16sningar

for klimatkontroll fér slutkundsmarknaderna inom
kycklinguppfédning (dgg- och kottproduktion), vaxthus,
mjolkproduktion och grisuppfédning. Bolaget erbjuder
ett heltackande utbud av klimatkontrollprodukter fér
slutkundsmarknaderna for lantbruk och har, enligt
Marknadsstudien, en ledande marknadsstéallning pa
slutkundsmarknader som stod for 64 % av affarsom-
radets nettoomsattning 2016. Under 2016 och under
forsta kvartalet 2017 genererade affarsomradet AgHort
en nettoomsattning om 1 705 miljoner SEK, respektive
404 miljoner SEK och hade en justerad EBITA-marginal
pa 15,1 %, respektive 7,0 %. Affarsomradet genererar
primért nettoomsattning fran tredjepartsférsaljning i
Americas och EMEA, med en mindre andel férséljning
som genereras i Asien.
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Verksamhetskritiska kundapplikationer

Klimatkontrollslésningar som tillhandahalls av
affarsomradet AgHort ar avgérande for kundernas
framgangar inom ett antal slutkundsmarknader och
anvandningsomraden, daribland kycklinguppfédning
(agg och kyckling), vaxthus, mjélkproduktion och
grisuppfodning. Var och en av slutkundsmarknaderna
kraver specifika évervaganden och Bolaget samarbetar
med sina slutanvandare och aterforséljare for att hantera
viktiga fragor som skulle kunna paverka anlaggningarna,
djur och véxter, t.ex. fuktighet och temperatursvdangningar,
utslappsnivaer (t.ex. ammoniak), energikonsumtion,

som kan paverka djurens valmaende och Iénsamheten av

kundernas verksamheter. Bolagets [6sningar ar sarskilt

viktiga i situationer déar precisionen i ett kontrollerat
klimat kan vara av vasentlig betydelse for djurens sékerhet
och dodlighet, produktkvaliteten, effektiviteten i verksam-
heten och/eller den finansiella hallbarheten. Exempel pa
verksamhetskritiska kundapplikationer anges i mer detalj
nedan:

« Kyckling- och grisuppfodning — Klimatkontroll med
precision ar avgérande for djurens valmaende och
kan forbattra foderférbrukningen (forhallandet mellan
foderkonsumtion och djurens viktokning), vilka bada
ar viktiga faktorer for ekonomi for slutanvéandarna av
Bolagets AgHort-produkter. Djurbestand kan exempel-
vis drabbas av véarmestress och bli sjuka, vilket kan ha
en negativ inverkan pa djurens tillvaxt, reproduktion
och produktivitetsnivaer. Darutéver kraver djurbestand
tillracklig ventilation och luftkvalitet for att minska
dédligheten och sjukdomsspridningen, samt for att
uppratthalla eller 6ka tillvaxt- och produktionstakten.

« Vaxthus - Klimatkontroll har en direkt inverkan pa
vaxt- och produktionsavkastning och produktivitet inom
vaxthusnaringen, och ar avgorande for att optimera
vaxtforhallandena for vissa véaxter och minska fluktua-
tioner i temperatur och luftfuktighet i plantskolorna.

De system som erbjuds av affarsomradet AgHort &ar
energieffektiva, vilket ar ett viktigt overvagande for
slutkunderna inom Bolagets AgHort-produkter. Klimat-
och kylsystem utgér en vasentlig del av de 16pande
elkostnaderna for vaxthus. Energieffektiva system bidrar
till att minska dessa kostnader och ar darmed viktiga for
dessa slutanvandare.

Centrala teknikomraden

Affarsomradet AgHorts produkter och 16sningar for
klimatkontroll omfattar en rad olika centrala teknikomra-
den, daribland Bolagets centrala teknologi for evaporativa
dynor. Vidare beskrivs Bolagets centrala teknik inom
affarsomradet AgHort i stérre detalj nedan:
« Kontrollenheter och mjukvara — Bolagets teknologi
for lantbruk och véxthus omfattar kontrollenheter
och mjukvaruldsningar som reglerar klimatet och
andra funktioner i lantbruksbyggnader, som matning,
belysning och tilltrade, och kan 6vervaka lagret av
foder, djurens vikt, vattenférbrukning och luftkvalitet.
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Denna teknik gor det mojligt for kunderna att anvénda
Bolagets kontrollenheter for att hantera alla funktioner Evaporativa Uppvarmnings- Luftrenings-
inom avancerade lantbruks- och vaxthusbyggnader och kylningsdynor I6sningar system

samla in information for att tillhandahalla statusupp- R
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larm och géra dataanalyser.

« Flaktar till lantbruket — Bolagets teknologi for lantbruk
och vaxthus omfattar dven branschledande cirkulations-
och evakueringsflaktar som ar speciellt framtagna
for slutanvandare inom lant- och véaxtbruk. Bolagets
flaktar omfattar teknologin Munters Drive, en teknologi
for vilken en patentansokan har [amnats in, och som
kontrollerar flaktens hastighet och tar bort behovet av
separata drivsystem for flaktarna, som automatiskt
anpassar sig efter ventilationsinformation och ger en
hog grad av palitlighet och hallbarhet jamfért med

traditionella flaktsystem. Anslutna Friskluftsintag for =~ Hogpresterande
kontroller alla klimatzoner flaktar

e

dateringar och granskningar i realtid, forhandsinstallda
N

Produkter

Affarsomradet AgHort utvecklar och monterar produkter
och 16sningar for precis klimatkontroll som kan anvandas
inom ett antal omraden specifika fér lant- och véaxtbruket
och som kan anvandas inom flertalet av kundernas
anvandningsomraden.

Grafiken nedan visar ett exempel pa hur affarsomradet
AgHorts produkter kan anvandas pa ett lantbruk.

Affarsomradet kan generellt delas upp i sex produktgrupper: kontrollenheter, natverkshérd- och mjukvara, cirkula-
tionsflaktar, evakueringsfléktar, media for evaporativ kylning samt intag. | féljande tabeller beskrivs affarsomradets
produktgrupper i stérre detalj:

Produktgrupp Beskrivning och viktiga funktioner

Controllers Controllers koordinerar och reglerar samtlig klimatkontrollsutrustning och
ovrig utrustning i olika byggnader (utfodring, belysning, system for
atkomst, osv). Kontrollenheterna kan 6vervaka fodertillgangen, djurens
vikt, vattenforbrukning samt kvaliteten pa inomhusluften, och utrustas
med skraddarsydda algoritmer for kundens behov. Kontrollenheter kan
kombineras med Bolagets natverksanslutna hard- och mjukvara.

Hardvara och specialiserad mjukvara for Hard- och specialiserad mjukvara for natverk kan samla in och lagra data
natverk och annan information som genereras av Bolagets kontrollenheter och kan
e erbjuda statusuppdateringar och granskningar i realtid, dataanalyser och
DTy larm i olika mobilapplikationer och datorbaserade applikationer.
Bolagets specialiserade mjukvara ger 6kad kontroll och 6kad mojlighet
for att gora tillforlitliga prognoser samt optimera verksamheten, bade pa
gardar och i produktionsanlaggningar.
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Produktgrupp

Beskrivning och viktiga funktioner

Cirkulations- och evakueringsflaktar

fekter.
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Cirkulationsflaktar blandar luften inomhus for att skapa
ett homogent inomhusklimat. Dessa produkter kan

skraddarsys och justeras for att producera specifika luft-
strommar och cirkulationsmonster, t.ex. vindkylningsef-

Evakueringsflaktar blaser ut inomhusluften fran bygg-
nader, t.ex. lantbruksbyggnader och vaxthus.

Media for evaporativ kylning bygger pa samma teknik
som de dynor som anvands i andra industriella kylappli-
kationer som tillhandahalls av affarsomradet Air Treat-
ment. De dynor som erbjuds av affarsomradet AgHort &r
vanligtvis en del av ett kylsystem som ar designat speci-
fikt for ladugardar och vaxthus.

Luftintag

Luftintag slapper in frisk luft och reglerar luftflodet i

byggnader. Produktkategorin inkluderar styrplatar, dor-
rar, jalusier och luckor, samt &ven stalldon for att kontrol-
lera funktionen hos luftintagen.

MTech Systems

Den 1 februari 2017 férvéarvade Bolaget MTech Systems,
vilket forstarkte Bolagets kapacitet inom mjukvara

och informationsanalys. MTech Systems erbjuder t.ex.
ledande uppkopplings- och mjukvarulésningar som
forvantas forbattra kapaciteten pa de 16sningar som
affarsomradet AgHort erbjuder samt bidra till utveck-
lingen av Bolagets loT-I6sningar. Se "Uppkoppling och
loT” nedan. Forvarvet av MTech Systems overensstammer
med en av affarsomréadets viktigaste strategier genom att
o0ka uppkopplingsformagan i Bolagets produkter, liksom
Bolagets formaga att samla in och analysera data som
genereras fran produkter och kundanvandning. Detta kan
Bolaget dra nytta av for att optimera sitt erbjudandet

och tillhandahalla kunderna ytterligare tjanster, t.ex.
fiarrévervakning, dataaccess och tredjepartsstyrning av
vissa aspekter av kundernas verksamhet. MTech Systems
forvantas darutover ytterligare forstarka Bolagets
erbjudande inom affarsomradet AgHort avseende tjanster
och 16sningar for lantbruksbyggnader och lantbruksverk-
samhet som har en 6kad grad av uppkoppling. Bolaget
stravar i linje med sin strategi efter att kombinera sina
kontrollenheter samt sin hard- och mjukvara for natverk
med MTech Systems specialiserade mjukvara och
dataanalys for att starka sitt produktutbud och utveckla
sitt erbjudande till att omfatta s.k. business intelligence-
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tjanster till sina kunder. Aven om MTech Systems har
specialiserat sig pa mjukvarusystem for kyckling- och
grisuppfodning, &r Bolagets mal att anvanda denna
forvarvade kompetens inom datahantering och plane-
ringskapacitet pa slutkundsmarknaderna inom AgHort
och potentiellt ocksa inom andra affarsomraden. Baserat
pa information som ar hamtad fran MTech Systems
oreviderade internredovisning for helaret 2016, som
uppréattats i enlighet med U.S. GAAP, hade MTech Systems
en nettoomsattning pa 136 miljoner SEK (111,4 miljoner
SEK fréan dess amerikanska féretag och 24,6 miljoner SEK
fran dess brasilianska foretag) 2016. Se "Presentation av
finansiell och annan information”.

Kundbas och slutanvdndare

Affarsomradet AgHort vander sig till slutanvandare som ar
agare av kyckling- och grisgardar samt mjélkproduktion
och vaxthus 6ver hela varlden. Slutanvandarna skiljer

sig at i storlek och omfattar saval storre foretag med
verksamheter i industriell skala som enskilda lantbrukare.
Affarsomradet AgHort bedriver huvudsakligen forséljning
genom aterforséljare som saljer vidare till slutanvandarna.
Till foljd av detta &r aterforsaljarna affarsomradet
AgHorts primara forsaljningskanaler, och verksamhetens
malsattning ar att ha ett nédra samarbete med sina
aterforséljare for att bygga upp starka samarbeten och



néra arbetsrelationer. Affarsomradet arbetar ocksa direkt
mot slutanvandarna, t.ex. lantbrukare och &gare av véxt-
husanléggningar. Bland kunderna aterfinns bl.a. Agricool,
Masson & Fils, Big Dutchman och Diversified Imports.
Bolaget uppskattar att slutkundsmarknaderna for kyck-
linguppfodning, grisuppfodning, dggproduktion, vaxthus
samt mjolkproduktion stod for 46 %, 27 %, 17 %, 6 %
respektive 4 % av affarsomradets nettoomsattning 2016.

Férsaljining och marknadsféring

Affarsomradet AgHort ar till stérsta delen beroende

av aterférséljare for forsaljningen av affarsomradets
produkter och I6sningar, men genererar ocksa forsaljning
genom direktforsaljning och oberoende representanter.
Generellt ger indirekta séljkanaler, som aterforsaljare,
tillgang till ett brett spektrum av slutanvandare, vilket
gor forsaljning och distribution effektivare an enbart
kontakter med enskilda lantbrukare och véaxthusagare.
Under 2016 svarade aterférséljarna fér omkring 52 %

av den forsaljning som genererades av affarsomradet
AgHort, varav omkring 12 % av férséljningen genererades
av direktforsaljning och omkring 36 % av forsaljningen
genererades av oberoende representanter. Aterforsaljarna
erbjuder vanligen ett brett utbud av lantbruksredskap
och tillhandahaller dven tjanster inom byggnation och
underhall till slutanvdndarna med marginaler inom
intervallet 15-20 9%. Lantbrukarna vander sig vanligen
till aterforsaljare for alla sina behov, aven utrustning for
klimatkontroll. Bolaget stravar darfor efter att bibehalla
starka relationer med aterférséljare och forbattra sina
befintliga samarbeten med de viktigaste aterforsaljarna.
Bolaget uppskattar att 47 % av affarsomradet AgHorts
saljstyrka fanns i EMEA, 21 % i Americas, 27 % i Asien
och 5 9% pa annan plats 2016.

Mist Elimination
Oversikt

Bolagets affarsomrade Mist Elimination ar en global
leverantor av droppavskiljare for separation av vatskor
fran gasfloden. Enligt Marknadsstudien har Bolaget en
ledande marknadsstallning pa slutkundsmarknader som
stod for 73 9% av affarsomradets nettoomséattning 2016.
Under 2016 och under forsta kvartalet 2017 genererade
affarsomradet Mist Elimination en nettoomsattning om
437 miljoner SEK, respektive 93 miljoner SEK och hade
en justerad EBITA-marginal pa 15,9 %, respektive 6,9 %.

Affarsomradet genererar normalt en vasentlig andel av
sin nettoomsattning fran Americas, EMEA och Asien, dar
EMEA &r Bolagets storsta geografiska region i fraga om
forsaljning.

Verksamhetskritiska kundapplikationer

Affarsomradet Mist Eliminations produkter och 16sningar
ar kritiska for kundernas framgang och verksamhet, dar
merparten utgérs av kraftanlaggningar, staltillverkare,
papper och pappersmassa, kemisk industri, petrokemi
samt varv och rederier. Losningarna ar sarskilt viktiga i
fall dar kundernas verksamhet och applikationer utsatts
for hog fuktighet eller extrema férhallanden, t.ex. i marina
applikationer till havs, eller kraver effektiv avskiljning av
gas och vatska, t.ex. inom den petrokemiska industrin.

Centrala teknikomraden

Affarsomradet Mist Eliminations |6sningar omfattar en
rad centrala teknikomraden och komponenter, daribland
Bolagets droppavskiljare som avlagsnar svaveloxider,

en ledande teknologi som tillhandahaller verksamhets-
kritiska I6sningar for en rad applikationer, daribland
kolkraftverk. Bolaget erbjuder dessutom droppavskiljare
som med hog precision delar upp gas eller luftfloden som
passerar dem, fangar upp droppar i gasen och drénerar
vatskan ur systemet.

Produkter

Bolagets produkter inom droppavskiljning kan kundan-
passas och riktar sig till kunder som &r verksamma inom
specifika branscher, dar droppavskiljning ar nodvandigt
for verksamhetsdriften. Affarsomradet bestar i princip
av tre huvudsakliga produktgrupper: droppavskiljare till
skrubbers som avlagsnar svaveloxider, droppavskiljare
till luftintag och droppavskiljare fér separering av gas
och vétskor for processindustrin. | vart och ett av fallen
bygger droppavskiljare for olika anvdndningsomraden pa
liknande teknik och ar system med hég precision som
delar upp gasfléden som passerar dem, fangar upp drop-
par i gasen och dranerar vatskan ur systemet. | féljande
tabeller beskrivs affarsomradets produktgrupper i stérre
detalj:
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Produktgrupp Beskrivning och viktiga funktioner

Droppavskiljare for avlagsnande av svaveloxider  Droppavskiljare for avlagsnande av svaveloxider
anvands framst for att rena utslappsgaser. Bolaget
erbjuder flera olika produkttyper och hjélper kun-
derna att analysera flodesfordelningssimuleringar
for att optimera kundens prestanda.

Droppavskiljare for luftintag tar bort droppar och
skrap i luftintag inom ett stort antal applikationer
som kréaver luftintagssystem. Dessa produkter kan
skraddarsys och anpassas till ett antal olika kund-
krav och applikationer, daribland harda och ombyt-
liga véderforhallanden och miljémaéassiga omstan-

digheter.
Droppavskiljare for separering av gas och Droppavskiljare for separering av gas och vatskor
vatskor i processindustrin tar bort droppar i processen med férangning,

avsaltning, destillering och liknande processer, och
anvands inom applikationer for stal, massa, kemi

< i och petrokemi, dar vatskedroppar kan orsaka korro-
‘ sion, skador, forlust av processvatskor eller minskad
processeffektivitet.

Rokgas
-y

Absorberare av
rokgaser via en
vertikal flodeslosning
(vertikal profil)
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Kevin Enterprises

Den 1 april 2017 forvarvade Bolaget Kevin Enterprises,
vilket starkte Bolagets erbjudande inom droppavskilj-
ning och breddade den befintliga produktportféljen till

att innefatta massoéverforingsprodukter, samt starkte
narvaron i Indien. Férvarvet av Kevin Enterprises forvéntas
forbattra Bolagets produktionsplattform for produkter for
avsvavling av kolrokgas i Indien och bidra till den globala
expansionen av Bolagets erbjudande inom processindu-
strin. Darutover kommer Kevin Enterprises fungera som
Bolagets kunskapsnav for teknik rérande kombinerade
produkterbjudanden till kunder inom processindustrin.
Baserat pa Kevin Enterprises oreviderade internredovis-
ning for helaret 2016, vilken har uppréattats i enlighet med
indisk GAAPR, omsatte Kevin Enterprises 54,8 miljoner SEK
2016. Se "Presentation av finansiell och annan information”.

Kundbas

Affarsomradet Mist Elimination riktar sig till kunder som
ar verksamma pa ett flertal slutkundsmarknader som
kraftanldggningar, staltillverkare, papper och pappers-
massa, kemisk industri, petrokemi samt varv och rederier.
Kunderna till affarsomradet Mist Elimination kan delas
in i tre kundsegment: kraft, process och marin. Bland
kunderna aterfinns ett antal stora internationella foretag.
Exempel pa kunder & Huaneng, RWE och Vattenfall.
Bolaget uppskattar att kunder inom kraftanlédggningar,
processindustrin och marin stod for 74 %, 19 % respek-
tive 7 % av affarsomradets nettoomsattning 2016.

Forséaljining och marknadsforing

Affarsomradet Mist Elimination ar till storsta delen
beroende av direkt forsaljning och forsaljning genom s.k.
EPC-bolag (ingenjérs-, upphandlings, och kontraktsentre-
prendérer) som upphandlar teknik, men anlitar aven obero-
ende agenter och distributérer. Ersattningsforsaljning
sker framst direkt till kunderna, medan nykonstruktioner
och eftermonteringar oftast upphandlas genom en
tillverkare av originalutrustning eller EPC-bolag som
upphandlar teknik. Under 2016 utgjorde direkt férsalj-
ning och forsaljning genom EPC-bolag som upphandlar
teknik omkring 90 9% av den forséljning som genererades
av Mist Elimination, och omkring 7 % respektive 3 %
genererades indirekt genom distributérer och oberoende
forsaljningsrepresentanter. Bolaget uppskattar att 41 %
av affarsomradet Mist Eliminations saljstyrka fanns i
EMEA, 26 % i Americas och 32 % i Asien 2016.

Services

Som en del av Bolagets affarsmodell och kundvard
erbjuder Bolaget inom vissa av sina affarsomraden olika
tjanster till kunderna. Dessa tjanster omfattar allt fran
installationsévervakning, underhall, reservdelsforsaljning,
reparationer och kapacitetsoptimering, och bidrar till att
sakerstélla att Bolagets I6sningar installeras, dvervakas
och underhalls pa ett korrekt satt. Bolaget har utformat

sitt tjansteutbud med fokus pa kundernas sarskilda behov
och anvandningsomraden, och har uttkat sitt serviceteam
genom att anstélla medarbetare med erfarenhet av tjans-
terna och branschen. Per den 31 december 2016 hade
Bolaget 308 heltidsanstallda inom sin serviceverksamhet
och 40 servicecenter dver hela varlden. Bolagets tjanster
har darfér blivit en viktig del av Bolagets dvergripande
verksamhet och kunderbjudande. Baserat pa Bolagets
internredovisning genererade serviceverksamhet en
nettoomsattning pa 649 miljoner SEK under 2016, vilket
utgjorde 10,7 % av Bolagets nettoomsattning 2016.
Bolaget genererar férséaljning genom att tillhandahalla
bade avtalade tjanster och tjanster pa bestallning till
kunderna. Merparten av serviceférsaljningen genereras av
kunderna inom affarsomradena Air Treatment och Data
Centers. Den stora merparten av forsaljningen genereras
av eftermarknadstjanster som erbjuds pa |6pande basis
efter det att den ursprungliga produktférséaljningen
har genomforts. Den resterande delen av férséljningen
genereras av tjanster som erbjuds som en del av - och
tillsammans med - forsaljnings- och marknadsférings-
processen av produkterna. Exempelvis inkluderar Bolaget
vanligen vissa tjanster i sina forsaljningsavtal, som
Overvakning av installation eller driftsattningstjanster, och
erbjuder ocksa sina kunder eftermarknadstjanster, som
kontinuerligt underhall och tillsyn. Bolagets serviceavtal
ar vanligen langsiktiga avtal (t.ex. tre ar) enligt vilka
Bolaget tillhandahaller en rad schemalagda tjanster, som
prestandakontroller, utbildning pa plats, proprietar repa-
rationsschemalaggning och atgéarder, samt évervakning av
produktprestanda och prestandahistorik.

Bolaget erbjuder &tta huvudsakliga tjanster:

- Installation — Bolaget erbjuder installationstjanster
for alla sina produkter och utrustning. Bolaget anlitar
vanligen tekniska underentreprendrer for installationer,
och ser till att en av Bolagets inspektérer nérvarar
under installationen och tar éver driftsattningsfasen.

- Driftsattning och uppstart — Driftsattningstjanster
ingar vanligen i det ursprungliga forsaljningsavtalet
och utfors oftast av Bolagets egna tekniker. Dessa
tjansterna ar en nyckelfaktor for att utveckla starka
kundrelationer, eftersom idrifttagning och uppstart av
nya produkter och utrustning &r grundlaggande for att
systemen ska fungera enligt specifikationerna och den
forvantade prestandan.

- Prestandatester och inspektioner — Eftersom prestan-
dan hos vissa produkter och viss utrustning ar kritisk
for kundernas verksamhet utfér Bolaget ofta kontinu-
erlig service for att testa och dvervaka produkternas
prestanda och inspekterar installerade system. Denna
kontinuerliga service bidrar till att kartlagga slitage och
utrustning som underpresterar till féljd av svag eller
ineffektiv energiforsorjning, installationsproblem, med
mera.
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« Reparationer — Bolaget erbjuder renovering och
reparationer antingen pa ett specialiserat servicecenter
eller genom att skicka ut servicetekniker till kundens
anlaggningar.

« Uppgraderingar - Bolaget erbjuder uppgraderings-
tjanster for komponenter och system. Uppgraderings-
mojligheter diskuteras vanligen med kunden efter att
en fullstandig inspektion har utforts. Uppgraderings-
tjanster ger kunderna Bolagets senaste teknik och
produkter, och kan férbéattra energieffektivitet och
prestanda.

- Forséljning av reservdelar — Bolaget erbjuder reservde-
lar i original till sina produkter och sin utrustning, samt
skraddarsydda och specifikt regionala eller kundanpas-
sade delar till kunder i olika geografiska regioner.
Dessutom erbjuder Bolaget fardiga reservdelssatser
for kritiska installationer, som kylsystem till datacenter
som kan bidra till att minska kundens produktstopp.

« Utbildning — Utbildningstjanster erbjuds till kundernas
tekniker bade pa plats och i utbildningscentrum.

- Serviceavtal — Bolaget erbjuder kunderna alternativet
att ingd paketerade serviceavtal. Dessa serviceavtal
kan ingés nér som helst, bl.a. vid férsaljningen av den
ursprungliga produkten till kunden eller i ett senare
skede av kundrelationen. Serviceavtal stracker sig
vanligen upp till fem ar och kunderna betalar I6pande
avgifter. Enligt dessa avtal tillhandahéller Bolaget
schemalagda prestandakontroller, utbildning pé plats,
proprietédr reparationsschemalaggning och &atgarder,
samt dvervakning av utrustningens prestandahistorik.
Bolaget erbjuder ocksé reservdelar till rabatterade
priser till kunder som har tecknat serviceavtal.

Bolaget stravar efter att forbattra sitt tjansteutbud genom
att 6ka den omfattning i vilken Bolagets befintliga kunder
anlitar dess tjanster, utveckla fler tjanster med mervéarde
for kunderna, utoka tjansteutbudet till att omfatta tjanster
inom affarsomradena AgHort och Mist Elimination, och
utoka volymerna och Bolagets tjanstekapacitet genom att
anstélla fler heltidsanstallda servicetekniker. Grundat pa
koncernledningens bedémning av penetrationsgraden hos
kunderna anser koncernledningen att det finns en bety-
dande potential att expandera ytterligare och férbattra
tjansteutbudet till befintliga kunder, vilket Bolaget avser
att gora genom att 6ka antalet heltidsanstallda service-
tekniker, utveckla nya serviceerbjudanden, genomfora
marknadsforingsaktiviteter och fokusera pa att salja
serviceavtal samtidigt som produkten saljs. Dessutom
avser Bolaget att expandera sitt tjdnsteutbud genom att
utveckla och erbjuda fler tjanster. Bolaget har exempelvis
borjat forbattra sitt utbud av uppkopplade tjanster, vilket
kan underlatta dvervakning och feldiagnostik av utrust-
ningens prestanda och hoja tjansternas effektivitet. Dess-
utom har Bolaget historiskt sett framst erbjudit tjanster
inom affarsomradena Air Treatment och Data Centers,
men utvecklar nu tjanster som ror affarsomradena AgHort
och Mist Elimination, vilket kan 6ka penetrationsgraden
hos kunderna och ytterligare diversifiera Bolagets
tjansteutbud.
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Uppkoppling och loT

|oT ar fysiska enheter utrustade med system som kan
samla in, utbyta, sénda och ta emot data via internet.
Munters arbetar med att ansluta sina produkter och
|6sningar (t.ex. avfuktare, kylare, kontrollenheter och
andra produkter) pa nya satt for att ge interna operativa
fordelar och forbéattra Bolagets dvergripande kunderbju-
dande, och fokuserar pa att utveckla en loT-I6sning som
ar robust, flexibel och saker. For narvarande innehaller
ett antal produkter sensorer som Bolaget kan anvanda
tillsammans med sina loT-I6sningar.

Inom affarsomradet AgHort erbjuder Munters uppkopp-
ling genom vissa av sina kontrollenheter, vilket omfattar
en kompletterande uppsattning webbaserade verktyg och
en mobilapplikation. Utdver det befintliga erbjudandet
utvecklar Bolaget for narvarande en uppkopplad 16sning
for sina produktportfoljer inom Air Treatment och Data
Centers, med ett langsiktigt mal att ena infrastrukturen i
hela Munters utbud.

Bolaget utformar sina loT-I6sningar i syfte att forbéttra
den operativa effektiviteten, eftersom serviceteamen da
kommer att kunna anvanda fjarrverktyg och fa tillgang
till realtidsdata fran Bolagets produkter och I6sningar,
vilket kommer att bidra till att férbattra kundservicen
och sanka servicekostnaderna. | framtiden, allt eftersom
loT-l16sningen utvecklas och data samlas in och registreras
fran Bolagets natverk av produkter och I6sningar, kommer
Bolaget att kunna analysera anvandardata fran hela
Munters natverk av produktinstallationer, vilket skulle
kunna bidra till att ytterligare forbattra Bolagets produkt-
utveckling och applikationsexpertis. Dessutom skulle
uppkopplade enheter och dataanalyser kunna underléatta
utbyggda kundfunktioner, som meddelanden och forslag
pa korrigerande atgarder samt databaserade program
for forebyggande underhall f6r att minska produktens
och systemets uppehall. For manga kunder skulle dessa
funktioner kunna omvandla Munters produktutbud till en
servicebaserad |6sning, "klimat som en tjanst”.

Forskning och utveckling

Bolagets verksamhet inom forskning och utveckling (FoU)
varierar mellan de olika affarsomradena, eftersom varje
affarsomrade bedriver sin egen FoU och tillampar och
forbattrar den pa Bolagets centrala teknikomraden inom
respektive affarsomrade. Denna struktur gor att FoU-
verksamheten inom varje affarsomrade kan samarbeta
med forsaljningsteam, tekniker och kundernas produk-
tionstekniker for att utveckla produkter som tillgodoser
specifika kundbehov inom varje affarsomrade. Bolagets
forsknings- och utvecklingskostnader utgjorde 2,4 %

och 2,3 % av Bolagets nettoomsattning fér aren 2015
respektive 2016. Dessutom aktiverar Bolaget utvecklings-
kostnader i enlighet med IAS 38 Immateriella tillgangar,
som for aren 2015 och 2016 uppgick till 16 miljoner SEK
respektive 13 miljoner SEK.



Air Treatment

Per den 31 december 2016 hade Munters 58 heltids-
anstallda i FoU-verksamheten inom affarsomradet

Air Treatment. De heltidsanstéallda finns pa Bolagets
anlaggningar i Kista i Sverige, Peking i Kina, Massachu-
setts, Texas, Florida och Virginia i USA samt Monterrey i
Mexiko. Dessa anlaggningar ar inriktade pa olika aspekter
av affarsomradets malsattning och FoU-verksamhet.

| Peking fokuserar t.ex. de heltidsanstallda pa teknik
och produktutveckling som ar specifik for den kinesiska
marknaden. Pa motsvarande satt ar de heltidsanstallda
i Monterey kemister och kemiingenjorer som fokuserar
pa direktverkande avdunstande kylmedier och andra
liknande produkter som produceras i den narliggande
produktionsanlaggningen.

Bolaget anvander Munters Product Development Model
("MPDM”) som innehaller fem faser av produktutveckling
(produktstudie, utveckling av produktkoncept, design
och kontroll, forproduktion och projektavslut) och bidrar
till en organiserad produktutveckling. MPDM utgor en
gemensam plattform for struktur, aktiviteter, rapportering
och beslutsfattande som rér produktutveckling. Bolaget
samarbetar med vissa av sina kunder om produkt-
utvecklingsinitiativ, vilket gér att Bolaget kan visa upp nya
produkter och tekniker for kunderna. Bolaget samarbetar
ocksa med olika institut och universitet i USA, Storbritan-
nien och Kina. Bolaget har tilldelats flera utmarkelser
for sin FoU inom affarsomradet Air Treatment, daribland
Intel Preferred Quality Supplier Award fér 2012 och
2013 och American Society of Heating, Refrigerating and
Air-Conditioning Engineers Innovation Award fér 2015.
For narvarande ligger fokus for FoU-verksamheten foér
affarsomradet Air Treatment pa att 6ka avfuktningens
effektivitet, spridning och utveckling av mjukvara foér
affarsomradet.

Data Centers

Per den 31 december 2016 hade Munters &tta heltids-
anstéllda medarbetare globalt i FoU-verksamheten inom
affarsomréadet Data Centers. Dessa heltidsanstéllda arbe-
tar i Dison i Belgien och Texas i USA. Affarsomradets FoU-
verksamhet delas med affarsomradet Air Treatment med
en gemensam inriktning pa avdunstande kylutrustning,
direktverkande avdunstande kylmedier samt indirekta
forkylare vid luftintagen. Affarsomradets FoU-verksamhet
har lett till att Bolaget har tilldelats utméarkelsen Data
Centers Dynamic’s Design Concept Award for Bolagets
engagemang i att utveckla ett modulart datacenterkon-
cept som integrerade Bolagets patenterade indirekta
evaporativa kylsystem och Creative Environments Award
for Bolagets energieffektiva Oasis-system.

Fér nérvarande ligger fokus for FoU-verksamheten for
affarsomradet Data Centers pa att fa fram en standar-
diserad stapelbar |6sning for forsaljning framst i Asien
(kallad DCIE), samt att hitta alternativa kylningsldsningar
for datacenter som forbrukar mindre energi eller mindre
vatten &n standardlésningar for kylning av datacenter.

AgHort

Per den 31 december 2016 hade Munters 54 heltids-
anstéllda medarbetare i FoU-verksamheten inom
affarsomradet AgHort. Affarsomradet har viktiga
FoU-anlaggningar i Chiusavecchia i Italien, Horstmar i
Tyskland, Petach Tikva i Israel och Michigan i USA. Dessa
FoU-anlaggningar ar inriktade pa maskinteknik och
design for produkterna inom affarsomradet AgHort. Vissa
anlaggningar ar ocksa inriktade pa elteknik och mjukvaru-
utveckling. Anlaggningarna har en rad FoU-férmagor,
varierande bade beroende pa geografisk placering och
FoU-inriktning. | den tyska anldggningen gors t.ex. tester

i simulerade vaderférhallanden och ventilationskam-
mare, anlaggningen i USA utfor tester i kylkammare och
ventilationskammare, den italienska anlaggningen utfér
tester i vdrmekammare och ventilationskammare och den
israeliska anlaggningen arbetar med mjukvaruteknik och
mjukvaruutveckling som ror AgHorts kontrollenheter och
natverksprodukter.

Munters anvander MPDM i sina anléaggningar i Italien
och USA. Dessutom anvander Munters projektlednings-
verktyg for att overvaka sina pagaende projekt. FoU-
verksamheten for AgHort samarbetar ocksa med universi-
tet i Italien, Danmark och USA. Bolaget har t.ex. gatt med
i ett gemensamt forskningsprojekt med Politecnico Torino
i Italien, som handlar om energibesparingar.

Aktuellt fokus fér FoU-verksamheten fér affarsomradet
AgHort ar en ny flaktplattform for att mota marknadens
efterfragan pa produkter med olika anvéandningsomraden
for manga olika arbetsforhallanden, 6kad effektivitet,
ett minimum av underhall och biosakerhet, samt nya
kylmedier och integrering av |oT i Bolagets flaktar och
kontrollenheter.

Mist Elimination

Per den 31 december 2016 hade Munters sex heltids-
anstallda medarbetare globalt i FoU-verksamheten for
affarsomradet Mist Elimination. De heltidsanstéllda
finns i Aachen i Tyskland och pa Bolagets anlaggningar
i Florida i USA. Bolagets anlédggning i Aachen, Tyskland
har testkapacitet fér produkterna i affarsomradet Mist
Elimination.

Affarsomradets FoU-verksamhet anvander MPDM och
héller globala och lokala produktstyrelsemoten under
aret. Mist Eliminations FoU-verksamhet samarbetar ockséa
med universitet och andra féretag i samarbetsprojekt om
utveckling.

Aktuellt fokus for FoU-verksamheten for affarsomradet
Mist Elimination ligger pa att utveckla Bolagets teknik for
droppavskiljning avseende droppavskiljare till skrubbers
som avlagsnar svaveloxider for de kinesiska och indiska
marknaderna, partikelborttagning, luftintagslésningar for
vindturbiner, gasturbiner och I&sningar for kemiska och
petrokemiska industrier.

Affarsomradets FoU-verksamhet har resulterat i fem nya
patentansokningar sedan januari 2015.
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Central verksamhet

Bolagets centrala verksamhetsenhet i Kista ansvarar for
hanteringen av Bolagets produktions- och monterings-
anlaggningar, innefattande logistik- och produktions-
relaterade aspekter av Bolagets verksamhet, exempelvis
teknik, hantering av férsorjningskedjor (supply chain
management), kvalitetskontroll och inkop.

Produktionsanlaggningar och
monteringscenter

Bolaget driver 18 produktionsanléaggningar och 7
monteringscenter i 16 l&dnder 6ver hela varlden. Kartan
nedan visar Bolagets produktionsanlaggningar och
monteringscenter ute i varlden:

Tobo, SE &
i
Aars, DK L
Hamburg, DI
Horstmay DE]

7]

Lansing Amesbury

Atlanta X
Buena Vista
X Reima - @ Andrews

N ¥ Ft Myers

Tel Aviv, IS

Monterrey, M

® Huvudkontor *

Tillverkningsanlaggningar

Araucaria,

Mindre monteringsenheter

@ Land med tillverkningsanlaggningar, mindre
monteringsenheter eller férsaljningskontor

Kevin Manufacturing Site!

MTechs huvudkontor?

Kalla: Bolagsinformation
U Kevin och MTech férvarvades under 2017.

Bolaget stravar efter att optimera sitt globala natverk

av produktionsanlaggningar och monteringscenter och
har stangt, avyttrat eller flyttat nio anldggningar sedan
2013. Av dessa nio anlaggningar saldes tva anlédggningar,
tre stangdes till foljd av att volymer éverférdes till andra
anlaggningar och tva stangdes for att slds samman
Bolagets produktionsanléaggningar i Sverige och Kina.
Under perioden 2013-2016 har Bolaget dessutom
adderat sju anlaggningar genom den allman expansion av
verksamheten varav fyra genom férvarv.

Den nuvarande strukturen ar utformad fér att balansera
kraven pa narhet till kunderna, vilket i sin tur underlattar
anpassning och service och minskar ledtider med globala
kostnadsfordelar, sa som minskade logistikkostnader.
Generellt sett &r Bolagets anlaggningar i USA och Europa
specialiserade pa produkter inom ett av Bolagets affars-
omraden, medan anlaggningar i andra delar av varlden
ar anlaggningar som tillverkar och monterar produkter
for mer an ett affarsomrade. Detta minskar Bolagets
exponering for férandringar i lokal, regional eller global
handelspolitik.

Bolaget outsourcar en liten andel av produktionen av
vissa produkter till underentreprenérer i Europa, men
den dvervagande majoriteten av Bolagets produkter
tillverkas och monteras internt. Vissa produkter tillverkas
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déarfér mer eller mindre i sin helhet av Bolaget med
inkdpta komponenter som spiraler till kylare och varmare,
metalldelar till kundanpassade luftbehandlingsenheter,
elmotorer till flaktar och kompressorer. For andra produk-
ter begransas produktions- och monteringsprocessen till
montering och provning.

Produktionssystem och kontinuerlig
forbattring

Bolagets produktionsprocess ar kundorienterad och
fokuserad pa att snabbt leverera kvalitetsprodukter

i enlighet med kundens specifikationer. Det globala
verksamhetskontoret 6vervakar information som

samlas in av Munters Production System ("MPS”), som
Bolaget anvander for att dvervaka, organisera, styra och
dokumentera produktionen av produkter i hela natverket
av produktionsanlaggningar och monteringscenter, samt
produkternas ledtider, kundfeedback, garantiuppgifter,
avkastningen fran processer, leverantorsprestanda,
lageromsattning och andra indikatorer.

Bolaget utvecklade och bérjade anvanda MPS 2011.
Sedan starten 2011 har MPS inforts fullt ut vid sex
anlaggningar, och tolv anldggningar haller pa med forbe-
redelser och utbildning for att inféra MPS. Bolaget stravar
efter att identifiera och sprida god sed i hela néatverket



av produktionsanlaggningar och monteringscenter, och
overvakar och analyserar stéandigt sina processer for
produktion, distribution och eftermarknad och anvander
den information som samlas in av MPS for att analysera
och identifiera forbattringsomraden med hansyn till
produkternas tillverkning.

Leverans och inkop av ravaror och
produktkomponenter

Bolaget kdper in en rad olika material, komponenter
och fardiga produkter fran hela varlden. Sammanlagt
anvande Bolaget under 2016 cirka 2 050 leverantorer
till sin produktions- och monteringsverksamhet. Bolaget
har en global lokaliseringsorganisation med regionala
avdelningar ansvariga for inférskaffandet av ravaror

och komponenter till anldggningarna. Den globala
lokaliseringsorganisationen ligger i Kista i Sverige och
rapporterar direkt till President of Global Operations.
Bolagets leverantdrer &r spridda over Bolagets geogra-
fiska regioner, med majoriteten av leveranttrerna i
Americas, en vasentlig andel leverantorer i EMEA och en
liten andel i Asien.

Bolaget har en global leverantdrskedja och véljer
huvudleverantérer utifran kvalitet, kompetens, kostnader,
transportkapacitet och langvarig kontinuitet. Under
2016 uppgick Bolagets kostnader for materialinkop till
2 511 miljoner SEK och de tio storsta leverantorerna
stod for 16 % av Bolagets totala kostnader f6r material.
Bolaget &r inte beroende av nagon viss leverantor, utan
har flera huvudleverantérer for komponenter. Bolaget
féljer Iopande sina leverantorer for att minska risken
att bli alltfér beroende av en enda leverantor. Dessutom
strévar Bolaget efter att minska antalet leverantdrer for att
ytterligare optimera leveranttrskedjan, och har minskat
antalet leverantérer med 20 9% respektive 5 % ar 2015
respektive 2016 (exklusive nya leverantorer till Bolaget
som en foljd av forvarv).

Distribution

Munters fokuserar pa att placera sina produktions-
anlaggningar och monteringscenter i narhet till sina
kunder, vilket kan bidra till att minska komplexiteten i
Bolagets distributionsnat och distributionsverksamhet
samt minska leveranstiderna och transportkostnaderna
for forsaljning av produkter och 16sningar. Mot denna
bakgrund har Bolaget en lokal eller regional produktion
och/eller montering i de geografiska regioner dar Bolaget
verkar. Bolagets strategi och natverk for distribution och
logistik skiljer sig &t mellan olika produkter. T.ex. tillverkar
Bolaget i allmanhet sma produkter med relativt laga
distributions- och logistikkostnader pa en plats (t.ex.
fiarrkontroller som tillverkas i Israel och levereras till hela
varlden) i stallet for pa flera olika platser. Dessutom har
Bolaget centraliserat en del av produktionsverksamheten
for komponenter med regionala produktionsanlaggningar

som producerar komponenter och andra delar som sedan
levereras globalt, och dér slutmonteringen sker lokalt pa
grund av lokala kunskaper och modifieringskrav. T.ex.
producerar Bolaget block och rotorer i USA och Sverige,
komponenter till flaktsatser i Italien och metallplati Kina
och Mexiko.

Munters har ocksa operativa varulager i vissa
produktionsanldggningar och monteringscenter fér
lagerhallning av produkter och delar samt for leverans
till kunder och aterforsaljare. Bolaget anvander externa
logistikleverantorer for transporter till havs, pa végar och
i luften, vilket gor att Bolaget kan anpassa transporterna
till produktionsplatsen och kundens behov.

Immateriella rattigheter

Bolaget ager ett stort antal varumarken, domannamn
och patent, vilka ar viktiga for att skydda nyckelteknologi,
produktutveckling och for att utveckla och behalla
Bolagets konkurrenskraftiga position. Koncernledningen
anser att Bolagets patent och andra immateriella
rattigheter &r viktiga for verksamhetens framgang, och
Bolaget fokuserar pa att forvalta, bevara och skydda sina
immateriella rattigheter. Bolaget har en policy for immate-
riella rattigheter i EMEA som antogs 2011, och en policy
for immateriella réttigheter i USA som antogs 2012.
Dessutom har Bolaget policy for immateriella rattigheter
for sin Air Treatment-verksamhet. Bolagets policyer
foreskriver i allmanhet att immateriella rattigheter ska
forvaltas centralt vid Bolagets huvudkontor i Kista, att
externa parter ska anlitas for att stodja arbetet relaterat
till Bolagets immateriella réattigheter och foreskriver ocksa
att eventuella patentintrang av konkurrenter ska dver-
vakas. Bolaget arbetar med att utveckla en global policy
for immateriella rattigheter for Koncernen under 2017.

Bolagets varumarkesportfolj bestar av omkring
200 registrerade varumérken eller ansékningar runt om
i varlden. Framst marknadsfor och séljer Bolaget sina
produkter under market Munters, men marknadsfér och
saljer ockséa produkter under en rad egna produktmarken,
bland andra Oasis, DryCool, PowerPurge och Euroemme.
Bolaget ager omkring 200 registrerade doméannamn
som motsvarar de viktigaste varumarkena, daribland
munters.com. Dessa varumérken och domé&nnamn ar
registrerade i olika kombinationer av ord och logotyper av
varumérken hos de relevanta registreringsmyndigheterna
i Sverige och i de andra huvudsakliga jurisdiktioner dar
Bolaget verkar.

Bolagets patent- och monsterportfélj omfattar omkring
212 patent och cirka 50 om patentansokningar, varav
85 patent och 23 patentansokningar avser sorptionsro-
torteknologi. Bolagets patent har utgangsdatum som
stracker sig mellan 2017 och 2035. Bolaget har tre viktiga
patent relaterade till dess DOAS-produkter som |6per
ut 2021, 2022 och 2024. Bolaget har en nyckelpatent
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relaterat till dess fléktar som anvénds i vissa av de
produkter som erbjuds inom affarsomradet AgHort som
[6per ut 2031. Dessutom har Bolaget flera viktiga patent
relaterade till dess droppavskiljare fér rokgasavsvavling
som loper ut 2027 och 2028 dock haller Bolaget pa att
utveckla ny droppavskiljarteknik for rékgasavsvavling
och har gett in tre patentansékningar. Bolaget innehar
och lamnar in patentansdkningar i Sverige och i de
storsta jurisdiktionerna dar Bolaget verkar, daribland

EU, USA, Tyskland, Italien och Kina, och anlitar externa
patentjurister i flera lander som hjalper till med innehav
och registrering av patent. Bolaget har en patentansokan
under behandling fér dess evaporativa polymervaxlartek-
nik i Europa och till foljd darav kan Bolaget ha begrénsat
skydd for dessa immateriella rattigheter. For risker
avseende Bolagets immateriella rattigheter, se "Munters &r
exponerat for risker relaterade till immateriella rattigheter” i
avsnittet "Riskfaktorer”.

Informationsteknik (IT)

Bolagets IT-infrastruktur och plattformar &r standardise-
rade och skots centralt, med uppdelning av anvandning
och administration av specifika program mellan Bolagets
IT-grupp och affarsorganisation. Program som har

tagits fram av IT-gruppen utvecklas och administreras
exempelvis av IT-gruppen, och avser processer och
funktionalitet i alla Bolagets affarsomraden, t.ex.
personalfragor, upphandling, finans och affarsutveckling.
Program som har tagits fram av affarsorganisationen
stodjer t.ex. affarsspecifika processer inom ett visst
affarsomréde, som forskning och utveckling och teknik,
forsaljning och marknadsféring, produktion och tjanster.
Bolaget anvander mjukvaruplattformen Genesys for att
omvandla ingaende information om fléden, temperatur
och luftfuktighet till utgdende information som inkluderar
férslag och offerter samt lankar till CRM- och ERP-system.
Genesys mojliggor bl.a. ett enhetligt produkterbjudande,
okad effektivitet i saljkédren samt hantering av marginaler.
Bolaget har regionala IT-grupper i Asien, Americas och
EMEA som stodjer Bolagets interna IT-organisation och
rapporterar till Bolagets centrala IT-grupp i Sverige.
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Bolagets IT-system stodjer alla delar av verksamheten,
déribland forskning och utveckling och teknik, resurspla-
nering, finansiell redovisning, kundrelationer och affars-
information. IT-systemen fér forskning och utveckling och
teknik anvands i Bolagets produktionsanlédggningar och
for produktutveckling, daribland design, planering och
samarbete om produktdesign. IT-systemen for Bolagets
resursplanering hanterar framst Bolagets rakenskaper
och stodjer produktionsprocessen. |T-systemen for
finansiell redovisning anvénds for att konsolidera de
finansiella rapporterna i alla regioner. IT-systemen for
kundrelationer, daribland férsaljning och kundservice,
hanterar och organiserar Bolagets kundkontakter under
hela kundrelationen. IT-systemen for affarsinformation
samlar in affarsdata och tillhandahaller analyser och
annan affarsrelaterad information som stodjer Bolagets
verksamhet. Majoriteten av systemen drivs, stods, under-
halls och utvecklas internt, men Bolaget stravar efter
att 6ka outsourcingen av sin IT-infrastruktur, t.ex. data-
center- och serverhantering. Bolaget anvander mjukvara
och IT-tjanster pa licens fran flera externa leverantérer.
Dessa IT-tjanster drivs, stdds, underhalls och utvecklas av
externa parter som Salesforce, Glovia, Divid och IFS.

Bolagets mal &r att integrera alla sina IT-system och
program for att kunna dela data mellan system och
platser. System och program kan variera nagot mellan
geografiska regioner, med andra program i Asien och
EMEA &n de i Americas. Det pagar arbete pa flera hall
med att integrera befintliga system, geografiska skill-
nader och utveckla en effektivare integreringsplattform.
Dessutom forvarvar Bolaget externa IT-system fran
forvarvade enheter, vilka vanligen driver sina egna lokala
IT-system och plattformar. Bolagets IT-grupp stravar efter
att inkorporera dessa IT-system till den standardiserade
IT-infrastruktur som Bolaget anvander, och fér narvarande
pagar inkorporering av |T-systemen fran HB Group och
Reventa som férvarvades 2015.
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Organisationsstruktur och anstéllda

Organisationsstruktur

Bolaget har sina huvudkontor i Kista och i Brentford,
Storbritannien, och bedriver global verksamhet genom
18 storre produktionsanlaggningar och 7 monterings-
center samt med &ver 3 500 heltidsanstallda (FTEs) per
den 31 mars 2017. Bolagets organisationsstruktur och
ledning framgar av bilden nedan:

CEO Munters

John Peter Leesi

Air Treatment Data Centers AgHort Mist Elimination
Scott Haynes Neil Yule Peter Gisel-Ekdahl Per Hedeback
China Global Services
Wolf Frank Sebastien Leichtnam

Operations
Ola Carlsson
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Anstéllda
Bolagets anstéllda finns i flera lander runt om i vérlden, tabell visas Bolagets heltidsanstéllda per funktion per de
med omkring 38 %, 45 % och 15 % i EMEA, Americas angivna datumen:
respektive Asien per den 31 mars 2017. | nedanstaende
Per den 31 mars Per den 31 december

Funktion 2017 2016 2015 2014
Administration 274 257 251 258
Egen arbetsstyrka 1567 1587 1183 1175
Forskning och utveckling 145 110 116 107
Projektledning 171 103 94 81
Foérséljning och marknadsforing 615 590 575 548
Fasta produktionsomkostnader 453 436 440 363
Servicetekniker 282 267 262 223
Summa 3506 3349 2919 2753
Bolagets forsaljning och marknadsféring bedrivs till stor foring per affarsomrade vid de tidpunkter som anges
del av varje affarsomrade. | nedanstaende tabell visas nedan:
antalet heltidsanstéllda inom férsaljning och marknads-

Per den 31 mars Per den 31 december
Funktion 2017 2016 2015 2014
Air Treatment 444 427 407 346
Data Centers 22 19 11 19
AgHort 116 110 122 92
Mist Elimination 33 34 34 28
Summa 615 590 575 548Y

1) Inkluderar 63 heltidstjanster inom den varmeutrustningsverksamhet som lades ned 2014.

Under de perioder som redovisas héri har antalet
anstallda inom Bolaget paverkats av forvarv. Under 2015
innebar forvarven av HB Group och Reventa att antalet
anstallda i Bolaget okade med totalt 230 anstéllda. Under
2017 innebar forvarven av MTech Systems och Kevin
Enterprises att antalet anstallda i Bolaget 6kade med
11 respektive 158 anstéllda.

Med anledning av den sdsongsbundna efterfragan
pa Bolagets produkter och ojamn arbetsbelastning,
vilken varierar mellan olika affadrsomraden, platser och
sasonger, anvander Bolaget utover sin ordinarie personal
sasongsanstéllda. De sdsongsanstéllda anstalls vanligen
pa Bolagets produktionsanlédggningar och monterings-
center. Antalet sésongsanstéllda varierar mellan omkring
200 arbetare i januari och februari till omkring 400 arbe-
tare under hégsasongen i september genom december.

Ett antal av Bolagets anstéllda &r medlemmar i en
fackforening. Bolagets ledning traffar regelbundet
fackforeningsforetradare for att halla fackféreningarna
informerade om den senaste utvecklingen i affarsverk-
samheten. Bolaget har inte drabbats av nagra driftstopp
eller varit inblandade i nagra fackforeningstvister under
de perioder som redovisas hari. Koncernledningen anser
att den har positiva relationer med sina anstallda och
fackforeningarna.
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Fast egendom

Bolaget hyr sina huvudkontor som ligger pa Farogatan
33, 164 51 Kista, och The Gatekeeper’s House, 1-18

The Old Pumping Station, Pump Alley, Brentford, TW8
OAP, Storbritannien, samt &ger eller hyr sina kontor,
storre produktionsanldggningar och monteringscenter.

| tabellen nedan visas information om de anlaggningar
som Bolaget for narvarande driver och anser &r viktiga for

verksamheten:
Plats Upplatelse- Ungefarlig
Primér funktion Primaért affairsomrade form area (m?)
Kista, Sverige Huvudkontor - Hyrd 1440
Brentford, Storbritannien  Huvudkontor - Hyrd 165
Atlanta, Georgia, USA MTech Systems AgHort Hyrd 940
huvudkontor
Tobo, Sverige Produktion Air Treatment Europa, Afrika och Asien Agd 11533
Dison, Belgien Produktion Data Centers Europa, Afrika och Asien Hyrd 9720
Horstmar, Tyskland Produktion, lager  AgHort Europa och Asien Hyrd 16 950
Chiusaveccia, Italien Produktion AgHort globalt Agd 8280
Pieve, Italien Produktion AgHort Europa och Afrika Agd 6 580
Hrusky, Tjeckien Produktion Air Treatment Agd/ 6470
Joint Venture
Tel Aviy, Israel Produktion AgHort globalt Hyrd 2020
Amesbury, Massachusetts, Produktion Air Treatment USA Agd 12077
USA
Buena Vista, Virginia, USA Produktion Data Centers USA Hyrd 22900
Selma, Texas, USA Produktion Air Treatment USA, Mexiko, Australien Agd 11 149
och Japan
Lansing, Michigan, USA Produktion AgHort Americas Hyrd 10 200
Fort Myers, Florida, USA Produktion Air Treatment, Mist elimination Agd 11691
Monterrey, Mexiko Produktion Air Treatment, AgHort Americas Hyrd 9918
Araucaria, Brasilien Produktion Air Treatment, AgHort, Mist Elimination Hyrd 6 896
Sydamerika
Peking, Kina Produktion Air Treatment Kina, Mist Elimination Agd 7 000
Kina
Chashan, Kina Produktion AgHort globalt, AgHort Kina Hyrd 7 586
Jiangyin, Kina Produktion Air Treatment Kina, AgHort Kina Agd 5500
Hamburg, Tyskland Montering Air Treatment Tyskland Hyrd 1600
Aars, Danmark Montering AgHort Europa Hyrd 5072
Almelo, Nederlénderna Montering Air Treatment Agd 2900
Johannesburg, Sydafrika  Montering AgHort Afrika, Mist Elimination Hyrd 2400
St Andrews, North Montering Air Treatment USA Hyrd 4 650
Carolina, USA
Mumbai, Indien Produktion Mist ElImination Indien Agd 11128
Pune, Indien Montering Air Treatment, AgHort Hyrd 2 300
Tokyo, Japan Montering Air Treatment Japan Hyrd 900
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Materiella anlaggningstillgangar

Per den 31 december 2016 uppgick Munters materiella
anlaggningstillgangar till 530 miljoner SEK. Tillgdngarna
utgdrs huvudsakligen av maskiner och andra tekniska
anlaggningar, inventarier, verktyg och installationer samt
byggnader och mark. Munters kostnader for operationell
leasing av tillgangar som forhyrda lokaler, maskiner samt
storre dator- och kontorsutrustningar uppgick 2016 till
91 miljoner SEK. For information om stallda sékerheter,
se "Not 24 (stéllda sdkerheter och eventualférpliktelser)”

i avsnittet "Historisk finansiell information”.

Rattsliga processer och utredningar

Bolaget ar fran tid till annan féremal for olika krav

och réattsliga forfaranden inom ramen fér den |6pande
verksamheten. Med undantag for vad som anges nedan
har Munters inte varit part i nagra statliga, rattsliga eller
administrativa forfaranden, skiljeférfaranden eller tvister
(inklusive annu icke avgjorda arenden eller sadana som
Bolaget ar medvetet kan uppkomma) under de senaste
tolv manaderna som nyligen haft eller skulle kunna fa
betydande effekter pa Munters finansiella stallning eller
I6nsamhet. Utgangen av rattsliga forfaranden kan dock
vara ytterst svar att férutse med sékerhet och Bolaget kan
inte lamna nagra garantier i detta avseende.

Ett av Bolagets dotterbolag, Munters Corporation,
ar for nérvarande en av manga medsvarande i atta
asbestrelaterade fall rérande férekomsten, och de
halsoskadliga effekterna, av asbest i vissa anlaggningar
i USA. Fran 2000 till 2016 har sju liknande ansprak mot
Munters Corporation avvisats genom dom vid summariskt
foérfarande och ett ansprak har |6sts genom en férlikning
som hade en obetydlig inverkan pa Koncernens finansiella
stallning och rérelseresultat. Koncernledningen bedémer
att de aterstaende anspraken saknar grund och Munters
Corporation bestrider starkt dessa ansprak. Munters
Corporation uppratthaller forsakringsskydd med avseende
pa sina kostnader.

Munters Corporation ar foremal for ett ansprak fran
Nationwide Agribusiness Insurance Company (som har
anslutit sig till ett ansprak fran en av Munters Corpo-
rations kunder) i november 2016. Enligt anspraket har
kundens agganlaggning den 31 januari 2014 drabbats
av egendomsskada pa grund av en brand som pastas ha
orsakats av Munters Corporations flaktar och/eller stall-
don. Enligt Nationwide Agribusiness Insurance Company
uppgick den sammanlagda ekonomiska férlusten till foljd
av branden till cirka 9,8 miljoner USD. Den allmanna
utredningsprocessen i fallet har borjat. Koncernledningen
beddmer att anspraket saknar grund och Munters Corpo-
ration kommer starkt att bestrida anspraket. Om Munters
Corporation adrar sig kostnader hanforliga till anspraket,
har Munters Corporation tillgang till férsékringsskydd
som overstiger det totala beloppet for anspraket.
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Munters Corporation ar och har varit part i en rad mal
med den amerikanska delstaten New Jerseys Department
of Environmental Protection ("NJDEP”) och de nuvarande
agarna till en fastighet i New Jersey avseende Des
Champs Laboratories ("DCL”) anvandning av denna
fastighet. DCL forvarvades av Munters Corporation 2007
och fusionerades sedermera med Munters Corporation.
Fran 1982 till 1996 drev DCL en anlaggning pa fastig-
heten enligt ett leasingavtal med DCL:s tidigare agare,
enligt vilket DCL atog sig att halla de tidigare dgarna
skadesl6sa fran ansvar kopplat till fastigheten. Nar DCL
upphérde med sin verksamhet vid anlaggningen 1996
foljde de kraven i New Jerseys Industrial Site Recovery Act
("ISRA”) och NJDEP utfardade ett s.k. no further action-
brev. Till féljd av fororeningar i narliggande kommunala
forsorjningsbrunnar genomforde NJDEP 2008 en
inspektion av flera fastigheter i omradet, daribland den
tidigare DCL-anlaggningen. NJPED utfardade da ett brev
enligt vilket de drog tillbaka sitt no further action-brey,
vilket tvingade DCL och de tidigare dgarna att bl.a. vidta
korrigerande ISRA-anmélningar samt att genomféra vissa
utredningar och vidta avhjélpande atgérder i enlighet
med ISRA. Munters Corporation och DCL beddémde att
anlaggningen som en féljd av detta borde kunna omfattas
av ett undantag fran ISRA. Till efterrattelse av det brev
som NJDEP utfardat och for att anséka om undantag
fran ISRA skickade DCL 2009 in en s.k. ISRA Deminimis
Quantity Exemption ("DQE") Affidavit, vilken avvisades av
NJDEP Tvisten har sedan 2009 provats vid NJDEP, New
Jerseys forvaltningsrattskontor (Office of Administrative
Law) samt dverklagandeenheten vid New Jersey Superior
Court ("Overklagandeenheten”). Den 10 april 2017
beslutade Overklagandeenheten att Munters Corpora-
tion hade ratt att anséka om en DQE, men att Munters
Corporation har bevisbérdan avseende huruvida alla
rekvisit for en DQE var uppfyllda nar DCL upphdrde med
sin verksamhet vid anlaggningen. Malet har atervisats
till New Jerseys férvaltningsrattskontor fér att pa nytt
besluta i mélet baserat pa Overklagandeenhetens beslut.
Aven om ett potentiellt miljoansvar &r svart att uppskatta,
anser koncernledningen att Munters Corporations stall-
ning i fallet ar god och forvantar sig inte att eventuella
saneringskostnader avseende den relevanta egendomen
blir vasentliga. Om Munters Corporation och den tidigare
agaren forlorar malet, skulle dock Munters Corporation
och den tidigare agaren hallas betalningsansvariga for
sadana saneringskostnader (och potentiellt for sanerings-
kostnader avseende narliggande egendom), potentiellt
sett bli foremal for regulatoriska boter och kan tvingas
ersatta NJDEP:s kostnader for malet och utredningen.

Ett av Bolagets dotterbolag, Munter Pty Ltd., &r
involverat i en tvist rorande avtalsbrott i Australien
avseende tjanster som tillhandahélls John Hunter
Hospital ("Sjukhuset”) 2008. | januari 2008 ingick Munter
Pty Ltd. numera avvecklade affarsomrade Moisture
Control Services (MCS) ett avtal med Sjukhuset, enligt
vilket Munter Pty Ltd. kontrakterades for att torka och pa



andra satt aterskapa journaler som hade skadats vid en
vattenlacka. Sjukhuset havdar att Munters Pty Ltd. brot
mot avtalsvillkoren och var vardslésa da de inte lyckades
behandla de vattenskadade journalerna pa lampligt séatt,
vilket bl.a. resulterade i mégelvaxt. Kravet uppgar till
sammanlagt 11,3 miljoner AUD exklusive ranta. Koncern-
ledningen beddmer att anspraket saknar grund och
Munters Pty Ltd. kommer starkt att bestrida det. Bolagets
forsakringsskydd, innefattande éverstigande belopp enligt
Koncernens forsakring, ér begransat till 3,4 miljoner AUD
i samband med anspraket.

Se "Ogynnsamma utfall av tvister och andra réttsliga
férfaranden skulle kunna ha en vésentlig negativ inverkan pa
Munters”, "Munters dr exponerat fér miljérelaterade risker
och skyldigheter pa grund av icke-efterlevnad av tilldmpliga
miljérelaterad lagstiftningar” och "Koncernen kan exponeras
for klagomal, krav grundade pa avtalsbrott, produktaterkal-
lelser samt garanti- eller produktansvarsansprak” i avsnittet
"Riskfaktorer”.

Forsakring

Bolaget har férsékringar som omfattar allmant ansvar,
produktansvar, egendom och ekonomisk brottslighet.
Dessutom har Bolaget en férsakring som omfattar ansvar
for dess styrelse och ledning. Forsakringarna har tecknats
for hela Koncernen av Munters AB som férsékringstagare
och tacker alla dotterforetag. Pa grund av lokala krav ar
vissa dotterbolag skyldiga att ockséa ha lokala férsék-
ringar.

Bolagets forsakringar omfattas av vissa begransningar
som varierar beroende pa typ av ansvar. Férsékringarna
ar foremal for sedvanliga begréansningar som uppstalls av
de aktuella forsakringsbolagen. Bolagets férsékringar ar
utformade for att skydda Bolaget fran vasentliga forluster
hanforliga till exempelvis bristande funktion i Bolagets
produktionsanldaggningar, déribland forluster fran even-
tuella driftstopp. Bolaget anser att dess forsakringsskydd
ar i linje med marknadspraxis fér liknande verksamheter.
Det finns dock ingen garanti for att Bolaget inte kommer
att blir foremal for krav eller lida forluster som overstiger
eller inte omfattas av dess férsékringar.

Regelverk och miljo

Bolaget omfattas av ett flertal EU-lagar samt nationella,
regionala, delstatliga och lokala lagar och férordningar
pa en rad omréden som miljo, arbetsmiljo, olagenheter,
stadsplanering, markanvandning och andra reglerade
omraden.

Exempelvis omfattas Bolaget av harmoniserade EU-krav
om anvéandning och hantering av kemikalier enligt REACH
och RoHS 2, om tillverkaransvar for avfall enligt WEEE och
direktivet om forpackningar och férpackningsavfall och
om energieffektivitet enligt EED.

Bolagets verksamhet kraver att Bolaget uppratthaller
vissa miljotillstand for tillverkningen av produkterna.
Compliancefragor hanteras centralt med hjalp av riktlinjer,
standarder och principer samt lokalt av respektive
enhet som ansvarar for genomforande, uppféljning och
hantering av fragor som rér den I6pande verksamheten.
Se aven "Munters exponeras for miljérisker pa grund av
icke-efterlevnad med tilldmpliga miljélagar” i avsnittet
"Riskfaktorer”.

Bolaget betraktar de anstélldas hélsa och sékerhet
som ett av verksamhetens viktigaste ansvarsomraden.
Bolaget stravar darfor efter att skapa en halsosam och
saker arbetsmiljo pa alla sina anlaggningar, saval produk-
tionsanlaggningar som monteringscenter, genom att
infora vissa sékerhetsatgarder. Koncernledningen anser
att Bolaget uppfyller samtliga vasentliga aspekter av alla
lagar och forordningar rorande miljo och sakerhet som
ar tillampliga pa verksamheten. Aven om Bolaget stravar
efter att minska skadefrekvensen genom att inféra hoga
sakerhetsstandarder pa de platser dar Bolaget bedriver
verksamhet kan olyckor intraffa i framtiden. Se aven
"Munters kan komma att adra sig skulder eller paverkas
negativt finansiellt i férhdllande till hdlsa och sdkerhet pa
arbetsplatsen” i avsnittet " Riskfaktorer”.

Bolaget har infort policyer och rutiner fér samtliga av
sina produktionsanlédggningar och monteringscenter.
Produktionsanlaggningarna maste exempelvis agera
enligt Bolagets skriftliga program for miljo, halsa
och sakerhet som innehaller rutiner, program och
riskférteckningar. Dessutom utbildar och kommunicerar
Bolaget sina rutiner och policyer till sina anstallda, och
har utsett sarskilda grupper av anstallda som overvakar
att tillampliga regler och forordningar féljs. Bolaget har
utsett enskilda medarbetare pa varje produktionsanlag
gning som ansvarar for att overvaka och infoéra policyer
och inspektioner som syftar till att Bolaget ska efterleva
regler om miljo, hélsa och sékerhet.

Fér produktregelefterlevnad har Bolaget infért proces-
ser och rutiner for att bedoma, granska och hantera leve-
rerade produkter. 2014 inforde Bolaget en uppforandekod
for leverantorer som anger att det forvantas att samtliga
leverantérer och samarbetspartner foljer alla tillampliga
lagar, saval lokala, nationella som internationella, samt
forordningarna i de regioner dar de verkar. Bolaget har ett
pagaende leverantorsbedomningsprogram, och kraver att
utvalda leverantorer fyller i formular fér egenbeddémning,
dér de intygar att de uppfyller grundldaggande lagstiftning
som REACH, RoHS 2, WEEE och direktivet om férpack-
ningar och forpackningsavfall.

VERKSAMHETSBESKRIVNING
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Kapitalisering, skuldsattning
och annan finansiell iInformation

Kapitalisering och skuldsattning

| tabellerna nedan redovisas Munters kapitalisering och
nettoskuldséattning per den 31 mars 2017:
- dels pa faktisk basis, dvs. baserat pa redovisade belopp

i Munters koncernbalansrékning;

« dels pa justerad basis for att visa pa effekterna av:

(i) ingaende av nytt laneavtal och utnyttjande av kredit
om motsvarande cirka 3 052 miljoner SEK enligt
de nya laneavtalet for att aterbetala befintliga
laneavtal (refinansiering),

(ii) ©6kningen av Bolagets aktiekapital om cirka
4,9 miljoner SEK genom nyemission av
164 926 726 aktier till Séljande Aktieagare
mot betalning genom kvittning av aktieagarlan
till Bolaget, som uppgar till sammanlagt
2 689 miljoner SEK (i enlighet med beslut vid extra
bolagsstamman den 7 maj 2017),

(iii) 6kningen av Bolagets aktiekapital om
cirka 0,1 miljon SEK genom nyemission av
1 872 728 aktier som ett led i genomférandet av

Erbjudandet (i enlighet med beslut vid extra bolags-

stamman den 7 maj 2017), samt

Eget kapital och skulder

(iv) anvandningen av den beréknade nettolikviden om
cirka 33 miljoner SEK (dvs. efter avdrag for transak-
tionskostnader om cirka 70 miljoner SEK som ska
baras av Bolaget (framst hanforliga till granskning
av strategiska dgaralternativ samt till Erbjudandet))
for att minska Bolagets skuldsattning hanforlig till
forvérv som genomforts under 2017.

Nyemissionen i Erbjudandet férvéantas tillfora Munters
cirka 103 miljoner SEK fore avdrag fér transaktions-
kostnader som ska baras av Bolaget. Transaktionskost-
naderna ar hanforliga till granskning av strategiska
agaralternativ samt till Erbjudandet och férvantas uppga
till cirka 70 miljoner SEK under 2017.

Se avsnittet "Aktier och aktiekapital” for information om
Bolagets aktiekapital och antalet utgivna aktier liksom
forandringar i samband med Erbjudandet (inklusive ovan
namnda kvittningsemission till Saljande Aktieagare samt
nyemission for genomférandet av Erbjudandet). Se ”Skuld-
sattning” i avsnittet "Operationell och finansiell 6versikt” for
information om refinansieringen. Informationen nedan
bor lasas tillsammans med avsnittet "Operationell och
finansiell 6versikt” samt Munters konsoliderade finansiella
rapporter med tillhérande noter som finns inkluderade i
avsnittet "Historisk finansiell information”.

Per den 31 mars 2017

MSEK Redovisat Justeringar Justerat
(ej reviderat)
Summa kortfristiga skulder 2540 165 2705
Mot garanti eller borgen* 436 -436% 0
Mot sakerhet* - - -
Utan garanti/borgen eller sékerhet 2104 6019 2705
Summa langfristiga skulder 6116 -2935 3181
Mot garanti eller borgen* 2480 -2 480 0
Mot sakerhet* - - -
Utan garanti/borgen eller sékerhet 3636 -455% 3181
Summa eget kapital 704V 2722 3426
Aktiekapital 02 59 5
Reservfond -41 - -41
Andra reserver 745 27179 3462

* Framst pantsattning av dotterbolagsaktier och foretagshypotek.

1) Exklusive innehav utan bestammande inflytande om 10 miljoner SEK.
2) 0,1 miljon SEK.

3) Ledirefinansieringen enligt (i) ovan.

4) Led irefinansieringen enligt (i) ovan i kombination med anvéndning av nettolikviden enligt (iv) ovan.
5) Led irefinansieringen enligt (i) ovan i kombination med kvittning av aktieagarlan enligt (ii) ovan.

6) Nyemissioner enligt (ii) och (iii) ovan
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Nettoskuldsattning

Per den 31 mars 2017

MSEK Redovisat Justeringar Justerat
(ej reviderat)
(A) Kassa 360 -136V 224
(B) Andra likvida medel 36 - 36
(C) Latt realiserbara vardepapper - - -
(D) Summa likviditet (A)+(B)+(C) 396 -136 260
(E) Kortfristiga finansiella fordringar - - -
(F) Kortfristiga bankskulder 659 165V 824
(G) Kortfristig del av langfristiga skulder 1 - 1
(H) Andra kortfristiga finansiella skulder - - -
(I) Summa kortfristiga finansiella skulder (F)+(G)+(H) 660 165 825
(J) Netto kortfristig finansiell skuldsattning (1)-(E)-(D) 264 301 565
(K) Langfristiga banklan 2495 =246V 2249
(L) Emitterade obligationer - - -
(M) Andra langfristiga lan 2689 -2 689 0
(N) Langfristig finansiell skuldsattning (K)+(L)+(M) 5184 -2935 2249
(0) Finansiell nettoskuldsattning (J)+(N) 5448 -2634 2814

1) Led i refinansieringen enligt (i) ovan.
2) Kvittning av aktieagarlan enligt (ii) ovan.

Informationen om Munters kapitalisering och skuldsatt-
ning pa justerad basis utgor framatriktad information
som till sin natur ar avsedd att beskriva en hypotetisk
situation och lamnas enbart i illustrativt syfte. Framat-
riktad information utgor inte nagon garanti avseende
framtida resultat eller utveckling och verkligt utfall kan
komma att vasentligen avvika fran vad som direkt eller
indirekt uttrycks i framatriktad information till foljd av
ett antal faktorer, bl.a. dem som beskrivs under ”’Framat-
riktad information’’ i "’Viktig information’ och i avsnittet
"Riskfaktorer”.

Férutom vad som anges ovan har Bolaget inte nagon
anledning att tro att det har skett nagon vasentlig
férandring av Bolagets faktiska kapitalisering sedan den
31 mars 2017. For information om den senaste tidens
utveckling, se ”"Den senaste utvecklingen och aktuella
trender” i avsnittet " Operationell och finansiell versikt”.

Eventualforpliktelser

Munters eventualforpliktelser uppgick per den

31 mars 2017 till 131 miljoner SEK och avsag framst
verksamhetsrelaterade garantier, t.ex. férskotts- och
fullgorandegarantier. Se dven "Not 24 (Stéllda sakerheter
och eventualférpliktelser)” i avsnittet " Historisk finansiell
information”.

KAPITALISERING, SKULDSATTNING OCH ANNAN FINANSIELL INFORMATION
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Utvald historisk finansiell
iInformation

Nedanstaende utvalda historiska finansiella information for rakenskapsaren 2016, 2015 och 2014 &r hdmtad fran Bolagets
reviderade konsoliderade finansiella rapporter som har reviderats av Ernst & Young AB i enlighet med den revisionsrapport som
finns inkluderad pa annan plats i detta prospekt. Nedanstaende utvalda historiska finansiella information fér perioden januari—
mars 2017 och 2016 &r hdmtad fran Bolagets oreviderade konsoliderade finansiella rapporter for perioden januari-mars 2017
som har éversiktligt granskats av Ernst & Young AB i enlighet med den granskningsrapport som finns inkluderad pa annan plats i
detta prospekt (med jdmférelseinformation f6r motsvarande period 2016). Bolagets reviderade respektive oreviderade finansiella
rapporter fér aktuella perioder har uppréattats i enlighet med IFRS sasom de antagits av EU. Bolagets oreviderade finansiella
rapporter fér perioden januari-mars 2017 har uppréttats pa samma grunder som de reviderade finansiella rapporterna och enbart
varit féremal fér normala och dterkommande justeringar som ar nédvandiga for en rattvis bedémning av aktuell delarsperiod.

Nedan presenteras vissa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS (alternativa nyckeltal). Koncernledningen anvander dessa
alternativa nyckeltal for att félja den underliggande utvecklingen av Bolagets verksamhet och anser att de hjélper investerare
att forsta Bolagets utveckling frdn period till period samt underlattar en jamférelse med liknande bolag. Eftersom inte alla bolag
berdknar dessa och andra alternativa nyckeltal pa samma sétt kan det sétt pa vilket Bolaget har valt att berdkna de alternativa
nyckeltal som presenteras i detta prospekt innebdra att dessa nyckeltal inte &r jamférbara med liknande matt som presenteras av
andra bolag. Alternativa nyckeltal bor dérfér inte betraktas separat fran, eller som ett substitut fér, Munters finansiella information
som upprattats enligt IFRS. Vissa av nyckeltalen bygger pa information som har hdmtas frdn Bolagets I6pande bokféring
samt interna redovisnings- och operativa system. Se "Alternativa nyckeltal” i avsnittet "Presentation av finansiell och annan
information” for definitioner och forklaringar till anvdndningen av alternativa nyckeltal som presenteras nedan.

Information i detta avsnitt bor ldsas tillsammans med avsnittet "Operationell och finansiell 6versikt” samt Bolagets
konsoliderade finansiella rapporter med tillhérande noter som finns inkluderade i avsnittet "Historisk finansiell information”.

Koncernens rapport dver totalresultat i sammandrag

Januari-mars Helaret
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
(ej reviderat) (reviderat)
Nettoomsattning 1519 1220 6 040 5399 4216
Kostnad for salda varor -1 001 -791 -3931 -3 580 -2 925
Bruttoresultat 518 429 2109 1819 1291
Ovriga rorelseintakter 0 0 31 2 6
Férsaljningskostnader -246 -214 -913 -838 -836
Administrationskostnader -158 -106 -512 -465 -407
Forsknings- och utvecklingskostnader -38 -35 -138 -127 -132
Ovriga rorelsekostnader -1 0 0 -7 -26
Rorelseresultat 75 74 577 384 -104
Finansiella intékter 3 3 12 3 3
Finansiella kostnader -110 -95 -436 -374 -412
Resultat efter finansiella poster -32 -19 153 13 -513
Skatt -9 -10 -69 =31 78
Periodens resultat -41 -29 85 -18 -435
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UTVALD HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Koncernens rapport dver finansiell stéllning i sammandrag

31 mars 31 december
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
TILLGANGAR (ej reviderat) (reviderat)
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Goodwill 4 359 3900 4227 3944 3536
Patent, licenser, varumarken samt liknande
rattigheter 1669 1554 1550 1614 1629
Byggnader och mark 148 151 156 154 122
Maskiner och andra tekniska anléaggningar 165 140 172 140 127
Inventarier, verktyg och installationer 148 94 133 92 71
Ovriga anlaggningstillgangar 354 311 335 274 266
Summa anlaggningstillgangar 6 843 6 149 6574 6218 5751
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Ravaror och fornédenheter 343 261 321 230 192
Varor under tillverkning 159 112 123 74 77
Féardiga varor och handelsvaror 254 190 208 176 143
Kundfordringar 1070 697 1094 790 700
Ovriga fordringar 131 93 103 92 72
Likvida medel 396 309 432 346 273
Ovriga omsattningstillgdngar 173 107 135 82 60
Summa omséttningstillgangar 2526 1768 2417 1790 1517
SUMMA TILLGANGAR 9 370 7918 8991 8008 7 268
EGET KAPITAL OCH SKULDER
EGET KAPITAL
Eget kapital hanférligt till moderbolagets
aktiedgare 704 450 756 487 523
Innehav utan bestammande inflytande 10 8 11 8 2
Summa eget kapital 714 458 767 495 525
LANGFRISTIGA SKULDER
Aktieagarlan 2 689 2488 2 688 2488 2 304
Réantebarande skulder 2495 2289 2544 2351 2091
Ovriga langfristiga skulder 399 324 224 299 194
Uppskjutna skatteskulder 533 510 525 527 565
Summa langfristiga skulder 6116 5611 5981 5665 5154
KORTFRISTIGA SKULDER
Réantebarande skulder 660 393 429 441 162
Forskott fran kunder 247 231 315 193 118
Leverantorsskulder 567 389 530 361 329
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 630 466 565 466 428
Ovriga kortfristiga skulder 436 369 404 387 552
Summa kortfristiga skulder 2540 1848 2243 1848 1589
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 9 370 7 918 8991 8008 7 268
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UTVALD HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Koncernens rapport dver kassafloden i

sammandrag
Januari-mars Helaret

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN (ej reviderat) (reviderat)

Kassaflode fran den I6pande verksamheten =20 53 277 314 38
Kassaflode fran investeringsverksamheten -242 -37 -186 -626 -90
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 222 -54 -19 385 1
Periodens kassaflode -40 -37 72 73 -51
Likvida medel vid periodens slut 396 309 432 346 273
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UTVALD HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Nyckeltal
Nyckeltal som inte definieras enligt IFRS (alternativa nyckeltal)

Januari-mars/per 31 mars Helaret/per 31 december
MSEK (om inget annat anges) 2017 2016 2016 2015 2014
Koncernen (ej reviderat)
Rorelseresultat (EBIT)Y 75 74 577 384 -104
Rérelsemarginal® 4,9 9, 6,0 % 9,6 % 7,1 % -2,5 %
Justerat rorelseresultat (EBIT)® 95 74 594 373 61
Justerad rorelsemarginal® 6,3 % 6,1 % 9,8 % 6,9 % 1,5%
EBITA® 127 119 764 555 156
EBITA-marginal® 8,4 % 9,8 % 12,6 % 10,3 % 3,7%
Justerad EBITA” 147 119 781 544 321
Justerad EBITA-marginal® 9,7 % 9,8 % 12,9 % 10,1 % 7,6 %
Justerad EBITDA? 167 137 855 607 383
Justerad EBITDA-marginal® 11,0 9% 11,2 9% 14,2 %, 11,2 % 9,1%
Justerat rorelsekapital (netto)!® 438 227 386 276 258
Justerat operativt kassaflode!? 111 100 672 494 279
Kassagenerering!? 66,5 % 73,0 % 78,5 % 81,4 % 72,8 %
Sysselsatt kapital'® 1990 1590 1952 1658 1442
Extern nettoskuld'® 2946 2544 2724 2618 2148
Nettoskuld!® 5635 5032 5412 5106 4452
Extern nettoskuld i férhallande till justerad
EBITDA® 3,3 - 3,2 4,3 5,6
Avkastning pa sysselsatt kapital'” 31,2 9% - 329 % 24,1 % 4,4 9%
Avkastning pa eget kapital'® 10,0 9% - 13,6 % -3,5% -123,9 %
Orderingang'® 1654 1617 6373 5420 4323
Orderstock?® 1998 1713 1741 1348 1242
Organisk nettoomsattningstillvaxt
(exkl. valutaeffekter)?? 217 - 425 508 -
Organisk nettoomsattningstillvaxt?? 278 - 452 1046 -
Operativt rorelsekapital i forhallande till netto-
omsattning?® 16,3 % - 15,1 % 13,5 9% 15,9 %
CAPEX-ratio®® 3,1% 29% 2,7 % 1,7 % 1,9%
Investeringar?® 56 37 184 113 104
Per affairsomrade
Air Treatment
EBITA® 97 62 448 444 318
EBITA-marginal® 12,2 9 9,2 % 13,6 % 13,2 9% 12,1 %
Justerad EBITA” 90 62 448 444 333
Justerad EBITA-marginal® 11,4 % 9,2 % 13,6 % 13,2 % 12,6 %
Justerad EBITDA? 99 69 482 474 359
Justerad EBITDA-marginal® 12,4 9, 10,3 % 14,6 % 141 9% 13,6 %
Orderingang'® 950 775 3385 3222 2704
Orderstock?® 1097 939 978 841 915
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Januari-mars/per 31 mars

Helaret/per 31 december

MSEK (om inget annat anges) 2017 2016 2016 2015 2014
Koncernen (ej reviderat)

Data Centers

EBITA® 32 7 56 -23 -29
EBITA-marginal® 12,5 % 8,0 % 8,1 % -7,9 % -13,4 %
Justerad EBITA” 32 7 56 -23 -29
Justerad EBITA-marginal® 12,8 9% 8,0 % 8,1% -7,9 % -13,4 9%
Justerad EBITDA? 35 9 62 -19 -26
Justerad EBITDA-marginal® 13,6 % 9,6 % 9,1% -6,5 % -12,0 %
Orderingang'® 165 320 919 387 224
Orderstock?® 321 328 392 112 33
AgHort

EBITA® 28 46 288 171 104
EBITA-marginal® 7,0% 12,9 % 16,9 % 12,5 % 10,4 %
Justerad EBITA” 28 46 258 171 106
Justerad EBITA-marginal® 7,0 % 12,9 9% 15,1 % 12,5 % 10,6 %
Justerad EBITDA? 35 52 282 187 120
Justerad EBITDA-marginal® 8,6 % 14,4 9, 16,5 % 13,7 % 11,9%
Orderingang'® 469 427 1704 1438 1019
Orderstock?® 454 316 249 260 164
Mist Elimination

EBITA® 6 18 69 71 -16
EBITA-marginal® 6,7 % 16,4 % 159 % 16,5 % -5,1 %
Justerad EBITA” 6 18 69 73 24
Justerad EBITA-marginal® 6,9 % 16,4 % 159 % 17,1 % 7,5 %
Justerad EBITDA? 7 19 73 77 27
Justerad EBITDA-marginal® 8,0 % 17,2 9% 16,8 % 179 % 8,4 9
Orderingang'® 101 103 416 433 326
Orderstock?® 126 130 121 135 131

b Resultat fore rantor och skatt.

2 Rorelseresultat (EBIT) som en andel av nettoomséttningen.

% Rorelseresultat (EBIT) justerat for kostnader hanforliga till Erbjudandet, aterférda avsattningar, omstruktureringskostnader, kostnader for avyttringar, kostnader for
avgangsvederlag, tillaggskopeskillingar och realisationsvinst vid fastighetsférsaljning. Tabellen nedan innehaller en avstamning av justerat rorelseresultat (EBIT) mot

periodens resultat for aktuella perioder.

Januari-mars Helaret
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Periodens resultat -41 -29 85 -18 -435
Skatt 9 10 69 31 -78
Finansiella kostnader 110 95 436 374 412
Finansiella intakter -3 -3 -12 -3 -3
Rorelseresultat 75 74 577 384 -104
Justeringar:
Transaktionskostnader® 27 - 53 - -
Aterforda avsattningar® - - -7 -13 -
Omstruktureringskostnader®© - - - 3 47
Kostnader for avyttringar® - - - - 92
Kostnader for avgangsvederlag® - - - - 26
Tillaggskopeskilling® - - -30 - -
Realisationsvinst vid fastighetsforsaljning® -7 - - - -
Justerat rorelseresultat (EBIT) 95 74 594 373 61

a) Transaktionskostnader hanforliga till granskning av strategiska agaralternativ av Bolaget samt Erbjudandet.

b) Aterféring av outnyttjade avsattningar. Bolaget gjorde avsattningar i samband med avyttringen av Bolagets verksamhet for kylutrustning till hushall och mindre
kommersiella verksamheter 2015. For att aterspegla den kvarvarande verksamheten har dessa outnyttjade avsattningar aterforts vid berakningen av justerat rérel-

seresultat (EBIT).
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c) Kostnader hanforliga till omstruktureringen av Bolagets produktionsstruktur i EMEA. Avser 2015 kostnader om 3 miljoner SEK hanforliga till omstrukturering och
flytt av affarsomradet Mist Eliminations verksamhet i tyska Aachen. Avser 2014 kostnader om 41 miljoner SEK hanférliga till omstrukturering och flytt av affars-
omradet Mist Eliminations verksamhet i tyska Aachen samt 6 miljoner SEK hénforliga till omstrukturering av affarsomradet Air Treatments anlaggning i belgiska

Dison.
d

=

Kostnader hanférliga till Bolagets avyttring och nedlaggning av icke-kérnverksamhet. Inkluderar kostnader om 89 miljoner SEK hanférliga till nedlaggningen av

Bolagets varmeutrustningsverksamhet som ingick i det tidigare affarsomradet SCC och 3 miljoner SEK hanférliga till avyttringen av Bolagets verksamhet for kyl-

utrustning till hushall och mindre kommersiella verksamheter 2015.
Kostnader hanférliga till Bolagets initiativ for att minska personalstyrkan, som innefattande personalneddragningar inom framst affarsomradet Air Treatment och

€

-

den central organisationen i EMEA.

f) Belopp hanforligt till en positiv resultateffekt i samband med fortida reglering av tillaggskopeskilling avseende férvérvet av Reventa.
g) Realisationsvinst vid fastighetsforséljning inom affarsomradet Air Treatment.

Justerat rorelseresultat (EBIT) som en andel av nettoomsattningen.

Resultat fore réntor, skatt och nedskrivningar.
EBITA som en andel av nettoomsattningen.

EBITA och EBITDA (resultat fore rantor, skatt, av- och nedskrivningar) justerade for kostnader hénforliga till Erbjudandet, aterforda avsattningar, omstruktureringskost-
nader, kostnader for avyttringar, kostnader for avgangsvederlag, tillaggskopeskillingar och realisationsvinst. Tabellerna nedan innehéller en avstdmning av justerad

EBITA och justerad EBITDA mot periodens resultat for aktuella perioder.

Januari-mars 2017

Oféordelade poster

MSEK Koncernen Air Treatment Data Centers AgHort  Mist Elimination och elimineringar
Periodens resultat -41 93 31 24 6 -196
Skatt 9 0 - -2 - 11
Finansiella kostnader 110 0 - 3 - 106
Finansiella intakter -3 0 - - -3
Rorelseresultat (EBIT) 75 94 32 25 6 -82
Avskrivningar 53 3 -1 3 0 47
EBITA 127 97 32 28 6 -35
Justeringar:

Transaktionskostnader® 27 - - - - 27

Realisationsvinst vid fastighetsforsaljning® -7 -7 - - - -
Justerad EBITA 147 920 32 28 6 -10
Nedskrivningar 20 8 2 6 1 2
Justerad EBITDA 167 29 30 35 7 -8
a) Transaktionskostnader hanforliga till granskning av strategiska agaralternativ av Bolaget samt Erbjudandet.
b) Realisationsvinst vid fastighetsforsaljning inom affarsomradet Air Treatment.

Januari-mars 2016
Ofdordelade poster
MSEK Koncernen Air Treatment Data Centers AgHort  Mist Elimination och elimineringar
Periodens resultat -29 58 7 40 18 -151
Skatt 10 1 - - - 10
Finansiella kostnader 95 0 - 3 - 92
Finansiella intakter -3 0 - - -3
Rorelseresultat (EBIT) 74 59 7 43 18 -53
Avskrivningar 46 3 - 3 - 41
EBITA 119 62 7 46 18 -13
Justerad EBITA 119 62 7 46 18 -13
Nedskrivningar 17 7 1 6 1 2
Justerad EBITDA 136 69 9 52 19 -11
Helaret 2016
Ofdordelade poster

MSEK Koncernen Air Treatment Data Centers AgHort  Mist Elimination och elimineringar
Periodens resultat 85 383 54 264 68 -684
Skatt 69 3 - - - 66
Finansiella kostnader 436 1 - 12 - 425
Finansiella intakter -12 0 - - -11
Andra bokslutsdispositioner och koncernbidrag - 53 - - 0 -53
Rorelseresultat (EBIT) 577 437 54 276 69 -258
Avskrivningar 187 11 1 12 1 161
EBITA 764 448 56 288 69 -98
Justeringar:

Transaktionskostnader® 53 - - - - 53

Aterférda avsattningar® -7 - - - - -7

Tillaggskopeskilling®© -30 - - -30 - -
Justerad EBITA 781 448 56 258 69 -51
Nedskrivningar 75 33 7 24 4 7
Justerad EBITDA 855 482 62 282 73 -43

a) Transaktionskostnader hanforliga till granskning av strategiska agaralternativ av Bolaget samt Erbjudandet.
b) Aterféring av outnyttjade avsattningar. Bolaget gjorde avsattningar i samband med avyttringen av Bolagets verksamhet for kylutrustning till hushall och mindre
kommersiella verksamheter 2015. For att aterspegla den kvarvarande verksamheten har dessa outnyttjade avsattningar aterforts vid berakningen av justerade

EBITA och justerad EBITDA.

c) Belopp hanforligt till en positiv resultateffekt i samband med fortida reglering av tillaggskopeskilling avseende forvarvet av Reventa.
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Helaret 2015

Oférdelade poster

MSEK Koncernen Air Treatment Data Centers AgHort  Mist Elimination och elimineringar
Periodens resultat -18 402 -23 163 51 -611
Skatt 31 4 - - - 27
Finansiella kostnader 374 0 - 3 - 371
Finansiella intakter -3 - - 0 - -3
Andra bokslutsdispositioner och koncern-
bidrag - 27 - - 19 -46
Rorelseresultat (EBIT) 384 433 -23 167 70 -262
Avskrivningar 171 11 - 4 1 155
EBITA 555 444 -23 171 71 -107
Justeringar:

Aterforda avsattningar® -13 - - - - -13

Omstruktureringskostnader® 3 - - - 3 -
Justerad EBITA 544 444 -23 171 73 -121
Nedskrivningar 63 29 4 17 3 9
Justerad EBITDA 607 474 -19 187 77 -112

a) Aterforing av outnyttjade avsattningar. Bolaget gjorde avsattningar i samband med avyttringen av Bolagets verksamhet for kylutrustning till hushall och mindre
kommersiella verksamheter 2015. For att aterspegla den kvarvarande verksamheten har dessa outnyttjade avsattningar aterforts vid berakningen av justerade
EBITA och justerad EBITDA.

b) Kostnader hanforliga till omstruktureringen av Bolagets produktionsstruktur i EMEA. Avser kostnader om 3 miljoner SEK hanforliga till omstrukturering och flytt av
affarsomradet Mist Eliminations verksamhet i tyska Aachen.

Helaret 2014

Ofdrdelade poster

MSEK Koncernen Air Treatment Data Centers AgHort  Mist Elimination och elimineringar
Periodens resultat -435 285 -29 104 37 -831
Skatt -78 3 - - - -81
Finansiella kostnader 412 0 - 0 - 413
Finansiella intakter -3 0 - 0 - -3
Andra bokslutsdispositioner och koncern-
bidrag - 15 - - -54 39
Rorelseresultat (EBIT) -104 302 -29 103 -17 -463
Avskrivningar 260 16 - 1 1 243
EBITA 156 318 -29 104 -16 -220
Justeringar:

Omstruktureringskostnader® 47 6 - - 41 -

Kostnader for avyttringar® 92 - - - - 92

Kostnader for avgangsvederlag® 26 9 - 2 - 17
Justerad EBITA 321 333 -29 106 24 -113
Nedskrivningar 64 26 3 13 3 19
Justeringar:

SCC-nedskrivningar© -1 - - - - -1
Justerad EBITDA 383 359 -26 120 27 -96

a) Kostnader hanforliga till omstruktureringen av Bolagets produktionsstruktur i EMEA. Avser kostnader om 41 miljoner SEK hanforliga till omstrukturering och flytt
av affarsomradet Mist Eliminations verksamhet i tyska Aachen samt 6 miljoner SEK hanforliga till omstrukturering av affarsomradet Air Treatments anlaggning i
belgiska Dison.
Kostnader hanférliga till Bolagets avyttring och nedlaggning av icke-kérnverksamhet. Inkluderar kostnader om 89 miljoner SEK hanférliga till nedlaggningen av
Bolagets varmeutrustningsverksamhet som ingick i det tidigare affarsomradet SCC och 3 miljoner SEK hanforliga till avyttringen av Bolagets verksamhet for kyl-
utrustning till hushall och mindre kommersiella verksamheter 2015.
Kostnader hanforliga till Bolagets initiativ for att minska personalstyrkan, som innefattande personalneddragningar inom framst affarsomradet Air Treatment och
den central organisationen i EMEA.
d) SCC-nedskrivningar héanférliga till tillverkningen i den nedlagda varmeutrustningsverksamheten inom SCC.
8) Justerad EBITA som en andel av nettoomsattningen.
9) Justerad EBITDA som en andel av nettoomsattningen.
10) Omsattningstillgangar (exklusive derivatinstrument, aktuella skattefordringar och likvida medel) minus kortfristiga skulder (exklusive réntebarande skulder, derivat-
instrument, aktuella skatteskulder, avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser samt 6vriga avsattningar) justerat for forvarvsrelaterade tillaggskopeskillingar
och skulder. Tabellen nedan innehaller en avstdmning av justerat rérelsekapital (netto) for aktuella perioder.

b

-
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31 mars 31 december

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Summa omsattningstillgangar 2526 1768 2417 1790 1517
Derivatinstrument -6 -4 -2 -5 -1
Aktuella skattefordringar -40 -13 -32 -8 -5
Likvida medel -396 -309 -432 -346 -273
Summa kortfristiga skulder -2 540 -1848 -2243 -1848 -1589
Réntebérande skulder 660 393 429 441 162
Derivatinstrument 3 5 4 4 3
Aktuella skatteskulder 50 33 53 38 17
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 5 4 5 5 8
Ovriga avsattningar 112 95 110 102 110
Rorelsekapital (netto) 374 124 309 173 -51
Justeringar:

Tillaggskopeskilling och skulder® 64 103 77 103 310
Justerat rorelsekapital (netto) 438 227 386 276 258

a) Tillaggskopeskillingar och skulder hanforliga till forvarv. Avser 2014 justeringar hanférliga till forvarven av MKE Munters Keruilai Air Treatment och Rotem, 2015 till
forvarven av Reventa och MKE Munters Keruilai Air Treatment (inklusive en nuvardesjustering om 2 miljoner SEK avseende HB Group och Reventa) samt 2016 till
forvarven av HB Group och MKE Munters Keruilai Air Treatment (inklusive en nuvéardesjustering om 2 miljoner SEK avseende HB Group och Reventa). Avser perioden
januari-mars 2016 justeringar hanforliga till forvarven av HB Group, Reventa och MKE Munters Keruilai Air Treatment (inklusive en nuvérdesjustering om 1 miljon
SEK avseende HB Group och Reventa) samt perioden januari-mars 2017 till forvarven av HB Group och MKE Munters Keruilai Air Treatment (inklusive en nuvérdes-
justering om 1 miljon SEK avseende HB Group).

11) Justerad EBITDA minus totala investeringar. Se ”"Likviditet och kapitalresurser” i avsnittet "Operationell och finansiell 6versikt”.
12) Justerat operativt kassafléde som en andel av justerad EBITDA.
13) Summan av nettotillgangar (summa tillgangar minus summa lang- och kortfristiga skulder) och nettoskuld, minus goodwill. Per den 31 december 2013 uppgick

Munters nettotillgangar till 179 miljoner SEK, nettoskuld till 4 304 miljoner SEK och goodwill till 3 172 miljoner SEK.

14) Nettoskuld exklusive aktieagarlan.
15) Summa aktieédgarlan, lang- och kortfristiga rantebarande skulder, lang- och kortfristiga avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser (exklusive 6vriga lang-
fristiga forméaner till anstéllda och 6vriga kortfristiga ersattningar till anstéllda) och finansiella upplupna rantekostnader exklusive aktiedgarlan minus likvida medel.

Tabellen nedan innehaller en avstamning av nettoskuld och extern nettoskuld for aktuella perioder.

31 mars 31 december
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Aktieagarlan 2689 2488 2688 2488 2304
Langfristiga rantebarande skulder 2495 2289 2544 2351 2091
Kortfristiga rantebarande skulder 660 393 429 441 162
Langfristiga avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 190 201 179 170 166
Ovriga langfristiga formaner till anstallda -12 -34 -2 -4 -5
Kortfristiga avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 5 4 5 4 8
Ovriga kortfristiga ersattningar till anstallda -2 -2 -1 - -2
Finansiella upplupna réantekostnader exklusive aktieagarlan 5 1 2 2 1
Likvida medel -396 -309 -432 -346 -273
Nettoskuld 5635 5032 5412 5106 4452
Aktieagarlan -2 689 -2 488 -2688 -2 488 -2 304
Extern nettoskuld 2946 2544 2724 2618 2148

16) Extern nettoskuld som en andel av justerad EBITDA. Vad avser perioden januari-mars 2017 har mattet baserats pa arsberéknad justerad EBITDA.

17) Justerat rorelseresultat (EBIT) som en andel av genomsnittligt sysselsatt kapital. Genomsnittet beraknas som genomsnittet av den ingaende balansen och den
utgaende balansen for respektive period. Vad avser perioden januari-mars 2017 har mattet baserats pa arsberakning av periodens resultat.

18) Periodens resultat som en andel av genomsnittligt eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare. Genomsnittet berédknas som genomsnittet av den ingdende
balansen och den utgaende balansen for respektive period. Vad avser perioden januari-mars 2017 har mattet baserats pa arsberakning av periodens resultat. Per den
31 december 2013 uppgick det egna kapitalet till 177 miljoner SEK.

19) Mottagna och bekréaftade forsaljningsorder under perioden.

20) Mottagna och bekraftade forsaljningsorder som @nnu inte levererats och redovisats som nettoomséattning.

21) Organisk nettoomsattningstillvaxt exklusive effekter av valutakursforandringar under perioden. Effekterna av valutakursférandringar avser omrakningen av nettoom-
sattning i lokala valutor till Koncernens funktionella valuta och beraknas som skillnaden mellan de genomsnittliga valutakurserna under respektive period multiplicerat
med den nettoomsattning som genererades i lokala valutor under jamférelseperioden.

22) Forandring av nettoomsattningen jamfort med foregaende period, exklusive strukturella effekter fran forvarv och avyttringar, men inklusive effekter av valutakursforand-
ringar under perioden. Strukturella effekter fran forvarv avser nettoomsattning fran forvarvade verksamheter under en period om 12 méanader fran tidpunkten for res-
pektive forvarv. Darefter ingar sadan nettoomsattning som organisk nettoomsattning vid berékningen av detta matt. Strukturella effekter fran avyttringar avser netto-
omsattning under jamforelseperioden fran avyttrade verksamheter och klassificeras som strukturella effekter under en period om 12 manader fran tidpunkten for
respektive avyttring.

23) Summa varulager (ravaror och fornédenheter, varor under tillverkning, fardiga varor och handelsvaror samt pagaende arbete for annans rakning) och kundfordringar,
minus leverantorsskulder och férskott fran kunder, som en andel av nettoomséttning. Vad avser perioden januari-mars 2017 har mattet baserats arsberaknad netto-
omsattning.

24) Investeringar i materiella anlaggningstillgangar som en andel av nettoomsattning. Se "Likviditet och kapitalresurser” i avsnittet " Operationell och finansiell dversikt”.

25) Summa investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar. Se ”Likviditet och kapitalresurser” i avsnittet " Operationell och finansiell 6versikt”.
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oversikt

Oversikt

Munters &r en ledande global leverantér av energieffektiva,
verksamhetskritiska och hogpresterande klimatkontrol-
[6sningar for kommersiell och industriell anvandning.
Bolaget drar nytta av sin avancerade teknik och expertis
inom olika anvandningsomraden fér att erbjuda sina
kunder l16sningar som ar utformade for att tillhandahalla
"det perfekta klimatet”. Bolaget erbjuder avancerade
I6sningar for klimatkontroll som ar skraddarsydda och
utvecklade for att tillgodose kunders specifika krav. Dessa
I6sningar anvands av kunder inom anvdndningsomraden
dar formagan att med precision styra 6ver klimat- och
andra luftkvalitetsparametrar har en direkt inverkan pa
kundernas verksamhet.

Bolaget bedriver verksamhet inom fyra affarsomraden:

« Air Treatment - tillhandahaller avfuktnings-, kylnings-
och luftbehandlingslésningar for slutkundsmarknader
som lakemedel, livsmedelsproduktion, elektronik,
industri, stormarknader inom dagligvarubranschen
och andra kommersiella slutkundsmarknader. Enligt
Marknadsstudien har affarsomradet en ledande
stéllning pa slutkundsmarknader som stod for 66 %
av affarsomradets nettoomséttning under 2016.
Affarsomradets I6sningar &r framtagna for att forbattra
produktionseffektiviteten, produktkvaliteten och energi-
effektiviteten hos kunderna. Dessa I6sningar omfattar
i manga fall skraddarsydd utrustning som integreras
direkt i kundens produktionsprocesser.

- Data Centers - tillhandahaller klimatkontrollsystem
med hog precision till medelstora och storskaliga
datacenter. Enligt Marknadsstudien &r affarsomradet
ledande inom de underliggande marknadssegmenten
fér direkt- och indirekt evaporativ kylning pa védrmevax-
larmarknaden inom den bredare marknaden for kylning
av datacenter samt inom varmevaxlarmarknaden,
som tillsammans stod for 95 % av affarsomradets
nettoomséattning under 2016. Data Centers-system ar
framtagna for att forbéttra datacenters energieffektivi-
tet, prestanda och palitlighet.
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« AgHort - erbjuder ett fullstandigt utbud av
klimatkontrollésningar for slutkundsmarknaderna
inom kycklinguppfodning (agg- och kottproduktion),
vaxthus, mejeriproduktion och grisuppfodning. Enligt
Marknadsstudien har affarsomradet en ledande mark-
nadsstallning pa slutkundsmarknader som stod for
64 9%, av affarsomradets nettoomsattning under 2016.
Affarsomradet AgHorts produkter ar framtagna for att
forbattra produktiviteten, ge ett forbattrat djurskydd
och 6ka energieffektiviteten hos kunderna.

« Mist Elimination - tillhandahaller droppavskiljare som
separerar vatskor fran gasfléden for slutkundsmarkna-
der som kraft- och processindustrin samt den marina
industrin. Enligt Marknadsstudien har affarsomradet en
ledande stallning pa slutkundsmarknader som stod for
73 % av affarsomradets nettoomsattning under 2016.
Affarsomradet Mist Eliminations produkter ar utfor-
made for att hjalpa kunderna folja gallande regelverk
samt forbattra processer och férbattra effektiviteten i
verksamheten.

Bolaget erbjuder aven ett brett utbud av eftermarknads-
tjanster och service, framst inom affarsomradena Air
Treatment och Data Centers. Dessa tjanster omfattar
allt fran installation och reparation till dvervakning och
optimering av kapaciteten, och bidrar till att sékerstélla
att Bolagets |6sningar underhalls pé ett korrekt satt och
optimeras for kundernas anvandning. Bolagets service-
erbjudande har fokus pa kundernas specifika behov
och anvandningsomraden, och har blivit en viktig del i
Bolagets verksamhet och strategi.

Segmentsrapportering och affirsomraden

Bolaget bedriver verksamhet inom fyra affarsomraden,
vilka utgor Bolagets rorelsesegment enligt IFRS: Air
Treatment, Data Centers, AgHort och Mist Elimination.
Bolaget foljer sin verksamhet inom vart och ett av affars-
omradena utifran nettoomsattning och justerad EBITA.

| tabellen nedan framgar nettoomsattning, justerad EBITA
och justerad EBITA-marginal fér Bolagets affarsomraden
for angivna perioder.
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Januari-mars Helaret

MSEK (om inget annat anges) 2017 2016 2016 2015 2014
Nettoomsattning (ej reviderat) (reviderat)

Air Treatment 793 671 3294 3365 2639
Data Centers 253 90 685 294 220
AgHort 404 360 1705 1363 1002
Mist Elimination 93 108 437 428 320
Ofordelade poster och elimineringar 24 -9 -81 -50 35
Summa 1519 1220 6 040 5399 4216
Justerad EBITAYD (ej reviderat) (ej reviderat)
AirTreatment 90 62 448 444 333
Data Centers 32 7 56 -23 -29
AgHort 28 46 258 171 106
Mist Elimination 6 18 69 73 24
Ofordelade poster och elimineringar -10 -13 -50 -121 -113
Summa 147 119 781 544 321
Justerad EBITA-marginal?® (ej reviderat) (ej reviderat)
AirTreatment 11,4 % 9,2 % 13,6 % 132 % 12,6 %
Data Centers 12,8 9% 8,0 % 8,1% -7,8 -13,4 %
AgHort 7,09% 12,9 % 15,1 % 12,5 9% 10,6 %
Mist Elimination 6,9 % 16,4 % 15,9 % 17,1 % 7,5 %
Oférdelade poster och elimineringar n/m n/m n/m n/m n/m
Summa 9,7 % 9,8 % 12,9 9% 10,1 % 7,6 %

1) EBITA justerat for kostnader hanforliga till Erbjudandet, aterforda avsattningar, omstruktureringskostnader, kostnader for avyttringar, kostnader for avgangsvederlag,
tillaggskopeskillingar och realisationsvinst vid fastighetsforsaljning. Justerad EBITA ar ett nyckeltal som inte definieras enligt IFRS och ska inte betraktas som ett sub-
stitut for nyckeltal som definieras enligt IFRS. For en avstamning av justerad EBITA for angivna perioder, se "Nyckeltal” i avsnittet ”"Utvald historisk finansiell information”.
Justerad EBITA och justerad EBITDA har inte justerats for:

a. Transaktionskostnader hanforliga till under respektive period genomférda forvarv. Dessa uppgick till 8 miljoner SEK under perioden januari-mars 2017 (varav 6 mil-
joner SEK i AgHort, 1 miljon SEK i Mist Elimination och O miljon SEK inom Data Centers), 2 miljoner SEK under perioden januari-mars 2016 inom Oférdelade poster
och elimineringar, 10 miljoner SEK under 2016 (varav 4 miljoner SEK i AgHort och 6 miljoner SEK i Mist Elimination), 12 miljoner SEK under 2015 (varav 4 miljoner
SEK i Air Treatment, 6 miljoner SEK i AgHort och 2 miljoner SEK i Mist Elimination) samt O SEK under 2014; eller

b. Avskrivningar av 6vervardet pa immateriella tillgangar under respektive period. Dessa uppgick till 48 miljoner SEK under perioden januari-mars 2017, 42 miljoner
SEK under perioden januari-mars 2016, 169 miljoner SEK under 2016, 152 miljoner SEK under 2015 och 159 miljoner SEK under 2014. Overvardet avimmateriella
tillgangar hanfor sig primart till Nordic Capitals férvarv av Munters 2010.

2) Justerad EBITA som en andel av nettoomséttningen. Justerad EBITA-marginal ar ett nyckeltal som inte definieras enligt IFRS och ska inte betraktas som ett substitut
for nyckeltal som definieras enligt IFRS.

Bolaget och affarsomradena har viss begransad Vi ktiga faktorer som péverkar
koncernintern férséljning och under respektive period verksamhetens resultat

forekommer aven begransade elimineringar. Pa medel-

lang sikt bedomer koncernledningen att koncernintern Strategiska initiativ och forandring av
forsaljning kommer att fortsatta motsvara nagot under Bolagets verksamhet

1 9% av nettoomsattningen samt att elimineringar och
overheadkostnader kommer att motsvara 1-1,5 % av
nettoomsattningen. Se dven ”Framatriktad information”
under ”Viktig information”.

For ytterligare information och en analys av netto-
omséattningen och justerad EBITA per affarsomrade,
se "Koncernens resultatrdkning januari-mars 2017 jamfort
med januari-mars 2016”, "Koncernens resultatrdkning 2016
j@mfort med 2015” samt "Koncernens resultatrdkning 2015
jamfort med 2014” nedan.

Efter Nordic Capitals forvarv av Bolaget 2010 och efter
den genomgang som gjordes av Bolagets affarsstrategi
2014, lanserade Bolaget ett flertal strategiska initiativ for
att starka sin konkurrensposition och for att 6ka konkur-
renskraften och effektiviteten i verksamheten. Dessa
initiativ inkluderar féljande:
« Ny strategi och vision: Bolaget introducerade en
gemensam vision och strategi — " Your Perfect Climate”
— och etablerade en ny organisationsstruktur koncentre-
rad kring kundapplikationer. Denna struktur innebar ett
okat fokus pa kunderna, ett samordnat séljarbete samt
okad eftermarknadsférséljning.
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« Foréandring av verksamhetsportfoljen: Bolaget har
fokuserat pa att anpassa sin produktportfolj i linje
med Bolagets nya strategi. Under perioderna som
granskats, har Bolaget genomfort fyra forvarv och en
avyttring sedan 1 januari 2014. Bolaget har exempelvis
avvecklat icke-karnverksamheter sasom verksamheten
for varmeutrustning inom Bolagets tidigare affars-
omrade SCC och verksamheten for kylutrustning
till hushall och mindre kommersiella verksamheter.
Vidare fortsatter Munters att avyttra och ldgga ned
icke karn-verksamheter och verksamheter med lag
|6nsamhet. Se "Paverkan fran férvarv och avyttringar pa
nettoomsdttningen och I6nsamheten” nedan.

+ Fokuserade tillvaxtsatsningar: Bolaget har implemen-
terat strategiska tillvéxtinitiativ for att rikta in sig pa
viktiga slutkundsmarknader dér klimatskontrollsl&s-
ningar med hog precision &r kritiska for kundernas
verksamhet och erbjuder ett brett produkterbjudande
anpassade for att mota kundernas specifika krav
inom dessa marknader. Vidare har Bolaget expanderat
geografiskt till tillvaxtmarknader som Kina, Indien och
Brasilien. Bolaget har aven fokuserat pé att bygga upp
en fristaende serviceorganisation genom att utveckla
ett komplett serviceerbjudande, 6ka penetrationen
ytterligare i den installerade basen och rekrytera fler
servicetekniker. Se " Efterfragan pa Bolagets produkter,
I6sningar och service” och " Prisséttningsmekanismer,
produktmix och serviceerbjudande” nedan.

« Operationella forbattringar: Bolaget har implemen-
terat ett flertal forbattringsprogram och initiatiy,
inklusive s.k. "lean”, som har hjalpt Bolaget att skapa
en effektivare operationell plattform, férbattrat
Bolagets justerade EBITA-marginal och bruttomarginal
samt bidragit till starkt justerat operativt kassafléde.
Exempelvis har Bolaget lanserat ett flertal viktiga
operationella forbattringsprogram sedan 2011 sasom
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Bolagets "Savings Ahead” program och Munters
Production System ("MPS”). Vidare har Munters genom
fokuserade tillvaxtinitiativ okat fokus pa att optimera
Bolagets globala inkdpsinsatser och produktionsplatt-
form. Se aven "Rérelsekostnader och effektivitet” nedan.

» Fokus pa forsaljningsstyrka och forskning och utveck-

ling: Under perioden juni 2013 till december 2015
genomforde Bolaget programmet "Xpand” pa global
basis inom samtliga affarsomraden for att forbattra
utbildningen av Bolagets séljkar. Programmet resulte-
rade i en storre séljkar och ett kompetenslyft. Vidare
fokuserade Bolaget pa produktutveckling genom ett
internt och kunddrivet forsknings- och designarbete dar
de aktivt arbetat med att gora om designen pa Bolagets
produkter for att sénka produktkostnaden.

For mer information om Bolagets forandring, se "Munters

historia” och " Viktiga styrkor och konkurrensfordelar” i
avsnittet " Verksamhetsbeskrivning”.

De strategiska tillvaxtinitiativ och transformation som
Bolaget genomgatt har forstarkt Bolagets karnverksamhet

och har haft en positiv inverkan pa Bolagets rérelseresul-
tat. Under de senaste tio aren (2006-2016) har netto-
omsattningen (justerad for vissa avyttringar) exempelvis
okat med en CAGR om 7,7 %, med en motstandskraftig

utveckling under finanskrisen 2007-2009 och 2010-2013

da (i) flera forandringar av koncernledningen och organi-
sationen gjordes, (ii) forandringar i produktionsprocessen
gjordes och (iii) Bolaget utvecklade sin nya strategi och
vision. Efter implementeringen av den nya strategin under

2014 har Bolaget astadkommit en 6kning av nettoomsatt-
ningen motsvarande en CAGR om 19,7 % (22 % justerat

for avyttringar) under perioden 2014-2016. For mer

information, se "Efterfragan pa Bolagets produkter, I6sningar
och tjdnster” nedan.
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| diagrammet nedan presenteras Bolagets justerade nettoomséttningsutveckling 2006-2016. Se ”Ovriga faktorer som
paverkar nettoomséttningen”. For ytterligare information om Bolagets nettoomsattningstillvaxt under de granskade perio-
derna, inklusive uppgifter om organisk tillvaxt, valutakurseffekter och paverkan fran Bolagets forvary, se ”Ovriga faktorer
som paverkar nettoomséttningen” nedan.

Motstandskraftigt resultat under

Lagger grunden for framtida tillvaxt Genomforande av atgarder
finanskrisen (2007-2009)

(2010-2013) (2014-2016)

John Peter
Leesi tilltradde
som VD i apr
2014

Nordic CapitalS . — o 0 0 o o o e e e e e e
forvarvidec
2010 !

) 1
CAGR: 0% ™) CAGR: 1%

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

I Justerad nettoomséattning Nettoomsattning MCS Nettoomsattning SCC, exklusive WET

1) Nettoomsattning justerad for att aterspegla Munters avyttring av Moisture Control Services ("MCS”) 2010 och den omstrukturering av verksamheten inom affarsomra-
det Spot Climate Control ("SCC”) som genomfordes 2015. Tabellen nedan innehaller en avstamning av justerad nettoforséljning mot rapporterad nettoforsaljning for
angivna perioder:

Helaret

MSEK 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Nettoomsattning 5712 6262 6570 6524 4295 3950 4058 3791 4216 5399 6040
Justeringar:

MCS® -2618 -2624 -2807 -2765 -638 - - - - - -

SCC® -425 -239 -390 -321 -387 -426 -503 -403 -406 -71 -

WET® 204 248 255 242 259 321 271 207 247 - -
Justerad nettoomsattning 2873 3646 3628 3680 3528 3844 3825 3595 4056 5327 6040

a) Munters AB:s avyttring av MCS 2010. MCS nettoomsattning under 2006-2010 framgar av Munters AB:s reviderade koncernredovisningar for rakenskapsaren
2006-2010. | tabellen ovan har nettoomsattningen under 2006-2010 justerats for att exkludera nettoomsattning fran MCS under dessa ar for att aterspegla Mun-
ters nettoomsattningsutveckling exklusive paverkan fran det avyttrade affarsomradet MCS.

Omestrukturerad verksamhet inom SCC. 2015 avyttrades verksamheten for kylutrustning till hushall och mindre kommersiella verksamheter och verksamheten WET
Components inom SCC overfordes till affarsomradet Air Treatment, vilket resulterade i att affarsomradet var helt avvecklat den 1 januari 2016 (varmeutrustnings-
verksamheten avvecklades under 2014). Den omstrukturerade verksamhetens nettoomsattning under 2006-2015 framgar av Munters interna rékenskaper for
rékenskapsaren 2006-2015. | tabellen ovan har nettoomsattningen under 2006-2015 justerats for att exkludera nettoomsattning fran den omstrukturerade verk-
samheten inom SCC under dessa ar for att aterspegla Munters nettoomséattningsutveckling exklusive paverkan fran den omstrukturerade verksamheten. 2015 har
justering aven skett fér upplosning av reserver hanforliga till avyttringen av Bolagets verksambhet for kylutrustning.

b

N

Nettoomsattningen for rakenskapsaren 2006-2010 ar hamtad fran Munters AB:s reviderade konsoliderade finansiella rapporter for dessa ar och nettoomsattningen
for rakenskapsaren 2011-2016 ar hamtad fran Bolagets reviderade konsoliderade finansiella rapporter for dessa ar, vilka samtliga har uppréttats i enlighet med IFRS,
sasom de antagits av EU. Uppgifterna om justerad nettoomsattning ar baserade pa rapporterade valutakurser for respektive period och har inte justerats for forvéarv
eller strukturella forandringar. Uppgifterna om justerad nettoomsattning for rakenskapsaren 2006-2015 &r inte reviderade eller oversiktligt granskade av Bolagets revi-
sor. Uppgifterna om justerad nettoomsattning for rakenskapsaren 2006-2015 utgor inte matt som definieras enligt IFRS och ska inte betraktas som ett substitut for
matt som definieras enligt IFRS. Uppgifterna om justerad nettoomsattning for rakenskapsaren 2006-2016 har upprattats enbart i illustrativt syfte och ar inte nodvéan-
digtvis representativa for Bolagets resultat under de aktuella perioderna eller nagon framtida period samt ska inte betraktas som nagon indikation avseende Bolagets
sammanslagna eller separerade finansiella stéllning eller resultat under aktuella perioder.

Till foljd av bl.a. Bolagets transformation, strategiska Efterfragan pa Bolagets produkter, l6sningar
tillvaxtinitiativ och operationella forbattringar och och tjanster

besparingsprogram, okade Bolagets justerade EBITA
fran 321 miljoner SEK under 2014 till 781 miljoner

SEK under 2016, motsvarande en CAGR om 55,9 % for
perioden, med en justerad EBITA-marginal som ¢kat

fran 7,6 % under 2014 till 12,9 % under 2016. Bolagets
bruttomarginal 6kade fran 30,6 % under 2014 till 34,9 %,
under 2016. Forandringen av verksamheten och den
efterféljande utvecklingen av Bolagets nettoomséttning
och justerade EBITA bidrog till ett starkt justerat operativt
kassaflode, och Bolagets kassagenerering under aren
2014, 2015 och 2016 uppgick till 72,8 %, 81,4 %
respektive 78,5 %.

Efterfragan pa Bolagets produkter och l6sningar ar
beroende av vilka applikationer kunden har behov av och i
vilken utstrackning kunderna efterstravar utbyggnad eller
forbattring av anlaggningar. Efterfragan drivs darutover
av utvecklingen pa kundernas marknader, vilka i sin

tur paverkas av allménna makroekonomiska trender,
handelns utveckling, férandringar i regelverk, befolk-
ningstillvéxt, konsumenternas demografi och preferenser,
teknikskiften, loT och datatrafik samt av produktersatt-
ningscykler. Bolaget stréavar efter att driva sin férsaljning
genom strategiska tillvaxtinitiativ, sdsom fokuserade
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forsaljningskampanjer och atgérder for 6kad efterfragan
pa Bolagets slutkundsmarknader och tillvaxtmarknader
som Kina, Indien och Brasilien. Baserat pa var Munters
kunder har sina huvudkontor var USA, Kina och Tyskland
de lander som stod foér den storsta andelen av Munters
forsaljning, med en andel om 35,6 %, 10,9 % respektive
7,5 9% av Bolagets nettoomséttning under 2016.

Under de perioder som granskats har Bolaget upplevt
en 6kning i orderingang och nettoomsattning till féljd av
dels fokuserat forsaljningsarbete och strategiska tillvaxti-
nitiativ for okad efterfragan pa slutkundsmarknader, dels
allmanna ekonomiska forutsattningar samt utvecklingen
pa Bolagets viktigaste slutkundsmarknader. Bolagets
totala adresserbara marknad har okat fran 28,1 miljarder
SEK under 2015 till 31,8 miljarder SEK under 2016,
och forvantas oka till 47,9 miljarder SEK under 2020,
motsvarande en CAGR om 11 % (7 % exklusive Data
Centers-marknaden och 9 % om viktning sker baserat pa
Bolagets nettoomsattning under 2016 pa slutkundsmark-
naderna), enligt Marknadsstudien. For mer information
om utvecklingen av och drivkrafterna pa Bolagets
slutkundsmarknader, se avsnittet "Marknadséversikt”.

Air Treatment

Efterfragan inom affarsomradet Air Treatment har skapats
genom en fokusering pa slutkundsmarknaderna fér
livsmedelsforadling, lakemedel, litiumjonbatteritillverk-
ning, samt stormarknader inom dagligvarubranschen och
ovriga kommersiella/DOAS-slutkundsmarknader. Under
de perioder som granskats har affarsomradet Air Treat-
ment inriktat sig pa tillverkande kunder vilka stravar efter
att utoka eller forbattra sin produktionskapacitet samt
process- och produktkvalitet, i synnerhet pa Bolagets
slutkundsmarknader for livsmedelsféradling, ldkemedel
och litiumjonbatteritillverkning. Bolaget har aven

lanserat saljinitiativ fér att driva efterfragan pa Bolagets
eftermarknadstjanster och service inom Bolagets nuva-
rande kundbas. Med stéd av utvecklingen pa Bolagets
slutkundsmarknader, bidrog dessa insatser till att 6ka
affarsomradets nettoomsattning fran 2 639 miljoner

SEK under 2014 till 3 294 miljoner SEK under 2016,
motsvarande en CAGR om 11,7 9% for perioden.

Bolaget har exempelvis fokuserat pa att utveckla
[6sningar for tillverkare av litiumjonbatterier, i synnerhet i
Kina, delvis till foljd av teknikutvecklingen av batterier och
den efterfoljande 6kade anvandningen av litiumjonbat-
terier i hemelektronik, bilar samt energilagringslosningar
for hemmabruk och kommersiellt bruk. Bolaget har
upplevt en 6kad efterfragan fran denna typ av kunder,
vilket har haft en positiv inverkan pa affarsomradets netto-
omsattning under de granskade perioderna, i synnerhet
for rakenskapsaret 2015.

Affarsomradet har darutover okat sitt fokus pa
slutkundsmarknaderna for livsmedel, stormarknader
inom dagligvarubranschen och évriga kommersiella/
DOAS-slutkundsmarknader, vilket aven har gynnats av
en underliggande tillvaxt pa dessa marknader. Detta har
haft en positiv inverkan pa Bolagets rorelseresultat under
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de granskade perioderna. Bolaget férvarvade exempelvis
HB Group i juli 2015, vilket forstarkte affarsomradets
narvaro pa slutkundsmarknaden for livsmedel samt dess
produktutbud inom specialiserade hygienprodukter. Dess-
utom dkade affarsomradets nettoomsattning under 2015,
delvis till féljd av en 6kad efterfragan fran, och forsaljning
till, en av Bolagets betydande stormarknadskunder i USA.
Under 2016, minskade affarsomradet sin nettoomsatt-
ning till foljd av en minskad efterfragan fran samma kund
(en trend som dock brots under det fjarde kvartalet 2016,
nar affarsomradets nettoomsattning atervande till héga
nivaer) och pa grund av att Bolaget beslutat om att fasa
ut produkter och forsaljning utanfér dess kdrnomraden
under 2015.

Data Centers

Efterfragan inom affarsomradet Data Centers har
skapats genom att fokusera pa samlokaliseringskunder
och digitala kunder samt den fortsatta utvecklingen av
energieffektiva I6sningar. Under de granskade perioderna
har affarsomradet Data Centers fokuserat pa att erbjuda
produkter inom det vdaxande marknadssegmentet for "air
economisers” pa den bredare marknaden for kylning av
datacenter, samt drivit pa évergangen till "air economi-
sers” i datacenter samt efterfragan pa affarsomradets
tjanster.

Arbetet har gynnats av den positiva tillvaxten och
utvecklingen pa slutkundsmarknaderna till féljd av nyligen
intraffade teknikskiften, som utvecklingen av loT och
det 6kade utbudet av streamingtjanster, vilket har okat
den overgripande dataanvandningen, datatrafiken samt
i vilken utstrackning data lagras i molnet pa oberoende
datacenters servrar. Darutdver har de temperaturspann
inom vilka servrar och hardvara fungerar bast forandrats
givet den tekniska utveckling som gt rum, och dessa
produkter ar nu typiskt sett bast lampade fér datacenter
med maxtemperaturer pa éver 22°C. | marknader dar
datacenter har en temperatur éver 30°C, ar efterfragan for
Bolagets avancerade indirekta evaporativa kylprodukter
mindre, och drivs generellt av specifika kundkrav och
geografiskt lage, da lokal luftkvalitet, luftfuktighet och
andra miljofaktorer kan férhindra anvédndandet av direkta
icke-evaporativa kylprodukter. Affarsomradet erbjuder
direkta icke-evaporativa kylprodukter men fokuserar
primart pa att erbjuda konkurrenskraftiga och avancerade
indirekta icke-evaporativa kylprodukter. Detta har
inneburit en vasentlig 6kad efterfragan avseende dessa
produkter under de granskade perioderna, men aven att
affarsomradet har gatt miste om orders for projekt och
anlaggningar dar temperaturkraven ligger utanfor detta
spann, liksom applikationer och miljoer dar Bolagets
produkter inte ar de mest &ndamalsenliga och konkur-
renskraftiga.

| kombination med den tekniska utvecklingen och
positiv tillvaxt pa slutkundsmarknaden har dessa initiativ
Okat efterfragan pa Bolagets produkter i regionerna
Americas, EMEA och Asien, och har bidragit till att 6ka
affarsomradets nettoomsattning fran 220 miljoner SEK



2014 till 685 miljoner SEK for 2016, motsvarande en
CAGR om 76,5 % for perioden. Affarsomradets netto-
omséattningstillvaxt har i vasentlig utstrackning paverkats
av Data Centers-marknadens tillvaxt, en tillvaxt som enligt
Marknadsstudien forvantas ske i en snabbare takt i nartid
for att darefter avta till en lagre tillvaxttakt pa medellang
sikt. Till foljd darav, och i enlighet med den forvantade
utvecklingen av Data Centers-marknaden, bedomer
koncernledningen att tyngdpunkten i affarsomradets
nettoomsattningstillvaxt under de kommande aren
kommer att ligga i borjan av perioden, med en netto-
omsattningstillvaxt pa kort sikt i linje med affarsomradets
genomsnittliga tillvaxt under de senaste tva aren.
Eftersom individuella orders inom detta affarsomrade i en
del fall kan vara relativt stora kan forsaljningsutvecklingen
inom affarsomradet pa kort sikt komma att vasentligt
paverkas av status och timing av individuella kundprojekt.
Se aven "Framatriktad information” under " Viktig informa-
tion”.

AgHort

Efterfragan inom affarsomradet AgHort har skapats
genom att fokusera pa slutkundsmarknaderna for
kycklinguppfodning (agg- och kéttproduktion) och gris-
uppfodning, vilka utgér de storsta slutkundsmarknaderna
for AgHort, och genom att vidareutveckla Bolagets
uppkopplade produkter och tjanster samt andra nya
produkter. Affarsomradet har darutéver fokuserat pa
mejeribranschen och véxthusodling.

Efterfragan pa produkter inom affarsomradet AgHort
ar beroende av ett antal drivkrafter som ar specifika for
AgHort-marknaden. Dessa drivkrafter, som omfattar
regionala forsaljningstrender och lokal forséaljningsut-
veckling, konsumentpreferenser och prisfluktuationer pa
kott, agg och foder, paverkar investeringskapaciteten hos
lantbrukare och évriga marknadsaktorer. Exempelvis har
fluktuationer i férhallandet mellan prisnivaerna pa kott
och dgg som anvands till foder en direkt inverkan pa mark-
nadsaktoérernas vinster och darmed pa nivan for investe-
ringsaktiviteter samt efterfragan pa AgHort-marknaden.
Till foljd av dessa specifika marknadsdrivkrafter varierar
normalt sett inte resultaten inom affarsomradet AgHort i
linje med 6vriga affarsomraden, och foljer inte alltid den
cykliska utvecklingen pa vissa geografiska marknader eller
makroekonomiska trender. Bolaget forlitar sig pa mark-
nadsindikatorer som bl.a. tar i beaktande prisnivaerna pa
kott och agg som anvands till foder for att estimera den
forvantade efterfragan pa AgHort-marknaden. Bolaget
har tidigare gjort justeringar inom organisationen under
perioder da efterfragan forvantas vara lagre. Mot bakgrund
av Bolagets erfarenheter inom AgHort-marknaden
beddmer ledningen att efterfragan pa AgHort-marknaden
normalt sett avtar ungefar vart fjarde ar och ledningen
forvantar sig att AgHort-marknaden, sarskilt inom
slutkundsmarknaderna for kycklinguppfodning, kommer
att erfara minskade investeringar och en lagre efterfragan
under delar av 2017. Koncernledningen bedémer dock for

narvarande att paverkan pa Bolagets rorelseresultat fran
sadan minskad investeringsvilja och efterfragan kommer
att vara mindre omfattande an tidigare ar eftersom affars-
omradet idag har en mer diversifierad produktportfolj
och bredare geografisk spridning &n tidigare. Pa grund av
nedgangen pa slutkundsmarknaderna for kycklinguppfod-
ning var affarsomradets orderingang nedpressad under
andra halvaret 2016, men forbattrades mot slutet av 2016
och har fortsatt att 6ka under forsta kvartalet 2017 med
marknadsindikatorer som pekar mot en mindre betydande
minskning i investeringar och efterfragan an vid tidigare
marknadsatstramningar. Koncernledningen uppskattar att
nedgangen inom slutkundsmarknaderna foér kycklingupp-
fodning kan resultera i en medelhdg ensiffrig procentuell
minskning av affarsomradets organiska forsaljning. Till
foljd av de forvantade lagre investerings- och efterfra-
genivaerna under 2017 bedomer koncernledningen att
affarsomradets nettoomsattningstillvéaxt pa kort sikt
kan komma att ligga i den nedersta delen av det intervall
som Bolaget uppstallt som mal pa medellang sikt nar
effekterna av forvarvet av MTech Systems inkluderas.
Koncernledningen bedomer darfér att den justerade
EBITA-marginalen pa kort sikt kan komma att understiga
Koncernens mal pa medellang sikt, men overstiga den
niva som affarsomradet uppvisade helaret 2015 till f6ljd
av en 0kning av affarsomradets storlek och formaga att
forbattra den operativa effektiviteten samt konsolideringen
av MTech Systems. Se &ven "Finansiella mal” i avsnittet
"Verksamhetsbeskrivning” och ”Framatriktad information”
under " Viktig information”.

Under de granskade perioderna har Bolagets utveckling
gynnats av introduktionen av nya produkter, forvarvet
av Reventa samt av en generell tillvéxt pa slutkunds-
marknaderna for kyckling- och grisuppfodning till f6ljd
av Okade investeringar inom lantbruket som ett resultat
av konsumenternas preferenser (exempelvis dgg fran
frigdende hons) och férhallandena pa slutkundsmark-
naderna, med fordelaktiga prisnivaer pa kott och agg
som anvéands till foder. Efterfragan har aven paverkats
positivt av tekniska avancemang inom jordbruk samt nya
jordbrukstekniker. Detta har ytterligare understétts av en
stark regional utveckling i Americas och Asien (i synner-
het i Kina och Korea). Dessa faktorer har tillsammans
bidragit till att 6ka affarsomradets nettoomsattning fran
1 002 miljoner SEK fér 2014 till 1 705 miljoner SEK for
2016, motsvarande en CAGR om 30,5 % for perioden.

Mist Elimination

Efterfragan inom affarsomradet Mist Elimination drivs
framst av slutkundsmarknaden for kraftgenerering.

Under de granskade perioderna har affarsomradet Mist
Elimination inriktat sig mot kunder inom kraftsegmentet,
i synnerhet koleldade kraftverk i Kina och USA, med malet
att ersatta, uppgradera eller i efterhand montera skrub-
bersystem. Dessa skrubbersystem renar utsldppsgaser,
déar Bolagets produkter framst fokuserar pa minskning

av svaveloxider. Exempelvis har affarsomradet genomfort
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marknadsforingsinsatser riktade mot kunder inom
kraftsegmentet i Kina till foljd av nya lokala regelverk
samt riktat sig mot kunder i USA under de lokala under-
hallscyklerna. Koncernledningen uppskattar att 45 9% till
50 % av nettoomsattningen fran slutkundsmarknaden
for kraftgenerering under 2016 emanerade fran kunder i
Asien (med en stor majoritet i Kina) med resterande fran
utvecklade marknader i Americas (med en stor majoritet i
USA) och EMEA. Utover kraftgenerering har affarsomradet
fokuserat pa de vaxande slutkundsmarknaderna process-
industri och marin industri.

Arbetet och insatserna har gynnats av en positiv
tillvaxt och utveckling pa slutkundsmarknaden foér
kraft, men framst till foljd av forandringar i regelverk
avseende utslappsstandarder och luftkvalitet i Kina, vilka
tradde i kraft 2014. Dessa nya lagar trader i kraft vid
olika tidpunkter i olika regioner i Kina under perioden
2017-2020 och innebar en betydande 6kning av efterfra-
gan pa Bolagets produkter for avlagsnande av svaveloxider
i rokgaser under 2015, da Bolaget genomférde riktade
marknadsforingsinsatser och kunderna genomforde
forberedande investeringar relaterade till efterlevnad av
dessa nya utslappskrav. Den 6kade efterfragan hade en
betydande positiv inverkan pa Bolagets nettoomsattning
under 2015. Under 2016 stabiliserades efterfragan, vilket
ledde till en lagre tillvaxttakt under 2016.

Under de granskade perioderna har Bolagets
atgéarder, understott av regulatoriska foréandringar,
lokala underhallscykler och utveckling pa Bolagets
slutkundsmarknader, bidragit till att 6ka affarsomradets
nettoomsattning fran 320 miljoner SEK under 2014 till
437 miljoner SEK under 2016, motsvarande en CAGR
om 16,9 9% for perioden. Koncernledningen bedémer att
affarsomradets forsaljning pa kort sikt kan komma att

Januari-mars/per 31 mars

paverkas av en forvantad nedgang i efterfragan avseende
eftermonterings- och uppgraderingsprojekt for kraftbolag
i Americas, med en enligt koncernledningen forvantad
Okning av efterfragan avseende dessa projekt i framtiden
tillsammans med slutkundsmarknaden for marin industri
i USA och fortsatt tillvaxt inom slutkundsmarknaden for
energiproduktion i Kina och Indien. Se aven ”Framdtriktad
information” under " Viktig information”.

Bolaget genomfor I6pande diskussioner med vissa
av sina kunder i syfte att prognostisera och uppskatta
forsaljningsutveckling och foljer dven generellt ett antal
ekonomiska nyckeltal for att faststalla den forvantade
utvecklingen pa sina slutkundsmarknader och kundernas
efterfragan, daribland statistik fran USA (non-farm
payroll & unemployment data, architecture billing index)
samt globala och lokala inképschefers index (Purchasing
Managers’ Indices ("PMI”), i de geografiska regioner dar
Bolaget framst bedriver verksamhet.

Bolaget dvervakar aven trender i efterfragan genom att
folja upp den senast tillgangliga informationen avseende
orderingang och orderstock, bade avseende Koncernen i
dess helhet och per affarsomrade. Orderingang definieras
som bestallningar som har erhallits och bekréaftats under
respektive rapportperiod. Orderstock definieras som
bestalliningar som har erhallits och bekraftats men som
annu inte har levererats eller som redovisats som netto-
omsattning. Det finns en risk att erhallna och bekraftade
bestallningar aldrig fullfoljs och ddrmed aldrig genererar
nagra intakter, se "Munters &r beroende av sin fdrmaga att
behalla befintliga kunder, attrahera nya kunder samt av hur
effektiva Munters férséljningskanaler och distributdrer &r” i
avsnittet "Riskfaktorer”.

| tabellen nedan framgar Bolagets orderingang och
orderstock for angivna perioder.

Helaret/per 31 december

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
(ej reviderat) (ej reviderat)
Orderstock 1998 1713 1741 1348 1242
Varav:
Air Treatment? 1097 939 978 841 915
Data Centers 321 328 392 126 33
AgHort 454 316 249 260 164
Mist Elimination 126 130 121 135 131
Orderingang 1 654 1617 6 373 5420 4323
Varav:
Air Treatment 950 775 3385 3222 2704
Data Centers 165 320 919 387 224
AgHort 469 427 1704 1438 1019
Mist Elimination 101 103 416 433 326
Ofordelade poster och elimineringar =31 -8 -51 -60 50

1) Siffrorna for 2014 inkluderar orderstock for det omstrukturerade affarsomradet SCC.
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Matten pa orderingang och orderstock granskas varje
manad och ger ledningen en god inblick i verksamhetens
resultat, kundernas efterfragan samt den kortsiktiga
marknadsutvecklingen. Ledtiderna vad géller tiden

fran order till leverans skiljer sig mellan de olika affars-
omradena. For affarsomradet Air Treatment ar ledtiden
normalt 3-6 manader, for Data Centers 4-12 manader, for
AgHort 1-4 manader och for Mist Elimination ar ledtiden
normalt 1-12 manader.

Bolagets orderingang 6kade med 37 miljoner SEK, eller
2 %, fran 1 617 miljoner SEK under forsta kvartalet 2016
till 1 654 miljoner SEK under forsta kvartalet 2017. Orga-
niskt dkade orderingangen med 18 miljoner SEK, varav
66 miljoner SEK var en féljd av positiva valutakurseffekter.
Den strukturella effekten fran férvarvet av Mtech Systems
okade orderingangen med 19 miljoner SEK. Affarsomra-
det Air Treatments orderingang ékade med 175 miljoner
SEK, eller 23 % (varav 28 miljoner SEK var en foljd av
positiva valutakurseffekter), tack vare okad efterfragan
och ordertillvaxt pa slutkundsmarknaderna for litiumjon-
batterier i Kina, de industriella slutkundsmarknaderna i
USA och Asien samt slutkundsmarknaden for stormark-
nader, som var féremal for lagre orderingang under forsta
kvartalet 2016. Affarsomradet Data Centers orderingang
minskade med 156 miljoner SEK, eller 49 % (inklusive en
positiv valutaomrakningsdifferens om 9 miljoner SEK), till
foljd av en rekordstor order (240 miljoner SEK) i Europa
som mottogs under forsta kvartalet 2016. Minskningen
motverkades delvis av en medelstor order i USA under
forsta kvartalet 2017. Affarsomradet AgHorts orderingang
paverkades av allmént lagre investeringsnivaer och efter-
fragan pa AgHort-marknaden och 6kade med 42 miljoner
SEK, eller 10 %, varav 25 miljoner SEK var en féljd av
positiva valutakurseffekter och 19 miljoner SEK avsag
strukturella effekter fran forvarvet av Mtech Systems. De
minskade investeringsnivaerna och den minskade efterfra-
gan paverkade framforallt efterfragan i USA, medan EMEA
och Asien (inklusive Kina) kdnnetecknades av ordertill-
vaxt. Affarsomradet Mist Eliminations orderingdng mins-
kade med 2 miljoner SEK, eller 2 % (inklusive en positiv
valutaomrakningsdifferens om 3 miljoner SEK), pa grund
av férvantade lagre volymer till slutkundsmarknaden fér
energiproduktion i USA jamfoért med en stark orderingang
under forsta kvartalet 2016 och en minskning av orders
i EMEA. Minskningen motverkades dock av en 6kad
efterfragan och ordertillvaxt pa slutkundsmarknaden for
energiproduktion i Kina.

Bolagets orderingang och orderstock har 6kat under de
granskade perioderna och da sarskilt till féljd av Bolagets
fokus pa sina viktigaste slutkundsmarknader, den
underliggande utvecklingen pa dessa marknader och de
regioner i vilka Koncernen bedriver verksamhet, inklusive
Kina, samt en generell efterfragan pa affarskritiska klimat-
kontrollésningar. Exempelvis 6kade Bolagets orderingang
i Kina med mer éan 50 9% under forsta kvartalet 2017
jamfort med forsta kvartalet 2016. Bolagets orderstock
har darutover 6kat till foljd av en 6kad efterfragan inom

affarsomradet Data Centers, dér produkter typiskt
sett dven har ett storre ordervéarde. Orderstocken inom
affarsomradet har 6kat markant och var 33 miljoner
SEK, 112 miljoner SEK och 392 miljoner SEK per den
31 december 2014, 2015 respektive 2016.

Prissattningsmekanismer, produktmix och
serviceerbjudande

Bolagets prisséattning och produktmix paverkar dess rorel-

seresultat och kan inverka pa Bolagets nettoomséttning
och [6nsamhet.

Prissattningsmekanismer

Bolagets prisséattning beror pa kundens art och storlek,
typen av produkter, kostnadsutveckling och nédvéandiga
kundanpassningar for att tillgodose kundens specifi-
kationer. Bolaget granskar ett flertal matt, déaribland

projektlangd och projekttidpunkt, produktkostnader, kost-

nadsutveckling (t.ex. forandringar i materialkostnader,
utvecklingskostnader, tekniskt stod osv.) och andra fakto-
rer, sasom rabatter och prissankningar, for att utvardera
prisinverkan pa respektive affarsomrades resultat samt
for att hantera dess lonsamhet. Bolaget stravar efter att
dra nytta av sin marknadsposition fér sina skraddarsydda
produkter och I6sningar genom sin globala verksamhet,

sina kunskaper om och sin kapacitet pa de lokala markna-

derna, sitt renommé samt sin produktionsflexibilitet vid
prissattning och justering av priserna.

Bolaget granskar och gor strategiska justeringar av
priserna pé sina produkter inom vart och ett av affars-
omréadena, vilket har haft en positiv inverkan pa Bolagets
nettoomsattning och I6nsamhet under de granskade
perioderna. Affarsomrédena Air Treatment, AgHort och
Mist Elimination ser typiskt sett 6ver sina priser [6pande
under aret och justerar sina priser for att méta interna
|6nsamhets- och kostnadsmal. Affarsomradena Air
Treatment och AgHort mer kénsliga for fluktuationer i
kostnader pa insatsvaror och Bolaget stravar darmed att
fora dver dessa kostnadsokningar till kunderna genom
prisokningar, medan affarsomradet Mist Elimination ar
mindre kanslig for fluktuationer i kostnader fér insats-
varor. Se "Rdrelsekostnader och effektivitet” nedan. Affars-
omradena Air Treatment och Mist Elimination justerar
aven vissa priser for att aterspegla graden av anpassning
som krévs for varje enskild kundorder medan affarsom-
radet AgHort baserar sina produktpriser pa en intern
prislista som fors av Bolaget. | och med att produkterna

inom affarsomradet Data Centers normalt sett ar kundan-

passade och anvands i storskaliga projekt, i enlighet
med ramavtal och l&ngsiktiga avtal, dar vissa inkluderar
kontrakterade prisjusteringar for kostnadsokningar i
insatsvaror, ser affarsomradet 6ver produktpriserna for
varje nytt projekt, som tar i beaktning graden av anpass-
ning samt nér nya produkter utvecklas.

Under 2015 hojde Bolaget priset pa vissa av sina
produkter, daribland produkter inom Mist Elimination, till
foljd av generell efterfragan och marknadsférhallanden,
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vilket bidrog till att 6ka lonsamheten under aret. Priserna
pa produkter inom Mist Elimination justerades under
2016 och atergick till mer typiska prisnivaer efter en
okad forsaljning av hogre prissatta och bradskande
orders under 2015. Under helaret 2016 och forsta
kvartalet 2017 héjde Bolaget priserna pa vissa av sina
produkter, daribland produkter inom Data Centers, till
foljd av allmanna marknadsforhallanden och som svar pa
fluktuationer i materialkostnaderna, daribland metaller
som hade en positiv paverkan pa lonsamheten och
marginalerna under denna period.

Produktmix

Bolagets produktmix paverkas i hog grad av forsaljnings-
och marknadsforingsatgarder fér vart och ett av affarsom-
radena samt efterfragan pa Bolagets produkter, l16sningar
och tjanster. Bolaget erbjuder en rad olika produkter inom
vart och ett av sina affarsomraden, och varje affarsom-
rades produkter kannetecknas av ett antal egenskaper
som paverkar saval prissattning som tillhérande design-,
produktions- och forsaljningskostnader. Som en del av
Bolagets strategiska fokus och affarsstrategi fortsatter
Bolaget att fokusera sitt erbjudande pa produkter med
Munters avancerade teknologier och skraddarsydda
I6sningar. Detta fokus har haft en positiv inverkan pa
Bolagets nettoomsattning och marginaler under de gran-
skade perioderna, eftersom anpassade produkter som
bygger pa Munters avancerade teknologi och I6sningar
generellt sett har hégre priser och/eller genererar hégre
bruttomarginaler och justerade EBITA-marginaler an
serietillverkade eller mer standardiserade produkter.
Vissa av dessa skraddarsydda produkter och Iésningar
kan emellertid vara svarare eller dyrare att utforma och
tillverka, vilket kan ha en negativ inverkan pa Bolagets
kostnader och marginaler. Eftersom produkternas sardrag
varierar bade mellan och inom de olika affarsomradena
ar bidraget fran varje affarsomrade till Bolagets netto-
omsattning och I6nsamhet i hog grad beroende av
affarsomradets produktmix fér respektive period.

Air Treatment

Produkterna inom affdrsomradet Air Treatment ar
diversifierade och spanner fran skréddarsydda I6sningar
till komponenter. Till féljd av detta omfattar produktmixen
produkter inom en rad olika prislagen, och affarsomradet
genererar vanligtvis marginaler som &r i linje med
Bolagets konsoliderade bruttomarginal och justerade
EBITA-marginal. Under de granskade perioderna forand-
rades produktmixen inom affarsomradet Air Treatment
till att omfatta en hogre andel produkter med hdga margi-
naler, inklusive eftermarknadstjanster, vilket forbattrade
affarsomrédets justerade EBITA-marginal. Affarsomradets
justerade EBITA-marginal 6kade fran 12,6 9% for 2014

till 13,6 % for helaret 2016. Koncernledningen bedomer
att affarsomrédets marginaler kommer att péaverkas av
affarsomrédets investeringar i serviceverksamheten,
forskning och utveckling, komponentverksamheten och
forbattringar av tillverkningsanlaggningar i Mexiko och
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USA under 2017, medan sadana investeringar forvantas
minska gradvis under 2018. Se dven "Framatriktad informa-
tion” under " Viktig information”.

Data Centers

Produkterna inom affarsomradet Data Centers &r
generellt storre, mer komplexa och dyrare att utveckla och
tillverka och har hogre produktpriser an produkterna inom
ovriga affarsomraden. Dessutom séljs dessa produkter
typiskt sett inom ramen for med storre avtal dar priset tas
fram separat fér varje avtal. Affarsomradets marginal har
darfor varit lagre an Bolagets konsoliderade bruttomar-
ginal och justerade EBITA-marginal under de granskade
perioderna pa grund av mindre volym och skalférdelar
samt mindre utvecklade utvecklingsrutiner &n andra
affarsomraden. Den lagre bruttomarginalen uppvags till
viss del av lagre forséljningskostnader och administra-
tionskostnader till féljd av de lagre forséaljningsvolymerna
och stérre enskilda order hanforliga till produkterna foér
datacenter. Under de granskade perioderna har affars-
omradet 6kat sin justerade EBITA-marginal pa grund av
en okning av forséaljningsvolymerna medan den justerade
EBITA-marginalen har paverkats negativt under aren 2014
och 2015 pa grund av garantikostnader relaterade till
oférutsedda produktions- och kvalitetsproblem i USA och
de investeringar som Bolaget har gjort for att mojliggora
expansion av detta affarsomrade. Den justerade EBITA-
marginalen okade fran -13,4 9% under 2014 till 8,1 % for
helaret 2016. | takt med att affarsomradet fortsatter att
utvecklas bedomer koncernledningen att affarsomradets
justerade EBITA-marginal pa kort sikt kan komma att
ligga mellan de nivaer som affarsomradet respektive
Koncernen uppvisade helaret 2016, eftersom koncernled-
ningen férvantar sig att affarsomradet uppvisar fortsatt
forbattring men med marginaler som ar lagre an férvantat
inom 6vriga affarsomraden pa medellang sikt. Forbattrat
kapacitetsutnyttjande och 6kad produktionseffektivitet,
liksom paverkan av lag produktionsaktivitet vid Munters
anlaggning i belgiska Dison under forsta halvaret 2016,
forvantas understédja denna utveckling. Se aven ”Framat-
riktad information” under " Viktig information”.

AgHort

AgHort har ett brett utbud av produkter som spanner fran
kontrollnatverk och anslutningslosningar till individuella
produkter och reservdelar. Till foljd av detta omfattar
produktmixen produkter inom en rad olika prislégen och
affarsomrédet genererar vanligtvis marginaler som ar i
enlighet med eller strax under Bolagets konsoliderade
bruttomarginal. Till f6ljd av affarsomradets formaga

att utnyttja sin kostnadsbas genererar affarsomradet
vanligtvis en justerad EBITA-marginal som ligger dver
Bolagets konsoliderade justerade EBITA-marginal.
Under de granskade perioderna har affarsomradet ckat
den justerade EBITA-marginalen genom en 6kning av
forsaljningsvolymerna och den positiva paverkan fran
foréndringar i affarsomradets prissattning och produkt-



mix. Affarsomradets justerade EBITA marginal 6kade fran
10,6 % 2014 till 15,1 % for helaret 2016.

Mist Elimination

Produkterna inom affarsomradet Mist Elimination bestar
typiskt sett av skraddarsydda |6sningar och produkter
som ar anpassade for den lokala marknaden. Till foljd av
detta genererar affarsomradet marginaler som ar hogre
an Bolagets konsoliderade bruttomarginal och justerade
EBITA-marginal. Under de granskade perioderna har
affarsomradet 6kat sin justerade EBITA-marginal genom
en 6kning av forsaljningsvolymerna, den positiva paverkan
fran férandringar i affarsomradets prissattning och
produktmix samt flytt av vissa produktionsprocesser

till tredje part eller lagkostnadslander. Affarsomradets
justerade EBITA-marginal 6kade fran 7,5 % for 2014 till
15,9 9, for 2016.

Under de granskade perioderna har Bolagets produkt-
mix paverkats av de olika tillvaxtnivaerna fér Bolagets
affarsomraden. Affarsomradet Data Centers véaxte t.ex.
betydligt under de granskade perioderna, vilket paverkade
produktmixen och hade en positiv inverkan pa Bolagets
konsoliderade nettoomséattning och justerade EBITA, men
en negativ inverkan pa Bolagets konsoliderade justerade
EBITA-marginal. Darutover innebar tillvaxten for affarsom-
radet Mist Elimination att andelen hogmarginalprodukter
som saldes 6kade under perioden, vilket hade en positiv
inverkan bade pa Bolagets konsoliderade justerade EBITA
och dess justerade EBITA-marginal.

Serviceerbjudande

Bolagets serviceerbjudande hanfor sig framst till
affarsomradet Air Treatment, men Bolaget tillhandahal-
ler &ven denna typ av tjanster inom affarsomradet

Data Centers. Bolaget har fokuserat pa att uttka sitt
serviceerbjudande under de granskade perioderna och
har anstallt ett betydande antal servicetekniker, vilket

har haft en positiv inverkan pa nettoomsattningen som
genereras av affarsomradet Air Treatment och en mindre
positiv inverkan pa affarsomradet Data Centers. Antalet
heltidsanstéllda inom Bolagets serviceverksamhet 6kade
fran 226 personer vid slutet av 2014 till 308 personer vid
slutet av 2016, framst inom affarsomradet Air Treatment.
Serviceverksamheten generade en nettoomsattning

om 151 miljoner SEK under forsta kvartalet 2017.
Baserat pa information hamtad fran Bolagets interna
redovisningssystem har den nettoomsattning som
generades av Bolagets serviceverksamhet har 6kat med
55 9 fran 418 SEK miljoner till 649 SEK miljoner under
perioden 2014-2016 och stod fér 10,7 % av Bolagets
nettoomsattning under 2016. Bolagets serviceverksamhet
genererade en justerad EBITA-marginal som ar hogre én
Bolagets konsoliderade justerade EBITA-marginal, och
expansionen av tjansteutbudet har ocksa haft en positiv
inverkan pa lonsamheten och marginalerna som genere-
rades av affairsomradena Air Treatment och Data Centers
under de granskade perioderna, och har bidragit till att
motverka de laga marginalerna som genereras av vissa av
produkterna som erbjuds inom dessa affarsomraden.

Ovriga faktorer som p&verkar nettoomséttningen

Bolagets nettoomsattning paverkas av strukturella férand-
ringar av Bolagets verksambhet, inklusive férvarv och
avyttringar samt av valutakursforandringar. | tabellerna
nedan framgar nettoomsattningstillvaxten fér Bolaget och
dess affarsomraden for angivna perioder.

Januari-mars 2017

Organisk nettoomsatt-
ningstillvaxt (exkl.

Strukturella effekter
fran forvarv och Paverkan fran valuta-

Summa netto-

MSEK valutaeffekter)® avyttringar? kursforandringar® omsattningstillvaxt
(ej reviderat)
Air Treatment 95 - 27 122
Data Centers 156 - 7 163
AgHort - 21 22 43
Mist Elimination -17 - 4 -15
Ofordelade poster -17 - 1 -15
Koncernen 217 21 61 299
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Helaret 2016

Organisk nettoomsatt-
ningstillvaxt (exkl.

Strukturella effekter
fran forvarv och Paverkan fran valuta-

Summa netto-

MSEK valutaeffekter)? avyttringar? kursforandringar® omsattningstillvaxt
(ej reviderat)
Air Treatment -177 82 25 -70
Data Centers 388 - 3 391
AgHort 159 179 4 342
Mist Elimination 11 - -2 9
Oférdelade poster 44 -71 -3 -31
Koncernen 425 190 27 641

Helaret 2015

Organisk nettoomsatt-
ningstillvaxt (exkl.

Strukturella effekter
fran forvarv och Paverkan fran valuta-

Summa netto-

MSEK valutaeffekter)® avyttringar? kursforandringar® omsattningstillvaxt
(ej reviderat)
Air Treatment 309 79 338 726
Data Centers 41 - 33 74
AgHort 183 58 119 361
Mist Elimination 63 - 44 107
Ofordelade poster -88 - 4 -84
Koncernen 508 137 538 1183

1) Organisk nettoomsattningstillvaxt exklusive effekter av valutakursforandringar under perioden.

2) Strukturella effekter fran forvarv avser nettoomsattning fran forvarvade verksamheter under en period om 12 manader fran tidpunkten for respektive forvarv. Darefter
ingar sadan nettoomsattning som organisk nettoomsattning vid berékningen av detta matt. Strukturella effekter fran avyttringar avser nettoomsattning under
jamforelseperioden fran avyttrade verksamheter och klassificeras som strukturella effekter under en period om 12 manader fran tidpunkten for respektive avyttring.

3) Avser omrédkningen av nettoomsattning i lokala valutor till Koncernens funktionella valuta och beréknas som skillnaden mellan de genomsnittliga valutakurserna under
respektive period multiplicerat med den nettoomséattning som genererades i lokala valutor under jamférelseperioden.

Paverkan fran forvarv och avyttringar pa
nettoomsdattningen och Iénsamheten

Bolagets rorelseresultat har paverkats av forvarv och
avyttringar under de granskade perioderna och sedan den
1 januari 2014 har Bolaget genomfért fyra forvarv och en
avyttring.

Under 2015 lade Bolaget ned sin vdrmeutrustnings-
verksamhet (inom det davarande affarsomradet SCC)
och avyttrade sin verksamhet for kylutrustning till hushall
och mindre kommersiella verksamheter, vilka bada var
forlustbringande och inte horde till kédrnverksamheten.
| samband med avvecklingen av varmeutrustningsverk-
samheten adrog sig Bolaget kostnader om 89 miljoner
SEK under 2014. Vid forsaljningen av verksamheten
for kylutrustning till hushall och mindre kommersiella
verksamheter adrog sig Bolaget avyttringskostnader om
3 miljoner SEK under 2014. Tillsammans hade dessa
kostnader en negativ inverkan om 92 miljoner SEK pa
Bolagets I16nsamhet under 2014.

Under 2015 forvarvade Bolaget HB Group, vilket
forstarkte affarsomradet Air Treatments narvaro pa
slutkundsmarknaderna for livsmedelsproduktion och dess
produktutbud genom specialiserade hygienprodukter.
Under 2015 forvarvade Bolaget aven Reventa, vilket
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forstérkte affarsomradet AgHorts europeiska narvaro

och dess produkterbjudande primart avsedda for ventila-
tionsprodukter for kalla klimat p& slutmarknaden for gris-
uppfédning. Bolaget redovisade en positiv resultateffekt
om 30 miljoner SEK under 2016, hanforlig till fortida
betalning av tillaggskopeskilling, vilket hade en positiv
inverkan pa Bolagets I6nsamhet under perioden. Under
2015 avyttrade Bolaget darutover, som framgar ovan,

sin verksamhet for kylutrustning till hushall och mindre
kommersiella verksamheter, som inte tillhérde Bolagets
karnverksamhet samt var forlustbringande. | samband
med avyttringen av denna verksamhet gjorde Bolaget
avsattningar, vilket har paverkat Bolagets |6nsamhet
under de granskade perioderna. De outnyttjade avsatt-
ningarna héanforliga till avyttringen av namnda verksamhet
uppgick till 13 miljoner SEK och 7 miljoner SEK under
2015 respektive 2016.

Under forsta kvartalet 2017 férvarvade Bolaget MTech
Systems i USA, vilket breddade och forbattrade Bolagets
erbjudande av uppkopplade |6sningar och applikations-
kunnande. | samband med detta forvarv uppgick det
verkliga véardet av identifierade immateriella tillgdngar
till 160 miljoner SEK, varav 19 miljoner SEK avsag
upplupna intakter, 29 miljoner SEK avsag kundrelationer,



122 miljoner SEK teknologi, 19 miljoner SEK varumarke
och 29 miljoner SEK uppskjutna skatteskulder. De férvar-
vade kundfordringarnas verkliga varde per forvarvsdagen,
liksom deras nominella varde, uppgick till 51 miljoner
SEK. | april 2017 forvarvade Bolaget Kevin Enterprises i
Indien, vilket starkte Bolagets marknadsnarvaro i Indien
och vasentligen breddade dess produkterbjudande for
kunder inom processindustrin. MTech Systems har
inkluderats i Bolagets finansiella rapporter sedan den
forsta februari 2017 och Kevin Enterprises har inkluderats
i Bolagets finansiella rapporter sedan den 1 april 2017.
Till foljd av detta aterspeglar inte Bolagets rorelseresultat
for forsta kvartalet 2017 inverkan fran dessa forvarv till
fullo. Baserat pa MTech Systems oreviderade intern-
redovisning for helaret 2016, som upprattats i enlighet
med U.S. GAAP, genererade MTech Systems en netto-
omsattning om 136 miljoner SEK (111,4 miljoner SEK
fran sitt bolag i USA och 24,6 miljoner SEK fran sitt bolag
i Brasilien) for helaret 2016. Baserat pa Kevin Enterprises
oreviderade internredovisning for helaret 2016, som
upprattats i enlighet med indisk GAAP, genererade Kevin
Enterprises en nettoomsattning om 54,8 miljoner SEK for
helaret 2016. Se &ven "Férvdrvade verksamheter” i avsnittet
"Presentation av finansiell och annan information”.

Paverkan fran forandringar i valutakurser pa
nettoomsdattningen och Iénsamheten

Férandringar i valutakurserna mellan SEK (Bolagets
rapporteringsvaluta och den valuta i vilken dess
kapitalbas ar betecknad) och de lokala valutorna i vilka
Bolaget och dess dotterféretag bedriver verksamhet
paverkar Bolagets rorelseresultat. Bolaget redovisar
nettoomsattning genom forsaljning i ett antal olika
valutor, inklusive USD, EUR, CNY och GBP. Under 2015
och 2016 genererade Bolaget 47,5 % respektive 43,4 9%,
av nettoomsattningen i USD, 25,2 9% respektive 28,4 % i
EUR, 6,9 9% respektive 8,4 % i CNY samt 3,1 % respektive
4.1 % i GBP Aterstaende andel av nettoomsattningen
genererades i ett antal andra valutor, inklusive SGD, JPY,
AUD, BRL och SEK.

Férandringar i de olika valutorna i vilka Bolaget
bedriver verksamhet, och i synnerhet USD och EUR,
gentemot SEK har haft en varierad effekt pa Bolagets
resultat under 2015 och 2016 samt under forsta kvartalet
2017. Under 2015 férsvagades SEK gentemot Bolagets
priméra verksamhetsvalutor, inklusive USD and EUR,
vilket 6kade nettoomsattningen med 538 miljoner SEK.
Pa liknade satt fortsatte SEK under 2016 att forsvagas i
forhallande till vissa valutor, inklusive USD, vilket 6kade
nettoomsattningen med 27 miljoner SEK. Denna 6kning
motverkades delvis av en férsvagning av GBP mot SEK
under perioden, da GBP férsvagades betydligt till foljd
av EU-folkomréstningen i Storbritannien. Under férsta
kvartalet 2017 forsvagades SEK mot Bolagets huvudsak-
liga funktionella valutor, inklusive USD och GBP, vilket
okade nettoomsattningen med 61 miljoner SEK.

Bolagets rorelseresultat ar féremal for bade
transaktionsrisk och omrakningsrisk. Bolagets rorelse-
resultat paverkas av valutaomrakningar, eftersom
verksamhetsenheternas resultat i slutandan konsolideras
i SEK. Till féljd av detta kan valutakursfluktuationerna
paverka redovisningen av ett dotterbolags resultat, dven
om det inte har intraffat nagon férandring i resultatet.
Bolagets valutaomrakningsexponering vid omrakningen
av balansrakningen sakras genom att Bolaget forsoker
matcha lan mot nettotillgangar i utlandska valutor.

Per den 31 december 2016 hade Bolaget exempelvis en
extern skuld om 288 miljoner USD (2 555 miljoner SEK)
hanforlig till dess finansieringsarrangemang i USD som
en sékring mot omrakningseffekterna av nettotillgangar
som redovisas i USD. For mer information, se "Munters
exponeras for valutarisk” i avsnittet ”Riskfaktorer”.

Medan Bolaget stravar efter att balansera olika
valutor som bidrar till Bolagets nettoomséattning och
kostnader, ar Bolagets rorelseresultat fortfarande
paverkat av omrakningsrisken. Exempelvis, nér Bolagets
rorelsedrivande dotterbolag redovisar verksamheten
i samma valuta som de till verksamheten relaterade
kostnaderna, finns det tillféllen da transaktionspaverkan
inte helt motverkas och vissa av Bolagets produkter
saljs i valutor som skiljer sig fran de till verksamheten
tillhorande kostnaderna. Under aren 2015 och 2016
Okade Bolagets forsaljning i Europa och Israel, delvis till
foljd av efterfragan fran kunder i Kina och USA. Bolaget
forsoker generellt minska denna transaktionsrisk genom
att balansera nettoomsattningen och kostnaderna som é&r
i olika valutor, och den aterstaende exponeringen sékras
genom valutaterminskontrakt.

En kanslighetsanalys har genomforts, som visar hur
vissa valutakursfluktuationer skulle ha paverkat Bolagets
rorelseresultat. Om de valutor mot vilka Bolaget hade en
exponering per den 31 december 2016 skulle ha starkts
eller forsvagats med i genomsnitt 10 9% mot SEK, allt
annat lika, skulle Bolagets konsoliderade rorelseresultat
ha okat eller minskat med 120,5 miljoner SEK. Denna
kanslighetsanalys exkluderar inte och redogér inte heller
for Bolagets sakringsatgarder och kan ge en ofullstéandig
bild av Bolagets valutakursexponering. For ytterligare
information om Bolagets valutakursrisk, valutabalansen
mellan nettoomsattning och kostnader under de
granskade perioderna samt den fullstéandiga kanslig-
hetsanalysen avseende valutakurserna, se "Hantering av
valutarisk” nedan.

Rorelsekostnader och effektivitet

Bolagets rorelseresultat och I6nsamhet paverkas av i
vilken utstrackning Bolaget kan hantera effektiviteten

i verksamheten och ha kontroll dver sina viktigaste
rorelsekostnader, vilka omfattar kostnad for salda varor,
forsaljningskostnader och administrationskostnader.
Bolagets kostnader paverkas ocksa av Bolagets allméanna
forsknings- och utvecklingsverksamhet och innovations-
initiativ. Under 2016 motsvarade kostnad for salda varor,
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forsaljningskostnader, administrationskostnader samt

kostnader for forskning och utveckling 71,6 %, 16,6 %,

9,3 % respektive 2,5 % av Bolagets totala kostnader,

dar rorliga, halvfasta och fasta kostnader motsvarade

uppskattningsvis 64 %, 9 % och 27 9% av Bolagets totala

kostnader fér samma period.

Generellt paverkas Bolagets rorelsekostnader, och i
synnerhet kostnad for salda varor, av utvecklingen av
nettoomsattningen, och dkar under perioder med hog
efterfragan och minskar under perioder med lag eller trog
efterfragan och marknadsnedgangar. Bolaget forsoker
utnyttja sin produktionsplattform, sin erfarenhet och skala
for att forbattra de operativa havstangseffekterna och
oka lonsamheten, samt effektivt hantera kostnader givet
Bolagets hoga rorliga kostnadsbas. Bolaget har hanterat
dessa kostnader delvis genom kontinuerliga férbattringar
och effektivitetsatgarder i verksamheten, och har lanserat
flera viktiga verksamhetsforbattringsinitiativ sedan 2011,
innefattande bl.a. programmet Savings Ahead och MPS,
samt har vidare fokuserat pa att optimera sin globala
inkdpsverksamhet och produktionsplattform genom
riktade initiativ:

- Savings Ahead - Bolagets besparingsprogram Savings
Ahead lanserades under 2014 och fokuserade pa att
oka effektiviteten i Bolagets verksamhet genom att
minska kostnaderna hanforliga till icke-saljpersonal i
administrativa roller som bedémdes o6verflodiga och
genom att konsolidera vissa roller och verksamheter.
Bolaget minskade exempelvis antalet heltidsanstéllda
som inte arbetade med férséljning inom affarsomradet
Air Treatment och inom 6vriga stodfunktioner genom
att konsolidera funktioner inom hela Koncernen. |
samband med reduktionen av antalet heltidsanstallda
inom EMEA adrog sig Bolaget kostnader om
26 miljoner SEK under 2014 hanférliga till avgangs-
vederlag, vilket hade en negativ inverkan pa Bolagets
|6nsamhet for perioden. Savings Ahead slutférdes
under 2015 och genererade bruttobesparingar om
cirka 100 miljoner SEK och hade en positiv inverkan pa
Bolagets forsaljningskostnader, administrationskostna-
der och Ionsamhet under perioden 2014-2015.

« Munters Production System — Bolaget utformade sitt
Munters Production System ("MPS”) for att forbattra
resultatet och produktiviteten pa sina produktions-
anlaggningar genom att minska kassation, fokusera
pa standardisering och kvalitet, samt pa att férbattra
produktionsprocesserna och produktionstekniken. MPS
implementerades pa ett antal produktionsanlaggningar
under 2012 och har tack vare sina framgangar lanse-
rats i huvuddelen av Bolagets produktionsverksamhet.
MPS foljer 11 nyckeltal pa en manatlig basis, inklusive
overtidsbesparingar, minskad kassation, minskningar
av icke-produktiv arbetstid, sankta kostnader for perso-
naladministration, samt 6vriga besparingskategorier
sasom lokalutnyttjande, el-, gas- och vattenbesparingar
samt minskade forpackningsmangder. MPS ger
koncernledningen detaljerad information om produk-
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tionseffektiviteten vid varje enskild produktionsanlagg-
ning och mojliggor for Bolaget att folja resultatet av
genomforda initiativ samt identifiera och tillampa "best
practice” inom hela Bolagets produktion. Under de
granskade perioderna har Bolaget exempelvis realiserat
kostnadsbesparingar som ett resultat av ett flertal
initiativ, inklusive férédndringar av produktionsanlagg-
ningarnas konstruktion och produktionsprocesser,
fokus pa "lean” produktion, forbattringar av arbets-
effektivitet, eliminering av identifierade flaskhalsar
samt en minskning av mangden kassation.

Inkop — Bolagets initiativ for inkop lanserades under
2011 och fokuserar pa att hantera Bolagets material-
kostnader for att sanka kostnaderna. Ett exempel pa
detta ar Bolagets globala inkopsgrupp som évervakar
och foljer upp produktionsanlaggningarnas resultat och
besparingar i forhallande till material samt projekt med
fasta kostnader. Till féljd av Bolagets inkopsinitiativ
forsoker Bolagets 6ka andelen inkdp fran lander med
laga arbetskostnader, och Bolaget har aktivt konsoli-
derat sin leverantorsbas for att utnyttja skalférdelar och
forbattra effektiviteten inom inkép. Bolaget minskade
antalet leverantorer (exklusive Bolagets nya leveran-
torer till foljd av forvarv) med 20 % och 5 9% under
2015 respektive 2016. Bolagets produktlednings-,
forsaljnings- och FoU-avdelningar traffas darutover
regelbundet for att sakerstélla konsekventa mal och

for att forbattra samarbetet, vilket har resulterat i

ett antal produktmodifieringar och designinitiativ

for att optimera materialanvandningen och minska
Bolagets materialkostnader. Bolaget har under de
granskade perioderna realiserat kostnadsbesparingar
som ett resultat av inkopsinitiativet, inklusive till foljd
av férandringar av produktmaterial, besparingar fran
designforbattringar samt fran Okad andel inkép fran
lagkostnadslander.

Optimering av produktionens geografiska plattform

— | syfte att 6ka flexibiliteten och forbattra lokalkénne-
domen samt for att forbattra leveranstiderna stravar
Bolaget efter att optimera sin produktionsplattform och
utvarderar denna l6pande. Bolaget har flyttat, stangt
eller avyttrat atta produktionsanlaggningar sedan den

1 januari 2014, vilket har haft en positiv inverkan pa
Bolagets produktion och fabrikskostnader. Bolaget har
t.ex. omstrukturerat produktionen av affarsomradet
Mist Elimination genom att kraftigt minska storleken
pa sin anlaggning i Tyskland, och har outsourcat och
flyttat viss produktionsverksamhet fran produktions-
anlaggningar med hogre kostnadsbild till anlaggningar
med lagre kostnadsbild och tillverkare i lagkostnads-
lander. Under 2016 var mindre an halften av Bolagets
produktion forlagd till lagkostnadsanlaggningar
respektive -lander. Bolaget har darutéver konsoliderat
anlaggningar for att oka produktionskapacitetsutnytt-
jandet och for att minska kostnaderna. | samband med
omstruktureringen av produktionen i EMEA adrog sig
Bolaget kostnader om 41 miljoner SEK och 3 miljoner



SEK under 2014 respektive 2015 hanforliga till flytten
av affarsomradet Mist Eliminations verksamhet i tyska
Aachen samt 6 miljoner SEK under 2014 avseende
omstruktureringen av Air Treatments anlaggning i
belgiska Dison. Det hade i bada fallen en negativ inver-
kan pa Bolagets I6nsamhet under respektive perioden.

Bolaget foljer den inverkan som MPS och inkdpsini-
tiativet (inklusive kostnadsbesparingsprojekt) har per
produktionsanldggning genom att anvénda sig av vissa
forutbestamda nyckeltal. Baserat pa dessa nyckeltal
uppskattar ledningen att MPS och ink&psinitiativet
tillsammans har genererat bruttobesparingar om
sammanlagt cirka 150 miljoner SEK fran utgangen av
2014 till utgangen av 2016.

De uppskattade sammanlagda bruttobesparingarna fran
MPS och inkopsinitiativet som beskrivs i detta avsnitt ar
baserade pa nyckeltal som inte beaktar samtliga faktorer
som paverkar produktionsanldggningarnas kostnader
och darmed korrelerar inte de uppskattade brutto-
besparingar helt med kostnaderna och annan finansiell
information som ingar i Bolagets konsoliderade finan-
siella rapporter for rakenskapsaren 2014-2016, vilka
har upprattats i enlighet med IFRS sasom de antagits
av EU. Det ar darfor inte mojligt att kvantifiera den
totala inverkan som MPS och inkopsinitiativet skulle ha
haft pa Bolagets resultatrakning under dessa perioder.
Dessutom inkluderar bruttobesparingarna fran Savings
Ahead-programmet och de uppskattade sammanlagda
bruttobesparingarna fran MPS och inkopsinitiativet inte
kostnader relaterade till implementeringen av dessa
initiativ och dessa kostnader har inte heller formellt
foljts. Foljaktligen &r bruttobesparingarna fran Savings
Ahead-programmet och de uppskattade sammanlagda
bruttobesparingarna fran MPS och inkopsinitiativet
endast indikativa och lamnas enbart i illustrativt syfte.
Bruttobesparingen fran Savings Ahead-programmet

och de uppskattade sammanlagda bruttobesparingarna
fran MPS och inkopsinitiativet ska inte betraktas som
nagon indikation eller prognos avseende Bolagets
resultat under nagon historisk eller framtida period.
Investerare uppmanas att inte fésta otillborlig tilltro

till de ovan beskrivna bruttobesparingarna fran Savings
Ahead-programmet och de uppskattade sammanlagda
bruttobesparingarna fran MPS och inkopsinitiativet.

Bolaget anvander uppgifter om orderingang och
orderstock for att hantera sina rorelsekostnader, eftersom
dessa matt ger ledningen vardefulla insikter vad galler
kortsiktiga kapacitetskrav. Eftersom exempelvis uppgifter
om orderingangen kan utgora anvéandbar information
avseende Bolagets nettoomsattning under perioder

fran kommande manad och upp till ett ar framat i tiden,
kan Bolaget utnyttja denna kunskap for att justera
arbetsstyrka och materialinkép, minska administrations-
kostnaderna och investeringarna, samt sakerstélla hégt
kapacitetsutnyttjande, vilket kan bidra till att 6ka effekti-
viteten i verksamheten samt hantera Bolagets kostnader

och lonsamhet. Pa grund av AgHort-marknadens karaktar
forlitar sig Bolaget pa marknadsindikatorer for att planera
produktion och investeringar inom affarsomradet AgHort
som svar pa en forvantad efterfragan pa marknaden.

Kostnad fér salda varor

De mest betydande komponenterna i Bolagets kostnader
for salda varor innefattar materialkostnader (inklusive
bade ravaror och komponentdelar), vilka utgjorde 64,4 %
och 63,9 % av Bolagets kostnader fér salda varor under
2015 respektive 2016, och 61,2 % av Bolagets kostnad
for salda varor under forsta kvartalet 2017. Kostnad

for salda varor omfattar darutéver produktions- och
fabrikskostnader, vilka tillsammans utgjorde 33,9 % och
33,8 % av Bolagets kostnader for salda varor under 2015
respektive 2016, och 39,1 % av Bolagets kostnad fér
salda varor under férsta kvartalet 2017. Bolagets kostnad
for salda varor omfattar aven belopp hanférliga till av- och
nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar, vilka
utgjorde 1,3 % och 1,5 % av Bolagets kostnader for salda
varor under 2015 respektive 2016, och 1,6 % av Bolagets
kostnad fér salda varor under forsta kvartalet 2017.

Bolagets ravarukostnader drivs av volymen, marknads-
priser, ravarutyp och -kvalitet samt komponenterna som
kops in av Bolaget. Bolagets viktigaste ravaror omfattar
koppar, stal, aluminium, papper och olja, dar priserna
i viss utstrackning ar beroende av makroekonomiska
trender, inflationstryck, marknadspriser, faktorer som
paverkar global tillgang och efterfragan pa relevanta
material samt tillgangen pa kéllor och leverantorer som
kan tillhandahalla de nédvandiga kvantiteterna och
den nédvandiga kvaliteten for att tillgodose Bolagets
produktionsbehov. Under 2016 stod koppar fér 18 % av
Bolagets ravarukostnader, galvaniserat stal for 15 9%,
rostfritt stal for 8 %, papper fér 8 %, olja for 8 %,
hardat stal for 6 %, aluminium for 3 % samt polystyren/
polypropen fér 1 %. De komponenter som képs in av
Bolaget omfattar normalt darutover en varierande grad av
ravaruinnehall och ar darmed foremal for prisforandringar
utifran fluktuationer i kostnaderna for de underliggande
ravarorna. Bolaget hanterar paverkan fran férandringar
i materialkostnaderna genom periodiska prisjusteringar
pa sina produkter. Vissa kundavtal omfattar darutéver
avtalsklausuler som foreskriver prisékningar i handelse
av betydande materialkostnadsokningar, vilket kan bidra
till att minska paverkan av 6kade materialkostnader. |
de fall metallprognoser indikerar prisékningar férséker
Bolaget dessutom sékra sina ravarukostnader genom att
forhandla fastprisavtal med langre I6ptid (6-12 manader)
med leverantorer.

Bolagets materialkostnader har under de granskade
perioderna ¢kat i enlighet med Bolagets nettoomsattning
och forsaljningsvolymsdékningar, och har paverkats av
Bolagets MPS program, initiativ fér inkop samt optime-
ring av produktionsplattformen. Under aren 2014 och
2015 gynnades Bolaget av lagre marknadspriser pa vissa
viktiga material, sdsom metaller, vilket hade en positiv
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inverkan pa Bolagets materialkostnader och lonsamhet.
Under andra halvaret 2016 och under forsta kvartalet
2017 har marknadspriset for vissa viktiga material,
inklusive koppar och stal, 6kat och Bolaget har justerat
priserna pa vissa av sina produkter. Dessa prisékningar
har bidragit till en sékring gentemot férandringar i
materialkostnaderna, aven om péaverkan fran prisokningar
ofta ar foremal for en lang efterslapning till féljd av den tid
det tar att justera priserna som svar pa materialkostnads-
fluktuationer.

Bolagets produktions-, anlaggnings- och personalkost-
nader har 6kat under de granskade perioderna till féljd
av en allman expansion av Bolagets verksamhet, men
har @ven paverkats positivt av Bolagets program Savings
Ahead, MPS och optimering av produktionsplattformen.
Antalet heltidsanstéllda pa Bolaget har okat fran cirka
2 750 per den 31 december 2014 till cirka 3 500 per den
31 mars 2017.

Forsaljningskostnader

Bolagets forsaljningskostnader drivs av Bolagets
forsaljnings- och marknadsféringsatgéarder, och 6kar
vanligtvis under perioder med hog efterfragan och nar
Bolaget lanserar betydande férséljnings- och marknads-
féringskampanjer och dartill hérande initiativ. De mest
relevanta komponenterna inom férsaljningskostnader
inkluderar personal och administrationskostnader

som stod for 99,1 % av Bolagets forsaljningskostnader
for helaret 2016. Vidare ingar aven avskrivningar och
nedskrivningar av anlaggningstillgangar som stod for
0,9 % av Bolagets forsaljningskostnader for helaret
2016. Under de granskade perioderna har Bolagets
forsaljningskostnader okat i linje med Bolagets allméanna
verksamhetstillvaxt, Bolagets Xpand-program, genom
vilket Bolaget har 6kat sina investeringar i utbildning och
traning av sina séljare, samt till féljd av den generella
okningen av Bolagets séljstyrka. Bolaget har t.ex. anstallt
over 130 servicetekniker och séljare sedan den 1 januari
2014. Bolaget hanterar sina férséaljningskostnader genom
resultatutvarderingsprogram och genom att évervaka
forsaljnings- och marknadsféringsverksamheten pa alla
nivaer inom Bolaget.
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Administrationskostnader

Bolagets administrationskostnader avser personal- och
andra administrationskostnader som motsvarade 97,1 %
av Bolagets administrationskostnader 2016. Bolagets
administrationskostnader inkluderar aven avskrivningar
och nedskrivningar av anlaggningstillgangar som stod

for 2,9 % av Bolagets administrationskostnader for
helaret 2016. Bolagets administrationskostnader har 6kat
under de granskade perioderna till féljd av den generella
verksamhetstillvéxten for Bolaget samt har ocksa paver-
kats av prestationsrelaterade betalningar till Bolagets
heltidsanstallda, vilka 6kade fran 2014 till 2016.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Bolagets forsknings- och utvecklingskostnader relaterar
till personalkostnader inom forskning, produktutveck-
ling, laboratorier, konstruktioner av prototyper och
teknologiska aktiviteter samt IT-kostnader som ar
direktrelaterade till forskning och utveckling som totalt
uppgick till 91,3 % av Bolagets totala forsknings- och
utvecklingskostnader for helaret 2016. Vidare ingar aven
avskrivningar och nedskrivningar som stod fér 8,7 % av
Bolagets forskning- och utvecklingskostnader for heléret
2016.

Forsknings- och utvecklingskostnader ar drivna av
Bolagets forskning- och utveckling satsningar och
paverkas markant av vilka utvecklingskostnader kan
aktiveras i enlighet med IAS 38 Immateriella tillgangar.
For aren 2014, 2015 och 2016 har Bolaget aktiverat
utvecklingskostnader som uppgick till 15 miljoner SEK,
16 miljoner SEK respektive 13 miljoner SEK och Bolagets
kostnadsforda forsknings- och utvecklingskostnader
uppgick till 132 miljoner SEK, 127 miljoner SEK respek-
tive 138 miljoner SEK. Koncernledningen bedomer att
forsknings- och utvecklingskostnaderna som en andel av
Bolagets nettoomsattning pa medelladng sikt forblir stabil.
Se "Framétriktad information” under " Viktig information”.



Sasongsvariationer

Nettoomséattning och justerad EBITA

Bolagets nettoomsattning och justerade EBITA har
historiskt sett varit starkare under andra halvan av
aret, dar sésongsvariationerna i Koncernens resultat
ar hanforliga till variationer i efterfragan under aret pa
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vissa av Bolagets slutkundsmarknader. | tabellen nedan
framgar den procentuella andel av Bolagets nettoom-
sattning, justerade EBITA och justerade EBITDA som har
genererats under respektive kvartal. Se éven "Finansiell
kvartals- och flerdrsinformation” i avsnittet ”Finansiell och
annan information”.

2016 2015 2014
% Kvl Kv2 Kv3 Kv4  Kvl Kv2 Kv3 Kv4  Kvl Kv2 Kv3 Kv4
(ej reviderat) (ej reviderat) (ej reviderat)
Nettoomsattning 20 24 26 30 21 24 26 29 20 24 26 31
Justerad EBITAD 15 25 25 35 11 29 35 26 3 22 32 43
Justerad EBITDAD 16 25 25 34 12 28 34 26 6 22 32 41

1) Justerad EBITA och justerad EBITDA &r EBITA respektive EBITDA justerade for kostnader hanférliga till Erbjudandet, aterférda avsattningar, omstruktureringskostna-
der, kostnader for avyttringar, kostnader for avgangsvederlag, tillaggskopeskillingar realisationsvinst vid fastighetsforsaljning. Justerad EBITA och justerad EBITDA &r
inte matt som definieras enligt IFRS och utgér inte nagot substitut for matt som definieras enligt IFRS. Tabellen nedan innehaller en avstédmning av justerad EBITA och

justerad EBITDA mot periodens resultat for aktuella perioder.

Helaret
2016 2015 2014

MSEK Kvl Kv2 Kv3 Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4
Periodens resultat -29 11 -2 -105 -63 5 9 31 -98 -114 -113 -109
Skatt 10 28 22 8 -7 23 39 -23 -13 0 -21 -44
Finansiella kostnader 95 112 111 118 90 87 97 100 87 146 93 86
Finansiella intakter -3 -2 -4 -3 0 -1 -1 -1 0 -1 0 -2
Rorelseresultat (EBIT) 74 150 127 228 19 114 144 107 -25 31 -41 -69
Avskrivningar 46 45 47 49 40 40 42 49 34 35 37 154®
EBITA 119 194 174 277 60 154 186 156 9 66 -4 85
Justeringar:

Transaktionskostnader® - - 26 27 - - - - - - - -

Aterforing av avsattningar® - - -7 - 0 1 2 -17 - - - -

Omstrukturerings-kostnader®© - - - - 0 0 1 1 - 3 4 40

Kostnader for avyttringar® - - - - - - - - - 90 2

Kostnader for avgangsvederlag® - - - - - - - - - - 14 12

Tillaggskopeskilling® - - - -30 - - - - - - - -
Justerad EBITA 119 194 193 274 60 156 188 140 9 69 104 139
Nedskrivningar 17 17 21 20 15 15 15 18 13 13 17 20
Justeringar:
SCC-nedskrivningar® - - - - - - - - - - - -1
Justerad EBITDA 136 211 213 294 74 171 203 158 22 83 121 158

a) Transaktionskostnader hanforliga till granskning av strategiska dgaralternativ av Bolaget samt Erbjudandet
b) Aterforing av outnyttjade avsattningar. Bolaget gjorde avsattningar i samband med avyttringen av Bolagets verksamhet for kylutrustning till hushall och mindre
kommersiella verksamheter 2015. For att aterspegla den kvarvarande verksamheten har dessa outnyttjade avsattningar aterforts vid berékningen av justerat

rorelseresultat (EBIT).

c) Kostnader hanforliga till omstruktureringen av Bolagets produktionsstruktur i EMEA.
d) Kostnader hanforliga till Bolagets avyttring och nedlaggning av icke-karnverksamhet. Inkluderar kostnader hanférliga till nedlaggningen av Bolagets varmeutrust-
ningsverksamhet som ingick i det tidigare affarsomradet SCC och till avyttringen av Bolagets verksamhet for kylutrustning till hushall och mindre kommersiella

verksamheter 2015.

e) Kostnader héanforliga till Bolagets initiativ for att minska personalstyrkan, som innefattande personalneddragningar inom framst affarsomradet Air Treatment och

den central organisationen i EMEA.

f) Belopp hanforligt till en positiv resultateffekt i samband med fortida reglering av tillaggskopeskilling avseende forvarvet av Reventa.
g) SCC-nedskrivningar hanforliga till tillverkningen i den nedlagda varmeutrustningsverksamheten inom SCC.

h) Inkluderar nedskrivningar.
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Diagrammen nedan visar den procentuella andel av affairsomradenas nettoomsattning och justerade EBITA-marginal

som har genererats under respektive kvartal.

Nettoomsattning per kvartal som 9%, av rakenskapsar
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Pa koncernniva 6kade Bolagets nettoomsattning och
justerade EBITA generellt sett under loppet av respektive
ar under 2014, 2015 och 2016, dar forsta kvartalet
uppvisar de svagaste resultaten och fjdrde kvartalet
typiskt sett de starkaste resultaten. Under férsta kvartalet
2017 samt tredje och fjarde kvartalen 2016 paverkades
Bolagets EBITA i synnerhet av transaktionskostnader
hénforliga till granskningen av strategiska dgaralternativ
och Erbjudandet. Resultatet fran Bolagets afférsomraden
paverkas av ett antal sasongsmassiga trender och andra
faktorer:

« Air Treatment — Affarsomradet Air Treatment genererar
normalt sett huvuddelen av sina intakter och justerade
EBITA under andra halvaret, dar forsta kvartalet
utgor det resultatmaéssigt svagaste for affarsomréadet.
Denna trend ar framst hanforlig till kundernas inves-
teringstrender, dar huvuddelen av kunderna anvénder
sina investeringsbudgetar under andra halvaret,
samt till den interna férsaljningsverksamheten inom
affarsomréadet Air Treatment, déar forsaljnings- och
marknadsforingsatgarder vanligtvis 0kar under andra
halvéret enligt interna mal och for att bemaota kunder-
nas budgetanvandning under aret.

- Data Centers — Resultaten fran affarsomradet Data
Centers ar vanligtvis inte sasongsbundna, med en
nettoomsattning som genereras relativt jamnt under
aret. Eftersom kundorders inom detta affarsomrade
brukar vara storre an inom de andra affarsomréadena
kan dock Data Centers resultat variera betydligt under
perioder da Bolaget ingar, eller genererar nettointakter
fran, storre nya kundavtal avseende datacenterprojekt.
Inom ramen for storre projekt brukar kunder dessutom
forskottsbetala en del av priset innan projektet
genomfors (koncernledningen uppskattar att forskotts-
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betalningar for stérre projekt genererar cirka 10-20 %
av affarsomradets nettoomsattning), med ytterligare
betalning kopplad till genomférandet av acceptans-
tester. Effekterna fran sadana forskottsbetalningar
och ytterligare betalningar &r nagot som kan paverka
affarsomrédets resultat over tid.

« AgHort - Affarsomradet AgHort genererar normalt
sett huvuddelen av sin nettoomséttning och justerade
EBITA under arets andra och tredje kvartal, eftersom
vintervadret under fjarde och forsta kvartalet kan ha en
negativ inverkan pa byggverksamhet och forsaljningen i
regionerna EMEA och Americas.

« Mist Elimination — Resultaten for affarsomradet Mist
Elimination paverkas framst av sasongsvariationer i
underhallet samt schemalagda underhallscykler i bran-
schen for koleldad energiproduktion, som kan skilja
sig at mellan olika geografiska regioner (t.ex. mars/
april i Americas). Darutover kan nettoomsattningen och
kundernas efterfragan variera betydligt under perioder
nér nya regleringar avseende luftkvalitet, klimat- och
miljokontroll infors eller trader i kraft. Sasongsvariatio-
nerna mildras delvis av Bolagets diversifierade kundbas
och dess geografiska spridning.

Justerat nettordrelsekapital och justerat operativt
kassaflode

Bolagets justerade nettororelsekapital har férblivit

relativt stabilt utan nagra tydliga sésongsménster, medan
kassaflodet fran den |6pande verksamheten har varierat i
linje med utvecklingen for nettoomséttningen och justerad
EBITA. | tabellen nedan framgar Bolagets justerade
nettorérelsekapital, justerade operativa kassaflode och
kassagenerering for angivna perioder.
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2016 2015 2014
MSEK Kvl Kv2 Kv3 Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4
(ej reviderat)

Justerat nettororelse-

kapitalV 227 241 209 386 278 224 120 276 223 203 178 258
Justerat operativt kassa-

flode? 99 171 169 231 55 141 175 122 3 56 96 124
Kassagenerering® 73% 819% 799% 79% 749% 829% 86% 77% 139% 68% 80% 79%

1) Omsattningstillgangar (exklusive derivatinstrument, aktuella skattefordringar och likvida medel) minus kortfristiga skulder (exklusive rantebarande skulder, derivat-
instrument, aktuella skatteskulder, avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser samt 6vriga avsattningar) justerat for forvarvsrelaterade tillaggskopeskillingar
och skulder. Justerat nettororelsekapital ar inte ett matt som definieras enligt IFRS och utgor inte nagot substitut for matt som definieras enligt IFRS. Tabellen nedan
innehaller en avstamning av justerat nettorérelsekapital for angivna perioder:

Per den 31 december respektive helaret

2016 2015 2014

MSEK Kvl Kv2 Kv3 Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4
Summa omsattningstillgangar 1768 1920 2152 2417 1695 1667 1916 1790 1335 1458 1515 1517
Derivatinstrument -4 -6 -4 -2 -3 -4 -1 -5 - -1 -3 -1
Aktuella skattefordringar -13 -20 -26 -32 -5 -9 -16 -8 -10 -8 -18 -5
Likvida medel -309 -265 -248 -432 -264 -258 -366 -346 -182 -237 -217 =273
Summa kortfristiga skulder -1848 -1990 -2257 -2243 -1841 -1727 -1960 -1848 -1255 -1297 -1438 -1589
Rantebérande skulder 393 361 305 429 240 375 331 441 247 208 216 162
Derivatinstrument 5 6 5 4 1 2 1 4 2 3 3 3
Aktuella skatteskulder 33 39 44 53 12 19 52 38 17 4 16 17
Avséattningar for pensioner och liknande

forpliktelser 4 4 4 5 8 8 7 5 6 9 9 8
Ovriga avsattningar 95 93 97 110 101 98 102 102 63 64 94 110
Rorelsekapital (netto) 124 142 72 309 -56) 172 66 173 223 203 178 -51
Justeringar:

Tillaggskopeskilling och skulder(a) 103 99 137 77 333 53 53 103 - - - 310
Justerat rorelsekapital (netto) 227 241 209 386 278 224 120 276 223 203 178 258

a) Tillaggskopeskillingar och skulder hanforliga till forvarven av Rotem, Reventa, HB Group och MKE Munters Keruilai Air Treatment.
2) Justerad EBITDA minus totala investeringar. Justerat operativt kassaflode ar inte ett matt som definieras enligt IFRS och utgér inte nagot substitut for matt som defi-
nieras enligt IFRS. | tabellen nedan framgar Munters totala investeringar under angivna perioder.

Helaret
2016 2015 2014
MSEK Kvl Kv2 Kv3 Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4
Investeringar 37 40 44 63 19 30 28 36 19 27 25 34

3) Justerat operativt kassafléde som en andel av justerad EBITDA. Kassagenerering ar inte ett matt som definieras enligt IFRS och utgor inte nagot substitut for matt som
definieras enligt IFRS.

Generellt sett har det justerade nettororelsekapitalet
utgjort 5-7 9% av Bolagets nettoomséttning, med en
okning av det justerade nettororelsekapitalet under fjarde
kvartalet 2016 till féljd av en 6kning av kundfordringarna
hénforliga till vissa orders inom affdrsomradet Data
Centers, som levererades under fjarde kvartalet 2016 och
som forfaller till betalning under forsta kvartalet 2017.
Det justerad nettororelsekapitalet 6kade @ven under fjarde
kvartalet 2016 till féljd av en 6kad forsaljning i Kina. For
ytterligare information, se "Kassafléde fran den I6pande
verksamheten” nedan.

Sésongsvariationerna i Bolagets justerade operativa
kassafldde drivs av sdsongsvariationerna i Bolagets och
respektive affarsomrades omséttning, vilka pa konsolide-
rad basis normalt &r starkast under sommarmanaderna
och ar som svagast under vinterperioden da lagren okar.

Kapitaleffektivitet

Bolagets finansiella stéallning och dess kassafloden
paverkas av Bolagets kapitaleffektivitet. Bolaget stravar
efter att driva en kapitaleffektiv verksamhet, med ett
justerat operativt kassaflode pa 523 miljoner SEK for

2016, motsvarande en kassagenerering om 78,5 %
for perioden. Darutoéver hade Bolaget en avkastning pa
sysselsatt kapital pa 32,9 % for 2016, vilket var en 6kning
jamfort med Bolagets avkastning pa sysselsatt kapital pa
24,1 9% for 2015. Okningen drevs av forbattrad I6nsamhet
och generellt laga nivaer av sysselsatt kapital.

Bolaget har ocksa ett lagt justerat rorelsekapital
(netto), vilket har 6kat fran 258 miljoner SEK per den
31 december 2014 till 386 miljoner SEK per den
31 december 2016. Bolagets justerade nettororelse-
kapital per den 31 december 2016 utgjorde 6,4 % av
Bolagets nettoomsattning under 2016 och 6kade till f6ljd
av tidpunkten for vissa orders inom affarsomréadet Data
Centers som levererades under fjarde kvartalet 2016 och
som forfaller till betalning under 2017. Det laga justerade
nettorérelsekapitalet berodde i huvudsak pa Bolagets
lagerhanteringsatgérder och Bolagets oftast kundanpas-
sade och orderspecifika produkter och I6sningar som
bidrog till stabilt laga lagernivaer. For ytterligare informa-
tion, se "Kassaflode fran verksamhetsaktiviteter” nedan.
Bolagets operationella rorelsekapital i forhallande till
nettoomsattning var 15,9 %, 13,5 9% och 15,1 % under
heldren 2014, 2015 respektive 2016. 2016 paverkades
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detta forhallande av 6kad orderingadng och kundaktivitet
under det fjdrde kvartalet inom affarsomradet Data
Centers. Koncernledningen bedomer att Munters opera-
tionella rérelsekapital i forhallande till nettoomséttning pa
medellang sikt kan komma att ligga i linje med historiska
nivaer och i spannet 12-13 %. Se aven ”"Framatriktad
information” under " Viktig information”.

Bolagets investeringar inkluderar materiella anlagg-
ningstillgangar, framst byggnader, anldggningar och
utrustning, samt immateriella anldggningstillgangar,
framst aktiverade utvecklingsutgifter. Bolagets investe-
ringar i materiella anlaggningstillgangar (s.k. CAPEX) har
generellt sett 6kat med verksamhetens tillvaxt och avser i
princip sadana investeringar som kréavs for att expandera
Bolagets produktionskapacitet. Under de perioder
som anges har Bolagets investeringar i materiella
anlaggningstillgangar okat till féljd av Bolagets tillvaxt och
dess pagaende arbete med att expandera och forbattra
lokaliseringen av produktionsanléaggningar och utrustning.
Bolagets CAPEX-ratio (investeringar i materiella anlagg-
ningstillgangar som en andel av nettoomséattningen)
var 1,9 %, 1,7 9% och 2,7 % under helaren 2014, 2015
respektive 2016. Under 2016 paverkades investeringarna
i materiella anldggningstillgangar av betydande investe-
ringar for att utoka Bolagets kapacitet och narvaro, framst
i Europa och Nordamerika. Pa medellang sikt stravar
koncernledningen efter att uppratthalla ett CAPEX-ratio
om cirka 1,5 % och bedémer att avskrivningar under
samma period kan komma att motsvara cirka 1,5 % av
nettoomsattningen. Se dven ”Framatriktad information”
under ”Viktig information”. Fér mer information, se
"Investeringar” nedan.

Omstrukturering i samband med
Erbjudandet och andra faktorer

Refinansiering

Munters forvantar sig att refinansiera sina finansierings-
avtal och att ersatta sin Revolverande Kreditfacitilitet
2016 och Kreditavtalet med de Nya Kreditfaciliteterna
samtidigt som Erbjudandet. Som ett resultat férvantar
sig Munters att dess finansieringsavtal efter Erbjudandet
kommer att besta av den Revolverande Kreditfaciliteten
2017 och de Nya Kreditfaciliteterna.

Refinansieringen forvantas inte pa nagot vasentligt
satt inverka pa storleken pa Bolagets externa nettoskuld.
| samband med refinansieringen kommer Bolaget att
behdva skriva av aktiverade kostnader till foljd av ersat-
tandet av den Revolverande Kreditfaciliteten 2016 och
Kreditavtalet fore respektive férfallodatum. Tillsammans
med kostnaderna for den fortida aterbetalningen av lanen
kommer dessa avskrivningar att ha en negativ inverkan pa
Bolagets resultat om cirka 60 miljoner SEK under andra
kvartalet 2017, men kommer inte att paverka Bolagets
kassafléde. Den forvantade refinansieringen kommer att
krava att Bolaget aven fortsattningsvis efterlever finan-
siella kovenanter och kommer dven att paverka Bolagets
rantekostnader samt évriga dartill hérande kostnader.

‘ 130 ‘ INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB

Fér mer information, se "Avtalsméssiga skyldigheter och
ataganden” nedan.

Aktiedgarlan

Under de granskade perioderna har Bolagets rorelse-
resultat paverkats betydligt av kostnaderna hanférliga till
aktiedgarlan, som I6per med en fast ranta om 8,0 % per
ar. Per den 31 december 2016 uppgick Bolagets netto-
skuld, dar aktiedagarlanet ingar, till 5 412 miljoner SEK
och Bolagets externa skuldsattning, dar aktiedgarlanet
inte ingar, till 2 724 miljoner SEK. Per den 31 mars 2017
uppgick Bolagets nettoskuld till 5 635 miljoner SEK, och
Bolagets externa nettoskuld uppgick till 2 946 miljoner
SEK. Aktieagarlanet gav upphov till rantekostnader om
207 miljoner SEK, 187 miljoner SEK och 202 miljoner
SEK under 2014, 2015 respektive 2016 samt 54 miljoner
SEK under forsta kvartalet 2017.

| samband med Erbjudandet férvantar sig Munters att
kunna konvertera utestaende belopp enlig aktiedgarlanet
till eget kapital genom en riktad kvittningsemission av
nya aktier till de Saljande Aktieagarna (se "Férdndringar i
samband med Erbjudandet” i avsnittet "Aktier och aktiekapi-
tal”), vilket kommer att minska Bolagets réntekostnader
och ha en positiv inverkan pa Bolagets Idnsamhet. Per den
31 mars 2017 uppgick aktieagarlanet till 2 689 miljoner
SEK och de upplupna obetalda rantekostnaderna uppgick
till 86 miljoner SEK.

Skatt och underskottsavdrag

Den effektiva skattesatsen for Bolaget &r normalt
resultatet av bolagsskatterna fran dess verksamhet i
olika geografiska regioner. Bolagets effektiva skattesats
uppgick till 45 9% under 2016. Denna skatt beror pa
Bolagets regionala utbredning och i vilken utstrackning
Bolaget genererar intakter i lander med hogre skatt (t.ex.
USA, Mexiko, Italien och Japan), och paverkades av icke
avdragsgilla rantekostnader om 184 miljoner SEK under
2016.

Bolaget redovisar vissa uppskjutna skattefordringar
avseende forlustavdrag i flera av de léander dar Bolaget
bedriver verksamhet. Per den 31 december 2016 uppgick
Bolagets underskottsavdrag till 900 miljoner SEK. Per
den 31 december 2016 redovisade Bolaget en uppskjuten
skattefordran om 100 miljoner SEK hénforliga till
372 miljoner SEK av Bolagets skatteméssiga underskott.
Dessa underskottsavdrag och uppskjutna skattefordringar
kan anvandas for att kvitta beskattningsbara intékter
under kommande ar, vilket skulle kunna ha en positiv
inverkan pa Bolagets nettointakter och kassafloden
under de perioder da sadana uppskjutna skattefordringar
utnyttjas. Koncernledningen forvéntar sig att utnyttja
dessa underskottsavdrag och uppskjutna skattefordringar
i framtiden och uppskattar att Bolagets skatt att betala
under 2017 kommer att uppga till cirka 25 % efter utnytt-
jande av underskottsavdrag (cirka 34 % utan nyttjande av
skatteméassiga underskottsavdrag). Om Bolaget underla-
ter eller inte kan utnyttja nagra av sina underskottsavdrag



skulle Bolaget inte kunna kvitta sina beskattningsbara
intakter, vilket skulle 6ka Bolagets effektiva skattesats for
respektive period.

Viss information i detta underavsnitt, i synnerhet de
upplysningar som ror uppskjutna skattefordringar,
underskottsavdrag, skattebetalningar, skattesatser samt
uppskattningar och antaganden som beskrivs har ovan,
utgor framatriktad information. Framatriktad information
utgor inte nagon garanti avseende framtida resultat eller
utveckling och verkligt utfall kan komma att vasentligen
avvika fran vad som direkt eller indirekt uttrycks i
framatriktad information till foljd av ett antal faktorer,
bl.a. dem som beskrivs under "’Framatriktad informa-
tion’ i ’Viktig information’’ och i avsnittet "’Riskfaktorer’.
Investerare uppmanas att inte fésta otillborlig tilltro till
den framatriktade informationen ovan.

Den senaste utvecklingen och aktuella
trender

Efterfragan pa Munters produkter och I6sningar paverkas
bl.a. av utvecklingen av kundernas marknader, vilka i

sin tur paverkas av allmanna makroekonomiska trender,
arbetsléshetsnivaer, handelns utveckling, regulatorisk
utveckling, befolkningstillvéxt, konsumenternas
demografi och preferenser, teknikskiften, loT och
datatrafik samt av produktersattningscykler. Radande
marknadstrender inkluderar energieffektivitet (6kat

fokus pa minskad negativ miljopaverkan, vilket driver
efterfragan pa energieffektiva tekniker), kvalitet och
produktivitet (hojda kvalitetsstandarder och hardnande
konkurrens i kundernas slutkundsmarknader underbygger
behovet av |6sningar for en 6kad effektivitet och kapacitet,
en lagre andel underkanda varor samt langre hallbarhet),
livsmedelssakerhet och hallbarhet (fokus pa hallbarhet
inom livsmedelsproduktionen 6kar kraven pa avancerade
l6sningar for klimatkontroll som sakerstaller optimala
levnadsforhallanden for djur inom lantbruket och en
hygienisk miljo for livsmedelsforadling), 6kad reglering
(stréangare miljostandarder driver efterfragan pa I6sningar
for att avlagsna féroreningarna fran avgaser och rokgaser
samt striktare regleringar géllande produktionsmilj6é och
inomhusklimat som staller krav pa kontroll dver miljon
och en energieffektiv klimatkontroll, i sédval industribygg-
nader som kommersiella lokaler) samt digitalisering
(6kad internettrafik samt krav pa hogre bandbredd till-
sammans med kraftigt 6kad anvdndning av molntjanster
och uppkopplade enheter). For ytterligare information om
viktiga trender och faktorer som péaverkar verksamhetens
resultat, se " Viktiga faktorer som pdverkar verksamhetens
resultat” ovan.

Véasentliga forandringar sedan den
31 mars 2017

Den 1 april 2017 genomférde Munters forvarvet av Kevin
Enterprises. Se "Kevin Enterprises” i avsnittet " Verk-
samhetsbeskrivning” samt ”Férvérv av Kevin Enterprises
verksamhet” i avsnittet "Legala frdgor och kompletterande
information” for ytterligare information. Inom ramen for
den I6pande verksamheten férhandlar Munters kontinuer-
ligt kundavtal med ett antal parter. Sddana forhandlingar
avser saval potentiella stérre som mindre orders och
befinner sig i olika faser av férhandlingsprocessen. | april
2017 meddelade Munters att Bolaget ingatt tre nya avtal
under de foregaende 12 manaderna med ledande detalj-
handelskedjor i USA, som inkluderar implementeringen
av DOAS-system inom affarsomradet Air Treatment. | maj
2017 mottog affarsomradet Data Centers darutover en
order avseende 210 Oasis-enheter fran en storre global
datacenteroperatdr inom ramen for ett flerfasigt projekt
i Europa. Ordern beréknas ha ett underliggande varde
om 216-232 miljoner SEK beroende pa slutliga val av
konfigurationsalternativ och service. Leverans forvantas
ske under andra halvaret 2017, med installation och
driftsattning under 2018. Bolaget har nyligen natt en
overenskommelse om de huvudsakliga kommersiella
villkoren med en befintlig kund for leverans till kunden
av kylenheter inom affarsomradet Data Centers, och
forvantar sig att fa en formell bekréftelse av bestallningen
i form av en inkdpsorder inom en snar framtid. Baserat
pa den nuvarande kommersiella éverenskommelsen
skulle inkdpsordern, om den erhdlls, ha ett underliggande
varde om SEK 250-300 miljoner. Det ar emellertid inte
sakert att inkdpsordern kommer att erhallas inom den for
narvarande forvéantade tidsramen eller dverhuvudtaget.
Nasdaqg Stockholms bolagskommitté beslutade den
25 april 2017 att uppta Munters aktier till handel pa
Nasdaq Stockholm pé sedvanliga villkor, daribland att
spridningskravet for Bolagets aktie uppfylls. Se "Bérs-
notering” i avsnittet " Villkor och anvisningar” for ytterligare
information.

Beskrivning av poster i
resultatrakningen

Nettoomsattning

Nettoomséttning definieras som forsaljningsvarde

efter avdrag for rabatter, dterbetalningar, provisioner,
mervardesskatt och andra skatter. Nettoomséttning som
genereras fran varuforsaljning redovisas vid leverans,
vilket ar den tidpunkt da férenade risker och rattigheter
overgér till koparen. Till f6ljd av detta redovisas netto-
omsattning generellt sett vid leverans till kunden i
enlighet med forsaljningsvillkoren. Nettoomsattning som
genereras fran tillhandahéllandet av tjénster och fran
stora projekt redovisas nér installation och inspektion

ar vasentligen eller helt slutforda, forutsatt att endast
mindre kostnader for projektet kvarstér, och att dessa
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slutliga kostnader har avsatts. | fall dar den totala
summan av nettoomsattning och kostnader kan beraknas
pa ett tillforlitligt satt kan nettoomséattning redovisas i
forhallande till fardigstéallandegraden pa balansdagen.

Kostnad for salda varor

Kostnad foér salda varor bestar av direkta kostnader for
att producera produkterna, sasom materialkostnader,
produktions- och fabrikskostnader, samt personal- och
administrationskostnader. Det omfattar aven kostnader
hanforliga till garantiataganden.

Ovriga rorelseintakter

Ovriga rorelseintakter utgdrs framst av vinster fran férsalj-

ning av tillgadngar, utfall fran rattsprocesser och dvriga
typer av underordnade intakter som inte faller under, eller
uppkommer i samband med, Bolagets I6pande verksam-
het.

Forsdljningskostnader

Férséaljningskostnader utgors framst av kostnader
hanforliga till marknadsforingsatgarder, daribland perso-
nalkostnader och kostnader hanférliga till annonsering,
kampanjer, seminarier, utstallningar och andra evene-
mang. Férséaljningskostnader innefattar aven viss provi-
sion till séljare och aterforsaljare, lokalhyror hanforliga till
forsaljningsaktiviteter, kredit- och inkassokostnader samt
forsaljningsrelaterade IT-kostnader.

Administrationskostnader

Administrationskostnader innefattar kostnader hanforliga
till administrationen av Bolagets verksamhet som inte
avser kostnad for sélda varor eller forsaljningskostnader,
sasom exempelvis kostnader hénférliga till Bolagets
avdelningar for IT, ledning, HR, legal, finans samt kontors-
administration. Administrationskostnader innefattar

aven lokalhyra for administrativ verksamhet, revisors-,
bank- och konsultarvoden samt forsékringspremier.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader ar hanférliga till
Bolagets forsknings- och utvecklingsverksamhet samt
dess tekniska verksamhet, och omfattar personalkostna-
der hanforliga till forskning, produktutveckling, laborato-
rier, konstruktion av prototyper samt teknisk verksamhet
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Forsknings- och utvecklingskostnader innefattar ocksa
IT-kostnader som ar direkt hanforliga till forskning och
utveckling, sasom CAD-mjukvara, samt kostnader hanfor-
liga till patentansokningar och -registreringar.

Forsknings- och utvecklingskostnader som ar direkt
hanforliga till kundorder redovisas som produktionskost-
nader under kostnad for salda varor.

Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader utgors framst av forluster fran
forsaljning av tillgangar, betalningar som gjorts i samband
med réattsprocesser och ovriga typer av underordnade
kostnader som inte faller under, eller uppkommer i
samband med, Bolagets I6pande verksamhet.

Finansiella intakter

Finansiella intakter innefattar rénteintakter fran
banktillgodohavanden och kundfordringar, vinster fran
férsaljningar av finansiella tillgdngar och skulder, sasom
innehav i foretag som inte ingér i Koncernen, obligationer
och lan, samt valutakursvinster hanférliga till finansiella
tillgangar och skulder.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader innefattar rantekostnader hanforliga
till lan och andra skulder, sasom drdjsmalsrantor pa leve-
rantorsskulder, férluster fran forsaljningar av finansiella
tillgdngar och skulder, sdsom innehav i féretag som inte
ingar i Koncernen, obligationer och lan, samt valutakurs-
forluster hanforliga till finansiella tillgangar och skulder.

Skatt

Skattekostnader innefattar aktuell och uppskjuten

skatt. Aktuell skatt bestar huvudsakligen av bolagsskatt
hanforlig till rapporteringsperioden samt ytterligare

eller atervunnen inkomstskatt hanforlig till tidigare ar.
Uppskjuten skatt redovisas grundad pa periodiserings-
differens, som nar det foreligger en skillnad mellan
vérdet pa en tillgang eller skuld enligt IFRS och dess skat-
temassiga varde. Uppskjutna skattefordringar avseende
outnyttjade underskottsavdrag redovisas i den omfattning
det bedémts sannolikt att de kommer att kunna utnyttjas
mot skattepliktiga dverskott under de féljande fem aren.



Rorelseresultat

Koncernens rapport over totalresultat januari-mars 2017 jamfort med januari-mars 2016

| tabellen nedan framgar Koncernens rapport dver totalresultat for perioden januari-mars 2017 respektive 2016 i
sammandrag och den procentuella forandringen mellan perioderna.

Januari-mars Forandring i %

MSEK 2017 2016
(ej reviderat)

Nettoomsattning 1519 1220 24,5
Kostnad for salda varor -1001 -791 26,5
Bruttoresultat 518 429 20,7
Ovriga rorelseintakter 0 0 n/m
Férsaljningskostnader -246 214 15,0
Administrationskostnader -158 -106 49,1
Forsknings- och utvecklingskostnader -38 -35 8,6
Ovriga rorelsekostnader -1 0 n/m
Rorelseresultat (EBIT) 75 74 1,4
Finansiella intékter 3 3 n/m
Finansiella kostnader -110 -95 15,8
Resultat efter finansiella poster -32 -19 68,4
Skatt -9 -10 -10,0
Periodens resultat -41 -29 41,4

Nettoomsattning

Bolagets nettoomsattning 6kade med 299 miljoner SEK,
eller 24,5 9%, fran 1 220 miljoner SEK under forsta kvar-
talet 2016 till 1 519 miljoner under forsta kvartalet 2017.
Organisk nettoomsattningstillvaxt (exkl. valutaférand-
ringar) uppgick till 217 miljoner SEK, eller 17,8 %, framst
pa grund av 6kad nettoomsattning inom affarsomradet
Data Centers till féljd av 6kad forsaljning till Data Centers-
kunder i USA och Europa samt 6kad nettoomsattning
inom affarsomradet Air Treatment till féljd av 6kad efter-
fragan fran kunder i Americas. Okningen berodde dven

pa 6kad efterfragan pa Bolagets klimatkontrollosningar i
Kina. Okningen berodde vidare pé& positiva valutaeffekter,

i synnerhet forsvagningen av den svenska kronan mot

den amerikanska dollarn, som ledde till en omraknings-
differens pa 61 miljoner SEK, eller 5,0 %, och tkade
nettoomsattningen under férsta kvartalet 2017 jamfort
med forsta kvartalet 2016, samt positiva effekter fran
forvarvet av MTech Systems i februari 2017, vilket 6kade
nettoomsattningen med 21 miljoner SEK, eller 1,7 %,
under forsta kvartalet 2017. Okningen motverkades delvis
av minskad nettoomsattning inom affarsomradet Mist
Elimination till foljd av minskad forsaljning hanforlig till
eftermonterings- och uppgraderingsprojekt for kraftbolag
i Americas under forsta kvartalet 2017 efter en stark
forsaljning under forsta kvartalet 2016.

| tabellen nedan framgar Bolagets nettoomséttning
per affarsomrade under perioden januari-mars 2017
respektive 2016 och den procentuella foréandringen
mellan perioderna.

Januari-mars

Forandring

MSEK 2017 2016 i%
(ej reviderat)

Air Treatment 793 671 18,2
Data Centers 253 90 181,1
AgHort 404 360 12,2
Mist Elimination 93 108 -13,9
Oférdelade poster och
elimineringar -24 -9 n/m
Nettoomséttning 1519 1220 24,5

Air Treatment: Nettoomsattningen som genererades

av affarsomradet 6kade med 122 miljoner SEK, eller
18,2 %, fran 671 miljoner SEK under férsta kvartalet
2016 till 793 miljoner SEK under férsta kvartalet 2017.
Organisk nettoomsattningstillvaxt (exklusive valutakurs-
forandringar) uppgick till 95 miljoner SEK, eller 14,2 %,
pa grund av 6kad efterfragan fran litiumjonbatteri-,
livsmedels-, lakemedels- och elektronikkunder i Europa
och Asien, okad efterfragan fran stormarknadskunder och
kunder inom annan kommersiell verksamhet i Americas,
okad férséljning till OEM-kunder samt den fortsatta
utvecklingen av Bolagets serviceerbjudande. Okningen
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berodde aven pa positiva valutakurseffekter, sarskilt

den svenska kronans forsvagning mot den amerikanska
dollarn som gav upphov till en omrékningsdifferens om
27 miljoner SEK, eller 4,0 %, och 6kade nettoomsatt-
ningen jamfoért med forsta kvartalet 2016. Okningen
motverkades delvis av minskad forsaljning till industriella
kunder, inklusive kemiforetag, i Americas pa grund av
minskad efterfragan fran kunder inom vissa av affars-
omradets slutkundsmarknader.

Data Centers: Nettoomsattningen som genererades

av affarsomradet 6kade med 163 miljoner SEK, eller
181,1 %, fran 90 miljoner SEK under forsta kvartalet
2016 till 253 miljoner SEK under forsta kvartalet

2017. Organisk nettoomsattningstillvaxt (exklusive
valutakursforandringar) uppgick till 156 miljoner SEK,
eller 173,3 %, som ett resultat av prisékningar samt 6kad
forsaljning till foljd av 6kad efterfragan pa energieffektiva
l6sningar for kylning av datacenter, t.ex. economisers och
evaporativa system, med stark efterfragan fran digitala
kunder i regionerna Americas och EMEA samlokalise-
ringskunder i Europa. Denna 6kning berodde aven pé tva
storre nya orders frén digitala kunder, men motverkades
delvis av en nedgang i forsaljningen i Asien till foljd av att
en kund begért senareldggning av en produktleverans.
Okningen berodde dven pa positiva valutakurseffekter,
sarskilt den svenska kronans férsvagning mot den
amerikanska dollarn som gav upphov till en omraknings-
differens om 7 miljoner SEK, eller 7,8 %, och 6kade
nettoomsattningen jamfért med foérsta kvartalet 2016.

AgHort: Nettoomsattningen som genererades av
affarsomradet 6kade med 43 miljoner SEK, eller

12,2 %, fran 360 miljoner SEK under férsta kvartalet
2016 till 404 miljoner SEK under forsta kvartalet 2017.
Det forekom ingen organisk nettoomsattningstillvaxt
(exklusive valutakursforandringar) pa grund av variationer
i efterfragan pa affarsomradet geografiska marknader
samt minskade investerings- och efterfragenivaer pa
AgHort-marknaden i regionerna EMEA och Americas i
allmanhet och pa slutkundsmarknaderna for kyckling-
och grisuppfodning i synnerhet under férsta kvartalet
2017 jamfort med forsta kvartalet 2016. Forsaljningen

i Asien 6kade till foljd av stark efterfragan fran slut-
kundsmarknaden for grisuppfédning, samt ékade nagot
i Americas till féljd av 6kad efterfragan pa evaporativa
dynor, men motverkades delvis av den negativa inverkan
av nedgangen pa AgHort-marknaden. Forsaljningen
minskade i regionen EMEA till féljd av nedgangen pa
AgHort-marknaden. Nettoomsattningen paverkades av
positiva valutakurseffekter, sarskilt den svenska kronans
férsvagning mot den amerikanska dollarn, som gav
upphov till en omréakningsdifferens om 22 miljoner SEK,
eller 6,1 %, och 6kade nettoomsattningen jamfért med
forsta kvartalet 2016, samt av de strukturella effekterna
fran férvarvet av MTech Systems i februari 2017. Férvarvet
okade nettoomsattningen med 21 miljoner SEK, eller
5,8 %, under forsta kvartalet 2017.
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Mist Elimination: Nettoomsattningen som genererades
av affarsomradet minskade med 15 miljoner SEK, eller
13,9 %, fran 108 miljoner SEK under forsta kvartalet
2016 till 93 miljoner SEK under férsta kvartalet 2017.
Organisk nettoomsattningstillvaxt (exklusive valutakurs-
forandringar) var minus 17 miljoner SEK, eller -15,7 %,
pa grund av en nedgang i forsaljningen hanforlig till
eftermonterings- och uppgraderingsprojekt for kraftbolag
i Americas under forsta kvartalet 2017 efter en stark
forsaljning under forsta kvartalet 2016 och en minskning
i forsaljningen av reservdelar. Denna minskning motver-
kades delvis av 6kad forsaljning till kraftbolag i Asien till
foljd av fortsatt okad efterfragan pa Bolagets produkter
for avlidgsnande av svaveloxider i rokgaser fran kraftbolag
efter genomforandet av regulatoriska krav avseende
luftkvalitet och utslappsnormer 2014 och en liten 6kning
av forsaljningen i EMEA. Minskningen motverkades
delvis av positiva valutakurseffekter, sérskilt den svenska
kronans férsvagning mot den amerikanska dollarn som
gav upphov till en omréakningsdifferens om 4 miljoner
SEK, eller 3,7 %, och 6kade nettoomsattning jamfort med
férsta kvartalet 2016.

Bolaget foljer och kontrollerar ocksé nettoomsattningen
per geografisk region. | tabellen nedan framgar Bolagets
nettoomsattning per geografisk region under perioden
januari-mars 2017 respektive 2016 och den procentuella
férandringen mellan perioderna.

Januari-mars

Forandring
MSEK 2017 2016 i%
Americas 656 534 22,8
EMEA 592 446 32,7
Asien 271 239 13,4
Nettoomsattning 1519 1220 24,5

Kostnad fér salda varor

Bolagets kostnad for salda varor 6kade med 210 miljoner
SEK, eller 26,5 %, fran 791 miljoner SEK under forsta
kvartalet 2016 till 1 001 miljoner SEK under forsta
kvartalet 2017. Detta berodde delvis pa en 6kning av
materialkostnader och andra produktionskostnader till
foljd av okade forsaljningsvolymer och en allman uppgang
i ravarupriser, bl.a. viktiga metaller, jamfort med forsta
kvartalet 2016 och en 6kning av forsaljningsvolymen

av datacenterprodukter och -l6sningar. Okningen
motverkades delvis av positiva effekter fran besparingar
fran MPS och Bolagets initiativ fér materialinkop som
bidrog till att halla nere vissa materialkostnader. Vidare
motverkades 6kningen delvis av optimering av Bolagets
tillverkningsnarvaro och forbattrat kapacitetsutnyttjande
vid Bolagets produktionsanlaggningar. Till féljd delvis

av den 6kade forsaljningen av datacenterprodukter och
-l6sningar 6kade kostnaden for salda varor som en andel
av nettoomsattningen nagot fran 64,8 9% under forsta
kvartalet 2016 till 65,9 % under forsta kvartalet 2017.



Ovriga rérelseintakter

Bolaget redovisade inte nagra vasentliga ovriga rorelse-
intédkter under forsta kvartalet 2016 respektive 2017.

Férséljningskostnader

Bolagets forsaljningskostnader 6kade nagot med

32 miljoner SEK, eller 15 %, fran 106 miljoner SEK under
forsta kvartalet 2016 till 158 miljoner SEK under férsta
kvartalet 2017. Okningen av forséljningskostnaderna
berodde framst pa 6kade personal- och 6vriga administra-
tionskostnader till f6ljd av ett 6kat antal heltidsanstallda
inom forséljning och service. Som en andel av nettoom-
sattningen minskade forséljningskostnaderna frén 17,5 %
under forsta kvartalet 2016 till 16,2 % under férsta
kvartalet 2017.

Administrationskostnader

Bolagets administrationskostnader 6kade med 52 miljo-
ner SEK, eller 49,1 %, fran 214 miljoner SEK under férsta
kvartalet 2016 till 246 miljoner SEK under forsta kvartalet
2017. De 6kade administrationskostnaderna berodde
framst pa en allman 6kning av lonekostnader och trans-
aktionskostnader hanforliga till Erbjudandet. Bolagets
transaktionskostnader hanforliga till granskningen av
strategiska dgaralternativ och till Erbjudandet uppgick

till 27 miljoner SEK under forsta kvartalet 2017. Bolagets
forvarvsrelaterade kostnader steg fran 2 miljoner SEK
under forsta kvartalet 2016 till 8 miljoner SEK under
forsta kvartalet 2017. Som en andel av nettoomsatt-
ningen 6kade administrationskostnaderna nagot fran

8,7 % under forsta kvartalet 2016 till 10,4 9% under forsta
kvartalet 2017.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Bolagets forsknings- och utvecklingskostnader kade

med 3 miljoner SEK, eller 8,6 %, fran 35 miljoner SEK
under forsta kvartalet 2016 till 38 miljoner SEK under
forsta kvartalet 2017. Okningen av forsknings- och utveck-
lingskostnaderna berodde framst pa ckade utgifter for
forskning och utveckling inom affarsomradet AgHort. Som
en andel av nettoomsattningen minskade forsknings- och
utvecklingskostnaderna nagot fran 2,9 9% under férsta
kvartalet 2016 till 2,5 % under férsta kvartalet 2017.

Ovriga rérelsekostnader

Bolagets dvriga rérelsekostnader skade med 1 miljon SEK
till 1 miljon SEK under férsta kvartalet 2017. Okningen
berodde framst pa valutakursférluster under forsta
kvartalet 2017.

Rérelseresultat (EBIT)

Bolagets rorelseresultat (EBIT) ckade med 1 miljon SEK,
eller 1,4 %, fran 74 miljoner SEK under forsta kvartalet
2016 till 75 miljoner SEK under forsta kvartalet 2017.
Okningen berodde framst pa 6kad nettoomséattning och
de positiva effekterna av Bolagets operativa forbattrings-
arbete, inklusive besparingar fran MPS och Bolagets

initiativ for materialinkép samt fortsatt optimering av
produktionsplattformen och forbattrat kapacitetsutnytt-
jande vid Bolagets produktionsanlaggningar. Okningen
motverkades delvis av 6kade kostnader, inklusive kostna-
der for salda varor till f6ljd av 6kade materialkostnader,
forvarvsrelaterade transaktionskostnader och andra
produktionskostnader som en foljd av den allménna
expansionen av verksamheten under perioden.

Finansiella intdkter

Bolagets finansiella intéakter uppgick oférandrat till

3 miljoner SEK under forsta kvartalet 2016 respektive
under forsta kvartalet 2017. Bolagets finansiella intakter
utgjordes av rénta pa insatta medel.

Finansiella kostnader

Bolagets finansiella kostnader 6kade med 15 miljoner
SEK, eller 15,8 %, fran 95 miljoner SEK under férsta
kvartalet 2016 till 110 miljoner SEK under forsta kvartalet
2017. Okningen berodde framst pé ett ékat utnyttjande av
kreditfaciliteter, negativa effekter fran valutakursforand-
ringar och ranteutgifter hanforliga till aktieagarlanet.

Skatt

Bolagets skattekostnader minskade med 1 miljon SEK,
eller 10,0 %, fran 10 miljoner SEK under férsta kvartalet
2016 till 9 miljoner SEK under forsta kvartalet 2017.
Minskningen berodde framst pa ett lagre beskattnings-
bart resultat efter finansiella poster.

Periodens resultat

Som en foljd av ovan angivna faktorer minskade periodens
resultat med 12 miljoner SEK, fran =29 miljoner SEK
under forsta kvartalet 2016 till <41 miljoner SEK under
forsta kvartalet 2017.

Justerad EBITA

Justerad EBITA &r ett nyckeltal som inte definieras av
IFRS och utgdr inget substitut for nyckeltal som definieras
av IFRS. Bolagets ledning anvander mattet fér manga
andamal inom Bolagets styrning. For en avstamning av
justerad EBITA mot intékterna for perioden, se ”"Nyckeltal”
i avsnittet "Utvald historisk finansiell information”.

Bolagets justerade EBITA 6kade med 28 miljoner SEK,
eller 23,5 %, fran 119 miljoner SEK under forsta kvartalet
2016 till 147 miljoner SEK under férsta kvartalet 2017.
Okningen berodde framst pa affarsomradenas kombine-
rade utveckling, med stark tillvaxt inom affarsomradena
Data Centers och Air Treatment och en minskning av
justerad EBITA genererad av affarsomradena AgHort och
Mist Elimination, samt positiva effekter hanférliga till
Bolagets operativa forbattringsarbete. Okningen motver-
kades delvis av 6kade kostnader fér salda varor pa grund
av 6kade materialkostnader och andra produktionskost-
nader till f6ljd av storre férsaljningsvolymer och generella
ravaruprishojningar, inklusive pa viktiga metaller.
Okningen motverkades dven delvis av transaktionskostna-
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der om 8 miljoner SEK hanforliga till forvarven av MTech
Systems och Kevin Enterprises samt andra potentiella
forvarv och paverkades av avskrivningar av dvervardet
pa immateriella tillgangar (framst hanférliga till Nordic
Capitals forvarv av Munters 2010) om 48 miljoner SEK
under perioden.

| tabellen nedan framgar Bolagets justerade EBITA
per affarsomrade under perioden januari-mars 2017
respektive 2016 och den procentuella férandringen
mellan perioderna.

Januari-mars

Forandring

MSEK 2017 2016 i %
(ej reviderat)

Air Treatment 90 62 45,2
Data Centers 32 7 n/m
AgHort 28 46 -39,1
Mist Elimination 6 18 -66,7
Ofordelade poster och
elimineringar -10 -13 -23,1
Justerad EBITA 147 119 23,5

Air Treatment: Justerad EBITA for affarsomradet 6kade
med 28 miljoner SEK, eller 45,2 %, fran 62 miljoner SEK
under forsta kvartalet 2016 till 90 miljoner SEK under
forsta kvartalet 2017. Okningen berodde framst p& 6kade
forsaljningsvolymer och prishdjningar samt positiva
effekter hanforliga till Bolagets verksamhetsforbéttringar,
sarskilt i EMEA, dar affarsomradets overheadkostnader
minskade under forsta kvartalet 2017 jamfért med
forsta kvartalet 2016. Okningen berodde dven pa den
positiva effekten av 6kad forsaljning inom Bolagets
serviceverksamhet. Okningen motverkades delvis av
produktionseffektivitetsproblem vid en av affarsomradets
anldggningar i regionen Americas.

Data Centers: Justerad EBITA for affarsomradet ckade
med 25 miljoner SEK, fran 7 miljoner SEK under

forsta kvartalet 2016 till 32 miljoner SEK under forsta
kvartalet 2017. Okningen berodde delvis p& ckade
forsaljningsvolymer, i synnerhet i regionerna Americas
och EMEA, och férbattrat kapacitetsutnyttjande. Okningen
berodde aven pa okad aktivering av vissa forsknings- och
utvecklingskostnader. Okningen motverkades delvis av
hojda ravarupriser, bl.a. viktiga metaller som ingar i
affarsomradets produkter, under forsta kvartalet 2017
jamfért med motsvarande period 2016.

AgHort: Justerad EBITA for affarsomréadet minskade
med 18 miljoner SEK, eller 39,1 %, fran 46 miljoner SEK
under forsta kvartalet 2016 till 28 miljoner SEK under
forsta kvartalet 2017. Minskningen berodde pa minskad
efterfragan i regionerna EMEA och Americas till foljd av
minskade investerings- och efterfragenivaer pa AgHort-
marknaden, i synnerhet pa slutkundsmarknaderna for
kyckling- och grisuppfédning, under forsta kvartalet
2017 jamfort med forsta kvartalet 2016 samt pa en
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O0kning av forsaljningsandelen i Asien dar marginalerna
generellt sett ar lagre an i andra regioner. Minskningen
berodde aven pa transaktionskostnader om 6 miljoner
SEK hanforliga till forvarvet av MTech Systems, kostnader
hanforliga till lanseringen av en ny produktserie i Brasilien
samt atervinning av tidigare avskrivna fordringar under
forsta kvartalet 2016 (atervinning som inte férekom
under forsta kvartalet 2017). Justerad EBITA paverkades
aven av affarsomradets prishéjningsplan eftersom den
planerade gradvisa implementeringen av prishojningar
over tid minskade genomforda prishéjningars genomslag
pa nettoomsattningen och justerad EBITA under forsta
kvartalet 2017. Dessa prishéjningar férvantas paverka
nettoomsattningen och justerad EBITA under andra
kvartalet 2017.

Mist Elimination: Justerad EBITA for affarsomradet mins-
kade med 12 miljoner SEK, eller 66,7 %, fran 18 miljoner
SEK under forsta kvartalet 2016 till 6 miljoner SEK under
férsta kvartalet 2017. Minskningen berodde pa minskad
forsaljning till kraftbolag i Americas under forsta kvartalet
2017 efter en stark forsaljning under forsta kvartalet
2016 och kunders underhalls- och uppgraderingsplaner.
Minskningen var aven hanforlig till transaktionskostnader
om 1 miljon SEK avseende forvarvet av Kevin Enterprises.

Koncernens rapport over totalresultat 2016

jamfort med 2015

| tabellen nedan framgar Koncernens rapport over totalre-
sultat for rakenskapsaren 2016 och 2015 i sammandrag

samt den procentuella forandringen mellan perioderna.

Helaret

Forandring

MSEK 2016 2015 i %
(reviderat)

Nettoomséttning 6 040 5399 119
Kostnad fér salda varor  -3931 -3 580 9,8
Bruttoresultat 2109 1819 15,9
Ovriga rorelseintakter 31 2 n/m
Férsaljningskostnader -913 -838 8,9
Administrations-
kostnader 512 -465 10,1
Forsknings- och utveck-
lingskostnader -138 -127 8,7
Ovriga rorelse-
kostnader 0 7 n/m
Rorelseresultat (EBIT) 577 384 50,3
Finansiella intékter 12 3 n/m
Finansiella kostnader -436 -374 16,6
Resultat efter
finansiella poster 153 13 n/m
Skatt -69 =31 122,6
Periodens resultat 85 -18 n/m



Nettoomsattning

Bolagets nettoomséattning ckade med 641 miljoner SEK,
eller 11,9 %, fran 5 399 miljoner SEK under 2015 till
6 040 miljoner SEK under 2016. Organisk nettoomsétt-
ningstillvaxt (exklusive valutakursférandringar) uppgick
till 425 miljoner SEK, eller 7,9 %, vilket framst berodde
pa en 6kad nettoomséattning inom affarsomradena Data
Centers och AgHort, vilket i sin tur framst berodde pa en
okad foérsaljning till Data Centers-kunder i Europa och en
okad efterfragan fran AgHorts kunder i regionerna Ameri-
cas och Asien. Okningen berodde dven pa de strukturella
effekterna av férvarven av HB Group och Reventa 2015
samt avyttringen av MKE, vilka 6kade nettoomsattningen
med 190 miljoner SEK under 2016. Vidare berodde
okningen pa positiva valutaeffekter, huvudsakligen
forsvagningen av den svenska kronan mot den amerikan-
ska dollarn, som ledde till en omrakningsdifferens pa 27
miljoner SEK och 6kade nettoomsattningen under 2016
jamfért med 2015.

| tabellen nedan framgar Bolagets nettoomséattning per
affarsomrade under 2016 och 2015 samt den procentu-
ella férandringen mellan perioderna.

Helaret Forandring

MSEK 2016 2015 i%
(reviderat)

AirTreatment 3294 3365 -2,1
Data Centers 685 294 133,0
AgHort 1705 1363 25,1
Mist Elimination 437 428 2,1
Ofordelade poster och
elimineringar -81 -50 n/m
Nettoomsattning 6 040 5399 11,9

Air Treatment: Nettoomsattningen som genererades

av affarsomradet minskade med 71 miljoner SEK, eller
2,1 %, fran 3 365 miljoner SEK under 2015 till 3 294
miljoner SEK under 2016. Organisk nettoomsattnings-
tillvaxt (exklusive valutakursférandringar) var negativ och
uppgick till =177 miljoner SEK, eller -5,3 %, vilket framst
berodde pa en minskad efterfragan pa anvandning inom
segmentet stormarknader inom livsmedelsindustrin i
USA under arets forsta nio manader efter en vasentligt
okad efterfragan fran en av Bolagets viktigaste kunder
inom Air Treatment i Americas under 2015. Denna
minskning berodde ocksa pa en minskad férséljning

till industrikunder i Americas och EMEA jamfért med
2015, samt pa Bolagets beslut att fasa ut produkter

till marknaden fér kommersiella fastigheter som inte
tillhor karnverksamheten. Minskningen motverkades
delvis av en 6kad forsaljning till industrikunder i Asien,
prisokningar och en 6kad forsaljning till OEM-kunder samt
den fortsatta omsattningsokningen kopplat till Bolagets
serviceerbjudande. Minskningen motverkades delvis dven
av de strukturella effekterna av férvarvet av HB Group,
vilket okade nettoomsattningen med 82 miljoner SEK,

eller 2,4 9% under 2016. Vidare motverkades minskningen
delvis av de positiva effekterna av valutakursforandringar,
i synnerhet férsvagningen av den svenska kronan mot den
amerikanska dollarn, som innebar att nettoomséattningen
okade med 25 miljoner SEK, eller 0,7 %, jamfért med
2015.

Data Centers: Nettoomsattningen som genererades

av affarsomradet 6kade med 391 miljoner SEK, eller
133,0 %, fran 294 miljoner SEK under 2015 till

685 miljoner SEK under 2016. Organisk nettoomsatt-
ningstillvéxt (exklusive valutakursférandringar) uppgick
till 388 miljoner SEK, eller 132,0 %. Detta berodde delvis
pé prisékningar och en tkad omséattning som en f6ljd av
en Okad efterfragan pé energieffektiva kylningslosningar
till datacenter, sésom economisers och evaporativa
system. Nettoomsattningen 6kade ocksa, framst i Europa
och Americas, tack vare stora nya kundavtal med digitala
kunder och nya kundavtal med samlokaliseringskunder
samt i Asien med anledning av Bolagets fortsatta
expansion i regionen. Okningen berodde delvis dven pé de
positiva effekterna av valutakursforandringar, i synnerhet
forsvagningen av den svenska kronan mot den amerikan-
ska dollarn, som innebar att nettoomsattningen okade
med 3 miljoner SEK, eller 1,0 %, jamfort med 2015.

AgHort: Nettoomsattningen som genererades av affars-
omradet 6kade med 342 miljoner SEK, eller 25,1 %, fran
1 363 miljoner SEK under 2015 till 1 705 miljoner SEK
under 2016. Organisk nettoomsattningstillvaxt (exklusive
valutakursforandringar) uppgick till 159 miljoner SEK,
eller 11,7 %, framst pa grund av 6kad omséattning i

USA, Kina och Israel, en hog investeringsférmaga pa
Bolagets slutkundsmarknader, produktmix samt tva
stora kundavtal avseende projekt i Australien och Kina.
Omsattningen 6kade i bade USA och Israel pa grund av
en 6kad efterfragan fran de amerikanska kunderna och
forsaljningen av kontrollenheter och andra produkter
som tillverkas i Israel 6kade under perioden. Den 6kade
efterfragan fran de amerikanska kunderna berodde delvis
pa stora investeringar i produktion av agg fran frigaende
varphoéns och den fortsatta utbredningen av Bolagets
Drive-teknologi. Omsattningen 6kade i Kina pa grund av
en 6kad efterfragan fran kunderna pa slutkundsmark-
naden for grisuppfédning. Vidare berodde 6kningen pa
de strukturella effekterna av forvarvet av Reventa, vilket
okade nettoomsattningen med 179 miljoner SEK, eller
13,2 %, under 2016, och pa de positiva valutaeffekterna,
i synnerhet férsvagningen av den svenska kronan mot den
amerikanska dollarn, som innebar att nettoomsattningen
okade med 4 miljoner SEK, eller 0,3 %, jamfort med
2015.

Mist Elimination: Nettoomsattningen som genererades
av affarsomradet 6kade med 9 miljoner SEK, eller 2,1 %,
frén 428 miljoner SEK under 2015 till 437 miljoner

SEK under 2016. Organisk nettoomsattningstillvéxt
(exklusive valutakursférandringar) uppgick till 11 miljoner
SEK, eller 2,6 9%, pa grund av en 6kad omséttning till
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kraftverk i Americas och Asien. Omsattningen ¢kade i
Asien (i synnerhet i Kina) pa grund av en fortsatt 6kad
efterfragan fran kraftverk som ett svar pa nya regelverk
avseende luftkvalitet och utslapp som tradde i kraft 2014.
Omsattningen okade i Americas pa grund av en 6kad
efterfragan fran kraftverk i USA och en vasentligt 6kad
omséattning av ersattningsprodukter under férsta halvaret
under den vanliga underhallsperioden for kraftverk i USA.
Okningen motverkades delvis av en minskad omsattning

i EMEA pa grund av 6kad konkurrens, svagare efterfragan
fran kraftverk i Europa samt en atergang till mer typiska
prisnivaer efter en 6kad forsaljning av hégre prissatta

och bradskande orders under 2015. Den organiska netto-
omsattningstillvéaxten motverkades delvis av de negativa
valutaeffekterna, i synnerhet forstarkningen av den
svenska kronan mot den kinesiska renminbin, vilket fick
en negativ effekt pa nettoomséattningen med 2 miljoner
SEK, eller 0,5 %, jamfort med 2015.

Bolaget foljer ockséa nettoomsattningen per geografisk
region. | tabellen nedan framgér Bolagets nettoomséatt-
ning per geografisk region under 2016 och 2015 samt
den procentuella forandringen mellan perioderna.

Helaret

Forandring
MSEK 2016 2015 i%
Americas 2 500 2613 4,3
EMEA 2416 1 850 30,6
Asien 1124 936 20,2
Nettoomsattning 6 040 5 399 11,9

Kostnad fér salda varor

Bolagets kostnad for salda varor 6kade med 351 miljoner
SEK, eller 9,8 %, fran 3 580 miljoner SEK under 2015 till
3931 miljoner SEK under 2016. Okningen berodde delvis
pa 6kade materialkostnader och andra produktionskost-
nader pa grund av 6kade férsaljningsvolymer. Kostnad

for salda varor 6kade ocksa till féljd av garantikostnader,
framst for driftstopp i Bolagets produktionsanlaggning i
Virginia, USA, vilket var ett resultat av produktionsexpan-
sion och kvalitetsproblem hanforliga till affarsomradet
Data Centers. Okningen motverkades delvis av den
positiva effekten av besparingar genom MPS och Bolagets
initiativ for materialinkép, vilket bidrog till att sanka
kostnaderna for vissa material. Okningen motverkades
ocksa delvis av en fortsatt optimering av produktionens
geografiska narvaro samt forbattrad kapacitetsanvand-
ning av Bolagets produktionsanlaggningar. Under 2016
flyttade eller stangde Bolaget tva produktionsanlagg-
ningar och fortsatte att flytta viss produktionsverksamhet
till anlaggningar med lagre produktionskostnader. Delvis
pa grund av dessa besparingar minskade kostnaden for
salda varor som andel av nettoomsattningen nagot fran
66,3 % under 2015 till 65,1 9% under 2016.
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Ovriga rérelseintakter

Bolagets dvriga rorelseintéakter ckade med 29 miljoner
SEK, fran 2 miljoner SEK under 2015 till 31 miljoner SEK
under 2016. Okningen berodde framst pé aterféringen av
tillaggskopeskillingsforpliktelsen hanforlig till forvarvet av
Reventa 2015.

Férséljningskostnader

Bolagets forséljningskostnader 6kade med 75 miljoner
SEK, eller 8,9 %, fran 838 miljoner SEK under 2015 till
913 miljoner SEK under 2016. Okningen berodde framst
pa 6kade kostnader for personal och andra administra-
tionskostnader till foljd av ett 6kat antal heltidsanstallda
inom forséaljning och service, och motverkades delvis av
minskade obetalda kundfordringar. Som andel av netto-
omséattningen minskade forsaljningskostnaderna nagot
fran 15,5 % under 2015 till 15,1 % under 2016.

Administrationskostnader

Bolagets administrationskostnader 6kade med 47 miljo-
ner SEK, eller 10,1 %, fran 465 miljoner SEK under 2015
till 512 miljoner SEK under 2016. Okningen berodde
framst péa allméant 6kade l6ner. Okningen motverkades
delvis av en minskning av Bolagets forvarvsrelaterade
kostnader, fran 12 miljoner SEK under 2015 till 10 miljo-
ner SEK under 2016. Som andel av nettoomséttningen
minskade administrationskostnaderna nagot fran 8,6 %
under 2015 till 8,5 % under 2016.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Bolagets forsknings- och utvecklingskostnader 6kade
med 11 miljoner SEK, eller 8,7 %, fran 127 miljoner SEK
under 2015 till 138 miljoner SEK under 2016. Okningen
av forsknings- och utvecklingskostnader berodde framst
pa en 6kning av utgifter for forskning och utveckling inom
affarsomradet Data Centers. Koncernens aktiverade
utvecklingskostnader ékade under 2016 jamfért med
2015 till foljd av en 6kning i forskning- och utvecklings-
utgifter inom affarsomradena Data Centers och AgHort.
Som andel av nettoomséattningen férblev forsknings- och
utvecklingskostnaderna stabila med 2,4 % under 2015
och 2,3 % under 2016.

Ovriga rérelsekostnader

Bolagets ovriga rorelsekostnader minskade med 7 miljo-
ner SEK, fran 7 miljoner SEK under 2015, med inga 6vriga
rorelsekostnader under 2016. Minskningen berodde pa
valutakursvinster under 2016 jamfért med valutakurs-
forluster under 2015.

Rérelseresultat (EBIT)

Bolagets rorelseresultat (EBIT) 6kade med 193 miljoner
SEK, fran 384 miljoner SEK under 2015 till 577 miljoner
SEK under 2016. Okningen berodde pa en ékning av
nettoomséattningen och de positiva effekterna av Bolagets
operativa forbéattringsarbete, inklusive besparingar

fran MPS och Bolagets initiativ for materialinkop,



samt fortsatt optimering av produktionens geografiska
narvaro och en 6kad kapacitetsanvédndning vid Bolagets
produktionsanlaggningar. Okningen motverkades delvis
av hogre kostnader fér salda varor pa grund av en 6kning
av materialkostnader, transaktionskostnader kopplat till
forvarv och andra produktionskostnader till foljd av den
allmanna verksamhetsexpansionen under perioden.

Finansiella intdkter

Bolagets finansiella intakter 6kade med 9 miljoner SEK,
fran 3 miljoner SEK under 2015 till 12 miljoner SEK under
2016. Bolagets finansiella intékter utgjordes av ranta pa
insatta medel.

Finansiella kostnader

Bolagets finansiella kostnader 6kade med 62 miljoner
SEK, eller 16,6 %, fran 374 miljoner SEK under 2015
till 436 miljoner SEK under 2016. Okningen berodde
framst pa en okad anvandning av kreditfaciliteter och
den negativa effekten av valutakursforandringar samt
rantekostnader hanforliga till aktiedgarlanet.

Skatt

Bolagets skattekostnader ckade med 38 miljoner SEK,
eller 122,6 %, fran 31 miljoner SEK under 2015 till

69 miljoner SEK under 2016. Okningen berodde framst pa
att den beskattningsbara vinsten efter finansiella poster
okade med 140 miljoner SEK.

Periodens resultat

Som en foljd av ovan angivna faktorer 6kade periodens
resultat med 103 miljoner SEK, fran —18 miljoner SEK
under 2015 till 85 miljoner SEK under 2016.

Justerad EBITA

Justerad EBITA &r ett nyckeltal som inte definieras av
IFRS och utgér inget substitut for nyckeltal som definieras
av IFRS. Bolagets ledning anvdander mattet fér manga
andamal inom Bolagets styrning. For en avstamning av
justerad EBITA mot intéakterna for perioden, se "Nyckeltal”
i avsnittet "Utvald historisk finansiell information”.

Bolagets justerade EBITA okade med 237 miljoner
SEK, eller 43,4 %, fran 544 miljoner SEK under 2015
till 781 miljoner SEK under 2016. Okningen berodde pa
affarsomradenas kombinerade utveckling, dar tillvaxten
var starkast inom affarsomradena Data Centers och
AgHort. Okningen berodde dven pa positiva effekter
hanforliga till Bolagets operativa forbattringsarbete.
Okningen motverkades delvis av transaktionskostnaderna
kopplat till férvarven av MTech Systems och Kevin Enter-
prises samt andra potentiella forvarv pa totalt 10 miljoner
SEK och paverkades av avskrivningar av évervardet pa
immateriella tillgangar (framst hanférliga till Nordic
Capitals forvarv av Munters 2010) om 169 miljoner SEK
under perioden.

| tabellen nedan anges Bolagets justerade EBITA per
affarsomrade under 2016 och 2015 samt den procen-
tuella forandringen mellan perioderna.

Helaret Forandring

MSEK 2016 2015 i%
(ej reviderat)

Air Treatment 448 444 0,9
Data Centers 56 -23 n/m
AgHort 258 171 50,9
Mist Elimination 69 73 -5,5
Oférdelade poster och
elimineringar -50 -121 58,7
Justerad EBITA 781 544 43,6

Air Treatment: Justerad EBITA for affarsomradet ckade
med 4 miljoner SEK, eller 0,9 %, fran 444 miljoner SEK
under 2015 till 448 miljoner SEK under 2016. Okningen
berodde aven delvis p& en gynnsam produktmix under
perioden, prisokningar, en 6kad forsaljning av service
med hdgre marginaler samt den positiva effekten av
Bolagets initiativ for verksamhetsférbattring. Okningen
motverkades delvis av 6kade rorelsekostnader avseende
kostnad for salda varor, forsaljningskostnader och admi-
nistrationskostnader.

Data Centers: Justerad EBITA for affarsomradet 6kade
med 79 miljoner SEK, fran —23 miljoner SEK under
2015 till 56 miljoner SEK under 2016. Okningen
berodde delvis pa 6kad forsaljningsvolym, forbattrat
kapacitetsutnyttjande och att Bolaget lyckats 16sa de
produktionsexpansions- och kvalitetsproblem som
forelag vid fabriken i Virginia, USA, under 2015, vilka
Okade rorelse- och garantikostnaderna under 2015
men inte hade en liknande effekt under 2016. Okningen
motverkades delvis av minskad produktionsaktivitet vid
Bolagets produktionsanlaggning i belgiska Dison under
forsta halvaret 2016.

AgHort: Justerad EBITA for affarsomradet 6kade med

87 miljoner SEK, eller 50,9 %, fran 171 miljoner SEK
under 2015 till 258 miljoner SEK under 2016. Okningen
berodde delvis pa en 6kad nettoomsattning och den
positiva effekten av Bolagets initiativ for verksamhetsfor-
battring. Okningen berodde dven pa en positiv utveckling
av affarsomradets produktmix. Okningen motverkades
delvis av en 6kning av allmanna omkostnader hanforliga
till investeringar i affarsomradet och rekryteringen av
flertalet branschexperter samt transaktionskostnader om
4 miljoner SEK hanfoérliga till forvarvet av MTech Systems
och andra potentiella forvarv.

Mist Elimination: Justerad EBITA for affarsomradet
minskade med 4 miljoner SEK, eller 5,3 %, fran 73 miljo-
ner SEK under 2015 till 69 miljoner SEK under 2016.
Minskningen berodde pé 6kade kostnader hanforliga

till Bolagets stravan att 6ka sina omsattningsvolymer,
inklusive justering och stabilisering av produktpriser, och
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sin produktionskapacitet samt lagre forsaljningsvolymer

i EMEA pa grund av en minskad export till Asien och en
svagare efterfragan i regionen. Minskningen berodde aven
pa transaktionskostnader om 6 miljoner SEK hanférliga
till férvarvet av Kevin Enterprises och andra potentiella
forvarv. Minskningen motverkades delvis av en 6kad
omsattning i Americas och Asien, samt marginalférbatt-
ringar till foljd av prishdjningar pa produkter och den
positiva effekten av initiativ for verksamhetsforbattring.

Koncernens rapport over totalresultat 2015
jamfort med 2014

| tabellen nedan framgér Koncernens rapport dver
totalresultat for rakenskapsaren 2015 och 2014 i
sammandrag samt den procentuella férandringen mellan
perioderna.

Helaret

Foréndring

MSEK 2015 2014 i%
(reviderat)

Nettoomsattning 5399 4216 28,1
Kostnad for salda varor -3580 -2925 22,4
Bruttoresultat 1819 1291 40,9
Ovriga rérelseintakter 2 6 -66,7
Férsaljningskostnader -838 -836 0,2
Administrations-
kostnader -465 -407 14,3
Forsknings- och
utvecklingskostnader -127 -132 -3,8
Ovriga rorelse-
kostnader -7 -26 -73,1
Rorelseresultat (EBIT) 384 -104 n/m
Finansiella intékter 3 3 -
Finansiella kostnader -374 -412 -9,2
Resultat efter finan-
siella poster 13 -513 n/m
Skatt -31 78 n/m
Periodens resultat -18 -435 n/m
Nettoomsattning

Bolagets nettoomsattning 6kade med 1 183 miljoner
SEK, eller 28,1 %, fran 4 216 miljoner SEK under 2014
till 5 399 miljoner SEK under 2015. Organisk netto-
omséttningstillvéaxt (exklusive valutakursférandringar)
uppgick till 508 miljoner SEK, eller 12,0 %, framst pa
grund av prisékningar och 6kade férséaljningsvolymer tack
vare en stark tillvaxt inom affarsomradena AgHort och
Mist Elimination, vilken skedde till foljd av den positiva
utvecklingen av de underliggande slutkundsmarknaderna
och efterfragan fran kunderna. Okningen berodde &ven
pa de positiva valutaeffekterna, i synnerhet forsvagningen
av den svenska kronan mot den amerikanska dollarn och
mot euron, som ledde till en omrakningsdifferens pa 538
miljoner SEK och 6kade nettoomséttningen under 2015
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jamfort med 2014, samt de strukturella effekterna av
forvarven av HB Group i juli 2015 och Reventa i november
2015, vilka 6kade nettoomsattningen med 137 miljoner
SEK under 2015.

| tabellen nedan framgér Bolagets nettoomséttning per
affarsomrade under 2015 och 2014 samt den procen-
tuella forandringen mellan perioderna.

Helaret Forandring

MSEK 2015 2014 i%
(reviderat)

Air Treatment 3365 2639 27,5
Data Centers 294 220 33,6
AgHort 1363 1002 36,0
Mist Elimination 428 320 33,5
Oférdelade poster och
elimineringar? -50 35 n/m
Nettoomsattning 5 399 4216 28,1

1) Inkluderar nettoomsattning fran den verksamhet inom det tidigare affarsom-
radet HumiCool som inte har avvecklats eller flyttats till annat affarsomrade
och darfor inte ingar som nettoomsattning i nagot affarsomrade.

Air Treatment: Affarsomradets nettoomsattning ékade
med 726 miljoner SEK, eller 27,5 %, fran 2 639 miljoner
SEK under 2014 till 3 365 miljoner SEK under 2015.
Organisk nettoomsattningstillvaxt (exklusive valuta-
kursforandringar) uppgick till 309 miljoner SEK, eller
11,7 %, vilket framst berodde pa en 6kad efterfragan
fran industrikunder i Americas, EMEA och Asien, samt
en betydande 6kning av forsaljningen till en av Bolagets
viktigaste kunder inom Air Treatment i Americas. Den
fortsatta utvecklingen av Bolagets tjansteutbud, samt
prisokningar pa vissa av affarsomradets produkter, bidrog
ocksa positivt till affarsomradet nettoomséattning. Vidare
berodde 6kningen delvis pa de positiva effekterna av
valutakursforandringar, i synnerhet forsvagningen av den
svenska kronan mot den amerikanska dollarn som 6kade
nettoomsattningen med 338 miljoner SEK, eller 12,8 %,
under 2015 jamfért med 2014 samt den strukturella
effekten av férvarvet av HB Group i juli 2015, vilket 6kade
nettoomsattningen med 79 miljoner SEK, eller 3,0 %,
under 2015.

Data Centers: Nettoomsattningen fran affarsomradet
okade med 74 miljoner SEK, eller 33,8 %, fran 220 miljo-
ner SEK under 2014 till 294 miljoner SEK under 2015.
Organisk nettoomsattningstillvaxt (exklusive valutakurs-
férandringar) uppgick till 41 miljoner SEK, eller 18,6 %,
vilket framst berodde pé en 6kad omsattning i Americas
och Australien. Denna 6kade omsattning berodde pa en
Okad efterfragan péa energieffektiva kylningslosningar till
datacenter och nya kundavtal pa storskaliga datacenter-
projekt i USA och Australien samt pa prishojningar pa
produkter som salts i Americas. Okningen motverkades
delvis av en svag minskning av omséttningen i Europa
och Asien pa grund av férre kundorders och produktions-
storningar vid Bolagets produktionsanléaggning i Virginia,



USA. Vidare berodde 6kningen pa de positiva effekterna
av valutakursforandringar, i synnerhet férsvagningen av
den svenska kronan mot den amerikanska dollarn och
forsvagningen av euron mot den svenska kronan, som
okade nettoomséattningen med 33 miljoner SEK, eller
15,0 %, under 2015 jamfort med 2014.

AgHort: Nettoomsattningen fran affarsomradet ckade
med 361 miljoner SEK, eller 36,0 %, fran 1 002 miljoner
SEK under 2014 till 1 363 miljoner SEK under 2015.
Organisk nettoomsattningstillvaxt (exklusive valutakurs-
férandringar) uppgick till 183 miljoner SEK, eller 18,3 %,
till foljd av 6kade forsaljningsvolymer i omsattning i
regionerna Americas och EMEA, som delvis var ett
resultat av en hog investeringskapacitet pa Bolagets
slutkundsmarknader tack vare lagre foderkostnader och
hogre priser pé kott och agg under perioden. | Americas
Okade omsattningen delvis pa grund av nya produkter pa
slutkundsmarknaderna for kyckling- och grisuppfodning
samt mejeriproduktion. | EMEA 6kade omséattningen
delvis pé grund av en tkad efterfragan i Mellanostern.
Okningen motverkades delvis av en svagare efterfragan

i vissa lander, bl.a. fran Ryssland, Turkiet, Korea och
Mexiko. Okningen berodde dven péa positiva valutakurs-
effekter, sarskilt forsvagningen av den svenska kronan
jamfért med den amerikanska dollarn, som innebar att
nettoomsattningen ckade med 119 miljoner SEK, eller
11,9 % jamfort med 2014 samt den strukturella effekten
av férvarvet av Reventa i november 2015, vilket 6kade
nettoomséattningen med 58 miljoner SEK, eller 5,8 %,
under 2015.

Mist Elimination: Nettoomsattningen fran affars-
omradet okade med 107 miljoner SEK, eller 33,4 %,

fran 320 miljoner SEK under 2014 till 428 miljoner SEK
under 2015. Organisk nettoomsattningstillvaxt (exklusive
valutakursforandringar) uppgick till 63 miljoner SEK, eller
19,7 %, relaterat till prisékningar och en 6kad omséatt-
ning i regionerna Americas och Asien. Omsattningen
okade i Asien (i synnerhet i Kina) pa grund av en 6kad
efterfragan fran kraftverk som ett svar pa de nya regelverk
rérande luftkvalitet och utslapp som tradde i kraft 2014.
Omsattningen 6kade i Americas till foljd av en 6kad
efterfragan fran kraftverk i USA och en 6kad omsattning
till kunder inom marin industri och produktionsproces-
sanvandning. Denna 6kning motverkades delvis av en
minskad omsattning i EMEA pa grund av konkurrens och
en minskad efterfragan fran kraftanldggningar i Europa.
Vidare berodde 6kningen pa positiva valutaeffekter, i
synnerhet forsvagningen av den svenska kronan mot den
amerikanska dollarn, som 6kade nettoomsattningen med
44 miljoner SEK, eller 13,8 %, under 2015 jamfort med
2014.

Bolaget foljer ocksa nettoomsattningen per geografisk
region. | tabellen nedan anges Bolagets nettoomsattning
per geografisk region under 2015 och 2014 samt den
procentuella férandringen mellan perioderna.

Helaret Forandring
MSEK 2015 2014 i%
Americas 2613 1 805 447
EMEA 1 850 1657 11,7
Asien 936 742 26,1
Ovrigth - 11 n/m
Nettoomséttning 5399 4216 28,1

1) Avser nettoomsattning fran verksamhet inom det tidigare affarsomradet SCC
som omstrukturerats och avvecklats.

Kostnad fér salda varor

Bolagets kostnad for salda varor 6kade med 655 miljoner
SEK, eller 22,4 %, fran 2 925 miljoner SEK under 2014 till
3 580 miljoner SEK under 2015. Okningen av kostnad for
salda varor berodde delvis pa 6kade forséaljningsvolymer,
vilket 6kade Bolagets kostnader for ravaror, komponenter
och produktionskostnader. Okningen berodde dven pa
O6kade kostnader for personal och andra administrations-
kostnader till foljd av Bolagets geografiska expansion

och ¢kade forsaljningsvolymer. Kostnaden for salda

varor 6kade ocksa till féljd av garantikostnader primart
hanforliga till det driftstopp som uppstod i Bolagets
fabrik i Virginia i USA, till foljd av kraftig produktions-
expansion och kvalitetsproblem rérande affarsomradet
Data Centers och Bolagets fabrik i Monterrey i Mexiko.
Okningen motverkades delvis av den positiva effekten

av besparingar genom MPS och Bolagets initiativ for
materialinkép. Okningen motverkades ocksa delvis av ett
fortsatt arbete med att optimera produktionens geogra-
fiska nérvaro samt forbattrad anvandning av kapacitet vid
Bolagets produktionsanlaggningar. Under 2015 flyttade
eller sténgde Bolaget fyra produktionsanlaggningar

och fortsatte att dverfora viss produktionsverksamhet

till lagkostnadsanlaggningar. Delvis pa grund av dessa
besparingar och initiativ minskade kostnaden for salda
varor fran 69,4 9% under 2014 till 66,3 % under 2015.

Ovriga rérelseintakter

Bolagets dvriga rorelseintakter minskade med 4 miljoner
SEK, eller 66,7 %, fran 6 miljoner SEK under 2014 till
2 miljoner SEK under 2015.

Forsaljningskostnader

Bolagets forsaljningskostnader ékade nagot med 2 miljo-
ner SEK, eller 0,2 %, fran 836 miljoner SEK under 2014
till 838 miljoner SEK under 2015. De 6kade forsaljnings-
kostnaderna berodde framst pa en 6kning av Bolagets
satsningar i sin séljpersonal samt en allmén l6nedkning.
Bolagets forsaljningskostnader paverkades positivt av
besparingsprogrammet Savings Ahead som lanserades
2014. Forsaljningskostnaderna som procentandel av
nettoomsattningen minskade fran 19,8 % for 2014 till
15,5 % for 2015.
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Administrationskostnader

Bolagets administrationskostnader 6kade med

58 miljoner SEK, eller 14,3 %, fran 407 miljoner SEK
under 2014 till 465 miljoner SEK under 2015. De 6kade
administrationskostnaderna berodde framst pa en allman
|6nedkning och férvarvsrelaterade kostnader. Bolaget
hade inte nagra forvarvsrelaterade kostnader under
2014, medan de under 2015 uppgick till 12 miljoner SEK.
Bolagets administrationskostnader paverkades positivt
av besparingsprogrammet Savings Ahead som bidrog till
att minska administrationskostnadernas procentandel

av nettoomsattningen fran 9,7 % for 2014 till 8,6 % for
2015.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Bolagets forsknings- och utvecklingskostnader minskade
med 5 miljoner SEK, eller 3,8 %, fran 132 miljoner

SEK under 2014 till 127 miljoner SEK under 2015.
Minskningen av forsknings- och utvecklingskostnaderna
berodde framst pa Bolagets arbete med att framja

"lean” produktion samt pa 6kad effektivitet inom
forsknings- och utvecklingsverksamheten. Minskningen
motverkades delvis av investeringar for att granska

och forbattra produktkvaliteten, samt forsknings- och
utvecklingskostnader som uppstod i samband med

flera nya produktlanseringar, daribland flékttekniken
Munters Drive inom affarsomradet AgHort. Bolagets
aktiverade utvecklingskostnader 6kade under 2015
jamfért med 2014 till foljd av en 6kning i forskning- och
utvecklingsutgifter inom affarsomradena Air Treatment
och AgHort. Forsknings- och utvecklingskostnaderna som
procentandel av nettoomséattningen minskade fran 3,1 %
under 2014 till 2,4 % under 2015.

Ovriga rérelsekostnader

Bolagets dvriga rérelsekostnader minskade med 19 miljo-
ner SEK, eller 73,1 %, fran 26 miljoner SEK under 2014
till 7 miljoner SEK under 2015. Minskningen berodde
framst pa forluster i samband med fastighetsforsaljningen
i Italien 2014. Dessa forluster uppkom under raken-
skapsaret 2014 och aterkom dérmed inte under 2015.
Bolagets dvriga rérelsekostnader paverkades positivt av
valutakursforandringar jamfért med féregaende period.

Rérelseresultat (EBIT)

Bolagets rorelseresultat (EBIT) 6kade med 488 miljoner
SEK, fran =104 miljoner SEK under 2014 till 384 miljoner
SEK under 2015. Okningen berodde pa en tkad netto-
omsattning och de positiva effekterna av Bolagets opera-
tiva forbattringsarbete, inklusive besparingar fran MPS
och fran Bolagets initiativ for materialinkdp, samt fortsatt
optimering av Bolagets produktionsplattform. Okningen
motverkades delvis av en 6kning av Bolagets kostnader,
inklusive kostnad fér salda varor pa grund av en 6kning av
garanti- och andra produktionskostnader till féljd av den
allmanna verksamhetsexpansionen under perioden samt
transaktionskostnader kopplat till féretagsférvarv.
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Finansiella intdkter

Bolagets finansiella intakter lag stabilt pa 3 miljoner SEK
under 2015 respektive 2014. Bolagets finansiella intakter
utgjordes av rantor pa insattningsmedel.

Finansiella kostnader

Bolagets finansiella kostnader minskade med 38 miljoner
SEK, eller 9,2 %, fran 412 miljoner SEK under 2014 till
374 miljoner SEK under 2015. Minskningen berodde
framst pa minskade finansieringskostnader, efter att
dessa 6kade under 2014, till féljd av Bolagets refinansie-
ring och en minskning av réantekostnader hanférliga till
Munters aktiedgarlan. Minskningen motverkades delvis av
Okade rédntekostnader relaterade till en 6kning av Bolagets
nettoskuld och upplaning under Bolagets kreditfaciliteter.

Skatt

Bolagets skattekostnader 6kade med 109 miljoner
SEK, fran ett skattedverskott pa 78 miljoner SEK under
2014 till en skattekostnad om 31 miljoner SEK under
2015. Okningen berodde framst pa en 6kad vinst under
perioden.

Periodens resultat

Som en foljd av ovan angivna faktorer 6kade periodens
resultat med 417 miljoner SEK, fran -435 miljoner SEK
under 2014 till =18 miljoner SEK under 2015.

Justerad EBITA

Justerad EBITA &r ett nyckeltal som inte definieras av
IFRS och utgor inget substitut fér nyckeltal som definieras
av IFRS. Bolagets ledning anvander mattet fér manga
andamal inom Bolagets styrning. For en avstamning av
justerad EBITA mot intédkterna for perioden, se "Nyckeltal
for Bolaget” i avsnittet ”Utvald historisk finansiell informa-
tion”.

Bolagets justerade EBITA 6kade med 223 miljoner
SEK, eller 69,4 9%, fran 321 miljoner SEK under 2014
till 544 miljoner SEK under 2015. Okningen berodde pa
affarsomradenas kombinerade utveckling, dar tillvaxten
var starkast inom affarsomradena Air Treatment,
AgHort och Mist Elmination. Okningen berodde dven
pa positiva effekter hanforliga till Bolagets operativa
forbattringsarbete. Okningen motverkades delvis av trans-
aktionskostnader om 12 miljoner SEK avseende férvarven
av HB Group, Reventa och anda potentiella forvarv och
paverkades av avskrivningar av 6vervardet pa immateriella
tillgangar (framst hanforliga till Nordic Capitals forvarv av
Munters 2010) om 152 miljoner SEK under perioden.

| tabellen nedan anges Bolagets justerade EBITA per
affarsomrade och den procentuella féréandringen jamfort
med motsvarande period foregaende ar fér de granskade
perioderna.



Helaret Forandring

MSEK 2015 2014 i%
(ej reviderat)

AirTreatment 444 333 33,3
Data Centers -23 -29 20,7
AgHort 171 106 61,3
Mist Elimination 73 24 204,2
Ofoérdelade poster och
elimineringar -121 -113 -7,1
Justerad EBITA 544 321 69,4

Air Treatment: Justerad EBITA for affdrsomradet 6kade
med 111 miljoner SEK, eller 33,3 %, fran 333 miljoner
SEK under 2014 till 444 miljoner SEK under 2015.
Okningen berodde delvis pa den positiva utvecklingen av
Bolagets produktmix genom den fortsatta expansionen av
Bolagets tjansteutbud och prisdkningar pa vissa produk-
ter, liksom de positiva effekterna av Bolagets initiativ for
verksamhetsforbattring, daribland besparingar fran MPS.
Okningen motverkades delvis av transaktionskostnader
avseende forvarv om 4 miljoner SEK.

Data Centers: Justerad EBITA for affarsomradet 6kade
med 6 miljoner SEK, eller 20,7 %, fran ett underskott

pa 29 miljoner SEK under 2014 till ett underskott pa

23 miljoner SEK under 2015. Okningen berodde delvis

pa de positiva effekterna av prishdjningar hanférliga till
produktforséljning i Americas och en 6kad omséttnings-
volym. Okningen motverkades delvis av garantikostnader
hanforliga till driftstopp i Bolagets produktionsanlaggning
i Virginia i USA.

AgHort: Justerad EBITA fér affarsomradet 6kade med

64 miljoner SEK, eller 60,7 %, fran 106 miljoner SEK
under 2014 till 171 miljoner SEK under 2015. Okningen
berodde delvis pa en 6kning av nettoomsattningen och de
positiva effekterna av Bolagets initiativ for verksamhets-
forbattring. Okningen motverkades delvis av transaktions-
kostnader avseende forvarv om 6 miljoner SEK.

Mist Elimination: Justerad EBITA for affarsomradet 6kade
med 49 miljoner SEK, eller 204,2 %, fran 24 miljoner SEK
under 2014 till 73 miljoner SEK under 2015. Okningen
berodde delvis pa en hojning av produktpriserna och den
positiva effekten till foljd av forbéttringsinitiativ, sésom
omstruktureringen av affarsomradets produktionsnatverk
samt nedlaggning av en anlédggning i Tyskland i syfte att
flytta viss produktionsverksamhet till ldgkostnadsanlégg-
ningar och leverantérer i lagkostnadslander. Okningen
berodde aven péa en 6kad produktférséaljning foér anvand-
ning i kolkraftverk i Kina. Okningen motverkades delvis

av transaktionskostnader avseende foérvarv om 2 miljoner
SEK.

Likviditet och kapitalresurser
Oversikt

Bolagets framsta likviditetskallor har utgjorts av kassa-
floden fran den lopande verksamheten och lan upptagna
enligt befintliga kreditavtal (se "Befintliga avtal” nedan)
samt aktieagarlan (se "Aktiedgarlaneavtal” nedan). Efter
Erbjudandet férvantar sig Bolaget att huvudsakligen
forlita sig pa kassafloden fran den I6pande verksamheten
och utnyttjande av faciliteter enligt ett nytt Ianeavtal (se
"Nytt Ianeavtal” nedan) for att erhalla nodvandiga medel
for verksamheten.

Investeringar

Bolagets investeringar utgdrs av investeringar i materiella
och immateriella anlaggningstillgdngar. Investeringar i
materiella anlédggningstillgdngar hanfor sig till investe-
ringar i byggnader, maskiner och inventarier. Investeringar
i immateriella anlaggningstillgdngar hanfor sig primart till
aktiverade utgifter for forskning och utveckling. | tabellen
nedan framgar Bolagets totala investeringar under
angivna perioder.

Januari-mars Helaret
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
(ej reviderat) (reviderat)
Investeringar i materiella anlaggningstillgdngar 47 35 163 91 80
Investeringar i immateriella anlaggnings-
tillgangar 9 2 20 22 24
Summa investeringar 56 37 184 113 104

Bolagets investeringar hanforliga till materiella anlégg-
ningstillgangar har generellt sett 6kat i takt med verk-
samhetens tillvaxt och har i princip hanfort sig till sddana
investeringar som kravs for att expandera Bolagets
produktions- och teknikkapacitet och anlaggningar,
medan Bolagets investeringar hanforliga till immateriella

tillgangar har varit stabila och minskat nagot pa grund

av konstanta nivaer av aktivering av Bolagets utgifter for
forskning och utveckling. Under de granskade perioderna
har Bolagets investeringar i materiella anlaggningstill-
gangar Okat till foljd av Bolagets tillvaxt och det pagaende
arbetet med att expandera produktionen i andra geogra-
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fiska marknader och genomforandet av forbattringar

av produktionsutrustningen. Bolaget investerade t.ex.
betydande summor i att expandera produktionskapacite-
ten och dess geografiska néarvaro i USA, Sverige, Mexiko
och ltalien under 2016. Bolaget férvantar sig att inves-
teringarna under helaret 2017 kommer att 6ka jamfort
med investeringarna for helaret 2016, priméart till féljd av
Bolagets pagaende arbete med att expandera produktio-
nen i andra geografiska marknader och genomforandet
av férbattringar av produktionsutrustningen, medan
kapitalutgifterna pa medellang sikt forvantas minska i
takt med att Bolaget uppnar sina mal for expansion av
produktionens geografiska narvaro. Bolaget har ett antal
beslutade investeringar som har pabdérjats eller som
kommer att paborjas under 2017, daribland investeringar
i utrustning fér produktionsanlaggningarna for affars-
omradena Air Treatment, Data Centers och AgHort i USA,
Mexiko och Italien, samt investeringar hanforliga till en ny
produktionsanlaggning for affarsomradena Data Centers
och AgHort i Kina. Investeringarna avses finansieras
framst genom Munters kassaflode fran den I6pande
verksamheten.

Under januari-mars 2017 investerade Bolaget i maski-
ner och utrustning for produktionsverksamheten i USA,
Italien och Mexiko. Investeringarna i USA foranleddes
framst av Bolagets arbete med att utveckla och expandera
produktionen samt verksamheten inom affarsomradena
Air Treatment och Data Centers. Investeringarna i Italien
var framst hanforliga till en expansion av affarsomradet

AgHort, medan investeringarna i Mexiko framst avsag
affarsomradet Air Treatments verksambhet.

Under helaret 2016 investerade Bolaget betydande
summor i maskiner och utrustning foér sin produktions-
verksamhet i USA, Sverige, Mexiko och Italien och i en
ny produktionsanlaggning i USA. Investeringarna i USA
genomfordes framst till féljd av Bolagets arbete med att
expandera och forbattra sin produktion och verksamhet
inom affarsomradena Air Treatment, Data Centers och
AgHort i Americas. Investeringarna i Mexiko och Sverige
genomfordes till f6ljd av expansionen av affarsomradet Air
Treatment, medan investeringarna i Italien avsag utgifter
for utrustning och byggnadsunderhall fér affarsomradet
AgHort.

Under helaret 2015 genomforde Bolaget investeringar i
maskiner och utrustning for sin produktionsverksamhet i
USA, Brasilien, Mexiko och Kina och i nya produktionsan-
laggningar i Tyskland, Tjeckien och Israel. Investeringarna
i USA hanférde sig framst till Bolagets arbete med att
expandera och forbattra sin produktion och verksamhet
inom affarsomradena Air Treatment och Data Centers i
region Americas. Investeringarna i Brasilien hanférde sig
till affarsomradena Air Treatment och AgHort, medan
investeringarna i Mexiko hanférde sig till affarsomradet
Air Treatment och investeringarna i Kina hanférde sig till
affarsomradet AgHort.

Under helaret 2014 investerade Bolaget i maskiner for
sin produktionsverksamhet i Sverige, USA, Brasilien och
Kina och i nya produktionsanlaggning i Brasilien.

Kassafloden
| tabellen nedan framgar de huvudsakliga komponenterna i Koncernens kassafléden under angivna perioder.
Januari-mars Helaret

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
(ej reviderat) (reviderat)

Kassaflode fran den I6pande verksamheten =20 53 277 314 38

Kassaflode fran investeringsverksamheten -242 -37 -186 -626 -90

Kassaflode fran finansieringsverksamheten 222 -54 -19 385 1

Periodens kassaflode -40 -37 72 73 -51

Likvida medel vid periodens slut 396 309 432 346 273

Kassafldde fran den I6pande verksamheten

Bolagets kassaflode fran den I6pande verksamheten
minskade med 73 miljoner SEK, fran 53 miljoner SEK
under forsta kvartalet 2016 till =20 miljoner SEK under
forsta kvartalet 2017. Minskningen berodde framst pa
en negativ utveckling av Bolagets rorelsekapital, framfér
allt till foljd av en 6kning av varulager (inklusive révaror)
mot bakgrund av en generell 6kning av produktions- och
férsaljningsvolymer, som medfort 6kade lagerforings-
behov, samt en 6kning av det genomsnittliga antalet dagar
som varulagret var utestdende under forsta kvartalet
2017 jamfort med forsta kvartalet 2016. Bolagets
rorelsekapital paverkades dessutom av att kundfordring-

arna okade till foljd av en 6kning av nettoomséttningen
och en 6kning av det genomsnittliga antal dagar som
kundfordringarna var utestaende under tredje kvartalet
2017 jamfort med tredje kvartalet 2016. Okningen av
kundfordringar berodde ocksa pa tidpunkten fér ett antal
stora orders inom affarsomradet Data Centers som leve-
rerades under forsta kvartalet 2017, men som forfaller till
betalning efter perioden.

Bolagets kassaflode fran den I6pande verksamheten
minskade med 37 miljoner SEK fran 314 miljoner SEK
under helaret 2015 till 277 miljoner SEK under helaret
2016. Minskningen berodde péa en negativ utveckling av
Bolagets rorelsekapital till foljd av 6kade forsaljnings-
volymer i slutet av perioden. Exempelvis 6kade kundford-
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ringarna, vilket resulterade i ett negativt kassaflode om
249 miljoner SEK f6r helaret 2016, framst pa grund av ett
antal storre order inom affarsomradet Data Centers, som
levererades under det fjarde kvartalet 2016, med forfal-
lodatum for betalning under 2017. Bolagets rorelsekapital
paverkades &ven av en 6kning av varulagret, vilket hade
en negativ paverkan om 132 miljoner SEK pa kassaflédet
under helaret 2016, till féljd av en allman 6kning i
forsaljningsvolymer, som tvingade Bolaget att ha ett
storre lager av ravaror och komponenter under perioden,
och okade forséaljningsvolymer avseende de storre och
dyrare produkterna inom affarsomrade Data Centers.
Dessa effekter motverkades delvis av leverantdrsskulder
och den positiva effekten av formanliga betalningsvillkor
mot vissa kunder inom affarsomradet Data Centers, dar
Bolaget typiskt sett kraver férskottsbetalning fran kunder
avseende storre skraddarsydda Iésningar for datacenter.
Bolagets kassaflode fran den I6pande verksamheten
okade med 276 miljoner SEK fran 38 miljoner SEK
under helaret 2014 till 314 miljoner SEK under helaret
2015. Okningen berodde framst pé& att verksamheten
genererade 6kade likvida medel tack vare 6kade intakter
under perioden.

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Bolagets kassaflode fran investeringsverksamheten
okade med 205 miljoner SEK, fran 37 miljoner SEK under
forsta kvartalet 2016 till 242 miljoner SEK under forsta
kvartalet 2017. Okningen berodde framst pé effekten av
forvarvet av MTech Systems under forsta kvartalet 2017.
Under forsta kvartalet 2017 6kade Bolagets investeringar
i anlaggningar, maskiner, utrustning, verktyg, fasta
tillbehor, inventarier och andra materiella tillgangar

till 47 miljoner SEK fran 35 miljoner SEK under forsta
kvartalet 2016. Pa motsvarande satt 6kade Bolagets
investeringar i immateriella tillgangar till 9 miljoner SEK
under forsta kvartalet 2017 fran 2 miljoner SEK under
forsta kvartalet 2016.

Bolagets kassaflode fran investeringsverksamheten
minskade med 440 miljoner SEK fran 626 miljoner SEK
under helaret 2015 till 186 miljoner SEK under helaret
2016. Minskningen berodde framst pa effekten av
forvarven av HB Group och Reventa under 2015, som inte
aterkom under 2016. Under helaret 2016 avsag kassa-
floden fran investeringsverksamheten framst Bolagets
investeringar om 163 miljoner SEK i produktionsanlagg-
ningar, maskiner, utrustning, verktyg, fasta inventarier,
installationer och andra materiella anlaggningstillgangar,
en 6kning fran motsvarande investeringar om 90 miljoner
SEK under 2015.

Bolagets kassaflode fran investeringsverksamheten
okade med 536 miljoner SEK fran 90 miljoner SEK
under helaret 2014 till 626 miljoner SEK under helaret
2015. Under 2015 avsag kassafléden fran investerings-
verksamheten framst forvarven av HB Group i juli 2015
och Reventa i november 2015. Bolaget investerade
513 miljoner SEK (netto efter forvarvade likvida medel) i

foretagsforvarv under 2015, medan nagra investeringar

i form av foretagsforvarv inte genomfordes under 2014.
Bolagets kassafléde fran investeringsverksamheten under
2014 paverkades av en okning av tillgangar som inneha-
des for forsaljning hanforligt till en fastighetsférséljning i
Italien under 2014.

Kassafldde fran finansieringsverksamheten

Bolagets kassafléde fran finansieringsverksamheten
okade med 276 miljoner SEK fran =54 miljoner SEK under
forsta kvartalet 2016 till 222 miljoner SEK under forsta
kvartalet 2017. Okningen berodde pa 6kat utnyttjande

av Bolagets kreditfaciliteter fér att finansiera forvarvet av
MTech Systems.

Bolagets kassaflode fran finansieringsverksamheten
minskade med 404 miljoner SEK fran 385 miljoner SEK
under helaret 2015 till =19 miljoner SEK under helaret
2016. Det negativa kassaflodet berodde framst pa aterbe-
talningen av Bolagets dotterbolags lan och skulder, framst
i Kina, och motverkades delvis av utnyttjande av Bolagets
kreditfaciliteter.

Bolagets kassaflode fran finansieringsverksamheten
okade med 384 miljoner SEK fran 1 miljon SEK under
helaret 2014 till 385 miljoner SEK under helaret 2015.
Okningen berodde framst pa en 6kad skuld med anled-
ning av de forvarv som gjordes under 2015 och vinstba-
serad tillaggskopeskilling avseende tidigare forvarv som
gjordes med lanade medel. Dessutom 6kade de belopp
som fanns tillgangliga under Bolagets terminslan och
kreditfaciliteter under aret. Bolaget refinansierade sin
lanestruktur under 2014 och ersatte da sina langfristiga
lan med ett terminslan.

Skuldsattning

| samband med Erbjudandet forvantar sig Munters att
refinansiera sina finansieringsavtal och ersatta den
Revolverande kreditfaciliteten 2016 (enligt definition
nedan) och Kreditavtalet (enligt definition nedan) med det
Nya Laneavtalet (enligt definition nedan). | samband med
Erbjudandet forvantar sig Munters dessutom att konver-
tera de utestdende beloppen enligt Aktieagarlanet till eget
kapital genom en riktad kvittningsemission av nya aktier
till de Saljande Aktiedgarna. Som ett resultat forvantar
sig Munters att finansieringsavtalen efter Erbjudandet
kommer att besté av den Revolverande kreditfaciliteten
2017 (enligt definition nedan) och det Nya Laneavtalet.

Befintliga avtal

Kreditavtal

Munters Corporation (i detta stycke "Huvudlantagaren”),
Bolaget, Munters AB och vissa andra dotterbolag till
Munters Group AB har ingatt ett l&neavtal, daterat

den 5 maj 2014, ("Laneavtalet”) med, bland andra,
Deutsche Bank AG New York Branch, som administrativ
agent, sakerhetsagent och langivare samt Swedbank

AB (publ), som langivare, samt vissa andra langivare.
Laneavtalet bestod initialt av (i) till ett sammanlagt
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lanebelopp om 280 miljoner USD (den "Tidsbundna
Lanefaciliteten” inklusive 6kningar av lanebeloppet), och
(ii) en revolverande kreditfacilitet tillganglig i flera valutor
till ett sammanlagt kreditbelopp om 45 miljoner USD
(den "Revolverande kreditfaciliteten” inklusive 6kningar
av faciliteten och tillsammans med den Tidsbundna
Lanefaciliteten, "Faciliteterna”). Under 2015 utvidgades
den Tidsbundna Lanefaciliteten med 15 miljoner USD och
under 2016 utvidgades den Revolverande kreditfaciliteten
med 30 miljoner USD. Den Tidsbundna Lanefaciliteten
forfaller till betalning under 2021 och den Revolverande
kreditfaciliteten forfaller till betalning under 2020.

Av den Revolverande kreditfaciliteten har 25 miljoner
USD gjorts tillgénglig for garantier till Munters AB, varav
13 miljoner USD ar allokerat till ett kinesiskt dotterbolag
till Munters Group AB. | Kina ar lan for rérelsekapital och
garantier tillatna.

Lan under den Revolverande kreditfaciliteten kan anvéan-
das for rorelsekapitalbehoy, allmanna foretagséndamal
(innefattande tillatna forvarv och investeringar som ar
tilldtna eller inte forbjudna enligt avtalen for Faciliteterna)
och for tillaggsavgifter relaterade till finansieringen.

Huvudlantagaren ar huvudlantagare for bada Facili-
terna. Munters AB ar ocksa lantagare av den Revolverande
kreditfaciliteten och vissa andra bolag i Koncernen kan
komma att bli I1&ntagare av den Revolverande kreditfa-
ciliteten, enligt vissa sedvanliga villkor. De ursprungliga
borgensmannen for Faciliteterna ar Bolaget, Munters AB,
Huvudlantagaren, Munters Holding AB, AB Carl Munters,
Munters Europe AB, Pro Component Sweden AB och
Proflute AB. Varje lantagare och borgenar lamnar priorite-
rad sakerhet dver i stort sett alla sina vasentliga tillgangar,
enligt 6verenskomna principer for sékerhet. Om, pa
den sista dagen for ett rakenskapsar, borgensméannen
representerar mindre &n 80 % av konsoliderad EBITDA
for Bolaget och dotterbolag (med vissa undantag och
villkor) ska dotterbolag till Bolaget (enligt éverenskomna
principer for sédkerhet), inom en viss tid fran antagande av
Bolagets &rsredovisning for det relevanta réakenskapsaéret,
bli borgensman, i sadan utstrackning att kravet pa
tackning av 80 % av konsoliderad EBITDA for Bolaget och
dotterbolag uppfylls.

Lan under den Tidsbundna Lanefaciliteten ska aterbe-
talas i kvartalsvisa avbetalningar med ett sammanlagt
arligt belopp motsvarande 1 % av det ursprungliga
kapitalbeloppet fér den Tidsbundna Lanefaciliteten. Nar
den Tidsbundna Lénefaciliteten och den Revolverande
kreditfaciliteten forfaller till betalning blir samtliga
belopp som utestéar for respektive facilitet omedelbart
forfallna till betalning. Lantagarna kan, enligt vissa villkor,
aterbetala uppléning enligt Faciliteterna i forskott, till ett
minimibelopp om 1 miljon USD (eller motsvarande) for
tidsbundna lan och revolverande lan och 100 000 USD
(eller motsvarande) for ldngivna efter begédran samma
dag. Notifiering om forskottsaterbetalning kan villkoras av
forekomsten eller franvaron av en handelse som specifice-
ras dari. Belopp som aterbetalas enligt den Tidsbundna
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|anefaciliteten kan inte lanas igen. Lantagarna kan ocksa
frivilligt helt eller delvis avsluta tillgangliga revolverande
ataganden enligt den Revolverande kreditfaciliteten
uppgaende till minst 2 miljoner USD (eller motsvarande)
genom att meddela den administrativa agenten med tre
dagars uppséagningstid. Laneavtalet kraver vidare, i tillagg
till frivillig aterbetalning, obligatorisk férskottsaterbetal-
ning vid sarskilda omstéandigheter innefattande, och vill-
korat av vissa kriterier, mottagande av ersattning for vissa
forsaljningar av tillgdngar, utgivande eller upptagande av
skuld och fran overskjutande kassaflode.

Ranta som ska betalas pa lan under Faciliteterna for
varje ranteperiod ar den gallande basréantan (berdknad
baserad pa valutan for det lanet) med tillagg for en
tillamplig marginal. Rantan skulle saledes for (i) USD-
denominerade Ian vara, enligt Huvudlantagarens val,
rantan med referens till den huvudsakliga utlaningsréntan
(med ett golv pa 2 % pa den huvudsakliga utlaningsranta
som hanfér sig till de initiala tidsbundna lanen som
upptagits) eller basrantan LIBOR (med ett golv pa 1 %
pa den huvudsakliga utldningsranta som hanfor sig
till de initiala tidsbundna lanen som upptagits) och
(ii) euro-denominerade lan ska vara EURIBOR-rantan.
Marginalen som ska tillampas avseende lanen enligt (i)
den Tidsbundna Lanefaciliteten &r 5,25 % per ar for lan
med rénta i euro och 4,25 % per ar for lan med basrénta
och (ii) den Revolverande kreditfaciliteten ar 5,25 9% per
ar for lan med ranta i euro och 4,25 9% per ar for lan med
basranta.

Lantagarna ar skyldiga att betala en |6ftesprovision
for den Revolverande kreditfaciliteten om 40 % av
marginalen som galler for Ian med ranta i euro under den
Revolverande kreditfaciliteten pa den outnyttjade delen
av atagandena enligt den Revolverande kreditfaciliteten,
med kvartalsvis betalning i efterskott. Lantagarna ar aven
skyldiga att erléagga vissa avgifter till den administrativa
agenten och sakerhetsagenten med anledning av Facilite-
terna.

Laneavtalet regleras av lagen i New York och innehaller
sedvanliga garantier och sedvanliga operationella utfas-
telser och negativataganden (innefattande begrénsade
restriktioner avseende avyttringar, samgaenden, andring
av verksamhetsforemal, pantsattning och skuldsattning av
foretag i Koncernen som inte ar borgensman enligt Facili-
teterna), i varje fall villkorat av sedvanliga 6verenskomna
undantag, materialitetstester och tidsfrister. Laneavtalet
kraver dven att varje lantagare och borgensman iakttar
vissa sedvanliga positivataganden, exempelvis leverans
av arliga och halvarsvisa bokslut. Bolagets finansiella och
operationella resultat évervakas genom en finansiell utfas-
telse varigenom Bolaget ska sékerstalla att den totala
skuldsattningen i forhallande till EBITDA (enligt definition
i Laneavtalet) inte overskrider 4:1 fér varje kvartal som
avslutas den 30 juni 2017 och darefter. Laneavtalet
innehaller dven sedvanliga uppséagningsgrunder (i varje
fall villkorat av sedvanliga éverenskomna undantag, mate-



rialitetstester och tidsfrister) inklusive bl.a. forandring av
kontroll 6ver Bolaget.

Per den 31 mars 2017 uppgick belaningen belépande
pa Periodlanefaciliteten till 287 miljoner USD och ett
belopp om 62 miljoner USD var utnyttjat under den
Revolverande kreditfaciliteten (innefattande garantier
och de ovan namnda accessoriska faciliteterna), med
ett outnyttjat belopp om 62 miljoner USD under den
Revolverande kreditfaciliteten.

Ytterligare facilitetsavtal

Munters AB har ingatt tva ytterligare icke-sékerstallda
revolverande kreditfacilitetsavtal med Swedbank AB
(publ) som langivare: (i) en icke-séakerstalld revolverande
kreditfacilitet daterad den 22 december 2016 (det
"revolverande kreditfacilitetsavtalet 2016") och (ii) en
icke-sékerstalld revolverande kreditfacilitet daterad den
9 mars 2017 (det "revolverande kreditfacilitetsavtalet
2017” och tillsammans med det revolverande kreditfa-
cilitetsavtalet 2016 och Laneavtalet, de "Existerande
Avtalen”).

Det revolverande kreditfacilitetsavtalet 2016

Det revolverande kreditfacilitetsavtalet 2016 bestar av
en revolverande USD kreditfacilitet med ett sammanlagt
kapitalbelopp om 25 miljoner USD. Det revolverande

kreditfacilitetsavtalet 2016 forfaller till betalning i decem-

ber 2017. Lan under det revolverande kreditfacilitets-
avtalet 2016 far anvandas i syfte att betala kopeskillingen
for forvarvet av MTech Systems.

Munters AB ar ldntagaren under det revolverande
kreditfacilitetsavtalet 2016. Borgensman under det revol-
verande kreditfacilitetsavtalet 2016 ar Nordic Capital VII
Limited (i egenskap av General Partner fér Nordic Capital
VII, Alpha L.P. och Nordic Capital VII, Beta L.P), NC VII
Limited och SP Co-Invest Limited.

Lan under det revolverande kreditfacilitetsavtalet 2016
ska aterbetalas pa den sista dagen for respektive rénte-
period, vilka I6per pa antingen en eller tre ménader. Nar
det revolverande kreditfacilitetsavtalet 2016 forfaller ska
alla utestaende belopp omedelbart aterbetalas.

Lantagaren kan, pa vissa villkor, frivilligt aterbetala
upplaning under det revolverande kreditfacilitetsavtalet
2016 i forskott, till ett minimibelopp om 5 miljoner USD
for 1an och i hela multiplar om 1 miljon USD. Lantagaren
kan ocksé frivilligt avsluta, helt eller delvis, tillgéngliga
ataganden permanent under det revolverande kreditfa-
cilitetsavtalet 2016, i minimibelopp om 5 miljoner USD
och i hela multiplar om 1 miljon USD, genom att meddela
langivaren med fem bankdagars uppségningstid. Utdver
de frivilliga aterbetalningarna kraver det revolverande
kreditfacilitetsavtalet 2016 obligatoriska forskottsater-
betalningar vid vissa sérskilda omstandigheter, innefat-
tande, och villkorat av vissa kriterier, om det revolverande
kreditfacilitetsavtalet 2016 blir olagligt i nagon tillamplig
jurisdiktion for l&ngivaren, vid en &garférandring dar
Huvudagaren upphor att édga eller kontrollera, direkt eller

indirekt, mer an 50 % av aktierna och rosterna i Munters
AB eller upphér att ha ratten att utse och avsétta alla eller
en majoritet av styrelsemedlemmarna i Munters AB, eller
om lanen under Laneavtalet &terbetalas och/eller avslutas
helt.

Rantesatsen for 1an under det revolverande kredit-
facilitetsavtalet 2016 for varje ranteperiod ar basrantan
LIBOR (med ett golv pa 0 %) med tillagg av en marginal
pa 2,00 % per ar. Lantagaren &r skyldig att betala en
upplaggningsavgift om 0,50 % av det sammanlagda
kapitalbeloppet under det revolverande kreditfacili-
tetsavtalet 2016, och en atagandeavgift om 40 % av
marginalen baserat pa de outnyttjade ataganden under
det revolverande kreditfacilitetsavtalet 2016, som ska
betalas i efterskott varje kvartal.

Det revolverande kreditfacilitetsavtalet 2016 regleras av
svensk ratt och innehaller sedvanliga restriktioner, utfas-
telser och villkor. Det revolverande kreditfacilitetsavtalet
2016 innehaller aven sedvanliga uppsagningsgrunder
(villkorade av sedvanliga éverenskomna undantag, mate-
rialitetstester och tidsfrister).

Per den 31 mars 2017 var ett belopp om 25 miljoner
USD utnyttjat under det revolverande kreditfacilitetsavta-
let 2016, vilket innebér att hela faciliteten var utnyttjad.

Det revolverande kreditfacilitetsavtalet 2017

Det revolverande kreditfacilitetsavtalet 2017 bestar av en
revolverande SEK kreditfacilitet med ett sammanlagt kapi-
talbelopp om 130 miljoner SEK. Det revolverande kredit-
facilitetsavtalet 2017 forfaller till betalning i december
2017. Lan under det revolverande kreditfacilitetsavtalet
2017 far anvandas for allmanna féretagsandamal.

Munters AB ar lantagaren under det revolverande
kreditfacilitetsavtalet 2017. Borgensman under det revol-
verande kreditfacilitetsavtalet 2017 ar Nordic Capital VI
Limited (i egenskap av General Partner foér Nordic Capital
VIl, Alpha L.P. och Nordic Capital VII, Beta L.P), NC VII
Limited och SP Co-Invest Limited.

Lan under det revolverande kreditfacilitetsavtalet 2017
ska aterbetalas pa den sista dagen for respektive réantepe-
riod, vilka 16per pa antingen en eller tre manader. Nar det
revolverande kreditfacilitetsavtalet 2017 forfaller ska alla
utestaende belopp omedelbart aterbetalas.

Lantagaren kan, pa vissa villkor, frivilligt aterbetala
upplaning under det revolverande kreditfacilitetsavtalet
2017 i forskott, till ett minimibelopp om 50 miljoner SEK
for lan och i hela multiplar om 10 miljoner SEK. Lantaga-
ren kan ocksa frivilligt avsluta, helt eller delvis, tillgangliga
ataganden permanent under det revolverande kreditfacili-
tetsavtalet 2017, i minimibelopp om 50 miljoner SEK och
i hela multiplar om 10 miljoner SEK, genom att meddela
|angivaren med fem bankdagars uppsagningstid. Utéver
de frivilliga aterbetalningarna kraver det revolverande
kreditfacilitetsavtalet 2017 obligatoriska férskottsater-
betalningar vid vissa sarskilda omstandigheter, innefat-
tande, och villkorat av vissa kriterier, om det revolverande
kreditfacilitetsavtalet 2017 blir olagligt i nagon tillamplig
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jurisdiktion for langivaren, vid en agarforandring dar
Huvudagaren upphor att aga eller kontrollera, direkt eller
indirekt, mer &n 50 % av aktierna och rosterna i Munters
AB eller upphor att ha ratten att utse och avsatta alla eller
en majoritet av styrelsemedlemmarna i Munters AB, eller
om lanen under Laneavtalet &terbetalas och/eller avslutas
helt.

Rantesatsen for lan under det revolverande kreditfa-
cilitetsavtalet 2017 for varje réanteperiod ar basrantan
STIBOR (med ett golv pa 0 %) med tilldgg av en marginal
pa 2,00 % per ar. Lantagaren ar skyldig att betala en
upplaggningsavgift om 0,50 % av det sammanlagda kapi-
talbeloppet under det revolverande kreditfacilitetsavtalet
2017, och en atagandeavgift om 40 9% av marginalen
baserat pa de outnyttjade ataganden under det revol-
verande kreditfacilitetsavtalet 2017, som ska betalas i
efterskott varje kvartal.

Det revolverande kreditfacilitetsavtalet 2017 regleras av
svensk ratt och innehaller sedvanliga restriktioner, utfas-
telser och villkor. Det revolverande kreditfacilitetsavtalet
2017 innehaller aven sedvanliga uppsagningsgrunder
(villkorade av sedvanliga éverenskomna undantag, mate-
rialitetstester och tidsfrister).

Per den 31 mars 2017 var den revolverande kredit-
faciliteten 2017 outnyttjad. | april 2017 var ett belopp om
130 miljoner SEK utnyttjat under det revolverande kredit-
facilitetsavtalet 2017, vilket innebar att hela faciliteten var
utnyttjad.

Nytt laneavtal

Bolaget, Munters AB och Munters Corporation ingick den
12 april 2017 ett nytt kreditfacilitetsavtal (det "Nya Lane-
avtalet”) med Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial,
DNB Sweden AB, Nordea Bank AB (publ), Nykredit Bank
A/S, Svenska Handelsbanken AB (publ) och Swedbank AB
(publ) ("Langivarna”). Kreditfaciliteterna bestar av (i) en
tidsbunden lanefacilitet till ett sammanlagt belopp om
250 miljoner USD och (ii) en revolverande kreditfacilitet
tillgénglig i flera valutor till ett sammanlagt belopp om
185 miljoner EUR. Det totala sammanlagda beloppet
under det Nya Laneavtalet motsvarar cirka 4 025 miljoner
SEK. Det Nya Laneavtalet forfaller i maj 2022, fem ar fran
likviddagen i Erbjudandet.

Den tidsbundna lanefaciliteten far i forsta hand anvén-
das till att refinansiera de Existerande Avtalen och till att
betala transaktionskostnader relaterade till Erbjudandet,
och i andra hand till allmanna féretagsandamal for
Koncernen. Den revolverande kreditfaciliteten far i forsta
hand anvéndas till att refinansiera de Existerande Avtalen
och till att betala transaktionskostnader relaterade till
Erbjudandet, och i andra hand for rérelsekapitalbehov
och allméanna foretagsandamal fér Koncernen (inklusive
accessoriska faciliteter, utdelningar, kapitalinvesteringar
och forvarv).

Munters Corporation &r lantagare under bade
den tidsbundna lanefaciliteten och den revolverande
kreditfaciliteten. Munters AB ar ocksa lantagare under
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den revolverande kreditfaciliteten och vissa andra
koncernbolag far, pa vissa sedvanliga villkor, bli lantagare
under den revolverande kreditfaciliteten. Den ursprungliga
borgensmannen och galdenaren under faciliteterna ar
Munters Group AB, och Munters Corporation, Munters AB
och, i den utstrackning andra koncernbolag blir lantagare,
sadana andra koncernbolag ar ocksa galdenarer under
faciliteterna.

Lan under bade den tidsbundna lanefaciliteten och
den revolverande kreditfaciliteten ska aterbetalas pa
faciliteternas forfallodag. Lan under den revolverande
kreditfaciliteten ska aterbetalas pa den sista dagen av
respektive ranteperiod. Rénteperiod kan véljas av lantaga-
ren nar lanet upptas. Om inget val gors ar ranteperioden
tre manader.

Med forbehall for vissa villkor far lantagaren frivilligt
aterbetala sin upplaning under faciliteterna med ett
minimumbelopp om 1 miljon USD (eller motsvarande)
for tidsbundna lan och revolverande lan. Belopp som
aterbetalas under den tidsbundna faciliteten far inte lanas
igen. Lantagarna far ocksa frivilligt avsluta hela eller delar
av tillgangliga faciliteter permanent med ett minimum-
belopp om 1 miljon USD (eller motsvarande) genom att
ge meddelande darom fem bankdagar innan avslutande.
Utover frivilliga aterbetalningar, innehaller det Nya Lane-
avtalet bestammelser om avslutande och aterbetalning
av faciliteterna vid vissa handelser, inklusive, och pa vissa
villkor, om det Nya Laneavtalet blir olagligt fér langivarna i
nagon tillamplig jurisdiktion, om en agarforéandring intraf-
far vilket resulterar i att en person eller grupp av personer
(forutom Huvudagaren) far kontroll 6ver Bolaget eller
om Bolaget, efter likviddagen fér Erbjudandet, upphor
att vara noterat pa Nasdaq Stockholm. Faciliteterna blir
automatiskt avslutade om Erbjudandet inte genomfors
senast den 30 juni 2017.

Rantan for ett lan under det Nya Laneavtalet ar, for varje
ranteperiod, tillamplig IBOR-basréntesats (med ett golv
om 0 9% pa den tillampliga rantan) plus en initial marginal
om (i) 2,10 % per ar for 1an under den tidsbundna lane-
faciliteten och (ii) 1,90 % per ar for lan under den revol-
verande kreditfaciliteten. Marginalen under respektive
facilitet justeras med hanvisning till forhallandet mellan
Koncernens totala nettoskuld, med vissa justeringar,
och EBITDA for respektive period. Bolaget &r skyldigt att
betala l6ftesprovision, uppléaggningsavgift, agentavgift och
s.k. "ticking fee”.

Det Nya Laneavtalet styrs av svensk ratt och innehaller
sedvanliga utfastelser och garantier samt sedvanliga
operativa ataganden och férbud, i vardera fall villkorade
av sedvanliga 6verenskomna undantag). Faciliteterna ar
villkorade och kraver bl.a. att Bolaget uppratthaller ett
forhallande mellan Koncernens totala nettoskuld, med
vissa justeringar, och EBITDA om minst 5,00 till 1,00 till
och med 31 mars 2019 och darefter 4,50 till 1,00. Det
Nya Laneavtalet ar aven villkorat av Erbjudandets genom-
forande. Om Koncernen inte uppfyller sina skyldigheter
enligt det Nya Laneavtalet har langivarna ratt att séaga



upp kreditfaciliteterna och krava aterbetalning av all
utestaende skuld.

Aktiedgarlaneavtal

Munters Group AB ar lantagaren under ett aktiedgarlane-
avtal daterat den 4 november 2010 (sasom andrat och
bekraftat den 5 maj 2014, "Aktieagarlaneavtalet”) med
Cidron Maximus Limited och FA International Investments
S.C.A. som langivare.

Aktieagarlaneavtalet bestar av en kontantutbetalning
med ett sammanlagt kapitalbelopp om 2 480 miljoner
SEK ("Aktiedgarlanet”). Forfallodag ér den 5 maj 2022.
Aktiedgarlaneavtalet ingicks i syfte att kapitalisera det
bolag som férvarvade Munters AB (publ) vid Nordic
Capitals forvarv i december 2010.

Med férbehall fér vissa villkor avseende efterstélining
av Aktieagarlanet, ska alla utestaende belopp under Aktie-
agarlanet, tillsammans med upplupen och obetald réanta,
betalas pa forfallodagen. Aterbetalning av Aktiedgarlanet
kan ocksa ske narsomhelst i fortid, i sin helhet eller

Avtalsmassiga skyldigheter

delvis, tillsammans med upplupen ranta. Enligt Aktieagar-
laneavtalet kan langivarna daven omvandla Aktiedgarlanet,
i sin helhet eller delvis, tillsammans med upplupen och
obetald ranta, till eget kapital genom aktieagartillskott
eller tecknande av nya aktier i lantagaren.

Rantesatsen for utestaende belopp under Aktieagar-
lanet ar 8,00 % per ar. Rantan kapitaliseras arligen (pa
basis av ett ar om 365 dagar) fran dagen for utbetal-
ningen till den dag som Aktiedgarlanet, tillsammans
med upplupen och obetald réanta, betalas i sin helhet.
| samband med Erbjudandet kommer utestaende belopp
under Aktiedgarlanet att konverteras till eget kapital
genom en riktad kvittningsemission av nya aktier till de
Séljande Aktieagarna.

Aktiedgarlaneavtalet regleras av svensk ratt och
innehaller sedvanliga restriktioner, eftergifter och
medgivanden.

Per den 31 mars 2017 var det utestaende beloppet
under Aktiedgarlanet 2 689 miljoner SEK, med upplupna
obetalda réantekostnader om 86 miljoner SEK.

| tabellen nedan visas forfalloanalysen for Bolagets kortfristiga och langfristiga banklan och andra Ian per den 31 mars

2017. 31 mars 2017

MSEK Kortare an 1 ar 1-2 ar 2-5 ar Langre én 5 ar Summa
(ej reviderat)

Tidsbundna Lénefaciliteten - - 2564 - 2564

Revolverande kreditfaciliteten (utnyttjat) - 403 - 627

Aktieagarlan - - 2689 - 2689

Lokala banklan - 8 3 12 23

Pensioner och formaner efter pensionering

Bolaget har ett flertal saval avgiftsbestdmda som
férmansbestamda pensionsplaner samt évriga
langfristiga erséattningar till anstéllda. | avgiftsbestéamda
planer betalar Bolaget faststéllda avgifter till en separat
juridisk enhet och har inte nagon rattslig eller informell
forpliktelse att betala ytterligare avgifter om den juridiska
enheten inte visar sig ha tillrackliga tillgangar nar
ersattning till anstéllda ska betalas. Alla andra planer
for ersattningar efter avslutad anstéllning ar formans-
bestamda planer. Bolagets storsta formansbestémda
pensionsplaner omfattar anstéllda i Sverige, Italien och
Belgien. Pensionsplanerna finansieras huvudsakligen

genom inbetalningar fran respektive koncernbolag. Obero-

ende aktuarier bergknar storleken pa de férpliktelser som
respektive plan har och omvérderar pensionsplanernas
ataganden varije ar.

For ytterligare information och detaljer om Bolagets
ataganden for pensioner och ersattningar efter avslutad
anstallning, daribland Bolagets avséattningar till pensioner
och ersattningar efter avslutad anstallning, se "Not 21
(Avséttningar for pensioner och liknande férpliktelser)” i
avsnittet "Historisk finansiell information”.

Uttalande angaende rorelsekapital

Det a@r Bolagets bedomning att Munters befintliga rorelse-
kapital ar tillrackligt for Munters aktuella behov under den
kommande tolvméanadersperioden fran dagen for detta
prospekt.

Med rorelsekapital avses har ett bolags mdjlighet att fa
tillgang till likvida medel for att fullgéra sina betalnings-
forpliktelser vartefter de forfaller till betalning.
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Arrangemang utanfor balansrakningen

Bolaget har vissa ataganden i samband med operationell
leasing och ataganden hanforliga till stéllda séakerheter
och eventualforpliktelser som inte framgar av balansrak-
ningen.

| fraga om Bolagets ataganden i samband med opera-
tionell leasing som inte framgar av balansrékningen kan
Bolaget hyra byggnader, maskiner och stérre dator- och
kontorsutrustning inom ramen for operationell leasing.
| tabellen nedan framgar framtida lagsta hyror som ska
betalas under icke uppsagningsbara leasingavtal per den
31 december 2016:

MSEK 31 december 2016

(ej reviderat)
Inom ett ar 88
Mellan ett och fem ar 224
Langre an fem ar 37
Summa 350

| frdga om Bolagets arrangemang som inte framgar av
balansrékningen avseende stéllda sakerheter, har Bolaget
pantsatt tillgdngar som sakerhet for Bolagets kreditfaci-
liteter. Per den 31 december 2016 uppgick det bokférda
vardet av dessa stallda sékerheter till sammanlagt

3 408 miljoner SEK.

Nar det galler Bolagets arrangemang som inte framgar
av balansrakningen avseende eventualférpliktelser, har
Bolaget pensionsskulder i Sverige och har forlangda
verksamhetsrelaterade garantier, déribland forskotts- och
fullgérandegarantier, fran banker och férsakringsbolag.
Per den 31 december 2016 uppgick dessa eventualfor-
pliktelser till sammanlagt 115 miljoner SEK.

Bolaget &r inte part i nagot annat arrangemang som
inte framgér av balansrakningen som har, eller sannolikt
kan komma att f4, ndgon nuvarande eller framtida
vasentlig effekt pa dess finansiella stallning, andringar i
finansiella stallning, intakter eller utgifter, rérelseresultat,
likviditet, kapitalutgifter eller kapitalresurser.

Finansiell riskhantering

Bolaget &r exponerat for ett flertal finansiella risker,
sasom valutarisk, ranterisk, kreditrisk och likviditetsrisk.
De finansiella riskerna kontrolleras och hanteras genom
Bolagets finanspolicy, som har faststallts av styrelsen.
Policyn tacker alla enheter i Koncernen och granskas och
uppdateras arligen. Syftet med policyn ar att skapa en
ram som styr hanteringen av de olika finansiella riskerna.
Riskhantering och finansieringsverksamhet hanteras
centralt av CFO och Bolagets Treasuryfunktion, och foljs
och kontrolleras av styrelse och VD. Den 6vergripande
malsattningen med policyn &r att begransa den finan-
siellt hédnforbara volatiliteten i Bolagets resultat- och
balansrékning, skydda finansiella tillgangar och framtida
kassafloden, optimera Bolagets finansiering och uppfylla
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utfastelser i Bolagets kontraktuella ataganden. Treasury-
funktionen, som fungerar som Bolagets internbank,
identifierar, utvarderar och sakrar finansiella risker i nara
samarbete med Bolagets operativa enheter.

Hantering av valutarisk

Bolagets verksamhet bedrivs i lander éver hela varlden
och ar darfor exponerat for olika valutarisker, saval genom
transaktioner i utlandsk valuta som genom omrakning av
resultat- och balansrakningar till svenska kronor. Se éven
" Munters exponeras for valutarisk” i avsnittet " Riskfaktorer”.

Transaktionsexponering

Bolagets interna forséljning i utlandsk valuta sker framst
via Bolagets saljbolag, vilka faktureras i mottagarens
funktionella valuta. P& sa satt koncentreras transaktions-
exponeringen och sékringsverksamheten till ett fatal bolag
inom Koncernen.

Enligt Bolagets finanspolicy kan Bolaget sakra
90-100 % av alla operativa balansposter och kontrakte-
rade floden. | forsta hand sker Bolagets sakringsverksam-
het genom s.k. naturliga sékringar, dar ingdende och
utgdende kassafloden i utlandsk valuta matchas sa att
nettoexponeringen minimeras. Munters har t.ex. tagit
externa lan nominerade i USD som en naturlig sékring
mot en 6kning av nettofdrsaljning och kassainfloden i
USD. Forutom naturliga sakringar sékrar Bolaget sin expo-
nering genom att sélja valutaterminer. Vardet pa Bolagets
valutaterminer per den 31 december 2016 var -2 miljoner
SEK. Munters tillampar inte sakringsredovisning for dessa
finansiella instrument.

En betydande andel av Bolagets intakter och utgifter
genereras i utlandsk valuta och den geografiska sprid-
ningen av Bolagets produktionsanléggningar leder till
en ansenlig matchning av nettoomséattning och utgifter.
| tabellen nedan framgar andelen av nettoomséttningen
och andelen av de sammanlagda kostnaderna per valuta
2016.

Helaret 2016

Andel av netto- Andel av samman-
% omsattningen lagda kostnader

(ej reviderat)

usD 43,4 39,0
EUR 28,4 29,3
CNY 8,4 7,0
GBP 4.1 4.3
SGD 3,1 0,5
JPY 2,3 2,3
AUD 1,9 1,6
BRL 1,6 1,7
SEK 1,3 7,1
Ovriga valutor 5,4 7,2
Summa 100,0 100,0



| tabellen nedan framgar hur kénsligt Bolagets rérelsere-
sultat (EBIT) hade varit for svangningar i valutakurserna
under 2016.

Helaret 2016

Beraknad effekt Berdknad effekt
pa rorelseresultat pa rorelseresultat

SEK +10 % (EBIT) (MSEK) (EBIT) (%)

(ej reviderat)
usb -65,5 -11,3
SGD -19,6 -3,4
EUR -18,0 -3,1
CNY -16,5 -2,9
KRW -3,9 -0,7
AUD -3,6 -0,6
GBP -1,7 -0,3
JPY -1,6 -0,3
MXN 7,4 1,3
ILS 8,5 1,5
Ovrigt -6,1 -1,1
Summa -120,5 -20,9
Omrédkningsexponering

En stor del av Bolagets dotterbolag har intékter och
nettotillgdngar i en funktionell valuta som skiljer sig

fran Bolagets redovisningsvaluta. | samband med att
dessa belopp raknas om till svenska kronor uppkom-

mer omrakningsdifferenser, vilka redovisas i 6vrigt
totalresultat. De omrakningsdifferenser som hanfor sig till
nettoinvesteringar i utlandsk valuta sakras inte. Daremot
overvakas och beraknas Bolagets exponering regelbundet
i enlighet med Bolagets finanspolicy for att kunna bedéma
dess paverkan pa Bolagets resultat och finansiella stall-
ning. Effekten pa 6vrigt totalresultat vid omréakning av
utlandska dotterbolags nettotillgdngar till svenska kronor
(valutakursdifferens) uppgick under 2016 till 198 miljoner
SEK. Effekten ror framst dotterbolag vilkas funktionella
valuta ar USD eller EUR.

Hantering av ranterisk

Bolagets rénterisk avser risken att vérdet pa finansiella
instrument och réntebéarande tillgangar och skulder
andras pa grund av férandringar pa marknaden eller
av avtalade réntenivaer. Se aven "Munters exponeras for
rénterisker” i avsnittet "Riskfaktorer”.

Bolaget &r exponerat for ranterisk genom sin rénte-
barande upplaning, vilken utgdr en av Bolagets framsta
finansieringskallor. Réntebérande upplaning utgors
huvudsakligen av Aktieagarlanet, vilket 16per med fast
rénta, samt Faciliteterna, som |6per med rérlig rénta och
paverkas darmed av andrade rantenivéer. Flera av dotter-
féretagen i Koncernen har dessutom tagit upp egna lan.

Bolaget innehar inga vasentliga réntebarande
tillgangar. Daremot kan Bolagets banktillgodohavanden
generera ranta. Nettoomsattning och kassaflode fran
den I6pande verksamheten ar i till stor del oberoende av
forandringar i marknadsrantor.

Bolaget hanterar ranterisken centralt i Koncernen, och
Bolagets Treasuryfunktion skéter det mesta av Bolagets
upplaning. Treasuryfunktionen hanterar Bolagets réante-
risk genom att forsoka balansera upplaningen med rorlig
ranta med upplaning med fast ranta, i syfte att minska
volatiliteten i Bolagets réantekostnader.

Rénteexponering

Den genomsnittliga rantebindningstiden avseende
Koncernens externa lan uppgick vid slutet av 2016 till
omkring 3 manader. Om réantan stiger med 1 procenten-
het i samtliga lander dar Munters har |an eller placeringar
skulle effekten pa finansnettot ha blivit 23 miljoner SEK,
beraknat pa den andel av nettoskulden som inte var
sakrad vid utgangen av 2016.

Hantering av kreditrisk

Kreditexponering

Bolagets kreditrisk avser framst risken fér ekonomisk
forlust for Bolaget om en kund eller motpart inte kan
uppfylla sina avtalsenliga forbindelser, och uppstar i
huvudsak for fordringar pa kunder och kontanta medel
som satts in hos finansinstitut. Bolaget arbetar aktivt for
att minska denna risk. Bolaget uppmuntrar exempelvis
generellt forskottsbetalning, eller en partiell férskottsbe-
talning nar ordervardet uppgar till vasentliga belopp och
leveransen stracker sig over en langre tid.

Bolaget har aven antagit en sarskild policy for att
hantera kundfordringar. Policyn kraver att varje affars-
omrade har etablerade och dokumenterade rutiner for
hantering av obetalda fordringar. Dessa dokumenterade
rutiner omfattar sarskilda tidsfrister efter vilka sarskilda
atgarder maste vidtas avseende de aktuella fordringarna,
déribland rattsliga atgarder, och utnamner sarskilda
personer som ansvarar for de olika stegen i processen.
Policyn bidrar till att sakerstalla att bestamda uppfolj-
ningar genomférs, och att utestaende belopp allokeras
till olika kundgrupper och affarsomraden for att skapa
en enhetlig och andamalsenlig metod fér hantering av
forfallna kundfordringar. Per den 31 december 2016
utgjorde Bolagets avsattningar fér osakra fordringar 4 %
av Bolagets sammanlagda fordringar.

Bolagets riskexponering motverkas delvis av den diver-
sifierade kundbasen, som bestar av féretag inom olika
branscher och lander. Under 2016 genererade Bolagets
tio storsta kunder 13 9% av Bolagets nettoomsattning och
svarade for 12 9% av Bolagets sammanlagda utestaende
kundfordringar. Inom affarsomradet Data Centers stod
dock affarsomradets tre storsta kunder for mer an halften
av affarsomradets nettoomsattning under 2016.

OPERATIONELL OCH FINANSIELL OVERSIKT
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Motpartsexponering

| enlighet med Bolagets finanspolicy for Bolaget en lista
over godkanda motparter och dvervakar sin exponerings-
niva gentemot varje godkand motpart. Bolaget granskar
potentiella motparter och godkanner motparter med héga
etiska varderingar och som har ett kreditbetyg pa minst
A-/A2 enligt kreditbedomningar fran Standard & Poor’s/
Moody’s. Bolaget kan gbra undantag for kraven for lokala
banker, forutsatt att undantagen godkénns i férvag av
Bolagets CFO.

Hantering av likviditetsrisk

Bolagets likviditetsrisk avser risken att Bolaget inte

har tillracklig likviditet for att tacka forvantade eller
oforutsedda kostnader. Ledningen foljer kontinuerligt
prognoser over Bolagets kassafloden och likviditetsreserv
for att sakerstélla att Bolaget har tillrackligt med likvida
medel for Bolagets verksamhet och for utgifterna i den
[6pande verksamheten samt for att tacka rantebetalningar
och amorteringar. Bolaget har tecknat sakerstallda lang-
fristiga kreditfaciliteter och har olika forfallodagar pa sina
skuldinstrument och finansieringskéallor, vilket i allménhet
bidrar till att hantera kostnaderna och riskerna med att
sakerstélla finansieringskallor. Bolagets Treasuryfunktion
arbetar aktivt for att sakerstélla en effektiv struktur for
hanteringen av likvida medel, genom att likviditeten
centraliseras till moderbolaget via cash pools eller andra
typer av svepmekanismer.

Bolaget har i enlighet med finanspolicyn en langsiktig
likviditetsreserv som inte ska underskrida ett varde
motsvarande en manads kostnader (bade direkta och
indirekta). En kortfristig likviditetsreserv ar faststalld till
200 miljoner SEK, vilket motsvarar tva veckors kostnader.
Den langsiktiga likviditetsreserven ska uppga till
400 miljoner SEK.

Enligt Bolagets finanspolicy ska likviditetsreserven
bestéa av likvida medel samt outnyttjade kreditfaciliteter.
Per den 31 december 2016 hade Bolaget outnyttjade
kreditfaciliteter om 68 miljoner SEK. Per den 31 decem-
ber 2016 gjordes en ny forvarvsfacilitet om 25 miljoner
USD tillganglig, vilken inte hade utnyttjats vid arets
utgang. Faciliteten utnyttjades i samband med forvarvet
av MTech Systems.

Enligt Bolagets finanspolicy ska Bolagets kassaover-
skott i forsta hand anvandas for att aterbetala skulder, och
Bolagets likvida medel ska placeras pa ett bankkonto eller
i rantebarande instrument med hog likviditet.

Se aven "Munters kommer kanske inte kunna erhalla
finansiering pa férmanliga villkor, eller erhdlla finansiering
overhuvudtaget, eller genomféra betalningar pad grund av
bristande likviditet” i avsnittet " Riskfaktorer”
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Forandringar av redovisningsprinciper

Bolagets finansiella rapporter kan paverkas av forand-
ringar av redovisningsprinciper som kan inverka pa
jamforbarheten av resultatet fran olika perioder samt pa
Bolagets balansréakning. Exempelvis har International
Accounting Standards Board ("IASB”) utfardat IFRS

16 Leasing, som trader i kraft for réakenskapsperioder
fran och med den 1 januari 2019, och Bolaget avser

att folja kraven i standarden fran detta datum. IFRS 16
kraver att de aktuella vardena pa leasingskulder med
avseende pa lokaler som leasas under mer an ett ar ska
redovisas i balansrédkningen, medan de enligt nuvarande
redovisningsprinciper raknas som operationell leasing.
Munters har pabdrjat arbetet med att analysera vilken
effekt IFRS 16 kommer att fa pa Koncernens finansiella
rapporter. Sammanfattningsvis visar den initiala analysen
att Munters som operationell leasetagare kommer att
paverkas av inforandet av IFRS 16. Beloppsmassiga
berakningar av effekten av IFRS 16 och val avseende
overgangsmetod har annu inte genomforts. Baserat pa
Bolagets prelimindra inventering av de leasingkontrakt
som finns (framst hyreskontrakt avseende lokaler) samt
avtalade uppségningstider och hyresbelopp bedémer
Bolaget att IFRS 16 kommer att krava en éversyn av
interna system och arbetssétt. Bolaget &r fér narvarande
av den uppfattningen att standarden kommer att paverka
Koncernens redovisning och finansiella nyckeltal och da
framst nyckeltal som baseras pa bruttotillgangs- och
bruttoskuldbelopp. Per den 31 december 2016 uppgick
Bolagets totala tillgangar till 8 991 miljoner SEK och
Bolagets totala kortfristiga och langfristiga skulder
uppgick till 8 244 miljoner SEK.

IASB har vidare utfardat IFRS 9 Finansiella instrument
som trader i kraft for rakenskapsperioder fran och med
den 1 januari 2018, och Bolaget avser att folja kraven i
standarden fran detta datum. IFRS 9 innehaller regler
om klassificering och vardering av finansiella tillgangar
och skulder, nedskrivning av finansiella instrument och
sakringsredovisning. Koncernen haller pa att utvardera
effekterna av inforandet av standarden. Klassificering och
vardering enligt IFRS 9 forvantas inte paverka redovisade
varden i de finansiella rapporterna. Reservering for
framtida kundforluster innebar viss férandring som &nnu
inte kvantifierats. Sakringsredovisning tillampas inte i
dagslaget.

IFRS 15 Intéktsredovisning utfardad av IASB trader i
kraft for rakenskapsperioder fran och med den 1 januari
2018, och Bolaget avser att félja kraven i standarden fran
detta datum. IFRS 15 innehaller regler om redovisning av
intédkter och infor principer for rapportering av anvandbar
information for anvéandare av finansiella rapporter med
hénsyn till karaktaren av, beloppet och tidpunkt for,
och den osékerhet som ar forknippad med intékter och
kassaflode fran kundkontakt. Enligt IFSR 15 ska intakter
redovisas nar en kund far kontroll 6ver en vara eller tjanst
och dérigenom kan styra anvandningen och erhalla nyttan
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av varan eller tjansten. IFRS 15 kommer att ersatta IAS 18
Intédkter och IAS 11 Entreprenadavtal samt dartill horande
tolkningar. Bolaget utvarderar fortfarande standardens
paverkan och har annu inte kvantifierat effekterna av IFRS
15. Munters utvérderar effekterna av standarden och
har inte kvantifierat effekterna av IFRS 15. Baserat pa
en preliminar analys av ett antal kundavtal hanforliga till
kunder inom affarsomradet Air Treatment, ar Bolaget for
narvarande av uppfattningen att standarden inte kommer
att ha en vasentlig paverkan pa Bolagets finansiella
rapporter. Utvarderingen kommer att fortsatta under
helaret 2017.

Se aven ” Férdndringar i redovisningsregler kan inverka
negativt pa Munters finansiella rapporter” i avsnittet
"Riskfaktorer”.

Vasentliga redovisningsprinciper

Se "Not 1 (Redovisningsprinciper)” och "Not 2 (Viktiga
uppskattningar och bedémningar)” i avsnittet "Historisk
finansiell information” f6r en beskrivning av Munters
vasentliga redovisningsprinciper samt viktiga uppskatt-
ningar och bedémningar vid uppréattandet av de finan-
siella rapporterna.
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Styrelse, koncernledning
och revisorer

Styrelse

Enligt Munters bolagsordning ska styrelsen besta av tre till tio bolagsstdmmovalda ledamoter. Darutdver har Munters
anstéllda ratt till styrelserepresentation enligt lag. Styrelsen bestar for nérvarande av atta bolagsstammovalda ledaméter
(valda av arsstémman 2017 for tiden intill slutet av arsstémman 2018) samt tva ledamoter (med tva suppleanter)
utsedda av arbetstagarorganisationer. Darutover utsags Kristian Sildeby till styrelseledamot pa extra bolagsstdémma den
7 maj 2017, villkorat av att FAM AB forvarvar aktier i Erbjudandet i enlighet med sitt atagande som Ankarinvesterare

(se "Ankarinvesterarnas ataganden” i avsnittet "Legala fragor och kompletterande information™).

Revisions-  Ersattnings—

Namn Uppdrag Invald Oberoende utskottet utskottet Aktieinnehav?
Christopher Curtis Ordférande 2015 Ja ) 501 437
Helen Fasth Gillstedt Ledamot 2017 Ja ° -
Per Hallius Ledamot 2013 Ja? 84 031
Joakim Karlsson Ledamot 2010 Nej® -
John Peter Leesi Ledamot, VD och 2011 Nej®

koncernchef 1823829
Andreas Nasvik Ledamot 2011 Nej® ° °
Lena Olving Ledamot 2017 Ja ° -
Kristian Sildeby® Ledamot 2017 Nej® -
Joachim Zetterlund Ledamot 2012 Ja ° 84 031
Pia Nordqvist Ledamot* 2010% - -
Robin Hedén Ledamot* 2017 - -
Simon Henriksson Suppleant* 2017 - -
Robert Wahlgren Suppleant* 20109 - -

*  Arbetstagarrepresentant.

1) Avser eget samt néarstaende fysiska och juridiska personers innehav samt innehav genom kapitalforsakring efter Erbjudandet.

2) Per Hallius har ett konsultavtal med Nordic Capital Limited och Nordic Capitals Fonder, se ”Ovrig information om styrelse och koncernledning”.

3) Ejoberoende i forhallande till storre dgare i Bolaget.

4) Ejoberoende i férhallande till Bolaget och bolagsledningen.

5) Aven ledamot/suppleant i Munters AB fére Munters bildande 2010.

6) Kristian Sildeby utsags till styrelseledamot pa extra bolagsstamma den 7 maj 2017, villkorat av att FAM AB forvarvar aktier i Erbjudandet i enlighet med sitt atagande
som Ankarinvesterare (se "Ankarinvesterarnas ataganden” i avsnittet "Legala fragor och kompletterande information™).
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Christopher Curtis

Fédd 1957. Styrelsens ordférande sedan 2015. Medlem i
ersattningsutskottet.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: BA, LeMoyne
College. Studier i historia och ekonomi.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: VD i Wencor
Group. Styrelseledamot i S&C Electric Company. Férval-
tare av LeMoyne College.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): VD
i Schneider Electric North America. Styrelseledamot i
Aegion Corporation och Kimball Electronics.

Innehav efter Erbjudandet: 501 437 aktier.

Oberoende i forhallande till Bolaget och bolagsledningen
respektive Bolagets stérre aktiedagare.

Helen Fasth Gillstedt

Foédd 1962. Styrelseledamot sedan 201 7. Ordférande i
revisionsutskottet.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stockholm. Studier i héllbar
utveckling, Stockholm Resilience Centre vid Stockholms
Universitet och KTH.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseledamot i
Handelsbanken Fonder AB, Samhall AB, Svefa Holding AB
(publ), Humana AB, AcadeMedia AB och Lndrff Internatio-
nal AB. VD och styrelseledamot i Blong AB.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Styrelseledamot i ACM 2001 AB, Swedesurvey AB, Intrum
Justitia AB, AcadeMedia Group AB och Sjélunda Gard
Ekogrossisten AB.

Innehav efter Erbjudandet: -

Oberoende i forhallande till Bolaget och bolagsledningen
respektive Bolagets storre aktiedgare.

Per Hallius

Fédd 1962. Styrelseledamot sedan 201 3.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: MBA, Harvard Busi-
ness School. Civilekonom, Handelshégskolan i Stockholm.
Oberoende radgivare, styrelseledamot och investerare.
Narmare 25 ar inom managementkonsultbranschen, inne-
fattande position som Senior Partner i Boston Consulting
Group och Partner i Bain & Company.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseord-
férande i Nefab Group AB och My Academy Sweden

AB. Vice styrelseordférande i Ruukki Construction Oy.
Styrelseledamot i PMH Affarsutveckling AB, Beowulf

AB, ELH Individ & Grupputveckling i Danderyd AB och
Quant AB. Industriell radgivare till Nordic Capitals Fonder.
Radgivare till ledande befattningshavare i stora industri-
ella multinationella foretag.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Senior Partner och Managing Director i Boston Consulting
Group. Styrelseordférande i United Minds Samhallsanalys
AB och Bafen AB. Styrelseledamot i Trevia AB.

Innehav efter Erbjudandet: 84 031 aktier.

Oberoende i forhallande till Bolaget och bolagsledningen
respektive Bolagets storre aktieagare. Per Hallius har

ett konsultavtal med Nordic Capital Limited och Nordic
Capitals Fonder, se ”Ovrig information om styrelse och
koncernledning”.

Joakim Karlsson

Fédd 1971. Styrelseledamot sedan 2010.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom,
Handelshégskolan i Stockholm. Medlem av advisory
group i JP Morgan, 1997-1998. Deltagande i Svenska
arméns sprakskola. Anstalld vid Stockholm Institute of
East European Studies, 1993-1994, och Svenska ambas-
saden i Moskva, 1991-1993.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseordfs-
rande i Nordic Capital AB och Partner i NC Advisory AB,
radgivare till Nordic Capitals Fonder. Styrelseledamot i
Svartbéckssjons Utveckling AB, Coach Nebez Academy
AB, Qinghai Invest Svenska AB, Cidron Full Service Top
Holding AB, TSH Holding AB och Luvata Oy. Styrelse-
suppleant i Motiv Stockholm AB.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Styrelseordforande i Nordic Fashion Topholding AB.
Styrelseledamot i Reynolds Holding AB. Styrelsesuppleant
i Ellos Holding AB.

Innehav efter Erbjudandet: —

Oberoende i férhallande till Bolaget och bolagsledningen,
men inte till Bolagets storre aktiedgare.

John Peter Leesi

F6dd 1961. VD och koncernchef. Styrelseledamot sedan
2011.

Se "Koncernledning” nedan.

Oberoende i forhallande till Bolagets storre aktieagare,
men inte till Bolaget och bolagsledningen.

Andreas Nasvik

Fédd 1975. Styrelseledamot sedan 2011. Medlem i revisions-

utskottet och erséattningsutskottet.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom,
Handelshoégskolan i Stockholm. Arbete med corporate
finance, private equity, mezzanininvestering samt
skuldsanering vid Deutsche Bank, Goldman Sachs Invest-
ment Banking och Goldman Sachs Capital Partners.
Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseledamot
i SNV Holding AB, Awvir Invest Svenska AB, Lndrff Inter-
national AB, Hinter Lake Holding AB och Lock TopCo AS.
Partner i NC Advisory AB, radgivare till Nordic Capitals
Fonder.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Styrelseledamot i Lindorff AB.

Innehav efter Erbjudandet: —

Oberoende i férhallande till Bolaget och bolagsledningen,
men inte till Bolagets storre aktieagare.
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Lena Olving

Fédd 1956. Styrelseledamot sedan 2017. Medlem i revisions-
utskottet.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilingenjor, Chal-
mers tekniska hoégskola. VD och koncernchef for Mycronic
AB (publ). Diverse ledningsuppdrag inom Volvo Cars och
Volvo Components. Tidigare VD fér Samhall Hégland AB.
Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseledamot
i Investment AB Latour (publ), Teknikforetagen och
Kollegiet for svensk bolagsstyrning.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):

COO och vice VD i SAAB AB. Styrelseledamot i SJ AB och
Novozymes AS.

Innehav efter Erbjudandet: -

Oberoende i forhallande till Bolaget och bolagsledningen
respektive Bolagets stérre aktiedagare.

Kristian Sildeby?

Fédd 1976. Styrelseledamot sedan 2017.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom,
Stockholms Handelshégskola. Investment Manager och
CFO i FAM AB.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseordfs-
rande i Blasieholmen 54 Restaurang AB. Styrelseledamot
i Hoganas AB, Nefab Holding AB, Power Wind Partners AB,
Sol Voltaics AB, QuNano AB, Kivra AB, Elk Holding AB och
Mathias Dahlgren Innovations AB.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Styrelseledamot i Lindstrom & Gothberg Executive
Development AB.

Innehav efter Erbjudandet: -

Oberoende i forhallande till Bolaget och bolagsledningen,
men inte till Bolagets storre aktiedgare.

Joachim Zetterlund

Fédd 1963. Styrelseledamot sedan 2012. Ordférande i
ersdttningsutskottet.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Executive Vice
President Europe Corechange (IT Software), Managing
Director Preferred Accounts Division Dell UK (IT Hardware
and Services), Vice President Northern Europe Cambridge
Technology Partners (IT and Management Consulting
Services) och Business Area Manager Digital Medias
Expressen (Media).

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelse-
ordférande i One Agency AB. Styrelseledamot i MHI
Investments AB, JZ Business Development AB, Quant AB
och Xpeedio Support Solutions AB.

1) Kristian Sildeby utsags till styrelseledamot pa extra bolagsstdmma den 7 maj
2017, villkorat av att FAM AB forvarvar aktier i Erbjudandet i enlighet med sitt
atagande som Ankarinvesterare (se "Ankarinvesterarnas dtaganden” i avsnittet
"Legala frdgor och kompletterande information™).
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Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Styrelseordfdrande i Office IT-Partner i Sverige AB och
One Agency Holding AB. Styrelseledamot i Basset AB
och Tailormade Consulting Group Sweden AB. VD och
styrelseledamot i hubbr AB.

Innehav efter Erbjudandet: 84 031 aktier.

Oberoende i forhallande till Bolaget och bolagsledningen
respektive Bolagets storre aktieédgare.

Pia Nordqvist

Foédd 1973. Styrelseledamot sedan 2010. Arbetstagarrepre-
sentant utsedd av Unionen.

Befattning i Munters: Senior Business Application
Specialist i Munters AB.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: —

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): -

Robin Hedén

Fodd 1991. Styrelseledamot sedan 2017. Arbetstagarrepre-
sentant utsedd av IF Metall.

Befattning i Munters: Fabriksarbetare.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: —

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): -

Simon Henriksson

Foédd 1984. Suppleant sedan 2017. Arbetstagarrepresentant
utsedd av IF Metall.

Befattning i Munters: Fabriksarbetare.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: —

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): -

Robert Wahlgren

Fédd 1969. Suppleant sedan 2010. Arbetstagarrepresentant
utsedd av Unionen.

Befattning i Munters: Customized Project Engineering
Coordinator i Munters Europe AB.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: —

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): —
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Koncernledning

Ingér i koncern- Innehav av
ledningen Anstélld inom tecknings-
Namn Befattning sedan Munters sedan Aktieinnehav? optioner?
John Peter Leesi VD och koncernchef 2014 2014 1823829 2 500 000
Jonas Agrup Group VP och CFO 2011 2011 319035 415 000
Scott Haynes Group VP Air Treatment 2014 1994 332157 240 000
Neil Yule Group VP Data Centers 2016 2011 42 951 555 000
Peter Gisel-Ekdahl Group VP AgHort 2011 2007 191176 295 000
Per Hedeback Group VP Mist Elimination 2011 2011 206 755 -
Sebastien Leichtnam Group VP Global Services 2016 2014 57 307 -
Ola Carlsson Group VP Global Operations 2013 2013 227 404 -
Wolf-Markus Frank Group VP China 2013 2013 60173 -
Per-Arne Hakansson Group VP HR 2011 2011 126 401 725 000
Johannes Fabé Group VP Strategy, Business
Development and M&A 2012 2011 79333 450 000
Sara Punkki Group VP CSR 2017 2012 31026 42 000
John Womack Head of IR 2017 - - -

1) Avser eget samt narstaende fysiska och juridiska personers innehav samt innehav genom kapitalforsakring efter Erbjudandet.
2) Avser eget samt narstaende fysiska och juridiska personers innehav samt innehav genom kapitalforsékring efter Erbjudandet.
3) Anlitad pa konsultbasis fran och med den 1 februari 2017 till och med tidigast 12 manader efter forsta dag for handel av Bolagets aktie pa Nasdaq Stockholm.

John Peter Leesi
Fédd 1961. VD och koncernchef sedan 2014.

Scott Haynes

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom,
Stockholms universitet. Styrelseordforande i Munters
2012-2015. Tidigare CFO i Sony Ericsson.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseord-
forande i Luvata Oy. Styrelseledamot i International
Wrought Copper Association.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Styrelseordforande i Luvata Heat Transfer Solutions | AB.
Innehav efter Erbjudandet: 1 823 829 aktier och

2 500 000 teckningsoptioner.

Jonas Agrup

F6édd 1960. Group Vice President och Chief Financial Officer
sedan 2011.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom, Stock-
holms universitet. Diverse befattningar inom AF, WM-data,
Cardo och Atlas Copco.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseledamot
i Handelsbanken Kista.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): -
Innehav efter Erbjudandet: 319 035 aktier och 415 000
teckningsoptioner.

Fodd 1963. Group Vice President Air Treatment sedan 2014.
Utbildning och arbetslivserfarenhet: B.Sc. i Business
Administration, Isenberg School of Management vid
University of Massachusetts. Management Development
Program, Boston University. Sales Management Training
Program, General Electric. Leadership & International
Management, Swedish Institute of Management AB/Duke
University. Diverse ledningsbefattningar i DH Industrial,
1994 - 2004.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: -

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): -
Innehav efter Erbjudandet: 332 157 aktier och 240 000
teckningsoptioner.

Neil Yule

Fédd 1960. Group Vice President Data Centers sedan 2016.
Utbildning och arbetslivserfarenhet: MBA i Business
Administration, Open Business School. Diverse lednings-
befattningar i Flakt Woods Group. Managing Director i
Waterloo Air Management plc, Hampton Mouldings Ltd
och Salex Acoustic Materials Ltd.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: —

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): -
Innehav efter Erbjudandet: 42 951 aktier och 555 000
teckningsoptioner.
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Peter Gisel-Ekdahl

Fédd 1970. Group Vice President AgHort sedan 2011.
Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilingenjor, Kung-
liga Tekniska Hogskolan. M.Sc. i Business Administration,
Handelshdgskolan i Kbpenhamn. Diverse befattningar
inom Wedholms och Hackman.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseledamot
i ABECE AB och Wedcooling AB.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Styrelsesuppleant i Drivec AB.

Innehav efter Erbjudandet: 191 176 aktier och 295 000
teckningsoptioner.

Per Hedeback

Foédd 1964. Group Vice President Mist Elimination sedan
2011.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Executive MBA,
Handelshégskolan i Stockholm. Civilingenjor, Kungliga
Tekniska Hogskolan. Civilingenjor, Karlstads universitet.
Diverse befattningar inom Opcon, WSP och svensk
utrikesforvaltning.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: -

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): -
Innehav efter Erbjudandet: 206 755 aktier.

Sebastien Leichtham

Fédd 1971. Group Vice President Global Services sedan
2016.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: MBA, EDHEC Busi-
ness School. Executive education, INSEAD. Diplomexamen
tekniskt certifikat, Lille Catholic University. Diverse
ledningsbefattningar i Tetrapak AB, Cardo AB, Crawford
France och Hafa Manutention.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: —

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): -
Innehav efter Erbjudandet: 57 307 aktier.

Ola Carlsson

Fodd 1965. Group Vice President Global Operations sedan
2013.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilingenjor,
Tekniska hogskolan vid Linkdpings universitet. Diverse
uppdrag inom Whirlpool.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseordfo-
rande i Hebova SRO och SAT Ltd. Styrelseledamot i CTEK
Holding AB.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Styrelseordférande i Electrolux Filter AB. Styrelseledamot
i Electrolux Lehel LFT. COO i Electrolux Small Appliances
AB.

Innehav efter Erbjudandet: 227 404 aktier.
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Wolf-Markus Frank

Fédd 1968. Group Vice President China sedan 201 3.
Utbildning och arbetslivserfarenhet: MBA, Bradford
University. MBA, University Paderborn. Diverse befatt-
ningar inom Electrolux och jlu Group.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseledamot
i MFE och PRC. Managing Director i UBB-Frank GmbH.
Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Styrelseledamot i Electrolux Spanien.

Innehav efter Erbjudandet: 60 173 aktier.

Per-Arne Hakansson

Fédd 1955. Group Vice President HR sedan 2011.
Utbildning och arbetslivserfarenhet: Pol.kand., Lunds
universitet. Fil.kand. i psykologi, Lunds universitet.
Diverse befattningar inom Maersk och Digital Equipment
Corporation.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: —

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):
Styrelseledamot i Quant AB och PAHIT Consulting AB.
Innehav efter Erbjudandet: 126 401 aktier och 725 000
teckningsoptioner.

Johannes Fabé

Fédd 1978. Group Vice President Strategy, Business Deve-
lopment and M&A sedan 2012.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilingenjcr,
Chalmers tekniska hogskola. Konsult och projektledare
vid Boston Consulting Group.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: —

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): -
Innehav efter Erbjudandet: 79 333 aktier och 450 000
teckningsoptioner.

Sara Punkki

Foédd 1975. Group Vice President CSR sedan 2017.
Utbildning och arbetslivserfarenhet: Masterexamen i
afférsjuridik, Hogskolan i Jonkdping. Diverse befattningar
inom Deloitte, Ericsson och Swedbank.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: -

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren): -
Innehav efter Erbjudandet: 31 026 aktier och 42 000
teckningsoptioner.

John Womack

Fédd 1966. Head of IR sedan 2017.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Kandidatexamen i
ekonomi, Lunds universitet. Diplomexamen i kommunika-
tion och marknadsforing, Stockholms universitet.

Andra pagaende uppdrag/befattningar: Styrelseledamot
i ArtGlass i Malmo AB, Womack Investor Relations AB och
CarpetVista Group AB. Senior Advisor i Fogel & Partners i
Stockholm AB.

Tidigare uppdrag/befattningar (senaste fem aren):

Chef for investerarrelationer pa Alimak Group AB (publ).
Informations- och IR-chef pa Clas Ohlson AB (publ).
Innehav efter Erbjudandet: —



Ovrig information om styrelse och
koncernledning

Samtliga styrelseledamoter och koncernledningen kan
nas via Munters Group AB, Box 1188, 164 26 Kista.

Det foreligger inte nagra familjeband mellan styrelse-
ledamdterna och/eller de ledande befattningshavarna.
CEO John Peter Leesi ar dock gift med systern till CFO
Jonas Agrup. Ersattning och andra anstallningsvillkor,
innefattande villkor for uppsagning, for CFO (och andra
medlemmar av koncernledningen) beslutas av styrelsen
efter forberedelse och férslag fran Ersattningsutskottet.
Ingen ledamot eller ledande befattningshavare har domts
i nagot bedrégerirelaterat mal under de senaste fem
aren. Ingen av dem har varit inblandad i ndgon konkurs,
konkursforvaltning eller likvidation i egenskap av medlem
av forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller ledande
befattningshavare under de senaste fem aren.

Utdver vad som beskrivs i de nedan féljande styckena,
har ingen anklagelse och/eller sanktion utférdats av i lag
eller forordning bemyndigade myndigheter (daribland
godkénda yrkessammanslutningar) mot nagon av
styrelseledamoterna eller de ledande befattningshavarna
under de senaste fem é&ren. Inte heller har nagon styrelse-
ledamot eller ledande befattningshavare under de senaste
fem aren forbjudits av domstol att inga som medlem av
ett bolags forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller
fran att ha ledande eller évergripande funktioner hos ett
bolag.

| samband med Skatteverkets granskning av den
svenska private equity-verksamheten har Joakim Karlsson
(som ar anstélld i NC Advisory AB, radgivare till Nordic
Capitals Fonder) varit foremal fér en skattegranskning
och darefter fatt omprovningsbeslut for flera inkomstar.
Skatteverkets instéllning &r att en del av vinstdelningen
i fonderna (s.k. carried interest) inte ar kapitalinkomst
utan istéllet ska anses vara tjansteinkomst. Skatteverket
har i andra hand havdat att utbetalningarna fran fonden
borde beskattas i enlighet med de sarskilda reglerna for
famansbolag (de s.k. 3:12-reglerna) enligt vilka kapital-
inkomst under vissa omsténdigheter ska beskattas som
tjansteinkomst. Skatteverket har dven for vissa ar pafort
skattetilldgg. Joakim Karlsson har oéverklagat samtliga
omprovningsbeslut och fatt anstdnd med betalning av
del av skatten. Kammarratten meddelade den 27 april
2017 domar for vissa av aren som ar féremal for process.
Kammarrattens domar innebar att Joakim Karlsson ska
tjanstebeskattas for carried interest hanférlig till honom

samt att skattetillagg ska betalas for vissa ar. Kammar-
rattens domar har inte vunnit lagakraft och kan komma
att overklagas.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare
har nagra privata intressen som kan sta i strid med
Munters intressen. Som framgar ovan har dock ett flertal
styrelseledamoter och ledande befattningshavare ekono-
miska intressen i Munters genom aktieinnehaw.

Ett av Per Hallius helagt bolag har ett konsultavtal med
Nordic Capital Limited och Nordic Capitals Fonder enligt
vilket Per Hallius kan utfora tjanster pa Nordic Capitals
Fonders begéaran. Per Hallius tjanster enligt konsultav-
talet avser exempelvis natverkande, att lokalisera och
informera om investeringsmojligheter samt utveckling av
portfoljbolag. Per Hallius &ar berattigad till en fast arlig
ersattning for tjanster som utforts enligt konsultavtalet
samt till en bonus vid en lyckad investering dar han har
identifierat malbolaget och/eller har haft en betydelsefull
roll och aktivt deltagit i och bistatt vid varderingen av
malbolaget. Den totala ersattningen enligt konsultavtalet
uppskattas till cirka 15-50 % (beroende pa om bonus
utgar eller inte) av hans totala ersattning for konsulttjans-
ter per ar. Konsultavtalet ar inte exklusivt i forhallande till
Nordic Capitals Fonder och Per Hallius utfér aven konsult-
tjanster for flera andra parter. Under avtalsperioden har
Per Hallius atagit sig att agera lojalt och inte uttrycka
nagra asikter som kan ha en negativ inverkan pa Nordic
Capitals Fonder eller nagot av deras dotterbolag eller
narstadende. Avtalet I6per tillsvidare. Avtalet kan ségas upp
av endera avtalspart med tre manaders uppsagningstid
(med forbehall for uppsagning fér vasentliga avtalsbrott,
da avtalet kan sagas upp med omedelbar verkan). Avtalet
ger inte Per Hallius ratt att investera i nagon av Nordic
Capitals Fonder och Per Hallius har inte investerat i nagon
av Nordic Capitals Fonder.

Aktiedgande styrelseledamoter och ledande befatt-
ningshavare kommer att ata sig att, med vissa undantag,
inte sélja sina respektive innehav under en viss period
efter att handel pa Nasdaq Stockholm har inletts, se "Lock
up-ataganden” i avsnittet "Sédljande Aktiedgare”.

Revisor

Ernst & Young AB (Box 7850, 103 99 Stockholm) ar

Bolagets revisor sedan 2010. Erik Sandstrom, auktorise-
rad revisor och medlem i FAR (branschorganisationen fér
revisorer i Sverige), &r huvudansvarig revisor sedan 2012.
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Bolagsstyrning

Bolagsstyrning inom Munters

Fére noteringen pa Nasdaqg Stockholm baserades bolags-
styrningen i Bolaget pa svensk lag samt interna regler och
foreskrifter. Nar Bolaget noterats pa Nasdag Stockholm
kommer Bolaget dven att félja Nasdaqg Stockholms
regelverk for emittenter och tillampa svensk kod for
bolagsstyrning ("Koden”). Koden galler fér alla svenska
bolag vars aktier &r noterade pa en reglerad marknad i
Sverige och ska tillampas fullt ut fran och med datumet
for noteringen. Bolagen &r inte skyldiga att vid varje
tillfalle folja samtliga regler i Koden, utan har mojlighet att
valja alternativa losningar som de bedémer battre passar
deras omsténdigheter under férutsattning att de redovisar
samtliga avvikelser, beskriver den alternativa 16sningen
och forklarar skalen till avvikelsen i bolagsstyrningsrap-
porten (enligt principen "folj eller forklara”).

Munters forvantas félja samtliga regler i Koden
fran tidpunkten for noteringen av aktierna pa Nasdaq
Stockholm, med undantag for reglerna 9.7 och 9.8 i
Koden. Munters kommer att avvika fran regel 9.7 i Koden
med avseende pa det kommande optionsprogram som
beskrivs under ”Aktierelaterade incitamentsprogram” i
avsnittet "Aktier och aktiekapital” pa sa satt att Deltagarna
i enlighet med villkoren i en av de tva optionsserierna kan

Munters bolagsstyrningsstruktur

utnyttja sddana optionsratter for teckning av nya aktier
efter en tvaarsperiod och dédrmed efter en kortare period
an den minimiperiod om tre ar som féreskrivs i Koden.
Den andra optionsserien ger Deltagarna ratt att utnyttja
optionerna for teckning av aktier efter en trearsperiod.
Erbjudandet av optioner med tva ars respektive tre ars
|6ptid anses vara i linje med Munters langsiktiga affars-
plan, strategi och finansiella mal. Genom inférandet av
tva optionsserier pa detta satt hamnar dven Munters i ett
lage som mer liknar andra redan noterade bolag som har
rullande treariga program utestédende. Efter noteringen
pa Nasdaq Stockholm avser Munters endast att inféra
treériga program. Munters kommer att avvika fran regel
9.8 i Koden pa sa satt att fast 16n under uppségningstid
och avgangsvederlag for VD, efter en uppsagning fran
Bolagets sida, kommer att uppga till tre ars fast 16n och
darmed overstiger tva ars fast 16n som féreskrivs i Koden.
Under uppsagningstiden (12 manader) och den period
da avgangsvederlag utgar till VD (24 manader) kommer
VD att vara foremal for en konkurrensklausul, vilket
Bolaget anser ligger i Bolagets och aktiedgarnas intresse
och darmed motiverar avvikelsen fran regel 9.8 i Koden.
Avvikelser fran Koden kommer att redovisas i Bolagets
arliga bolagsstyrningsrapporter.

Aktieagare

‘ Bolagsstamma
Extern revisor Valberedning

Revisionsutskott - Styrelse =

VD

Koncernledning

Ersattningsutskott

‘ 160 ‘ INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB




Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen (2005:551) &r bolagsstamman
Bolagets hogsta beslutsfattande organ och aktiedgarna
utévar dar sin rostratt. Arsstamma maste hallas inom
sex manader fran utgangen av varje rékenskapsar. Utdver
arsstamma kan det kallas till extra bolagsstamma.
Munters arsstammor hélls i Stockholm varje kalenderar
fére utgangen av juni.

Enligt bolagsordningen sker kallelse till bolagsstamma
genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar
och genom att kallelsen halls tillganglig pa Bolagets
webbplats. Att kallelse har skett ska annonseras i
Svenska Dagbladet. Nar Munters har noterats kommer ett
pressmeddelande pa svenska och engelska med kallelsen
i dess helhet att publiceras infér varje bolagsstamma.

Ratt att delta i bolagsstamma

Alla aktieagare som &r inférda i den av Euroclear Sweden
forda aktieboken fem vardagar (I6rdagar inkluderat) fére
bolagsstémman och som har anmalt sig hos Bolaget for
deltagande i bolagsstdmman senast den dag och den
tidpunkt som anges i kallelsen till bolagsstémman har
ratt att delta och rosta for det antal aktier de innehar pa
bolagsstémman. Utdver att anmala sig hos Bolaget méaste
aktiedgare som |atit forvaltarregistrera sina aktier genom
en bank eller ett vardepappersinstitut tillfalligt 1ata inre-
gistrera sina aktier i eget namn hos Euroclear Sweden for
att &ga ratt att delta i stamman. Aktiedgare bor informera
forvaltaren om detta i god tid fore avstémningsdagen.

Aktiedgare kan néarvara vid bolagsstdmmor personligen
eller genom ombud och kan &ven bitrédas av hogst tva
personer. Vanligtvis ar det mojligt for aktiedgare att
anmala sig till bolagsstamman pa flera olika sétt, vilka
narmare anges i kallelsen till stdmman.

Forslag fran aktiedgare

Aktiedgare som onskar fa ett arende behandlat pa bolags-
stamman maste skicka en skriftlig begéaran harom till
styrelsen. Begaran ska normalt vara styrelsen tillhanda
senast sju veckor fére bolagsstamman.

Valberedning

Enligt Koden ska Bolaget ha en valberedning som ska
ge forslag avseende ordférande pa bolagsstammor,
styrelsekandidater, inklusive vem som ska vara styrel-
seordforande, ersattning till vardera styrelseledamot
och ersattning fér utskottsarbete, val av och ersattning
till revisor och forslag till valberedningsinstruktion till
arsstamma, som ska galla tills vidare. Vid arsstamman
den 28 mars 2017 beslutades att anta féljande valbered-
ningsinstruktion, som ska galla tillsvidare:
Valberedningen infor arsstamma ska utgéras av repre-
sentanter fér de fyra réstmassigt stérsta dgarregistrerade
aktiedgarna i den av Euroclear Sweden AB forda aktiebo-
ken den 31 augusti varje ar, samt styrelsens ordférande,

som dven ska sammankalla valberedningen till dess
forsta sammantrade. Om aktiedgare avstar fran sin ratt
att utse ledamot eller inte utser ledamot inom angiven
tid, ska ratten att utse ledamot av valberedningen 6verga
till den till rostetalet narmast foljande storsta aktieédgare,
som inte redan utsett eller har ratt att utse ledamot av
valberedningen. Till ordférande i valberedningen ska
utses den ledamot som foretrader den réstmassigt
storste aktieagaren. Om tidigare &n tva manader
fore arsstamman en eller flera aktiedgare som utsett
ledaméter i valberedningen inte langre tillhér de fyra till
rostetalet storsta aktiedgarna, sa ska ledaméter utsedda
av dessa stélla sina platser till forfogande och den eller
de aktieagare som tillkommit bland de fyra till rostetalet
storsta aktiedgarna ska &dga ratt att utse sina represen-
tanter. For det fall ledamot lamnar valberedningen innan
dess arbete ar slutfort och valberedningen finner det
onskvart att ersattare utses, ska sadan ersattare hamtas
fran samme aktiedgare eller, om denne inte langre tillhor
de rostmassigt storsta aktieagarna, fran aktieagare som
storleksmassigt star nast i tur. Andringar i valberedning-
ens sammansattning ska omedelbart offentliggdras.
Sammansattningen av valberedningen ska normalt sett
offentliggoras senast sex manader fore stamman. Ingen
ersattning ska utga till ledamoterna i valberedningen.
Eventuella nédvandiga omkostnader for valberedningens
arbete ska baras av Bolaget. Valberedningens mandattid
|6per intill dess nastkommande valberednings samman-
sattning offentliggjorts. Valberedningen ska lamna forslag
till stammoordférande, styrelse, styrelseordférande, revi-
sor, styrelsearvode med uppdelning mellan ordféranden
och ovriga ledamoter samt erséattning for utskottsarbete,
arvode till Bolagets revisor samt eventuella foréandringar i
forslag till valberedning.

Styrelsen

Sammansattning och oberoende

Enligt bolagsordningen ska Munters styrelse besta av
ldgst en och hogst tio ledamdoter valda av arsstamman for
en mandatperiod som stréacker sig fram till slutet av nasta
arsstamma. Vid arsstémman den 28 mars 2017 omvaldes
Christopher Curtis (ordférande), Helen Fasth Gillstedt,
Per Hallius, Joakim Karlsson, John Peter Leesi (VD och
koncernchef), Andreas Nasvik och Joachim Zetterlund
samt valdes Lena Olving till styrelseledamdéter. Darutover
utsags Kristian Sildeby till styrelseledamot pé extra
bolagsstamma den 7 maj 2017, villkorat av att FAM AB
forvarvar aktier i Erbjudandet i enlighet med sitt atagande
som Ankarinvesterare (se "Ankarinvesterarnas dtaganden”

i avsnittet "Legala frdgor och kompletterande information™).
Darutdver har arbetstagarorganisationer utsett tva arbets-
tagarrepresentanter med tva suppleanter till styrelsen.
Munters CFO och andra tjansteman i Bolaget deltar i
styrelsemoten som féredragande av sarskilda fragor.
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| enlighet med Koden ska en majoritet av de bolags-
stammovalda styrelseledamoterna vara oberoende i
forhallande till Bolaget och dess ledning. Detta krav géller
inte for arbetstagarrepresentanter. Foér att avgdra om en
styrelseledamot ar oberoende ska en samlad bedémning
goras av samtliga omstandigheter som kan ge anledning
att ifragaséatta ledamotens oberoende i forhallande till
Bolaget eller bolagsledningen, t.ex. om ledamoten nyligen
varit anstalld i Bolaget eller ett narstaende féretag. Minst
tva av de styrelseledamoter som ar oberoende i forhal-
lande till Bolaget och bolagsledningen ska ocksa vara
oberoende i forhallande till Bolagets storre aktieagare.
For att bedoma detta oberoende ska omfattningen av
ledamotens direkta eller indirekta forhallanden till storre
aktiedgare beaktas. Med storre aktiedgare avses i Koden
aktiedagare som direkt eller indirekt kontrollerar 10 % eller
mer av aktierna eller rosterna i Bolaget.

Styrelsens bedomning av ledaméternas oberoende i
forhallande till Bolaget, dess ledning och storre aktiedgare
presenteras under "Styrelse” i avsnittet ”Styrelse, koncern-
ledning och revisor”. Samtliga styrelseledamoter utom en
ar oberoende i forhallande till Bolaget och dess ledning.
Sex av dessa ar dven oberoende i forhallande till Bolagets
storre aktiedgare. Bolaget uppfyller ddrmed Kodens krav
pa oberoende.

Ansvar och arbete

Styrelsens uppgifter regleras framst i aktiebolagslagen
och Koden. Koden kommer att vara tillamplig for Bolaget
efter noteringen pa Nasdaq Stockholm. Styrelsens arbete
regleras dessutom av den arbetsordning som styrelsen
arligen faststaller. Arbetsordningen reglerar arbets- och
ansvarsfordelningen mellan styrelsen, styrelsens
ordférande och VD samt specificerar férfaranden for VD:s
ekonomiska rapportering. Styrelsen antar aven arbetsord-
ningar for styrelsens utskott.

Styrelsens uppgifter innefattar att faststélla strategier,
affarsplaner och mal, avge delarsrapporter, bokslut samt
anta policies och riktlinjer. Styrelsen ska ocksa folja den
ekonomiska utvecklingen, sékerstalla kvaliteten i den
finansiella rapporteringen och de interna kontrollfunk-
tionerna samt utvardera Bolagets verksamhet baserat
pa de faststallda malen och riktlinjerna som antagits av
styrelsen. Slutligen fattar styrelsen dven beslut om storre
investeringar samt organisations- och verksamhetsfor-
andringar i Bolaget. Styrelsens ordférande ska i néra
samarbete med VD 6vervaka Bolagets resultat och sitta
som ordférande pa styrelsemoten. Styrelsens ordforande
ar ocksa ansvarig for att styrelsen arligen utvérderar sitt
arbete och att styrelsen far tillracklig information for att
utfora sitt arbete pa ett effektivt satt.

Styrelsens utskott

Styrelsen har tva utskott: Revisionsutskottet och
Ersattningsutskottet. Rapporter till styrelsen i fragor som
behandlas vid utskottens méten sker antingen skriftligen
eller muntligen. Arbetet i respektive utskott utférs i
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enlighet med skriftliga riktlinjer och den arbetsordning
som faststallts av styrelsen. Protokoll fran utskottssam-
mantréaden tillhandahalls samtliga styrelseledamdéter.

Revisionsutskottet

Revisionsutskottets huvudsakliga uppgift ar att tillse att
styrelsen uppfyller kraven pa overvakning i forhallande

till intern kontroll, revision, eventuell internrevision,
riskhantering, redovisning och finansiell rapportering,
bereda fragor om upphandling av revision och andra
tjanster fran revisorn samt bereda vissa redovisnings- och
revisionsfragor som ska behandlas av styrelsen. Revisions-
utskottet ska aven granska processerna och rutinerna

for de ovan namnda omradena och 6vervaka processen
for Bolagets finansiella rapportering och effektiviteten i
Bolagets interna kontroll, eventuell internrevision samt
riskhantering, avseende Bolagets finansiella rapportering.
Revisionsutskottet ska I1amna rekommendationer och
forslag for att sékerstalla den finansiella rapporteringens
tillforlitlighet och efterlevnad av god redovisningssed samt
fortlépande fora en diskussion med Bolagets revisorer och
koncernledningen betraffande om Bolagets redovisnings-
principer och finansiella kontroll ar andamalsenliga och
overvaga rekommendationer avseende forbattringar av
den interna kontrollen. Darutdver ska Revisionsutskottet
Overvaka revisorns opartiskhet och sjélvstandighet,
utvardera revisionsarbetet samt diskutera koordina-
tionen mellan extern och intern revision med revisorn.
Revisionsutskottet ska aven bista Bolagets valberedning
vid framtagande av férslag till revisor och forslag till
revisorsarvode genom att lamna rekommendationer till
valberedningen. Revisionsutskottet ska under perioden
mellan tva pa varandra foljande arsstammor halla minst
fem moten, normalt i samband med ordinarie styrelse-
moten. Revisionsutskottet har tre ledamaéter: Helen Fasth
Gillstedt (ordférande), Andreas Néasvik och Lena Olving.
Revisionsutskottet uppfyller kraven pa redovisnings- och
revisionskompetens som stadgas i aktiebolagslagen.

Ersattningsutskottet

Ersattningsutskottets uppgift ar att forbereda fragor
avseende ersattning och andra anstallningsvillkor for VD
och Bolagets ledande befattningshavare. Ersattningsut-
skottet bereder férslag pa riktlinjer for bl.a. férdelningen
mellan fast och rorlig ersattning och forhallandet

mellan resultat och kompensation, huvudsakliga villkor
for bonus- och incitamentsprogram, villkor fér évriga
féormaner, pensioner, uppsagning och avgangsvederlag.
Ersattningsutskottet bereder ocksa férslag till individuella
kompensationspaket fér VD och andra ledande befatt-
ningshavare. Ersattningsutskottet ska vidare overvaka

och utvardera utfallet av de rorliga ersattningarna och hur
Bolaget foljer riktlinjerna for ersattningar som antagits av
bolagsstamman. Ersattningsutskottet har tre ledamoter:
Joachim Zetterlund (ordférande), Christopher Curtis och
Andreas Nésvik.



Internkontroll

Styrelsens ansvar fér den interna kontrollen regleras
huvudsakligen i aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
(1995:1554) och Koden. Information om de viktigaste
inslagen i Bolagets system for intern kontroll och riskhan-
tering i samband med den finansiella rapporteringen ska
varje ar inga i Bolagets bolagsstyrningsrapport.

Intern styrning och kontroll ar en integrerad del av
Munters verksamhetsstyrning och &r brett definierat en
rutin, framtagen av Munters styrelse, ledning och 6vrig
personal, utformad for att tillhandahalla rimlig visshet
avseende de mal som ska uppnas, och som beskrivs i det
foljande. Rutinerna for intern kontroll, riskbedémning,
kontrollaktiviteter och uppféljning avseende den finan-
siella rapporteringen har utformats for att sékerstélla en
tillforlitlig 6vergripande finansiell rapportering och extern
finansiell rapportering i enlighet med IFRS, tillampliga
lagar och regler samt andra krav som ska tillampas av
bolag noterade pa Nasdaqg Stockholm. Detta arbete
involverar styrelsen, koncernledningen och 6vrig personal.
Rutinerna for intern kontroll syftar ocksa till att framja
Munters utveckling och l6nsamhet, sakerstalla Bolagets
tillgangar samt férebygga och upptacka eventuella
bedréagerier och felaktigheter.

Styrelsens ansvar och skyldighet fér den interna
kontrollen inom Munters kan inte 6verforas till nagon
annan part. Munters har inte nagon oberoende funktion
for internrevision, men har en arbetsgrupp for internrevi-
sion and har utsett en projektledare for internrevision.

Kontrollmilj6

Faktorer relevanta for kontrolimiljon innefattar, bland
andra, den integritet, de etiska varden och den kompetens
som Koncernens anstallda har, det satt pa vilket ledningen
styr och organiserar verksamheten och delegerar befogen-
het och ansvar, samt de instruktioner som styrelsen
[@mnar.

Styrelsen har det yttersta ansvaret for intern kontroll
inom Munterskoncernen, och antar arligen ett antal
styrdokument som syftar till att ge stod for styrelsen
och ledningen att agera for att framja en korrekt och
fullsténdig intern kontroll och riskstyrning inom
Koncernen. Centrala styrdokument innefattar styrelsens
arbetsordning, instruktioner for styrelseutskott, policy for
policys med syfte att definiera och skapa ett ramverk for
de riktlinjer och principer som ska galla inom Munters,
finanspolicy med malsattning att hantera den finansiella
exponeringen, riskhanteringspolicy och internkontroll-
policy med minimikrav avseende den interna kontrollen
i syfte att hantera sédana risker och att uppna en god
intern kontroll. Dartill kommer Koncernens ekonomihand-
bok som CFO ansvarar for och som ger vagledning for
finansiell rapportering, redovisningsprinciper, internkon-
troll samt vasentliga processer sésom bokslutsprocesser
och nedskrivningsproévningar.

Ett antal rutiner har etablerats for att sakerstalla
att nodvéandiga atgarder vidtas for att hantera risker
avseende uppnaendet av Koncernens malsattningar.
Kontrollaktiviteter vidtas inom hela Munterskoncernen,
pa alla nivaer och inom alla funktioner, och ansvaret fér
att sakerstélla efterlevnad och for att vervaka atgarderna
ar fordelade mellan olika funktioner inom Munterskon-
cernen. VD ar ansvarig for att sakerstélla att det finns
riktlinjer for den interna kontrollen och for att den interna
kontrollen 6vervakas pa en hég niva. Bolagets CFO har,
genom delegering, ett operativt ansvar for den finansiella
rapporteringen, inklusive tillracklig intern kontroll, medan
respektive Business Area Manager ar ansvarig for att
tillampa riktlinjerna om intern kontroll inom hans eller
hennes affadrsomrade samt for att faststalla hur arbetet
ska utforas. Varje Business Area Manager sékerstaller
att det finns en organisation och rutin fér intern kontroll
samt overvakar utvecklingen. En koordinator for intern-
kontroll pa koncernniva ar ansvarig for att koordinera,
Overvaka och rapportera de interkontrollsaktiviteter
som genomfors inom Koncernen, liksom for att initiera
utbildningar och uppdateringar av styrdokument
hanforliga till internkontroll. Inom varje affarsomrade ar
en koordinator for internkontroll utsedd med ansvar for
att koordinera internkontrollsarbetet inom affarsomradet,
genomfora utbildningar och i évrigt sprida kunskap inom
affarsomradet. Ansvarsomradet fér koordinatorerna pa
affarsomradesniva innefattar éven att identifiera svaghe-
ter och delta i férbattringsprojekt avseende internkontroll.
Revisionsutskottet, som emottar utvardering av modellen,
organisationen och rutinen for intern kontroll, rapporterar
resultaten till styrelsen.

Risker, riskbeddémning och kontrollaktiviteter

Risk definieras som den osakerhet kring huruvida en

héandelse kommer att intraffa och handelsens effekt pa

en enhets formaga att uppna sina affarsmal under en

foreskriven period (1 — 3 ar). Riskhantering ar en viktig

del av den interna kontrollen. Styrelsen &r ytterst ansvarig
for riskhanteringen inom Munterskoncernen. Det ar
koncernledningens ansvar att identifiera, utvardera och
hantera risker och att rapportera till styrelsen.

De huvudsakliga risker som Koncernen star infor delas
in i foljande fyra kategorier: strategiska risker, compliance
och legala risker, operationella risker och finansiella
risker.

- Strategiska risker innefattar t.ex. risker for att Koncer-
nen inte lyckas uppfylla sina affarsmal, risker relaterade
till utveckling och marknadsforing av produkter och
tjanster, ekonomiska risker som paverkar férsaljning av
och kostnader fér produkter/tjanster, liksom risker som
uppkommer till foljd av tekniska forandringar som har
en paverkan pa forsaljning och produktion.

- Compliance och legala risker innefattar risker fér
sanktioner och vasentlig ekonomisk skada som en féljd
av att Koncernen bryter mot lagar och regler.
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« Operationella risker innefattar risker kopplade till
interna resurser, system, processer och anstallda. T.ex.
om det sker ett avbrott i produktionen pa grund av
maskinella fel, att nyckelpersoner lamnar Koncernen
pa grund av att de &r missndjda eller att férséaljningen
minskar pa grund av bristande kvalité i Koncernens
produkter.

« Finansiella risker innefattar risker for ekonomisk skada
pa grund av Koncernens exponering mot t.ex. valuta-,
rante-, kredit- och likviditetsrisk. Se " Finansiell riskhan-
tering” i avsnittet "Operationell och finansiell éversikt” for
ytterligare information Koncernens hantering av dessa
risker. Finansiella risker innefattar ocksa risker rérande

Munters interna redovisnings- och rapporteringsproces-

Ser.

Munters gor kontinuerligt utvarderingar av riskerna i
verksamheten, saval finansiella som operationella, samt
kontrollerar och 6vervakar faktorer som kan paverka
Munters rorelseresultat. Riskbedomning &r en central del
av den érliga strategiprocessen, dér specifikt riskerna i
forhallande till Munters férmaga att uppna sin strategiska
ambition utvarderas. Det ar Group Vice President CSRs
ansvar att den arliga riskutvarderingen genomfors i enlig-
het med Koncernens etablerade policy fér riskhantering.
Denna riskutvardering innefattar fyra steg: (i) risker
identifieras genom intervjuer med medlemmar av
koncernledningen, (ii) varje identifierad risk utvérderas
pa en skala for att avgdra dess grad av allvarlighet, (iii) en
riskbegransningsplan tas fram for att reducera, eliminera
eller avfora varje odnskad riskexponering, och (iv) resulta-
ten av koncernledningens riskutvardering rapporteras till
revisionsutskottet, som i sin tur rapporterar till styrelsen
kvartalsvis. Vid behov rapporteras incidenter fristaende.

Den utvérdering av risker som anges i (ii) ovan baseras
pa en utvardering av tva parametrar, effekt och sannolik-
het i en skala om 1-5, dér produkten av de tva parame-
trarna utgor det totala riskvardet. Det totala riskvardet
inkluderas sedan i en riskkarta som innehaller risker fér
samtliga fyra kategorier.

| de fall en risk har ett totalt riskvarde overstigande
12 (25 ar det maximala véardet) maste risken hanteras
inom ramen for en riskbegransningsplan. En ansvarig
anstélld utses, som maste presentera en atgardsplan.
Status pa identifierade risker rapporteras till styrelsen via
revisionsutskottet minst en gdng per ar. Munters arbetar
ocksa aktivt med férsékringsbolag i syfte att forsoka
minimera effekterna av eventuella realiserade risker.

Kontrollaktiviteterna innefattar de policys och proces-
ser som upprattats i syfte att sékerstélla att ledningens
instruktioner genomfors och att nédvandiga atgarder
vidtas for att adressera relevanta risker. Kontrollaktiviteter
genomfors overallt i Munters organisation, pa olika nivaer
och inom olika funktioner. Dessa aktiviteter ar forebyg-
gande eller upptéckande till sina natur och innefattar
ett antal olika manuella och automatiserade aktiviteter,
sasom godkannanden, befogenheter, verifieringar,
avstamningar, genomgang av verksamhetens utveckling,
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sakerstallande av tillgangar och férdelning av ansvar.
Den interna kontrollen avseende finansiella rapportering
utgors av ett antal huvudkomponenter: (i) valdefinierade
verksamhetsprocesser, (ii) férdelning av ansvar och
|amplig delegation av befogenheter, (iii) manuella och
automatiserade kontroller samt verifikationer och avstam-
ningar, (iv) den dokumentation 6ver finansiella processer
och policyer som aterfinns i Munters ekonomihandbok
samt i finans-, internkontroll- och riskhanteringspolicy,
(v) den process varvid personer pa flera nivaer i organi-
sationen analyserar de finansiella resultaten innan extern
rapportering sker samt (vi) revisionsutskottets uppdrag
att overvaka den finansiella rapporteringen och den
interna kontrollen.

Nar det géller internrevision uppréattas varje ar en
plan fér internrevision for det kommande aret. Planen
presenteras for och antas av revisionsutskottet. Efter
att processen for internrevision har diskuterats i detalj,
inklusive fokusomraden, och moéten har hallits med lokala
ledningsgrupper for att presentera revisionsplanen, férser
de lokala ledningsgrupperna arbetsgruppen for internre-
vision med underliggande dokumentation. Arbetsgruppen
for internrevision gor dérefter platsbesok for att utfora
testaktiviteter. Arbetsgruppen for internrevision presente-
rar sina noteringar for bland andra CFO och atgéardsplaner
uppréattas om sa erfordras. Tre till sex manader efter
platsbesoken har arbetsgruppen for internrevision
uppféljningsmoéten med de lokala ledningsgrupperna for
att bedoma om noteringarna har blivit atgérdade.

Information och kommunikation

Den hogsta ledningen fér Munters ar ansvarig for att
informera Munters personal om att kontrollansvar maste
tas pa allvar och for att sakerstélla att personalen &r
medveten om och férstar deras egen roll i det interna
kontrollsystemet. For att detta ska fungera maste effektiva
kommunikationsmedel finnas. Munters kommunikations-
struktur syftar till att sakerstalla att relevant information
kommuniceras pa ratt satt, till ratt mottagare och vid ratt
tidpunkt. Att kommunicera relevant information, bade
uppat och nedat i organisationen samt till externa parter
ar en integrerad del av Munters verksamhetsstyrning
samt en viktig del av intern kontroll. Det aligger ledningen
att sakerstélla att processansvariga inom Munters har
tillrackligt med kunskap om de vasentliga riskerna samt
relaterade kontrollaktiviteter i den specifika processen.
Vidare finns det ett etablerat arbetssatt att enskilda
medarbetare rapporterar brister och avvikelser som
upptackts vid kontroller &ven om dessa har korrigerats.
Syftet &r att fa en god bild av hur arbetet sker och kunna
vidta atgarder och forbattringar i processerna. Munters
har antagit en kommunikationspolicy som reglerar den
interna och externa kommunikationen. Kommunikations-
policyn innehaller riktlinjer om bl.a. tillhandahallande

av information till allménheten. Policyn har utformats
med syftet att sékerstalla Munters efterlevnad av kraven



avseende tillhandahallande av korrekt information till
marknaden.

Overvakning, utvérdering och rapportering

Overvakning utférs som en del av verksamheten genom
kontinuerliga 6vervakningsprocesser och separata
utvarderingar. Detta innefattar regelbundna lednings- och
overvakningsprocesser och andra atgarder som anstéllda
tar som en del i sitt arbete. Omfattningen och frekvensen
av separata utvarderingar beror huvudsakligen pa den
aktuella riskbedomningen och effektiviteten i de kontinu-
erliga dvervakningsprocesserna.

Styrelsen har det yttersta ansvaret fér samtliga beslut
avseende regelefterlevnad inom Munters. Varje brist i
den interna kontrollen rapporteras till en hogre niva inom
Koncernen, och allvarliga brister rapporteras till den
hogsta ledningen och styrelsen.

Koncernledningen rapporterar till revisionsutskottet
de dvervakningsatgéarder som har rapporterats i en
riskrevision. Revisionsutskottet rapporterar sedan i sin
tur till styrelsen varje kvartal. Internrevisionsfunktionen
rapporterar arligen till styrelsen resultatet och atgardspla-
nerna fran de revisioner som genomforts under aret.

Styrelsen granskar och godkanner arligen policys
avseende intern kontroll. Vid behov genomférs granskning
och godkannande oftare.

Ersattning till styrelsen

Arvode till bolagsstémmovalda styrelseledamoter beslu-
tas av arsstamman efter férslag fran valberedningen.

| tabellen nedan redovisas det arvode som utgick till
stdmmovalda styrelseledaméter under 2016 pa koncern-
niva.

Arvode
Revisions-  Arvode Ersatt-
KSEK Funktion Styrelsearvode utskottet ningsutskottet Totalt
Christopher Curtis Ordforande 9543 - - 954
Helen Fasth GillstedtV Ledamot - - - -
Per Hallius Ledamot 250 - - 250
Joakim Karlsson Ledamot 150 - - 150
John Peter Leesi Ledamot, VD och koncernchef - - - -
Klas Nordin? Ledamot 150 - - 150
Andreas Nasvik Ledamot 150 - - 150
Lena Olving® Ledamot - - - -
Kristian Sildeby? # Ledamot - - - -
Joachim Zetterlund Ledamot 250 - - 250
Totalt 1904 - - 1904

1) Styrelseledamoter sedan 2017.
2) Styrelseledamot till den 28 mars 2017.
3) 120000 USD.

4) Kristian Sildeby utsags till styrelseledamot pa extra bolagsstdmma den 7 maj 2017, villkorat av att FAM AB forvarvar aktier i Erbjudandet i enlighet med sitt atagande
som Ankarinvesterare (se "Ankarinvesterarnas ataganden” i avsnittet "Legala frdgor och kompletterande information™).

P& arsstamman 2017 beslutades att fram till slutet av
arsstdmman 2018 ska en ersattning om 1 050 000 SEK
utga till styrelsens ordférande, och en ersattning om

400 000 SEK utga till var och en av de 6vriga styrelse-
ledamoterna som inte ar anstallda av Munters. Det beslu-
tades vidare att ersattning ska utgd med 100 000 SEK till
ordféranden i revisionsutskottet och med 50 000 SEK till
ordférande i ersattningsutskottet.

Extern revision

Den externa revisionen av Bolagets och dotterbolagens
finansiella rapporter och rakenskaper samt styrelsens och
VD:s forvaltning utfors i enlighet med god redovisningssed
i Sverige.

Revisorn deltar pa det styrelsemote d& arsredovis-
ningen och koncernredovisningen ska behandlas. Vid
styrelsemotet gar revisorn bl.a. igenom den finansiella
informationen och diskuterar revisionen med styrelseleda-

moterna utan att VD och andra ledande befattningshavare
ar narvarande. Under perioderna som téacks av den
historiska finansiella informationen har Ernst & Young

AB utdver revision utfort viss rédgivning at Koncernen,
bestaende av tjanster relaterade till revision, skatt och
annat. Revisorn erhaller ersattning for sitt arbete i enlig-
het med beslut pa arsstamman. For ytterligare informa-
tion, se "Revisor” i avsnittet "Styrelse, koncernledning och
revisor”.

VD och koncernledning

VD ar underordnad styrelsen och ansvarar for Bolagets
I6pande férvaltning och den dagliga driften av verk-
samheten. Arbetsfordelningen mellan styrelsen och VD
anges i arbetsordningen for styrelsen och instruktionen
for VD. VD ansvarar ocksa for att uppratta rapporter och
sammanstalla information infor styrelsemdoten och ar
féredragande av materialet pa styrelsemotena.

BOLAGSSTYRNING
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Enligt instruktionerna for finansiell rapportering ar
VD ansvarig for finansiell rapportering i Munters och ska
foljaktligen sékerstalla att styrelsen erhaller tillrackligt
med information for att styrelsen fortlopande ska kunna
utvardera Bolagets och Koncernens finansiella stallning.

VD haller styrelsen kontinuerligt informerad om
utvecklingen av Munters verksamhet, omséattningens
utveckling, Munters resultat och ekonomiska stéllning,
viktigare affarshandelser samt varje annan handelse,
omstandighet eller férhallande som kan antas vara av
vasentlig betydelse for Bolagets aktieagare.

VD och andra medlemmar i koncernledningen presen-
teras under "Koncernledning” i avsnittet ”Styrelse, koncern-
ledning och revisor”. Inom koncernledningen ansvarar VD,
CFO och Head of Investor Relations for fragor rérande
extern marknadskommunikation.

Riktlinjer for ersattning till VD och ledande
befattningshavare

Pa arsstamman den 28 mars 2017 beslutades att anta
féljande riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare for tiden fram till arsstamman 2018.

Kretsen av befattningshavare som omfattas av riktlin-
jerna ar VD och 6vriga medlemmar i koncernledningen,
samt styrelseledamot i Bolaget i den méan anstéllnings-
eller konsultavtal ingas. Riktlinjerna galler for ersattning
enligt avtal som ingés efter det att riktlinjerna godkants av
arsstamman och forandringar i befintliga avtal som gors
darefter.

Koncernledningens ersé&ttning ska kunna omfatta fast
lon, rorlig 16n, langsiktiga incitamentsprogram, pension
och ovriga forméaner. Den sammanlagda ersattningen ska
vara marknadsméssig och konkurrenskraftig och ska ge
Bolaget mojlighet att rekrytera och behalla de ledande
befattningshavare som behdvs for att Bolaget ska né sina
mal pa kort och lang sikt.

Fast [on

Den fasta lonen for VD och 6vriga ledande befattnings-
havare ska avspegla de krav och det ansvar som arbetet
medfor samt individuell prestation. Den fasta I16nen for VD
och dvriga ledande befattningshavare revideras arligen.

| den man styrelseledamot utfér arbete for Bolagets
eller annat koncernbolags rakning, vid sidan av styrelse-
arbetet, ska konsultarvode och/eller annan ersattning for
sadant arbete kunna utga.

Rorlig I6n

Rorlig kontant 16n ska forutsatta uppfyllelse av definierade
och matbara kriterier och ska vara maximerad till 140 %
av den arliga fasta I6nen fér VD och 70 9% for 6vriga
medlemmar av koncernledningen. Dessa kriterier satts

i syfte att na Bolagets/Koncernens kort- och langsiktiga
mal, langsiktiga utveckling, vardeskapande och finansiella
tillvaxt och ska vara utformade sa att de inte uppmuntrar
till ett overdrivet risktagande. Villkor f6r rorlig 16n bor
utformas sa att styrelsen, om exceptionella ekonomiska
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forhallanden rader, har mojlighet att begransa eller
underlata utbetalning av rérlig I6n om en sadan atgard
beddéms som rimlig. Med den arliga fasta |6nen menas hér
fast, under aret intjanad kontant 16n exklusive pension,
tillagg, formaner och liknande.

Langsiktiga incitamentsprogram
Malet med att ha langsiktiga incitamentsprogram ska
vara att skapa ett langsiktigt engagemang i Bolaget, att
attrahera och behalla ledande befattningshavare och nyck-
elpersoner samt att uppna en 6kad intressegemenskap
mellan deltagarna och aktieagarna.

| den man det finns langsiktiga incitamentsprogram
ska dessa utgora ett komplement till fast 16n och rorlig
|6n, med deltagare som nomineras efter bl.a. kompetens
och prestation.

Pension

Pensionsférmaner ska vara avgiftsbestamda. Foér ledande
befattningshavare utanfér Sverige kan pensionsférmaner
variera pa grund av lagstiftning eller lokal marknads-
praxis.

Ovriga férméner och erséttningar

Fast |6n under uppsagningstid och avgéngsvederlag,
inklusive ersattning for eventuell konkurrensbegransning,
ska sammantaget inte dverstiga ett belopp motsvarande
den fasta Ionen for tre ar for VD och 18 manader for évriga
medlemmar av koncernledningen.

Ovriga ersattningar kan besta av andra sedvanliga och
marknadsmassiga férmaner, exempelvis sjukvardsforsak-
ring, vilka inte ska utgdra en vasentlig del av den totala
ersattningen.

Darutdver kan ytterligare ersattning efter beslut av
styrelsen utga vid extraordindra omstandigheter, forutsatt
att sddana arrangemang har till syfte att rekrytera eller
behalla ledande befattningshavare och att de avtalas
enbart i enskilda fall. Sddana extraordinara arrangemang
kan t.ex. inkludera en kontant engangsutbetalning eller ett
forméanspaket i form av flyttstod eller liknande.

Avvikelse fran riktlinjerna

Styrelsen ska ha ratt att franga de av bolagsstamman
beslutade riktlinjerna, om det i ett enskilt fall finns
sarskilda skal for det.

Ovrigt
For ytterligare information om ersattning, se "Not 28

(Erséttningar till styrelseledaméter och ledande befattnings-
havare)” i avsnittet "Historisk finansiell information”.
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Nuvarande anstallningsvillkor for VD och koncernledningen

Erséttning

Ersattningen till koncernledningen bestar av fast 16n, rérlig ersattning, pension och andra férmaner. Tabellen nedan
utvisar 16n och annan ersattning till VD och 6vriga ledande befattningshavare som kostnadsforts under 2016.

Rorlig Ovriga  Pensions-
KSEK Grundlon  ersattning  formaner? kostnad? Totalt
VD och koncernchef 6188 8 258 312 2475 17 234
Ovriga medlemmar av koncernledningen* 21 297 13931 5043 5088 45 358
Totalt 27 485 22189 5355 7 563 62 592

* 10 personer under 2016.

1) Avser tjanstebils- och kostformaner samt forman for bostad

2) Koncernledningens pensionsplaner ar avgiftsbestamda. Det finns darmed inga avsatta eller upplupna belopp for pensioner eller liknande formaner till den nuvarande
koncernledningen. Pensionskostnad inkluderar @ven kostnader for sjukpensionsforsékring och efterlevandeskydd.

For ytterligare information, se ”"Not 28 (Erséttningar
till styrelseledamdter och ledande befattningshavare)” i
avsnittet "Historisk finansiell information”.

Uppsdgningstid

Uppségningstiden for VD och 6vriga medlemmar

av koncernledningen ar 6 manader vid uppséagning

fran befattningshavarens sida. Vid uppsagning

fran befattningshavarens sida utgar ingen ratt till
avgangsvederlag. Vid uppséagning fran Bolagets sida &r
uppséagningstiden 12 manader for VD och 6 manader for
ovriga medlemmar av koncernledningen. Vid uppségning
fran Munters sida utgér avgangsvederlag motsvarande
24 manadsloner till VD och motsvarande 12 manadsléner
till 6vriga medlemmar av koncernledningen.
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Saljande aktieagare

Agarstruktur

Tabellen nedan anger Munters dgarstruktur omedelbart fére Erbjudandet och omgéende efter Erbjudandets slutférande.
Tabellen baserar sig pa antagandet att de atgarder som beskrivs under ”Férdandringar i samband med Erbjudandet”,
”Nyemission av aktier i sasmband med Erbjudandet” respektive " Overféring och omférdelning av aktier bland befintliga
aktiedgare” i avsnittet "Aktier och aktiekapital” har genomforts.

__Efter Erbjudandet (om __Efter Erbjudandet (om
Overtilldelningsoptionen Overtilldelningsoptionen
Fore Erbjudandet inte utnyttjas) utnyttjas till fullo)

Aktiedgare Antal % Antal % Antal %
Sédljande Aktiedgare
Cidron Maximus S.a r.I.D 157 419 664 86,63 100017 105 54,48 91 999 607 50,11
FA International Investments
S.CA> 15613290 8,59 3903322 2,31 3108126 1,69
Aktiedagande styrelseledamater,
medlemmar i koncernledningen
och andra anstidllda
Styrelse (av bolagsstdmman valda
ledaméter)
Christopher Curtis 716 338 0,39 501 437 0,27 501 437 0,27
Helen Fasth Gillstedt - - - - - -
Per Hallius 84031 0,05 84 031 0,05 84031 0,05
Joakim Karlsson - - - - - -
John Peter Leesi (se nedan) - - - - - -
Andreas Nasvik - - - - - -
Lena Olving - - - - - -
Kristian Sildeby - - - - - -
Joachim Zetterlund 84 031 0,05 84 031 0,05 84 031 0,05
Koncernledning
John Peter Leesi 2279786 1,25 1823829 0,99 1823829 0,99
Jonas Agrup 425 380 0,23 319035 0,17 319035 0,17
Scott Haynes 495938 0,27 332157 0,18 332157 0,18
Neil Yule 82593 0,05 42 951 0,02 42 951 0,02
Peter Gisel-Ekdahl 299 447 0,16 191176 0,10 191176 0,10
Per Hedebéck 295 364 0,16 206 755 0,11 206 755 0,11
Sebastien Leichtnam 57 307 0,03 57 307 0,03 57 307 0,03
Ola Carlsson 303 206 0,17 227 404 0,12 227 404 0,12
Wolf-Markus Frank 85961 0,05 60173 0,03 60173 0,03
Per-Arne Hakansson 180 750 0,10 126 401 0,07 126 401 0,07
Johannes Fabd 153510 0,08 79333 0,04 79333 0,04
Sara Punkki 41 368 0,02 31026 0,02 31026 0,02
John Womack - - - - - -
Ovriga anstallda® 3107110 1,71 2071209 1,13 2071209 1,13
Nya aktieagare® - - 73439120 40,00 82 251814 44,80
Totalt 181725 074 100,00 183597802 100,00 183597802 100,00

1) Adress: 7 rue Lou Hemmer, L-1748 Luxemburg.

2) Adress: 3 rue Goethe, L-1637 Luxemburg.

3) Inkluderar 63 anstallda och fyra f.d. anstallda i Munters varav ingen innehade mer &n 0,2 % av det totala antalet aktier i Bolaget fore Erbjudandet.

4) Avser personer, forutom Séljande Aktiedgare och aktiedgande styrelseledamaoter, ledande befattningshavare och andra anstéllda aktieagare, som erhaller
aktier som ett resultat av tilldelningen i Erbjudandet, inklusive Ankarinvesterarna FAM AB (10,0 % omedelbart efter Erbjudandets genomforande), Alecta pen-
sionsforsakring (5,0 %), AMF Fonder AB (5,0 %), Handelsbanken Fonder (3,0 %) och Carve (Brummer) (3,0 %) (se &aven "Ankarinvesterarnas dtaganden” i
avsnittet "Legala fragor och kompletterande information”).
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Under antagandena att Overtilldelningsoptionen utnyttjas
till fullo kommer Huvudéagaren att inneha 50,1 % av
aktierna i Bolaget omedelbart efter Erbjudandets fullfol-
jande. Saledes kommer Huvudagaren sannolikt fortsatta
att ha betydande inflytande over utfallen av de beslut
som hanskjuts till Munters aktiedgare for godkédnnande.
Sadant inflytande ar emellertid begransat av bestam-
melserna i aktiebolagslagen.

Lock up-ataganden

Séljande Aktieagare, aktiedgande styrelseledamoter

och ledande befattningshavare kommer att, med vissa
undantag, ata sig att inte sélja sina respektive innehav
eller pa annat satt inga transaktioner med liknande effekt
under en viss tid efter att handel med Munters aktier

pa Nasdaq Stockholm har inletts ("Lock up-perioden”).
Lock up-perioden for Séljande Aktiedgare kommer

att vara 180 dagar. Lock up-perioden for aktieagande
styrelseledamdter och ledande befattningshavare
kommer att vara 360 dagar. Efter utgangen av respektive
Lock up-period kan aktierna komma att bjudas ut till
forsaljning, vilket kan paverka marknadspriset pa aktien.
Joint Global Coordinators kan tillsammans besluta,
enligt eget gottfinnande och nar som helst, att medge
undantag fran begransningarna for aktieforsaljning
under Lock up-perioden. Exempel p& undantag under
lock up-perioden innefattar (i) sakerhet som stélls till
férman for langivarna avseende marginallan som ldmnas
till Huvudéagaren, och (ii) overféring av aktier i Bolaget

till marginalldngivare, av dem utsedd tredje part eller till
dem narstdende féretag vid eventuellt ianspraktagande
av sakerhet stélld enligt (i) ovan, forutsatt att mottagaren
av sadana aktier fére varje sadan overforing atar sig att
vara bunden av villkor som motsvarar Huvudagarens
lock up-atagande. Sékerhet som stalls fér ovan beskrivna
marginallan kan komma att omfatta en betydande majo-
ritet av Huvudagarens aktieinnehav i Bolaget. Se vidare
"Marginallan” nedan.

Bolaget kommer att &ta sig gentemot Joint Global Coor-
dinators bl.a. att, med vissa undantag, under en period av
180 dagar fran forsta dagen fér handel i Bolagets aktier
pa Nasdaqg Stockholm, inte utan skriftligt medgivande
fran Joint Global Coordinators, besluta eller féresla
bolagsstémman att besluta om 6kning av aktiekapitalet
genom emission av aktier eller andra finansiella instru-

ment, eller dverlatelse av aktier eller andra finansiella
instrument.

Ankarinvesterarna kommer inte att vara féremal for lock
up-ataganden for respektive tilldelningar.

Marginallan

Huvudagaren dvervager att inga ett avtal om s.k.
marginallan med en eller flera langivande banker, enligt
vilket en eller flera lanefaciliteter ska goras tillgangliga for
Huvudégaren. Lanefaciliteterna forvantas i forekommande
fall bli tillgangliga for Huvudagaren efter det datum da
aktierna i Bolaget noteras p& Nasdaq Stockholm, och
kommer att kunna anvandas av Huvudagaren fér allmanna
bolagséndamal (inklusive fér betalningar till Huvud-
agarens direkta och indirekta aktiedgare) och for att helt
eller delvis betala skulder.

Om Huvudagaren véljer att ingé ett avtal om marginal-
lan férvantas Huvudéagaren stélla sakerhet till forman
for langivarna i form av en betydande majoritet av de
aktier som Huvudagaren innehar i Bolaget. Huvudégaren
kommer att kunna résta for de aktier som har stallts
som sakerhet under férutsattning att Huvudagaren inte
bryter mot villkoren i avtalet. Om ett avtalsbrott begés
av Huvudégaren kan den enligt avtalet utsedda saker-
hetsagenten ha ratt att iansprékta de aktier i Bolaget som
Huvudégaren har stéllt som sékerhet och lata sélja dessa
aktier till formén for langivarna. En forvéarvare av sadan
aktier kan komma att inte omfattas av Huvudéagarens lock
up-atagande som beskrivs under ”Lock up-dtaganden”
ovan. Om ett ianspraktagande av sakerheten skulle resul-
tera i att en l&ngivare eller annan person, for egen rékning
eller tillsammans med narstaende part(er) (inklusive
annan langivare om denne ar att anse som néarstédende),
uppnar ett innehav om minst 30 % av det totala antalet
roster i Bolaget, skulle detta féranleda budplikt i enlighet
med Takeoverlagen.

SALJANDE AKTIEAGARE
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Aktier och aktiekapital

Aktieinformation

Per dagen for detta prospekt uppgick Bolagets regist-
rerade aktiekapital till 503 950,44 SEK, férdelat pa

16 798 348 aktier med ett kvotvarde om 0,03 SEK per
aktie. Aktierna &r denominerade i SEK och ar utfardade

i enlighet med svensk réatt. Full betalning har erlagts

for aktierna och i samband med noteringen pa Nasdaq
Stockholm kommer aktierna att vara fritt dverlatbara.
Aktiedgarnas rattigheter kan endast éndras i enlighet med
de forfaranden som anges i aktiebolagslagen.

Enligt Munters bolagsordning som antogs pa en extra
bolagsstémma den 7 maj 2017 ska aktiekapitalet vara
lagst 4 500 000 SEK och hogst 18 000 000 SEK, férdelat
pa lagst 150 000 000 aktier och hogst 600 000 000
aktier.

Forandringar i samband med
Erbjudandet

| samband med noteringen av aktierna pa Nasdaq

Stockholm kommer alla preferensaktier och stamaktier

i Bolaget att konverteras till en serie av stamaktier sa

att Munters efter Erbjudandet endast kommer att ha

stamaktier av en serie utgivna (" Aktiekonverteringen”).

Darutéver kommer en riktad kvittningsemission av nya

stamaktier att genomféras till de Saljande Aktiedgarna

mot en kvittning av aktieagarlan till Bolaget ("Kvittnings-
emissionen”).

Vid en extra bolagsstamma den 7 maj 2017 beslutades
om féljande bolagshéndelser for att genomféra Aktiekon-
verteringen och Kvittningsemissionen.

1. Konvertering av varje utestaende preferensaktie (prefe-
rensaktier av serie A och serie B) och varje stamaktie
(stamaktier av serie A och serie B) till en stamaktie
(stamaktie av serie B).

2. En riktad kvittningsemission av nya stamaktier. Ratten
att teckna nya stamaktier ska med avvikelse fran aktie-
agarnas foretradesratt tillkomma de Séaljande Aktie-
agarna mot kvittning av aktieagarlan till Bolaget. Det
sammanlagda vardet av aktiedgarlan och den upplupna
rantan for lanet beréknas per den 19 maj 2017 uppga
till 2 553 miljoner SEK respektive 251 miljoner SEK.
Av praktiska skél (se ”Overféringar och omférdelning av
aktier bland befintliga aktiedgare” nedan) understiger
teckningskursen Erbjudandepriset. Kvittningsemis-
sionen omfattar en emission av 164 926 726 aktier.
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Besluten att genomfora Aktiekonverteringen och
Kvittningsemissionen forvantas bli registrerade hos
Bolagsverket omkring den 19 maj 2017.

Nyemission av aktier i samband med
Erbjudandet

P& den extra bolagsstamma som hélls den 7 maj 2017
fattades beslut om en nyemission av aktier i syfte att
genomfora Erbjudandet. Teckningskursen motsvarar
Erbjudandepriset. Ratt att teckna nya aktier ska, med
avvikelse fran aktieagarnas foretradesratt, tillkomma
allménheten och institutionella investerare i Sverige samt
vissa institutionella investerare i andra jurisdiktioner. Vid
fullteckning kommer antalet nyemitterade aktier uppga
till 1 872 728, innebérande en 6kning av antalet aktier
fran 181 725 074 till 183 597 802 aktier, motsvarande
en okning om 1,0 %. For befintliga aktieagare uppkom-
mer saledes en utspadning om 1 872 728 nya aktier,
motsvarande 1,0 % av det totala antalet aktier i Munters
efter Erbjudandets genomforande. Antalet aktier i Bolaget
efter Erbjudandets genomférande kommer att uppga till
183 597 802. Nyemissionen forvantas registreras hos
Bolagsverket omkring den 23 maj 2017.

Overforingar och omférdelning av
aktier bland befintliga aktieagare

Under férutsattning att Overtilldelningsoptionen utnyttjas
till fullo kommer Séljande Aktieagare erbjuda upp till
sammanlagt 80 379 086 befintliga aktier i Erbjudandet.
Antalet aktier som erbjuds av de Saljande Aktiedgarna
innefattar en forséljning av 2 453 865 befintliga aktier av
och pa uppdrag av dvriga aktiedgare i Bolaget, inklusive
styrelseledamoter och medlemmar av koncernledningen,
daribland Bolagets VD, CFO och andra medlemmar av
koncernledningen ("Ovriga aktiedgare”).

| allmanhet kommer Ovriga aktieagare ges mojlighet
att i Erbjudandet salja upp till 30 % av sitt respektive
innehav i Bolaget fore Erbjudandet, inklusive for att
tacka eventuell skatt som forfaller till betalning till foljd
av Aktiekonverteringen. De Ovriga aktiedgare som &r
deltagare i det teckningsoptionsprogram som beskrivs
under "Aktierelaterade incitamentsprogram” nedan, ges
dérutover mojlighet att sélja aktier i Erbjudandet for att
tacka betalning for teckningsoptionerna. Tre Ovriga aktie-
agare som inte langre ar anstallda av Munters kommer



att salja hela sina innehav i Bolaget i Erbjudandet. Av
administrativa skal kommer de Séljande Aktieagarna att
sélja aktier pa uppdrag av Ovriga aktiedagare i Erbjudan-
det. Se "Agarstruktur’ i avsnittet ”Saljande aktiedgare” for
information om aktieinnehav fore och efter Erbjudandets
genomforande.

Efter likviddagen i Erbjudandet kommer de Séljande
Aktiedgarna att erlagga kontanta medel till Ovriga
aktiedgare baserat pa forsaljningen av aktier at och pa
uppdrag av Ovriga aktiesgare i Erbjudandet. Efter likvid-
dagen i Erbjudandet kommer Séaljande Aktieagare dven att
dverlata aktier till de Ovriga aktiedgarna i syfte att tillse
att Ovriga aktiedgares innehav aterspeglar Munters varde
pa grundval av Erbjudandepriset och med hansyn till att
Aktiekonverteringen innefattar en konvertering av samt-
liga preferensaktier och stamaktier 1:1 ("Aktieomfordel-
ningen”). | Aktieomfordelningen kommer aven att beaktas
att teckningskursen i Kvittningsemissionen understiger
Erbjudandepriset, vilket innebar att en omfordelning av
aktier kommer att ske fran de Séaljande Aktieagarna till
Ovriga aktiedgare. Teckningskursen i Kvittningsemis-
sionen har bestamts uteslutande av praktiska skal i syfte
att underlatta Aktieomférdelningen. Aktieomfordelningen
kommer aven att beakta transaktionskostnader. Aktieom-
fordelningen innefattar inte nagon 6kning eller minskning
av aktiekapitalet eller nagon annan bolagsrattslig atgard
och kommer inte att paverka tilldelningen av aktier i
Erbjudandet.

Vissa rattigheter kopplade till aktierna

Bolagsstamma och rostratt

Kallelse till bolagsstémma ska ske genom annonsering i
Post- och Inrikes Tidningar och pa Bolagets webbplats.
Att kallelse har skett ska samtidigt annonseras i
Svenska Dagbladet. En aktiedgare som onskar delta vid
bolagsstémma maste vara registrerad som aktiedgare

i aktieboken fem vardagar fére stamman, och meddela
Bolaget om deltagande senast den dagen som anges i
kallelsen till stamman.

Pa bolagsstamma beréttigar varje aktie till en rést
och varje réstberattigad aktiedgare far rosta for det fulla
antalet av honom eller henne agda och foretradda aktier,
utan rostrattsbegransningar.

Foretradesratt till nya aktier m.m.

Beslutar Bolaget att genom kontant- eller kvittningsemis-

sion ge ut nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler
har aktiedgarna foretréadesratt till teckning i forhallande
till det antal aktier de &ger sedan tidigare. Det finns inga
bestémmelser i Bolagets bolagsordning som begrénsar
mojligheten att, i enlighet med bestémmelserna i
aktiebolagslagen, emittera nya aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler med avvikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt.

Ratt till utdelning och dverskott i samband
med likvidation

Samtliga aktier medfor lika ratt till andel i Bolagets vinst

och tillgangar samt till eventuellt dverskott vid likvidation.

For ytterligare information, se "Utdelning och utdelnings-
policy”.

AKTIER OCH AKTIEKAPITAL
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AKTIER OCH AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalets utveckling

| nedanstaende tabell sammanfattas den historiska utvecklingen av Bolagets aktiekapital.

Andring antal aktier

Totalt antal aktier

B Kvot-

) Andring aktie- Totalt aktie-  varde,
Ar Handelse Stam A Stam B Pref A Pref B Summa kapital, SEK Stam A Stam B Pref A Pref B Summa  kapital, SEK SEK
2010 Nybildning - - - - - - 467090 32910 847286 43814 1391100 50 000 0,03594
2012 Nyemission 398 801 398801 14 334,10 467 090 32910 847286 442615 1789901 64 334,10 0,03594
2012 Nyemission 22747 148 166 170913 6143,13 467 090 55657 847286 590781 1960814 70477,23 0,03594
2012 Nyemission 6734 3776 10510 377,76 467 090 62391 847286 594557 1971324 70854,99 0,03594
2014 Nyemission 420940 420940 15153,84 467 090 62391 847286 1015497 2392264 86 008,83 0,03595
2015 Nyemission 7 500 7 500 269,65 467 090 69891 847286 1015497 2399764 86 278,48 0,03595
2017 Fond-

emission 417 671,96 467 090 69891 847286 1015497 2399764 503 950,44 0,21
2017 Aktiesplit 2802 540 419346 5083716 6092982 14398584 3269630 489237 5931002 7108479 16798 348 503 950,44 0,03
2017 Omvand-

ling -3269630 16309111-5931002-7 108 479 16 798 348 16 798 348 503 950,44 0,03
2017 Kvittnings-

emission 164 926 726 164 926 726 4947 801,78 181725074 181725074 5451 752,22 0,03
2017 Nyemis-

sion? 1872728 1872728 56 181,84 183597 802 183597802 5507 934,06 0,03

1) Nyemission av aktier i samband med Erbjudandet.

Borsnotering

Styrelsen fér Munters har ansékt om notering av Munters
aktier pa Nasdaqg Stockholm. Nasdaq Stockholms
bolagskommitté har den 25 april 2017 beslutat att
uppta Munters aktier till handel pa Nasdaq Stockholm
pa sedvanliga villkor, daribland att spridningskravet

for Bolagets aktie ar uppfyllt. Kortnamnet pa Nasdaq
Stockholm for Bolagets aktie kommer vara MTRS.

Aktierelaterade incitamentsprogram

Teckningsoptioner

Vid Munters extra bolagsstamma den 7 maj 2017
beslutades att emittera teckningsoptioner som ett

led i ett incitamentsprogram fér vissa personer i
koncernledningen ("Deltagarna”). Sammanlagt omfattar
incitamentsprogrammet 8 individer och hégst 5 222 000
teckningsoptioner. Hur manga teckningsoptioner

som var och en av Deltagarna far teckna presenteras i
"Koncernledning” i avsnittet ”Styrelse, koncernledning och
revisor”. Deltagarna far teckna teckningsoptioner till ett
marknadsvéarde motsvarande totalt hogst 17,99 miljoner
SEK. Det maximala antalet teckningsoptioner som far
tecknas av Deltagarna motsvarar, under férutsattning av
fullt utnyttjande av teckningsoptionerna, cirka 2,77 % av

Munters aktiekapital efter genomférandet av Erbjudandet.

Teckningsoptionerna ges ut i tva separata serier.
Varje Deltagare tecknar ett lika antal teckningsoptioner
av respektive serie. Detta antal teckningsoptioner per
Deltagare och serie ar beroende av Deltagarens position
inom Koncernen samt det antal aktier i Munters som
Deltagaren har nar programmet inleds.

Serie 2017/2019 bestéar av hogst 2611 000
teckningsoptioner som kan utnyttjas under foljande teck-
ningsperiod: 19 maj-19 november 2019, med undantag

for 30-dagarsperioden som féregar (a) dagen for offentlig-

gorandet av Bolagets kvartalsrapport for andra kvartalet
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2019 samt (b) dagen for offentliggdrandet av Bolagets
kvartalsrapport for tredje kvartalet 2019.

Serie 2017/2020 bestar av hogst 2 611 000
teckningsoptioner som kan utnyttjas under féljande teck-
ningsperiod: 19 maj-19 november 2020, med undantag
for 30-dagarsperioden som foregar (a) dagen for offentlig-
gorandet av Bolagets kvartalsrapport for andra kvartalet
2020 samt (b) dagen for offentliggdrandet av Bolagets
kvartalsrapport for tredje kvartalet 2020.

Losenpriset i serie 2017/2019 motsvarar 121,22 % av
priset i Erbjudandet, dock lagst aktiens kvotvarde. Vidare,
om vid nyteckning av aktie, senaste betalkurs for Bolagets
aktie vid borsens stangning den handelsdag som nédrmast
foregar nyteckning dverstiger 157,74 9% av det faststallda
|6senpriset, ska |6senpriset 6kas med ett belopp som
motsvarar det belopp av ndamnda bérskurs som overstiger
157,74 % av |6senpriset.

Losenpriset i serie 2017/2020 motsvarar 130,91 % av
priset i Erbjudandet, dock lagst aktiens kvotvarde. Vidare,
om vid nyteckning av aktie, senaste betalkurs for Bolagets
aktie vid borsens stangning den handelsdag som nédrmast
foregar nyteckning éverstiger 189,29 9% av det faststallda
|6senpriset, ska |6senpriset 6kas med ett belopp som
motsvarar det belopp av ndamnda bérskurs som overstiger
189,29 % av l6senpriset.

Villkoren fér bada optionsserierna innehaller sedvanliga
omrakningsbestammelser, bl.a. fér utdelningar som gors
fore 16sentidpunkten for teckningsoptionerna.

Bolaget har férbehallit sig ratten att aterkdpa optioner
bl.a. om Deltagarens anstallning i Bolaget avslutas.
Munters totala kostnad for incitamentsprogrammet
under programmets |6ptid forvantas inte dverstiga
13,30 miljoner SEK (huvudsakligen hanférliga till
socialavgifter for deltagare i jurisdiktioner dar deltagande
i incitamentsprogrammet beskattas som inkomst av
tjanst).



AKTIER OCH AKTIEKAPITAL

Central vardepappersforvaring

Munters aktier &r kontoforda i ett avstémningsregister
enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument. Detta register fors
av Euroclear Sweden (Euroclear Sweden AB, Box 191,
101 23 Stockholm). Aktierna ar registrerade pa person.
Inga aktiebrev ar utféardade for aktierna eller kommer att
utfardas for de nyemitterade aktierna. ISIN-koden for
aktierna ar SEO009806607.
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Bolagsordning

Antagen vid extra bolagsstdmma den 7 maj 2017. Bolags-
stémmans beslut om antagande av bolagsordningen &ar
villkorat av Erbjudandets genomférande och bolagsord-
ningen forvantas registreras den 19 maj 2017.

§ 1. Firma
Bolagets firma ar Munters Group AB. Bolaget ar publikt
(publ).

§ 2. Sate

Styrelsen ska ha sitt sate i Stockholms kommun, Stock-
holms lan.

§ 3. Verksamhetsforemal
Bolaget ska direkt eller indirekt genom &gande i andra
bolag bedriva industriell rorelse, foretradesvis tillverkning,
forsaljning och utveckling av produkter och tjanster for
avfuktning, uppfuktning, véarmevaxling, luftkylning och
darmed relaterad verksamhet, liksom service- och konsul-
tativ verksamhet samt handel inom namnda omraden,
samt darmed sammanhéngande verksamhet.

Bolaget ska aven ha till foremal att direkt eller indirekt
aga och forvalta fast och 16s egendom samt bedriva
darmed forenlig verksamhet.

§ 4. Aktiekapital

Bolagets aktiekapital ska utgora lagst 4 500 000 och
hogst 18 000 000 kronor.

§ 5. Antal aktier
Antalet aktier ska vara lagst 150 000 000 och hogst
600 000 000.

§ 6. Styrelse

Styrelsen ska bestéa av lagst tre (3) och hogst tio (10)
ledamdoter.

§ 7. Revisorer

Bolaget ska ha en (1) eller tva (2) revisorer med hogst tva
(2) revisorssuppleanter. Till revisor ska utses auktoriserad
revisor eller registrerat revisionsbolag. Uppdraget som
revisor ska galla till slutet av den arsstamma som halls
under det férsta, andra, tredje eller fjarde rékenskapsaret
efter det &r da revisorn utsags.

§ 8. Kallelse

Kallelse till bolagsstémma ska ske genom annonsering i

Post- och Inrikes Tidningar och péa bolagets webbplats. Att

kallelse skett ska annonseras i Svenska Dagbladet.
Aktiedgare som vill delta i bolagsstémma, ska dels

vara upptagen i utskrift eller annan framstallning av hela
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aktieboken avseende forhallandena fem vardagar fore
stdmman, dels géra anmalan till bolaget senast den dag
som anges i kallelsen till stdmman. Sistnamnda dag far
inte vara sondag, annan allmén helgdag, |6rdag, midsom-
marafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare
an femte vardagen fore bolagsstamman.

Aktiedgare far vid bolagsstdmma medfora ett eller tva
bitraden, dock endast om aktiedgaren till Bolaget anmaler
antalet bitraden pa det satt som anges i foregaende
stycke.

§ 9. Rékenskapsar
Bolagets rakenskapsar ska vara kalenderar.

§ 10. Arsstimma

Arsstamman ska hallas arligen inom sex manader efter

rakenskapsarets utgang.

Pa arsstamman ska féljande arenden férekomma till

behandling:

1. Val av ordforande vid stamman;

2. Upprattande och godkannande av rostlangd;

3. Godkénnande av dagordning;

4. Provning avom stamman blivit behorigen sammankal-

lad;

Val av en eller tva justeringsman;

Framlaggande av arsredovisningen och revisionsberat-

telsen, och i férekommande fall, koncernredovisning

och koncernrevisionsberattelse;

7. Beslut:
a) Om faststallande av resultatrakningen och
balansrakningen, och i forekommande fall, koncernre-
sultatrakning och koncernbalansrékning;
b) Om dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststéllda balansrakningen; samt
¢) Om ansvarsfrihet at styrelseledamoter och verk-
stallande direktor;

8. Bestammande av antal styrelseledaméter och, i
forekommande fall, revisorer och revisorssuppleanter;

9. Faststéallande av arvoden till styrelsen och, i férekom-
mande fall, revisorer;

10.Val av styrelse och, i férekommande fall, revisorer och
revisorssuppleanter; samt

11.Annat drende som ankommer pa arsstamman enligt
aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

oo

§ 11. Avstamningsbolag

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstémningsre-
gister enligt lagen (1998:1479) om véardepapperscentraler
och kontoforing av finansiella instrument.



Legala fragor och
kompletterande information

Allman bolags- och koncerninformation

Bolagets firma (tillika handelsbeteckning) ar Munters Munters Group AB ar moderbolag i Koncernen, som
Group AB. Munters Group AB:s organisationsnummer &ar bestar av 48 legala enheter i 25 lander. | tabellen nedan
556819-2321 och styrelsen har sitt sate i Stockholms redovisas koncernforetagen per den 31 mars 2017.
kommun. Bolaget bildades i Sverige den 14 september Munters innehav i intresseforetag anses inte vara av
2010 och registrerades hos Bolagsverket den 17 septem- vasentlig betydelse for Koncernens finansiella stallning
ber 2010. Bolaget har bedrivit verksamhet sedan dess. eller resultat.

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag som regleras av
aktiebolagslagen (2005:551).

Dotterbolag Land Andel aktier och roster, %,
Munters Holding AB Sverige 100
Munters AB Sverige 100
AB Carl Munter AB Sverige 100
Munters Europe AB Sverige 100
Pro Component Sweden AB Sverige 100
Proflute AB Sverige 100
Munters Corporation USA 100
MTech Systems USA, LLC USA 60
MTech Systems International, LLC USA 60
MTech Systems America Latina Ltda Brasilien 60
MTech Processing Holdings, LLC USA 60
MTech Processing, LLC USA 60
Munters Canada Inc Kanada 100
Munters de Mexico S de RL de CV Mexiko 100
Shelf Service Company No 1 S de RL de CV Mexiko 100
Munters Brasil Industria e Comércio Ltda Brasilien 100
Munters Beteiligungs GmbH Tyskland 100
Munters Euroform GmbH Tyskland 100
Munters GmbH Tyskland 100
Munters Reventa GmbH Tyskland 100
Munters Netherlands BV Nederlanderna 100
HB Beheer BV Nederléanderna 100
HB Koeltechniek BV Nederlanderna 100
Munters Spain SAU Spanien 100
HB Krako sro Tjeckien 50
Hebova sro Tjeckien 50
Munters France SAS Frankrike 100
Munters Italy SpA Italien 100
Munters Ltd Storbritannien 100
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LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

Dotterbolag Land Andel aktier och roster, %,
Munters Management Service Ltd Storbritannien 100
Munters Belgium SA Belgien 100
HB Drying Belgium Belgien 80
Munters Finland OY Finland 100
Rotem Computerized Controllers (1994) Ltd Israel 100
Munters A/S Danmark 100
HB Air Treatment Denmark Danmark 50
Munters (Pty) Ltd Sydafrika 100
Munters-Form Endustri Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S Turkiet 80
Munters India Humidity Control Private Ltd Indien 100
Munters Air Treatment Equipment (Beijing) Co Ltd Kina 100
Jiangyin SAT Air Treatment Equipment Co Ltd Kina 100
Munters Korea Co., Ltd Sydkorea 100
Munters (Thailand) Co., Ltd Thailand 100
Munters KK Japan 100
Munters Pte Ltd Singapore 100
Munters Pty Ltd Australien 100
Munters Australia Pty Ltd Australien 100

Vasentliga avtal

Nedan foljer en sammanfattning av vasentliga avtal som
Munters ingatt under de senaste tva aren samt andra
avtal som Munters ingatt och som innehaller rattigheter
eller forpliktelser som ar av vasentlig betydelse for
Munters (i bada fallen med undantag for avtal som ingatts
i den I6pande affarsverksamheten).

Forvarv och avyttringar

Férvarv av MTech Systems

Den 1 februari 2017 férvarvade Munters Corporation

60 % av aktierna i MTech Systems USA LLC. Aterstaende
40 9% av aktierna innehas indirekt av ledande befattnings-
havare i MTech Systems. MTech Systems ar specialiserat
pa mjukvarusystem for fagel- och grisuppfodning. Baserat
pa information som &r hamtad fran MTech Systems
oreviderade internredovisning for helaret 2016, som
uppréttats i enlighet U.S. GAAP, hade MTech, Systems en
nettoomsattning pa 136 miljoner SEK (111,4 miljoner
SEK fran dess amerikanska foretag och 24,6 miljoner SEK
fran dess brasilianska foretag) 2016. Se "Presentation av
finansiell och annan information”. Képeskillingen uppgick
till 24,96 miljoner USD, vilket motsvarar ett skuldfritt
varde om 370 miljoner SEK for 100 % av aktierna i MTech
Systems. Forvéarvet finansierades genom upptagande

av en separat ldnefacilitet. Munters har en option att

kopa och de ledande befattningshavarna har en option

att sélja resterande 40 % av aktierna i MTech Systems
med borjan i december 2020, optionsfonstret stanger i
december 2022. Kopeskillingen for att utnyttja optionen
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kommer att baseras pa det finansiella resultatet de
senaste tolv manaderna, dock lagst ett férbestamt
belopp baserat pa vardet av aktierna i MTech Systems

vid tidpunkten for forvarvet av de forsta 60 procenten av
aktierna. Det verkliga vardet av identifierade immateriella
tillgangar uppgick till 160 miljoner SEK, varav 19 miljoner
SEK avsag upplupna intékter, 29 miljoner SEK avsag
kundrelationer, 122 miljoner SEK teknologi, 19 miljoner
SEK varumarke och 29 miljoner SEK uppskjutna
skatteskulder. De forvarvade kundfordringarnas verkliga
varde per forvarvsdagen, liksom deras nominella varde,
uppgick till 51 miljoner SEK. MTech Systems och dess tva
dotterbolag, MTech Systems International LLC och MTech
Systems America Latina Ltda, tillhandahaller anpass-
ningsbara mjukvarulosningar for kottprocessorer for att
optimera logistik, 6ka processproduktivitet, berakna
produktkostnader och ersattning till bénder samt for att
sakerstéalla sparbarhet och livsmedelskvalitet. MTechs
applikationer anvands i fagel- och grisuppfédning i tjugo
lander pa sex kontinenter. MTech Systems ar nu en del av
Munters affarsomrade AgHort.

Forvarv av Kevin Enterprises verksamhet

| december 2016 ingick Munters India Humidity Control
Private Ltd ett inkramsdverlatelseavtal avseende forvarv
av verksamheten i det indiska bolaget Kevin Enterprises
Private Ltd. Forvarvet genomfordes den 1 april 2017.
Kevin Enterprises bedriver verksamhet inom konstruktion,
tillverkning, leverans och installation av massdver-
férings- och separationsutrustning och erbjuder mass-
overforings- och separationsprodukter till kunder inom



processegmentet i oljeraffinerings-, petrokemi-, kemi- och
godselmedelsbranschen. Massdéverféringsutrustning
inkluderar fyllkroppsprodukter, innerutrustning fér kolon-
ner samt massoéverforingsbottnar. Kevin Enterprises ar nu
en del av Munters affdrsomrade Mist Elimination. Baserat
pa information som ar hamtad fran Kevin Enterprises
oreviderade internredovisning fér helaret 2016, som
upprattats i enlighet med indisk GAAP, omsatte Kevin
Enterprises 54,8 miljoner SEK 2016. Se "Presentation
avfinansiell och annan information”. Den preliminara
kopeskillingen, efter preliminara rorelsekapital- och
skuldjusteringar, uppgick till 76 miljoner SEK. Potentiell
tillaggskopeskilling till séljaren om hogst 94 miljoner

INR (cirka 12 miljoner SEK) forfaller till betalning till
saljaren i tre omgangar, efter utgangen av kalenderaret
2017, 2018 respektive 2019, under férutsattning att vissa
resultatmal har uppnatts. Preliminart verkligt varde av
overfort rorelsekapital och anlaggningstillgangar uppgick
till 18 miljoner SEK respektive 35 miljoner SEK. Vardet av
immateriella tillgangar, inklusive goodwill, uppskattades
till cirka 23 miljoner SEK. Arbetet med férdelningen av

de immateriella tillgangarna i forvarvsanalysen pagar.
Nettoskulden uppskattas till cirka 0,2 miljon SEK. Vid
forvarvstidpunkten uppskattades Kevin Enterprises netto-
skuld till 0,2 miljon SEK. Forvéarvet finansierades genom
upptagande av en separat lanefacilitet.

Férvdrv av Reventa Group

| november 2015 forvéarvades Reventa-koncernen i
Tyskland av Munters Reventa GmbH. Efter forvarvet tillhor
Reventa Munters affarsomrade AgHort, med system for
klimatkontroll fér djurhallning och vaxthus (sarskilt gris
och fagel), inklusive forskning och utveckling, tillverk-
ning, marknadsféring, forsaljning, support och leverans
avseende produkter, I6sningar och tjanster inom detta
omrade 6ver hela varlden. Den initiala képeskillingen
uppgick till cirka 24,48 miljoner EUR (227 miljoner SEK),
med en ytterligare tillaggskopeskilling uppgaende till
hogst 4 miljoner EUR (37 miljoner SEK) att betalas till
saljaren efter utgangen av rakenskapsaret 2015/2016
respektive réakenskapsaret 2016/2017 under
forutsattning att vissa resultatmal uppfylls. Forvarvet
finansierades genom utnyttjande av en befintlig kredit-
facilitet. | november 2016 |6stes tillaggsképeskillingen for
hela tillaggsperioden i fortid. Ersattningen till Reventas
tidigare agare uppgick till 1 miljon EUR (cirka 9 miljoner
SEK). Detta belopp var lagre an vad som redovisades i
forvarvsanalysen och innebar saledes en positiv effekt om
30 miljoner SEK i Koncernens rapport over totalresultat
for rakenskapsaret 2016.

Forvarv av HB Group

I'juli 2015 forvarvade Munters Netherlands BV 100 %
av aktierna i HB Beheer BV och dess dotterbolag i
Nederlédnderna, Belgien, Danmark och Tjeckien ("HB
Group”). Det tjeckiska dotterbolaget ags till 50 %,
genom ett joint venture-avtal. Munters férhandlar for

narvarande ett forvarv av de resterande 50 % av aktierna
i det tjeckiska dotterbolaget med malsattningen att

ingd aktieoverlatelseavtalet under varen och att tilltrada
aktierna senast 31 augusti 2017. HB Group ar speciali-
serat inom hygieniska klimatsystem anpassade for livs-
medelsféretag och mejerier. Forvarvet av HB Group med
produktionsanldggningar i Nederlanderna och Tjeckien,
har utokat produktutbudet och applikationskunnandet
inom segmentet Food, tillhérande Munters affarsomrade
Air Treatment. Den initiala kopeskillingen uppgick till
13,49 miljoner EUR (126 miljoner SEK), med ratt till en
tillaggskopeskilling uppgaende till ett maximalt belopp
om 10 miljoner EUR (cirka 95 miljoner SEK) for saljaren.
Tillaggskopeskillingen forfaller till betalning den 1 juli
2017 under forutsattning att vissa resultatmal uppfylls.
Forvéarvet finansierades genom utékning av en befintlig
kreditfacilitet.

Férvarv och avyttring av Munters Keruilai Air
Treatment Equipment Co., Ltd.

Under 2011 forvarvade Munters AB 80 % av aktierna i det
kinesiska aktiebolaget Dongguan (senare Munters) Kerui-
lai Air Treatment Equipment Co., Ltd. ("MKE"). Férvarvet
finansierades genom upptagande av en separat forvarvs-
facilitet under en vid férvarvet befintlig kreditfacilitet.
Resterande 20 9% av aktierna i MKE innehades av Dong-
guan Ruirong Industry Investment Co, Ltd ("Ruirong”).
Ett joint venture-avtal mellan Munters AB och Ruirong
avseende MKE inneholl en option for Ruirong att salja,
och en option fér Munters AB att kbpa resterande 20 %,
av aktierna som innehades av Ruirong i MKE. | september
2014 utnyttjade Ruirong sin option att salja resterande
20 % av aktierna till Munters AB till en kopeskilling om
120 miljoner CNY (164 miljoner SEK), som betalas av
Munters AB i avbetalningar fram till den 1 juni 2017. Per
datumet fér detta prospekt, aterstar en avbetalning om
totalt 10 miljoner CNY att betalas av Munters AB.

I augusti 2015 ingick Munters AB ett aktiedverlatel-
seavtal med det publika indiska aktiebolaget Symphony
Limited avseende forsaljningen av 100 % av aktierna i
MKE. Overlatelsen slutférdes den 31 december 2015.
Enligt aktieoverlatelseavtalet ar Munters AB bundet av
vissa restriktiva bestammelser fram till den 31 december
2017. | synnerhet ar Munters AB och dess dotterféretag
forbjudna att i konkurrens med MKE bedriva eller pa
annat satt delta i verksamhet som innebér tillverkning
och forséljning av sadana fardiga direktavdunstande
kylprodukter som tillverkas och séljs av MKE ("forbjudna
produkter”) pa marknader dar MKE saljer sadana produk-
ter per den 31 december 2015. Pads, reservdelar och
indirekta avdunstande kylarprodukter anses inte utgora
forbjudna produkter enligt aktiedverlatelseavtalet. MKE
var en del av Munters tidigare affarsomrade HumiCool.

Kreditavtal

Foér en beskrivning av Munters kreditavtal, se ”Skuldsatt-
ning” i avsnittet "Operationell och finansiell 6versikt .
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Rattsliga forfaranden och
skiljeforfaranden

Munters &r fran tid till annan féremal for rattsliga atgarder
och krav. Se "Réttsliga processer och utredningar” i avsnit-
tet "Verksamhetsbeskrivning”.

Transaktioner med narstaende

Per datumet fér detta prospekt innehas 87,9 % av
aktierna i Bolaget av Nordic Capital, indirekt genom
Huvudagaren. 8,7 % av aktierna innehas av FA Interna-
tional Investments S.C.A., ett till Five Arrows Principal
Investments (Rothschild & Co:s europeiska private equity-
verksamhet) narstaende foretag, och aterstédende 3,4 %
innehas av dvriga.

Bolagets nérstdende inkluderar dvriga portféljbolag
forvaltade av Nordic Capitals Fonder. Tabellen nedan visar
Koncernens vasentliga transaktioner med narstaende
samt utestaende mellanhavanden med 6vriga portfoljbo-
lag som ags av Nordic Capitals Fonder (det enda relevanta
foretaget &r Luvata Oy). Forséljning och inkdp har skett
till marknadsmassiga villkor. Det férekommer &ven vissa
transaktioner, vilka uppgér till mindre belopp, med andra
bolag som Nordic Capitals Fonder har inflytande &ver.
Dotterbolag &r ocksa narstaende till Bolaget.

Det har inte skett nagon forsaljning eller inkdp mellan
Bolaget och dess dotterbolag under perioden januari-
mars 2017 eller under rakenskapsaren 2016, 2015 och
2014. Inga narstaendetransaktioner som enskilt eller
tillsammans ar vasentliga for Bolaget har agt rum efter
den 31 mars 2017.

Luvata Oy
MSEK Jan-mar 2017 2016 2015 2014
Forséljning 1 0 1
Inkop 35 52 8
Fordran 0 0 -
Skuld 2 4 4

Bolaget har aktiedgarlan som upptogs under 2010 och
som &r efterstallda andra lan. Per den 31 mars 2017
uppgick lanen till 2 689 miljoner SEK (med upplupna
obetalda rantekostnader om 86 miljoner SEK) och 16per
med 8,0 % ranta. Under de forsta tre manaderna under
2017 har Koncernen kostnadsfort rénta uppgaende till
54 miljoner SEK. Under 2016 har Koncernen kostnadsfort
réanta pa aktiedgarlan uppgaende till 202 miljoner

SEK (187 miljoner SEK under 2015 och 207 miljoner
SEK under 2014). | november 2014 konverterades

550 miljoner SEK av aktieagarlan till eget kapital via en
kvittningsemission foér att underlatta Koncernens ekono-
miska situation. | samband med Erbjudandet kommer
utestaende belopp under aktiedgarlanet att konverteras
till eget kapital genom en riktad kvittningsemission av
aktier till de Saljande Aktieagarna. Av praktiska skal

(se "Overféringar och omférdelning av aktier bland befintliga
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aktiedgare”) understiger teckningskursen Erbjudande-
priset. Kvittningsemissionen omfattar en emission av
164 926 726 aktier och kommer resultera i en 6kning av
aktiekapitalet med cirka 4,9 miljoner SEK.

Se aven "Not 25 (Transaktioner med nédrstaende)” i avsnit-
tet "Historisk finansiell information”. For information om
ersattning till styrelsens ledamoter och koncernledningen,
se avsnittet "Bolagsstyrning”. Se aven "Fdrdndringar i
samband med Erbjudandet” i avsnittet "Aktier och aktiekapi-
tal”.

Placeringsavtal

Séljande Aktieagare, Bolaget och Managers avser att
inga ett avtal om placering av aktier i Munters omkring
den 18 maj 2017 ("Placeringsavtalet”). Erbjudandet &r
villkorat av att intresset for Erbjudandet enligt Managers
beddmning ar tillrackligt stort fér handel i aktien, att
Placeringsavtalet ingés, att vissa villkor i avtalet uppfylls
samt att Placeringsavtalet inte ségs upp. | Placerings-
avtalet kommer Managers ataga sig att férmedla kdpare
till eller, for det fall Managers misslyckas med detta,
sjalva kopa de aktier som omfattas av Erbjudandet till
Erbjudandepriset och med den procentuella férdelning
som framgar av tabellen nedan.

Managers Andel aktier Antal aktier
Carnegie 30,75 9% 22582530
Goldman Sachs 30,75 % 22582530
Danske Bank 11,00 % 8078 303
Jefferies 11,00 % 8078 303
Nordea 11,00 % 8078 303
Swedbank 5,50 % 4039151
Totalt 100 % 73439120

Managers ataganden &r villkorade bl.a. av att inga
handelser intraffar som har sa vasentlig negativ

inverkan pa Bolaget att det ar olampligt att genomfora
Erbjudandet samt vissa andra villkor. Managers kan séga
upp Placeringsavtalet fram till likviddagen, den 23 maj
2017, om nagra vasentligt negativa handelser intraffar,
om de garantier som Bolaget givit Managers skulle visa
sig brista eller om nagra av de 6vriga villkor som féljer av
Placeringsavtalet ej uppfylls. Om ovan angivna villkor ej
uppfylls och om Managers sager upp Placeringsavtalet
kan Erbjudandet avbrytas. | sadant fall kommer vare sig
leverans av eller betalning for aktier genomforas under
Erbjudandet. | enlighet med Placeringsavtalet kommer
Bolaget att ata sig, med undantag for sedvanliga villkor,
ersatta Managers for vissa krav under vissa villkor.

Stabilisering

Se "Stabilisering” i avsnittet " Villkor och anvisningar”.



Radgivare m.m.

Carnegie och Goldman Sachs ar Joint Global Coordinators
i Erbjudandet och tillhandahaller finansiell radgivning och
andra tjanster till Bolaget och Huvudagaren i samband
med Erbjudandet, for vilka de kommer att erhalla sedvan-
lig erséattning. Danske Bank, Jefferies och Nordea &r Joint
Bookrunners i Erbjudandet och Swedbank &r Co-Lead
Manager i Erbjudandet. Den totala ersattningen till Mana-
gers kommer att vara beroende av hur framgangsrikt
Erbjudandet genomfors.

Managers och till dem narstdende bolag ar finansiella
fullserviceinstitut som deltar i diverse aktiviteter, sdsom
vardepappershandel, kommersiella banktjénster och
investment banking, finansiell radgivning, investeringsfor-
valtning, investeringsanalys, egna investeringar, hedging,
finansiering och formedlingsaktiviteter. Vissa Managers
och till dem néarstaende bolag har fran tid till annan
bedrivit, och kan i framtiden komma att bedriva och
utfora, bankrorelse, investmentbankrorelse och finansiella
radgivningstransaktioner och -tjanster inom ramen for sin
Iopande verksamhet at Bolaget eller Séljande Aktieédgare,
eller till dem néarstaende parter. Upplysningar om vissa
av dessa transaktioner och tjanster kan i allmanhet inte
lamnas pa grund av sekretessbestammelser, interna
rutiner eller tillampliga lagar och regler. Managers har
erhallit, och kommer att erhalla, sedvanlig ersattning
och provision fér sadana transaktioner och tjanster.
Managers intressen kan darvid komma att avvika fran
eller sta i strid med potentiella investerares och Bolagets
intressen. Sarskilt kan framhallas att Swedbank och/
eller dess narstaende bolag ar langivare enligt Bolagets
Befintliga Laneavtal, och Bolaget avser att aterbetala
lanade belopp enligt dess Befintliga Laneavtal samtidigt
som Erbjudandet. Dessutom ar Danske Bank, Nordea
och Swedbank och/eller dess nérstaende bolag langivare
enligt de Nya Laneavtalen, och Nordea och Swedbank &r
langivare och/eller formedlare alternativt garantigivare
till 1an som stallts till Bolaget. Vidare kan en eller flera
Managers (eller till dem narstadende bolag) komma att
vara langivande bank avseende ett s.k. marginallan till
Huvudagaren.

Dessutom kommer Managers och till dem narstaende
bolag att i den I6pande verksamheten goéra eller inneha
en rad investeringar, aven som motparter, i vissa deri-
vatupplagg och hedginguppléagg, och aktivt handla med
skuldinstrument och aktierelaterade vardepapper (eller
relaterade derivatinstrument) och finansiella instrument
(inklusive banklan) fér sin egen eller sina kunders rakning.

Sadana investeringar eller vardepappersaktiviteter kan
innefatta Bolagets vardepapper och/eller instrument.
Managers och till dem narstédende bolag kan ocksa lamna
investeringsrekommendationer och/eller publicera eller
uttrycka oberoende analyser avseende sadana vardepap-
per eller instrument och kan nér som helst inneha eller
rekommendera sina klienter att forvarva langa och/eller
korta positioner i sadana véardepapper eller instrument.
Mannheimer Swartling Advokatbyra ar Munters
juridiska radgivare avseende svensk ratt i samband med
Erbjudandet och noteringen pa Nasdaqg Stockholm.
Latham & Watkins (London) LLP ar Munters juridiska
radgivare avseende amerikansk ratt i samband med
Erbjudandet och noteringen pa Nasdaqg Stockholm.
Rothschild Nordic AB och Sundling Warn Partners
AB &r Huvudagarens och Munters finansiella radgivare
i samband med Erbjudandet och noteringen pa Nasdag
Stockholm.

Ankarinvesterarnas ataganden

Ankarinvesterarna har atagit sig att forvarva sammanlagt
26,0 % av det totala antalet utestaende aktier efter Erbju-
dandets genomforande. FAM AB, Alecta pensionsférsak-
ring, AMF Fonder AB, Handelsbanken Fonder och Carve
(Brummer) har atagit sig att forvérva aktier i Erbjudandet,
till Erbjudandepriset, motsvarande 10,0 %, 5,0 %, 5,0 %,
3,0 % respektive 3,0 % av det totala antalet utestaende
aktier i Bolaget efter Erbjudandets genomforande,
villkorat bl.a. av att (i) férsta dag fér handel i aktierna
intraffar senast den 30 maj 2017, (ii) Ankarinvesteraren
erhaller full tilldelning i forhallande till sitt &tagande, och
(iii) Bolagets totala marknadsvarde efter Erbjudandets
genomforande inte verstiger 10,1 miljarder SEK. Baserat
pa Erbjudandepriset uppgéar Bolagets marknadsvarde
efter Erbjudandets genomférande till strax under

10,1 miljarder SEK. Om dessa villkor inte @r uppfyllda kan
Ankarinvesterarna inte aldggas att forvarva aktier.

Ankarinvesterarna erhéller ingen ersattning for sina
respektive dtaganden och Ankarinvesterarnas investering
gors till Erbjudandepriset. Dessa dtaganden &r emellertid
inte sékerstallda genom bankgaranti, sparrmedel eller
pantsattning eller liknande arrangemang.

Kristian Sildeby, Investment Manager och CFO i FAM
AB, utsags till styrelseledamot pa extra bolagsstémma
den 7 maj 2017, villkorat av att FAM AB forvarvar aktier i
Erbjudandet i enlighet med sitt &tagande som Ankarinves-
terare.

LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB ‘ 179 ‘




LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

i\tagande (%) av det totala antalet aktier i

Ankarinvesterare Bolaget efter Erbjudandets genomforande Antal aktier
FAM AB 10,0 18 359 780
Alecta pensionsférsékring 5,0 9179890
AMF Fonder AB 5,0 9179890
Handelsbanken Fonder 3,0 5507 934
Carve (Brummer) 3,0 5507 934
Totalt 26,0 47 735 428

Beskrivning av ankarinvesterare

FAM AB

FAM é&r ett privat dgarbolag som ags av de tre storsta
Wallenbergstiftelserna. FAM forvaltar sina tillgangar
genom att agera som en aktiv dgare med en langsiktig
agarhorisont. FAM:s dgande fokuserar pa ett fatal
strategiska innehav och ytterligare ett begrénsat antal
alternativa investeringar.

Alecta pensionsforsékringar

Alecta ar férvaltare av tjanstepension sedan 1917. Alectas
uppdrag ar att ge kollektivavtalade tjanstepensioner

sa stort varde som mojligt fér bade sina foretags- och
privatkunder. Det gor Alecta genom god avkastning, bra
kundservice och laga kostnader. Alecta forvaltar narmare
790 miljarder SEK at sina édgare som ar 2,3 miljoner
privatkunder och 34 000 foretagskunder.

AMF Fonder AB

AMF Fonder AB ér ett fondbolag och ett helagt dotterbolag
till AMF Pensionsforsékring AB. Bolaget férvaltar tolv
vardepappersfonder. AMF Fonder AB férvaltar tillgangar
motsvarande cirka 123 miljarder SEK (per den 31 mars
2017) at cirka en halv miljon sparare. AMF Fonder AB:s
vardepappersfonder ar tillgangliga for pensions- och
direktsparande.

Handelsbanken Fonder AB

Handelsbanken Fonder &r ett heldgt dotterbolag till
Svenska Handelsbanken och &r en betydande fondfor-
valtare i Skandinavien. Handelsbanken Fonder erbjuder
fonder som riktar sig till saval privatpersoner som
institutionella klienter.

Carve (Brummer)

Carve ar en hedgefond som séker mojligheter till god
riskjusterad avkastning genom att investera i aktier och
foretagsobligationer. Forvaltningsarbetet baseras pa ett
langsiktigt mandat fran fondens investerare. Detta ger
Carve mojligheten att investera i mindre likvida strategier
som man bedémer vara sarskilt intressanta.
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Kostnader for Erbjudandet

Saljande Aktiedgare och Bolaget kommer betala
provision till Managers baserat pa bruttointékterna

fran forséljningen av aktier i Erbjudandet. Darutover

kan Séaljande Aktieagare och Bolaget valja att betala en
diskretionér provision till Managers, en s.k. incentive fee,
som ocksa baseras pa bruttointakterna fran forséljningen
av aktier i Erbjudandet. Total provision och incentive fee
kommer inte att dverstiga 3,4 % av bruttointakterna fran
Erbjudandet.

Bolaget kommer att béra vissa transaktionskostnader i
samband med Erbjudandet. Dessa transaktionskostnader
ar hanforliga till granskning av strategiska agaralternativ
samt till Erbjudandet och forvéntas uppga till cirka
70 miljoner SEK under 2017. Av dessa har 27 miljoner
SEK redovisats som en kostnad i resultatrakningen under
férsta kvartalet 2017 och cirka 43 miljoner SEK forvantas
redovisas som en kostnad i resultatrakningen under andra
kvartalet 2017.

Tillgangliga handlingar

Foljande handlingar (med undantag for dotterforetags
arsredovisningar) finns tillgangliga i elektronisk form pa
Munters hemsida, www.munters.com. Kopior av samtliga
handlingar halls ocksa tillgangliga pa Munters huvudkon-
tor, Farogatan 33 i Kista, under prospektets giltighetstid
(ordinarie kontorstid pa vardagar).

(a) Munters bolagsordning.

(b) Munters finansiella rapporter f6r rakenskapsaren
2014-2016 (ingar aven i avsnittet "Historisk finansiell
information”).

(c) Munters dotterforetags arsredovisningar for réaken-
skapsaren 2015-2016.

(d) Munters delarsrapport for perioden januari-mars
2017.



Vissa skattefragor | Sverige

Uttalandena géllande svensk skattelagstiftning grundar sig pa lagar och bestdmmelser som géller vid tidpunkten for detta
prospekt med reservation for eventuella férdndringar i svensk lagstiftning som inférs efter denna tidpunkt, vilka kan ha retroaktiv

verkan.

Allmant

Féljande ar en sammanfattning av vissa skattekonsekven-
ser som kan uppkomma av Erbjudandet for fysiska
personer eller aktiebolag som &r obegransat skattskyldiga
i Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen ar inte
avsedd att vara en uttémmande redogérelse av alla skatte-
konsekvenser som kan tédnkas uppkomma med anledning
av Erbjudandet. Exempelvis omfattar sammanfattningen
inte aktier som innehas av handelsbolag eller som
innehas som lagertillgangar i naringsverksamhet. Vidare
omfattar sammanfattningen inte de sarskilda reglerna

for skattefri kapitalvinst och skattefri utdelning (inklusive
avdragsférbud vid kapitalforlust) i bolagssektorn som

kan bli tillampliga om aktier anses vara naringsbetingade
andelar. Inte heller omfattas de sarskilda regler som kan
bli tilldampliga pa innehav i bolag som ar eller tidigare har
varit s.k. famansforetag eller pa aktier som forvarvats
med stod av s.k. kvalificerade aktier i famansforetag.
Sammanfattningen omfattar inte heller aktier eller andra
delagarratter som forvaras pa ett s.k. investerings-
sparkonto och som omfattas av sarskilda regler om
schablonbeskattning. Sarskilda skatteregler géller for
vissa typer av skattskyldiga, exempelvis investmentforetag
och forsakringsforetag. Beskattningen av varje enskild
aktiedgare beror pa dennes specifika omstandigheter.
Varje aktieagare bor darfor konsultera skatteradgivare for
att fa information om vilka konsekvenser som kan uppsta
i deras individuella situation, inklusive tillampligheten och
effekten av utlandska regler och skatteavtal.

Obegransat skattskyldiga i Sverige
Fysiska personer
Skatt pa utdelning

For fysiska personer beskattas utdelning pa mark-
nadsnoterade aktier, vilket aktierna ar avsedda att bli
nar de upptagits till handel pa Nasdaq Stockholm, i
inkomstslaget kapital med en skattesats om 30 %.

For fysiska personer som ar bosatta i Sverige innehalls
normalt preliminarskatt avseende utdelning med 30 %.
Den preliminara skatten innehalls normalt av Euroclear

Sweden, eller nar det galler forvaltarregistrerade aktier, av
den svenska forvaltaren.

Kapitalvinstbeskattning

Nar marknadsnoterade aktier, vilket aktierna ar avsedda
att bli nar de upptagits till handel pa Nasdaq Stockholm,
saljs eller pa annat satt avyttras kan en skattepliktig
kapitalvinst eller en avdragsgill kapitalforlust uppsta.
Kapitalvinster beskattas i inkomstslaget kapital med en
skattesats om 30 %. Kapitalvinsten eller kapitalforlusten
beraknas som skillnaden mellan forsaljningsersattningen,
efter avdrag for forsaljningsutgifter, och omkostnads-
beloppet. Omkostnadsbeloppet f6r alla aktier av samma
slag och sort beraknas gemensamt med tillampning
av genomsnittsmetoden. Vid forsaljning av marknads-
noterade aktier far omkostnadsbeloppet alternativt
bestammas enligt schablonmetoden till 20 % av forsalj-
ningsersattningen efter avdrag for férsaljningsutgifter.
Kapitalférluster pa marknadsnoterade aktier ar fullt
ut avdragsgilla mot skattepliktiga kapitalvinster pa
marknadsnoterade och onoterade aktier och pa andra
marknadsnoterade delagarratter som uppstar under
samma beskattningsar, férutom andelar i vardepappers-
fonder eller specialfonder som endast innehaller svenska
fordringsratter, s.k. réntefonder. Kapitalforluster pa aktier
som inte kan kvittas pa detta satt far dras av med upp
till 70 % mot ovriga inkomster i inkomstslaget kapital.
Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges
skattereduktion mot kommunal och statlig inkomstskatt
samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Skat-
tereduktion medges med 30 9% av den del av underskottet
som inte overstiger 100 000 SEK och med 21 % av
resterande del. Ett sddant underskott kan inte sparas till
senare beskattningsar.

Aktiebolag
Skatt pa utdelning och kapitalvinster

For ett aktiebolag beskattas alla inkomster, inklusive
skattepliktig kapitalvinst och utdelning, i inkomstslaget
naringsverksamhet med 22 %,. Kapitalvinster och kapi-
talforluster beraknas pa samma satt som beskrivits ovan
avseende fysiska personer. Avdragsgilla kapitalfériuster
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pa aktier eller andra delagarratter far endast dras av
mot skattepliktiga kapitalvinster pa sadana véardepap-
per. En sadan kapitalférlust kan aven, om vissa villkor

ar uppfyllda, kvittas mot kapitalvinster pa aktier eller
andra delagarrétter i bolag inom samma koncern, under
forutsattning att koncernbidragsratt foreligger mellan
bolagen. En kapitalforlust som inte kan utnyttjas ett visst
ar far sparas och kvittas mot skattepliktiga kapitalvinster
pa aktier och andra delagarratter under efterfoljande
beskattningsar utan begransning i tiden.

Sarskilda skattefragor for aktieagare
som ar begransat skattskyldiga i
Sverige

Skatt pa utdelning

For aktieagare som &r begransat skattskyldiga i Sverige
och som erhaller utdelning pa aktier i ett svenskt aktie-
bolag uttas normalt svensk kupongskatt. Skattesatsen

ar 30 %. Skattesatsen ar dock i allmanhet reducerad

for aktiedgare bosatta i andra jurisdiktioner med vilka
Sverige ingatt skatteavtal. Flertalet av Sveriges skatteavtal
mojliggdr nedséattning av den svenska skatten till avtalets
skattesats direkt vid utdelningstillfallet om Euroclear
Sweden erhallit erforderliga uppgifter om den utdelnings-
beréattigade. | Sverige verkstalls avdraget for kupongskatt
normalt av Euroclear Sweden eller, betraffande
forvaltarregistrerade aktier, av férvaltaren. | de fall 30 %
kupongskatt innehallits vid utbetalning till en aktiedgare
som har ratt att beskattas enligt en lagre skattesats eller
for mycket kupongskatt annars innehallits, kan aterbetal-
ning begéaras hos Skatteverket fore utgangen av det femte
kalenderaret efter utdelningen.

Kapitalvinstbeskattning

Aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige och
vars aktieinnehav inte ar hanforligt till ett fast driftstalle

i Sverige kapitalvinstbeskattas normalt inte i Sverige

vid avyttring av aktier. Aktiedgare kan dock bli foremal
for beskattning i sin hemviststat. Enligt en sérskild
skatteregel kan dock fysiska personer som &r begransat
skattskyldiga i Sverige bli foremal fér svensk beskatt-
ning vid forsaljning av aktier om de vid nagot tillfalle
under avyttringsaret eller nagot av de tio féregdende
kalenderaren har varit bosatta eller stadigvarande vistats i
Sverige. Tillampligheten av denna regel kan begrénsas av
skatteavtal mellan Sverige och andra lander.
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Finansiell information for perioden januari-mars 2017 och 2016

Koncernens rapport dver totalresultat

R12 Helar
MSEK Not 2017 2016 Apr-mar 2016
Nettoomsattning 4 1519 1220 6 340 6 040
Kostnad fér salda varor -1001 -791 -4143 -3931
Bruttoresultat 518 429 2197 2109
Ovriga rorelseintakter 0 0 31 31
Forséljningskostnader —246 214 -945 -913
Administrationskostnader -158 -106 -564 -512
Forsknings- och utvecklingskostnader -38 -35 -141 -138
Ovriga rérelsekostnader -1 -0 -1 0
Rorelseresultat 75 74 578 577
Finansiella intékter och kostnader -106 -92 -438 -424
Resultat efter finansiella poster -32 -19 140 153
Skatt -9 -10 -68 -69
Arets resultat -41 -29 73 85
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan komma att omklassificeras till drets
resultat:
Valutakursdifferenser vid omréakning av utlandsverk-
samheter -12 -8 194 198
-12 -8 194 198
Poster som ej kommer att omklassificeras till drets resultat:
Aktuariella vinster och forluster pa formansbestamda
pensionsforpliktelser, inkl [oneskatt - - -17 -17
Skatt hanforligt till poster som ej kommer att omklas-
sificeras till arets resultat - - 4 4
Ovrigt totalresultat, netto efter skatt -12 -8 181 185
Arets totalresultat -53 -37 254 270
Arets resultat
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare -41 -29 73 85
Hanforligt till innehav utan bestammande inflytande 0 0 0 0
-41 -29 73 85
Arets totalresultat
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare -53 =37 254 270
Hanforligt till innehav utan bestammande inflytande 0 0 0 0
Resultat per aktie (fore och efter utspadning), SEK 7 -181 -149 -223
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Koncernens rapport over finansiell stdllning i sammandrag - Tillgangar

MSEK Not 2017-03-31 2016-03-31 2016-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Goodwill 4 359 3900 4227
Patent, licenser, varuméarken samt liknande rattigheter 1669 1554 1550
Byggnader och mark 148 151 156
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 165 140 172
Inventarier, verktyg och installationer 148 94 133
Pagaende nyanlaggningar 94 45 69
Finansiella tillgangar 26 55 24
Uppskjutna skattefordringar 234 211 242
Summa anlaggningstillgangar 6843 6 149 6574
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Ravaror och fornodenheter 343 261 321
Varor under tillverkning 159 112 123
Fardiga varor och handelsvaror 254 190 208
Pagaende arbete for annans rakning 20 14 8
Forskott till leverantorer 17 6 17
Kundfordringar 1070 697 1094
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 90 69 76
Derivatinstrument 8 6 4 2
Aktuella skattefordringar 40 13 32
Ovriga fordringar 131 93 103
Likvida medel 396 309 432
Summa omséttningstillgangar 2526 1768 2417
SUMMA TILLGANGAR 9370 7918 8991
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Koncernens rapport over finansiell stallning i sammandrag - Eget kapital och skulder

MSEK Not 2017-03-31 2016-03-31 2016-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 704 450 756
Innehav utan bestdmmande inflytande 10 8 11
Totalt eget kapital 714 458 767
LANGFRISTIGA SKULDER

Aktieagarlan 6 2689 2488 2688
Rantebarande skulder 6 2495 2289 2544
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 190 201 179
Ovriga avséttningar 33 31 30
Ovriga skulder 176 92 15
Uppskjutna skatteskulder 533 510 525
Summa langfristiga skulder 6116 5611 5981
KORTFRISTIGA SKULDER

Réantebarande skulder 6 660 393 429
Forskott fran kunder 247 231 315
Leverantorsskulder 567 389 530
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 630 466 565
Derivatinstrument 8 3 5 4
Aktuella skatteskulder 50 33 53
Ovriga skulder 265 232 232
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 5 4 5
Ovriga avsattningar 112 95 110
Summa kortfristiga skulder 2540 1848 2243
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 9 370 7918 8991
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Forandringar i eget kapital i sammandrag

MSEK 2017-03-31 2016-03-31 2016-12-31
Ingaende balans 767 495 495
Periodens totalresultat -53 -37 270
Aktieagartillskott - - 3
Forandring innehav utan bestammande inflytande 0 0 0
Utgaende balans 714 458 767
Totalt eget kapital hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare 704 450 756
Innehav utan bestdmmande inflytande 10 8 11
Koncernens rapport dver kassafloden i sammandrag

R12 Helar
MSEK Not 2017 2016 Apr-mar 2016
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rorelseresultat (EBIT) 75 74 578 577
Aterforing av ej likviditetspaverkande poster;
Av- och nedskrivningar 73 63 271 262
Avsattningar 16 3 -14 =27
Ovriga ej likviditetspaverkande resultatposter -2 1 -21 -18
Kassaflode fore rantor och skatt 162 140 815 794
Betalda finansiella poster -43 -41 -208 -206
Betald skatt -25 -25 -130 -130
Kassaflode fran den 1opande verksamheten fore for-
andring av rorelsekapital 94 73 477 458
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital -114 -20 -273 -180
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -20 53 204 277
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Forvarv av verksamheter 3 -187 - -189 -2
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -47 -35 -176 -163
Investeringar i immateriella anlédggningstillgangar -9 -2 =27 -20
Kassaflode fran investeringsverksamheten -242 -37 -391 -186
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nyemission - - 0 0
Férandring lan 222 -54 256 -19
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 222 -54 257 -19
Periodens kassaflode -40 -37 69 72
Likvida medel vid periodens bérjan 432 346 309 346
Omrékningsdifferens i likvida medel 5 2 17 14
Likvida medel vid periodens utgang 396 309 396 432
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Noter

Denna delarsrapport i sammandrag for Munters
Group AB (namnbyte fran Munters Topholding AB
till Munters Group AB registrerat den 24 april 2017)
(org.nr 556819-2321) och dess dotterbolag (koncernen)
for tremanadersperioden som slutar den 31 mars 2017
har godkénts for publicering av styrelsen den X maj 2017.
Rapporten ar uppréattad i enlighet med IAS 34, "Delars-
rapportering”. Redovisningsprinciperna overensstammer
med International Financial Reporting Standards (IFRS),
liksom med EU:s godkanda tolkningar av relevanta
standarder, kommittén for tolkning av IFRS (IFRIC) och
kapitel 9 i arsredovisningslagen. Rapporten har upprat-
tats med tillampning av samma redovisningsprinciper och
berdkningsmetoder som de i arsredovisningen (Not 1),
med undantag for en forandring av segmenten dar, fran
och med 1 januari 2017, Data Centers, tidigare en del
av segmentet AirTreatment segment, redovisas som ett
separat segment. De historiska siffrorna har raknats om
for att aterspegla denna férandring. Nya eller andrade
IFRS-standarder som tradde i kraft 2017 hade ingen
vasentlig paverkan pa koncernen. IFRS innefattar aven
International Accounting Standards (IAS) och tolkningar
till standarderna benamnda IFRIC respektive SIC. Utover
IFRS och arsredovisningslagen tillampas dven Radet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR1, Komplet-
terande redovisningsregler for koncerner.
Koncernredovisningen omfattar bokslut for moderbola-
get och dess dotterféretag. De finansiella rapporterna for
moderbolaget och dotterforetagen som tas in i koncern-
redovisningen avser samma period och &r uppréattade
enligt de redovisningsprinciper som géller fér koncernen.
Alla koncerninterna mellanhavanden, intakter, kostnader,
vinster eller forluster som uppkommer i transaktioner
mellan foretag som omfattas av koncernredovisningen
elimineras i sin helhet.

IFRS 15 Intdkter fran avtal med kunder (tillampas fran och
med2018).

Munters utvarderar effekterna av standarden och har

inte kvantifierat effekterna av IFRS 15. Baserat pa en
preliminar analys av ett antal kundavtal hanférliga till
kunder inom affarsomradet Air Treatment, &r Bolaget for
narvarande av uppfattningen att standarden inte kommer
att ha en vasentlig paverkan pa Bolagets finansiella
rapporter. Utvarderingen kommer att fortsatta under
helaret 2017.

IFRS 16 Leases (tilldmpas fran och med 2019).

Munters har pabérjat arbetet med att analysera vilken
effekt IFRS 16 kommer att fa pa koncernens finansiella
rapporter. Sammanfattningsvis visar den initiala analysen
att Munters som operationell leasetagare kommer att
paverkas av inforandet av IFRS 16. Beloppsmassiga
berédkningar av effekten av IFRS 16 och val avseende
overgangsmetod har annu inte genomférts. Baserat pa
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Bolagets preliminédra inventering av de leasingkontrakt
som finns (framst hyreskontrakt avseende lokaler) samt
avtalade uppségningstider och hyresbelopp bedomer
Bolaget att standarden kommer att paverka Koncernens
redovisning och finansiella nyckeltal och da framst
nyckeltal som baseras pa bruttotillgangs- och brutto-
skuldbelopp.

Munters ar en koncern med geografiskt spridd verksam-
het och manga mindre organisatoriska enheter. Ett visst
beroende av nyckelkunder samt nyckelpersoner finns.

En del av Munters foérsaljning utgdrs av komponenter,
produkter och anldggningar som anvands i kvalificerade
kundprocesser. Kvalitets- och kontraktsataganden

kan leda till skadestand. Framtida alternativa tekniker
kan komma att utgora en risk. Foretag som idag ar
verksamma inom luftbehandling kan komma att etablera
sig inom Munters nischer vilket skulle innebara en kad
konkurrens. Efterfragan pa bolagets produkter paverkas
av det allmanna konjunkturléget. Finansiella risker utgors
framst av valuta-, rante- och finansieringsrisker. Den
fortsatta utvecklingen av den globala ekonomin inklusive
rante- och valutarisk &r en osékerhetsfaktor for framtida
resultatutveckling. En utforligare beskrivning av verksam-
hetens finansiella risker samt hur dessa kontrolleras och
hanteras aterfinns i not 3 till arsredovisningen for 2016.
Anvandning av forsakringar regleras av centrala riktlinjer.
Dessa omfattar allmant ansvar och produktansvar,
egendom, avbrott, transporter, férmogenhetsbrott,

vd- och styrelseansvar och ansvarsférsakring for anstall-
ningsrelaterade krav. Flertalet férsakringar hanteras
koncerngemensamt.

Den 1 februari 2017 slutférde Munters férvarvet av
60 procent av aktierna i det amerikanska mjukvaruforeta-
get MTech Systems. Féretaget kommer att vara verksamt
inom affarsomradet AgHort. Kopeskillingen uppgick till
222 Mkr, motsvarande ett skuldfritt foretagsvarde for
100 % av foretaget om 370 Mkr. Munters har en option att
forvarva aterstaende 40 procent av aktierna, som innehas
av befattningshavare i MTech Systems, vilka ocksa har
en séljoption, med borjan i december 2020. Kopeskil-
lingen kommer att baseras pa det finansiella resultatet
for tolvmanadersperioden som féregar datumet for ett
utnyttjande av optionen. Till foljd av optionerna redovisar
Munters initialt andel utan bestdmmande inflytande och
tilldelar denna del av resultatet. Koncernen redovisar
vidare en skuld motsvarande det diskonterade férvantade
|6senpriset fér optionerna varvid andelar utan bestam-
mande inflytande hanférbara till optionerna elimineras.
Skillnaden mellan skulderna for optionerna och de
andelar utan bestammande inflytande som optionerna
avser redovisas direkt mot eget kapital och sérskiljs fran
ovriga forandringar i eget kapital.



Forvarvet av MTech Systems har finansierats genom
banklan. Under 2016 hade MTech Systems intakter

HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Forvarvade nettotillgangar
vid forvarvstidpunkten

Verkliga véarden enligt
preliminar forvarvsanalys

pa cirka 140 Mkr. Forvarvskostnader uppgick under Rantebarande langfristiga skulder 0

2016-2017 till 10 Mkr. N N L
Nedan foljer uppgifter om forvarvade nettotillgangar Rantebarande kortfristiga skulder 0
Leverantorsskulder 1

och goodwill.
Enligt preliminar

Upplupna kostnader och férutbetalda intak-

forvarvsanalys  t€F 20
Kontant betald kopeskilling 222  Uppskjutna skatteskulder Z5)
Sammanlagd kopeskilling 222  Ovrigaicke-rantebarande kortfristiga skulder 12
Verkligt varde av innehav utan bestammande Summa skulder 63
inflytande 162 Netto identifierbara tillgangar och skulder 244
Verkligt varde for forvarvade nettotillgangar -244 Kontant erlagd képeskilling 222
Goodwill 140 |ikvida medel i forvarvat bolag 35
Forviarvade nettotillgangar Verkliga virden enligt ~ Fordndring av koncernens likvida medel vid
forvarvet 187

vid forvarvstidpunkten preliminar forvarvsanalys

Tillgangar Verkligt varde av forvarvade nettotillgéngar har okats
Materiella anldggningstillgangar 13 med 160 Mkr, dar 29 Mkr avser kundrelationer, 122 Mkr
Kundrelationer 29 Tceknologl och 19 Mkr varum;rke, 19 Mkr till forutbetalda
- intakter samt 29 Mkr uppskjutna skatteskulder. De forvar-
Teknologi 122 . . i L
vade kundfordringarnas verkliga varde per forvarvsdagen,
Varumarke 19 51 Mkr motsvarar beloppet som férvantas bli betalt.
Kundfordringar 51 Fordringarna har ett nominellt varde om 51 Mkr.
Andra kortfristiga tillgangar 39 Goodwill som uppkommer fran forvarvet, 140 Mkr,
Likvida medel 35 ar frémst hanforlig till framtida syﬁe.rgieffekter frén att
kombinera MTech Systems expertis inom avancerad
Summa tillgangar 307 dataanalys med data fran Munters controllers, vilket

Skulder

skapar en helhetsdversikt av forsorjningskedjan for

fagel- och grisproducenter. Sammantaget kommer detta
att vasentligt expandera Munters erbjudande till kunderna
inom affarsomrade AgHort.

Koncernen

Kvl R12 Helar
MSEK 2017 2016 Apr-mar 2016
Orderstock 1998 1713 1998 1741
Orderingang 1654 1617 6410 6373
Nettoomsattning 1519 1220 6 340 6 040
Rorelseresultat (EBIT) 75 74 578 577
Finansiella intékter och kostnader -106 -92 -438 424
Skatt -9 -10 -68 -69
Arets resultat -41 -29 73 85
Avskrivning 6vervarden och 6vriga immateriella
tillgangar 53 46 193 187
IAC-poster 20 - 37 17
Justerad EBITA 147 119 808 781
Justerad EBITA marginal, % 10 10 13 13
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Kvl R12 Helar
MSEK 2017 2016 Apr-mar 2016
Extern orderstock 1097 939 1097 978
Orderingang 950 775 3560 3385
Extern nettoomsattning 787 670 3405 3288
Transaktioner mellan segment 6 1 11 6
Rorelseresultat (EBIT) 94 59 472 437
Avskrivning overvarden och évriga immateriella
tillgangar 3 3 12 11
Justerad EBITA 90 62 477 448
Justerad EBITA marginal, % 11 9 14 14
Kvl R12 Helar
MSEK 2017 2016 Apr-mar 2016
Extern orderstock 321 328 321 392
Orderingang 165 320 763 919
Extern nettoomsattning 249 90 814 655
Transaktioner mellan segment 4 0 34 30
Rorelseresultat (EBIT) 32 7 79 54
Avskrivning évervéarden och 6vriga immateriella
tillgangar 1 0 2 1
Justerad EBITA 32 7 81 56
Justerad EBITA marginal, % 13 8 10 8
Kvl R12 Helar
MSEK 2017 2016 Apr-mar 2016
Extern orderstock 454 316 454 249
Orderingang 469 427 1746 1704
Extern nettoomsattning 391 355 1706 1669
Transaktioner mellan segment 13 5 43 36
Rorelseresultat (EBIT) 25 43 257 276
Avskrivning overvarden och évriga immateriella
tillgangar 3 3 13 12
Justerad EBITA 28 46 240 258
Justerad EBITA marginal, % 7 13 14 15
Kvl R12 Helar
MSEK 2017 2016 Apr-mar 2016
Extern orderstock 126 130 126 121
Orderingang 101 103 414 416
Extern nettoomsattning 92 106 415 428
Transaktioner mellan segment 1 3 7 9
Rorelseresultat (EBIT) 6 18 57 69
Avskrivning évervarden och ovriga immateriella
tillgangar 0 0 1 1
Justerad EBITA 6 18 58 69
Justerad EBITA marginal, % 7 16 14 16
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Kvl R12 Helar
MSEK 2017 2016 Apr-mar 2016
Extern orderstock
Orderingang =31 -8 -73 -50
Transaktioner mellan segment -24 -9 -95 -80
Rorelseresultat (EBIT) -82 -53 -288 -258
Avskrivning évervarden och dvriga immateriella
tillgangar 46 40 167 161
Justerad EBITA -10 -13 -47 -51

Den sasongsmassiga variationen i nettoomsattningen
skiljer sig at mellan Munters olika affarsomraden. Gene-
rellt ar forsta kvartalet det svagaste, da antalet projekt
vanligtvis &r farre under perioden.

Efterfragan pa produkter fran affarsomradet Air
Treatment ar sésongsmassigt starkare under sommaren
till féljd av en hogre allman byggaktivitet och en
sasongsmassig okning av luftfuktigheten, vilket leder till
en stark fakturering under andra och tredje kvartalet.
Generellt paverkas tredje och fjarde kvartalet i viss man
av ekonomisk planering, da kunderna nyttjar budgeterade
medel och efterstravar leveranser fore arets utgang. Detta
leder till att nettoomsattningen normalt &r hégre under
fiarde kvartalet. Orderingangen &r normalt lagst under
november till februari da projektaktiviteten ar mindre
och kunderna ar inne i processen att planera for nasta
budgetar.

Data Centers omsattning drivs av storre projekt, dar
sasongsvariationerna inte syns lika tydligt. Orderingangen
och nettoomsattningen varierar i hogre grad fran ett
kvartal till nasta, an inom de 6vriga affarsomradena, till
foljd av att storre projekt kommer oregelbundet.

Sésongsvariationerna inom affarsomradet Mist Elimina-
tion drivs framst av séasongsvariationer i branschen for
koleldad elproduktion. Ménstret liknar normalt det fér Air
Treatment, med en relativt hog nettoomsattning under
fiarde kvartalet och en lagre aktivitet i borjan av forsta
kvartalet.

Omsattningen for AgHort ar relativt stabil 6ver aret.
Rent generellt ar projektaktiviteten lagre under vintern i
Europa och USA, vilket normalt paverkar affarsomradets
omsattning negativt under forsta kvartalet.

Rantebarande skulder i Munters utgors av lan fran aktie-
agarna samt lang- och kortfristiga banklan. Rantebarande
poster uppgick vid kvartalets utgang till totalt 5 844 Mkr
(5 170), varav 2 689 Mkr (2 488) hanfors till aktieagarlan.

Munters huvudsakliga langfristiga lanefacilitet ar ett
prioriterat 1an med sakerhet, noterat i US-dollar och med
ett utgdende belopp om 2 564 Mkr (2 363). Den lang-
fristiga prioriterade lanefaciliteten amorteras kvartalsvis
enligt den faststéllda amorteringsplanen, och I6per ut ar
2021.

Dérutover har Munters kontrakterade kreditfaciliteter
om 445 Mkr (171), sékrade under det huvudsakliga
banklanet. Den revolverande kreditfaciliteten har ingen
obligatorisk aterbetalning och |6per ut slutgiltigt under
2020. Déarutover gjordes tva bilaterala kortfristiga
kreditfaciliteter, uppgaende till 353 Mk, tillgangliga under
kvartalet.

Tillgangliga outnyttjade kreditfaciliteter per den
31 mars uppgick till 171 Mkr (269).

Bolaget hade per den 31 mars 2017 likvida medel
uppgaende till 396 Mkr (309).

Nettoresultat per stamaktie under férsta kvartalet 2017
uppgick till -181 kronor (-149). Resultat hanférligt

till moderbolagets stamaktiedgare, efter justering for
preferensaktiedgarnas ratt till arlig utdelning, uppgick

till -97 Mkr (-80) for férsta kvartalet. Genomsnittligt

antal utestdende stamaktier under helaret och férsta
kvartalet uppgick till 536 981. Efter Erbjudandet kommer
183 597 802 aktier och hogst 5 222 000 teckningsoptio-
ner med potentiellt utspadande effekt att vara utestaende.

Koncernens derivat, redovisade till verkligt varde i rappor-
ten dver finansiell stéallning, varderas i enlighet med IFRS
13 och niva 2 i verkligtvardehierarkin. Derivaten uppgar
till 6 Mkr (4) i finansiella tillgangar och till 3 Mkr (5) i
finansiella skulder.

Koncernens villkorade intjanandebelopp, redovisade till
verkligt varde i rapporten éver finansiell stallning, varde-
ras i enlighet med IFRS 13 och niva 3 i verkligtvéardehierar-
kin. Den villkorade képeskillingen hanforlig till forvarvet
av HB-koncernen 2015 ar varderad utifran EBITDA under
perioden 1 juli 2015 till 1 juli 2017. Spannet, beroende
pa vilken EBITDA-niva som uppnas, ligger pa mellan noll
och upp till hégst 10 MEUR. | tabellen nedan forklaras
forandringar i skulden avseende den villkorade képeskil-
lingen under 2017. Den storsta foréandringen hanfoér sig till
forvarvet av MTech Systems, se "Forvarv” ovan.
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

MSEK 2017-03-31 2016-03-31 2016-12-31
Villkorade képeskillingar

Belopp vid periodens ingéng 51 78 78
Bedomda skulder vid forvarv 162 - -
Betalningar - - -9
Vérdeoverforing redovisad i 6vriga rorelseintakter - - -30
Diskontering 1 2

Periodens valutakursdifferenser -1 0

Belopp vid periodens utgang 213 80 51

Munters bedomer att réntesatsen pa de rantebarande skulderna ar i enlighet med marknadsmassiga villkor per den
31 mars 2017 och att det verkliga vardet pa balansdagen i allt vasentligt motsvaras av det redovisade vérdet.

2017 2016

MSEK Kvl Kv4 Kv3 Kv2 Kvl Helar
Ovrigt
Férberedelser for avyttring 27 27 26 53

Forsaljning av Cooler verksamheten -7 -7
Affarsomrade Air Treatment

Fastighetsforséljning -7
Affarsomrade AgHort
Slutlig Earn out Reventa -30 -30
Total 20 -3 20 17

Jamforelsestorande poster under forsta kvartalet utgjor-
des framst av externa kostnader i relation till Munters
samt agarnas granskning av strategiska alternativ,
uppgaende till 27 Mkr. En justering har gjorts for en
vinst om 7 Mkr fran en fastighetsforsaljning under forsta
kvartalet. Under 2016 avser den stérsta posten inom
jamforelsestorande poster externa kostnader i relation
till Munters samt agarnas granskning av strategiska
alternativ for ett uttrade, uppgaende till 53 Mkr. Munters
hade ocksa fordel av tva positiva effekter under aret, fér
vilka justering har skett. For det forsta inverkan fran det
fortida avslutandet av intjanandeavtalet hanforligt till
Reventa om 30 Mkr, och for det andra 7 Mkr avseende
aterférandet av en avsattning hénforlig till avyttringen av
Cooler-verksamheten under 2015.

Not 10

Munters Topholding AB har ett aktiedgarlan, vilket
upptogs under 2010 och ar efterstallt andra lan. Lanet
uppgick per den 31 mars 2017 till 2 689 Mkr (2 488) plus
upplupen réanta om 86 Mkr och I6per med 8,0 procents
ranta. Rantor ackumuleras och aterbetalas i samband
med att |anet forfaller den 5 maj 2022. Under férsta
kvartalet har koncernen kostnadsfort ranta pa aktie-
agarlan uppgaende till -54 Mkr (-50). F6r mer information
om transaktioner mellan Munters och narstaende,

se arsredovisningen for 2016.
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Not 11

Den 1 april 2017 slutférde Munters forvarvet av Kevin
Enterprises Private Limited, ett privatagt foretag med
huvudkontor i Mumbai, Indien. Forvarvet strukturerades
som ett inkramsférvarv med Munters India Humidity
Control Private Limited (Munters Indien) som forvéarvande
bolag. Den forvéarvade verksamheten kommer per april
2017 att rapporteras som en separat rapporteringsen-
het i Munters Indien och kommer konsolideras inom
affarsomradet Mist Elimination. Den preliminéra
kopeskillingen, efter preliminara rorelsekapital- och netto-
skuldjusteringar, uppgick till 76 Mkr. Preliminart verkligt
varde av overfort rorelsekapital och materiella anlagg-
ningstillgangar uppgick till 18 Mkr respektive 35 Mkr.
Vardet avimmateriella tillgdngar, inklusive goodwill,
uppskattades till cirka 23 Mkr. Arbetet med fordelningen
av de immateriella tillgangarna i forvarvsanalysen pagar.
Nettoskuldposter uppskattades till cirka 0,2 Mkr. Under
2016 hade Kevin Enterprises en omsattning pa cirka

65 Mkr. Férvarvskostnader uppgick till 5 Mkr.



Nedan féljer uppgifter om forvarvade nettotillgdngar och
goodwill.

Enligt preliminar

MSEK forvarvsanalys
Kontant betald kopeskilling 76
Rorelsekapital 18
Anlaggningstillgangar 35
Nettoskuld 0
Immateriella tillgangar, inklusive

goodwill 23

Kreditfaciliteten om 130 Mkr, som gjordes tillganglig
under kvartalet, utnyttjades i sin helhet den 3 april 2017.

Alternativa nyckeltal

| denna delarsrapport forekommer hanvisningar till ett
antal matt pa resultatet. Vissa av dessa matt definieras i
IFRS, andra ar alternativa matt och redovisas inte i enlig-
het med tillampliga ramverk for finansiell rapportering
eller dvrig lagstiftning. Matten anvands av koncernen

for att hjalpa bade investerare och ledning att analysera
Munters verksamhet. Nedan foljer beskrivningarna av
matten i denna delarsrapport, tillsammans med definitio-
ner och anledningen till att de anvands.

Organisk tillvaxt

Férandring i nettoomsattning jamfort med foregaende
period, exklusive bidraget till nettoomsattningen fran
verksamheter som har forvarvats och/eller avyttrats
under den aktuella perioden eller nagon jamférelseperiod.
Mattet anvands av Munters for att 6vervaka nettoomséatt-
ningstillvaxten, drivet av férandringar i volym, valutor,
priser och omsattning mellan olika perioder.

Orderstock

Mottagna och bekréaftade forsaljningsorder som annu
inte levererats och redovisats som nettoomsattning.
Orderstocken belyser hur stor verksamhet hénforlig till
den I6pande verksamheten som Munters redan har erhal-
lit som kommer att vandas till intékter under framtida
perioder.

Orderingang

Mottagna och bekréaftade forsaljningsorder under rapport-
perioden. Orderingangen ar ett matt pa framtida intakter
och, foljaktligen, ett viktigt nyckeltal fér Munters ledning.

R12

R12 (rullande 12 manader) efter ett nyckeltal betyder
att nyckeltalet motsvarar en ackumulering av de rappor-
terade siffrorna for foregaende tolv manader. Mattet
anvands for att belysa utvecklingen inom olika nyckeltal,
vilket ar vardefullt for att fa en djupare forstaelse for
verksamhetens utveckling.

Rorelseresultat (EBIT)

Resultat fére réantor och skatt. Munters anser att rorelse-
resultatet visar de intakter som genereras av den |6pande
verksamheten.

Justerad EBITA

Rorelseresultat, justerat for avskrivningar pa immateriella
tillgangar och jamforelsestorande poster. Mattet ar en
viktig komponent for att kunna utvéardera Munters under-
liggande verksamhet. Mattet 6vervakas och analyseras
regelbundet av koncernen.

Jamforelsestorande poster

Jamforelsestorande poster avser poster i resultat-
rakningen som har en inverkan pa rorelseresultatet och
ar viktiga for att forsta verksamhetens underliggande
utveckling.

Justerad EBITA-marginal

Justerad EBITA som en andel av nettoomsattningen.
Munters anser att justerad EBITA-marginal ar ett anvand-
bart matt for att visa bolagets intédkter som genereras av
den I6pande verksamheten.

Extern nettoskuld

Nettoskuld beraknad som externa réntebarande skulder
(exklusive aktiedgarlan) och pensionsskulder, med avdrag
for likvida medel. Detta ar ett matt pa férmaga att ater-
betala skulderna om samtliga forfoll till betalning.

Likvida medel

Kassa och banktillgodohavanden samt kortfristiga place-
ringar med en |6ptid ej 6verstigande tre manader. Detta &r
ett matt som belyser likviditeten pa kort sikt.

HISTORISK FINANSIELL INFORMATION
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Revisors granskningsrapport

Munters Group AB, org.nr. 556819-2321

Inledning

Vi har utfort en dversiktlig granskning av den konsolide-
rade finansiella delarsinformationen i sammandrag pa
sidorna F-2---F-11 for Munters Group AB per 31 mars
2017 och den tremanadersperiod som slutade per detta
datum. Det &r styrelsen och verkstéllande direktoren
som har ansvaret for att uppréatta och presentera denna
konsoliderade finansiella delarsinformation i enlighet med
IAS 34. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om denna
konsoliderade finansiella delarsinformation grundad pa
var oversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och
omfattning

Vi har’ utfért var éversiktliga granskning i enlighet med
International Standard on Review Engagements, ISRE
2410 Oversiktlig granskning av finansiell deldrsinformation
utford av foretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning
bestar av att gora forfragningar, i férsta hand till personer

som ar ansvariga for finansiella fraégor och redovisnings-
fragor, att utféra analytisk granskning och att vidta
andra dversiktliga granskningsatgarder. En dversiktlig
granskning har en annan inriktning och en betydligt
mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfatt-
ning som en revision enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i dvrigt har.

De granskningsatgérder som vidtas vid en dversiktlig
granskning gor det inte mgjligt for oss att skaffa oss
en sadan sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omstandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade
om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad
pa en dversiktlig granskning har darfor inte den sakerhet
som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte
kommit fram nagra omsténdigheter som ger oss
anledning att anse att den konsoliderade finansiella
delarsinformationen inte, i allt vasentligt, &r uppréattad i
enlighet med IAS 34.

Stockholm den 8 maj 2017

Ernst & Young AB

Erik Sandstrom
Auktoriserad revisor
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Finansiell information for rakenskapsaren 2016, 2015 och 2014

Rapport over totalresultat

Belopp i Mkr Not 2016 2015 2014
Nettoomsattning 6 6 040 5399 4216
Kostnad for salda varor -3931 -3 580 -2 925
Bruttoresultat 2109 1819 1291
Ovriga rorelseintakter 7 31 2 6
Foérsaljningskostnader -913 -838 -836
Administrationskostnader -512 -465 -407
Forsknings- och utvecklingskostnader -138 -127 -132
Ovriga rorelsekostnader 7 0 -7 -26
Rorelseresultat 48,9 577 384 -104
Finansiella intékter 10 12 3 3
Finansiella kostnader 10 -436 -374 -412
Resultat efter finansiella poster 153 13 -513
Skatt 11 -69 -31 78
Arets resultat 85 -18 -435

Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan komma att omklassificeras till arets resultat:

Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandsverksamheter 198 -3 293
198 -3 293

Poster som ej kommer att omklassificeras till drets resultat:

Aktuariella vinster och férluster pa formansbestédmda pensions-

forpliktelser, inkl. [6neskatt 21 -17 0 22

Skatt hanforligt till poster som ej kommer att omklassificeras till

arets resultat 11 4 0 5
-13 0 -17

Ovrigt totalresultat, netto efter skatt 185 -3 276

Arets totalresultat 270 -21 -159

Arets resultat

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 85 -18 -435

Hanforligt till innehav utan bestammande inflytande 0 0 0

. 85 -18 -435

Arets totalresultat

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 270 =21 -159

Hanforligt till innehav utan bestammande inflytande 0 0 0
270 -21 -159

Resultat per aktie?

—fore utspadning, kr 12 -222,67 -386,48 -1152,50

— efter utspadning, kr 12 -222,67 -386,48 -1152,50

1) Resultat per aktie, fore och efter utspadning, ar beraknat pa arets resultat hanforligt till stamaktieagare i moderbolaget.
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Rapport over finansiell stéllning

Belopp i Mkr den 31 december Not 2016 2015 2014
TILLGANGAR

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Goodwill 15 4227 3944 3536
Patent, licenser, varumarken samt liknande rattigheter 14,15 1550 1614 1629
Byggnader och mark 13 156 154 122
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 13 172 140 127
Inventarier, verktyg och installationer 9,13 133 92 71
Pagaende nyanlaggningar 13 69 31 20
Andra finansiella tillgangar 24 27 26
Uppskjutna skattefordringar 11 242 216 220
Summa anlaggningstillgangar 6574 6218 5751

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Ravaror och fornédenheter 321 230 192
Varor under tillverkning 123 74 77
Féardiga varor och handelsvaror 208 176 143
Pagaende arbete for annans rakning 8 11 6
Forskott till leverantorer 17 14 7
Kundfordringar 3 1094 790 700
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 76 44 41
Derivatinstrument 18 2 5

Aktuella skattefordringar 32 8 5
Ovriga fordringar 103 92 72
Likvida medel 432 346 273
Summa omséttningstillgangar 2417 1790 1517
SUMMA TILLGANGAR 8991 8008 7 268
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Rapport over finansiell stéllning

Belopp i Mkr den 31 december Not 2016 2015 2014
EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 20
Aktiekapital 0 0 0
Ovrigt tillskjutet kapital 2167 2167 2166
Reserver (Omrakningsreserv) 439 241 244
Balanserade vinstmedel -1 850 -1921 -1 887
756 487 523
Innehav utan bestammande inflytande 20 11 8 2
Summa eget kapital 767 495 525
LANGFRISTIGA SKULDER
Aktieagarlan 18 2688 2488 2 304
Rantebarande skulder 18 2544 2351 2091
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 21 179 170 163
Ovriga avsattningar 22 30 26 16
Ovriga skulder 15 103 15
Uppskjutna skatteskulder 11 525 527 565
Summa langfristiga skulder 5981 5665 5154
KORTFRISTIGA SKULDER
Rantebarande skulder 18 429 441 162
Forskott fran kunder 315 193 118
Leverantorsskulder 530 361 329
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 23 565 466 428
Derivatinstrument 18 4 4 3
Aktuella skatteskulder 53 38 17
Ovriga skulder 232 238 414
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 21 5 5 8
Ovriga avsattningar 22 110 102 110
Summa kortfristiga skulder 2243 1848 1589
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 8991 8008 7 268
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Rapport over fordandringar i eget kapital

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare Innehav
. utan
Ovrigt Balan- bestam-
Aktie- tillskjutet Omrék- serade mande Totalt eget
Belopp i Mkr kapital kapital ningsreserv vinstmedel @ Summa inflytande kapital
Ingaende balans 1 januari 2014 0 1616 -49 -1390 177 2 179
Forandringar i eget kapital 2014
Kvittningsemission ob 550 - - 550 - 550
Vérdeférandring kdp/séljoptioner - - - -38 -38 - -38
Utdelning till innehav utan
bestémmande inflytande - - - -7 -7 - -7
Arets resultat - - - -435 -435 - -435
Ovrigt totalresultat, netto efter skatt - - 293 -17 276 - 276
Arets totalresultat - - 293 -452 -159 - -159
Utgaende balans 31 december 2014 02 2166 244 -1887 523 2 525
Ingédende balans 1 januari 2015 0 2166 244 -1887 523 2 525
Forandringar i eget kapital 2015
Kvittningsemission 03 - - - 0 - 0
Aktieagartillskott - 1 - - 1 - 1
Kop/séaljoptioner avseende innehav
utan bestammande inflytande - - - -8 -8 - -8
Utdelning till innehav utan
bestémmande inflytande - - - -8 -8 - -8
Férvarv av innehav utan
bestammande inflytande - - - - - 6 6
Arets resultat - - - -18 -18 - -18
Ovrigt totalresultat, netto efter skatt - - -3 - -3 - -3
Arets totalresultat - - -3 -18 -21 - -21
Utgaende balans 31 december 2015 o 2167 241 -1921 487 8 495
Ingaende balans 1 januari 2016 0 2167 241 -1921 487 8 495
Forandringar i eget kapital 2016
Aktiedagartillskott - - - - - 3 3
Forvarv av innehav utan
bestammande inflytande - - - - - 0 0
Arets resultat - - - 85 85 - 85
Ovrigt totalresultat, netto efter skatt - - 198 -13 185 - 185
Arets totalresultat - - 198 71 270 - 270
Utgaende balans 31 december 2016 0% 2167 439 -1850 756 11 767

1) Avser okning av aktiekapital, 15 154 kr.

2) Avser utgéaende balans aktiekapital, 2014, 86 009 kr.
3) Avser 6kning av aktiekapital, 269 kr.

4) Avser utgaende balans aktiekapital, 2015, 86 278 kr.
5) Avser utgaende balans aktiekapital 2016, 86 278 kr.
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Rapport over kassafloden

KONCERNEN

Belopp i Mkr Not 2016 2015 2014
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN

Rorelseresultat 577 384 -104
Aterforing av ej likviditetspaverkande poster;

Av- och nedskrivningar 8 262 233 324
Aterforing nedskrivning tillgang till férséljning - - 18
Avsattningar =27 32 34
Ovriga ej likviditetspaverkande resultatposter -18 -86 -3
Kassaflode fore rantor och skatt 794 563 269
Betalda finansiella poster -206 -171 -135
Betald skatt -130 -101 -53
Kassaflode fran den 1opande verksamheten fore forandring av

rorelsekapital 458 291 81
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital

Férandring av varulager -132 -18 23
Forandring av kundfordringar -249 -64 -61
Férandring av 6vriga fordringar -20 -11 -6
Férandring av leverantérsskulder 145 11 -25
Forandring av dvriga skulder 76 105 26
Forandring av rorelsekapitalet -180 23 -43
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 277 314 38

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Forvarv av verksamheter 4 -2 -513 -
Avyttring av tillgdngar for forsaljning 18 - - 14
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 5 -163 -91 -80
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar 13 -20 22 -24
Kassaflode fran investeringsverksamheten 14 -186 -626 -90

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Upptagna lan 503 471 1831
Amortering av laneskulder -522 -79 -1823
Utdelning till innehavare utan bestdmmande inflytande 0 -8 -7
Aktieagartillskott 0 1 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -19 385 1
Arets kassaflode 72 73 -51
Likvida medel vid arets borjan 346 273 296
Omrakningsdifferens i likvida medel 14 0 28
Likvida medel vid arets utgang 432 346 273

Erhallna rantor uppgar till 2 (4, 2). Betalda réantor uppgar till 137 (107, 137).
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Noter

NOT 1

Munters Group AB ar ett svenskt aktiebolag registrerat
hos Bolagsverket med organisationsnummer 556819-
2321. Styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun i Sve-
rige. Postadressen till huvudkontoret ar Munters Group
AB, Box 1188, 164 26 Stockholm. Koncernens huvudsak-
liga verksamhet beskrivs i not 6. Dotterbolaget Munters
AB:s aktie har tidigare varit noterad pa Nasdag OMX
Stockholm (numera Nasdaqg Stockholm), men avnotera-
des den 23 december 2010 efter att Nordic Capital, indi-
rekt genom bolag, forvarvat majoriteten av aktierna och
rosterna. 17 maj 2011 meddelade Skiljenamnden séarskild
skiljedom om férhandstilltrade till aktierna dgda av inne-
havare utan bestdmmande inflytande och Nordic Capital,
indirekt genom bolag, agde vid denna tidpunkt 100 pro-
cent av aktierna i Munters AB.

| maj 2011 introducerades ett investeringsprogram av-
seende dgande av aktier for ledande befattningshavare
och andra nyckelpersoner inom Munters.

| augusti 2011 forvarvade Rothschild via en fond cirka
9 procent av aktierna.

Per 31 december 2016 agdes aktierna i Munters Group
AB indirekt, via bolagen Cidron Maximus Limited och
Cidron Maximus S.a.r.l, till 87,9 (88,5, 88,5) procent av
Nordic Capital Fund VII. De resterande aktier innehas till
8,7 (8,7, 8,7) procent av FA International Investments
S.C.A., en fond hanterad av Rothschild samt 3,4 (2,8, 2,8)
procent av 6vriga aktieagare.

Da alla belopp ar avrundade kan avrundningsdifferenser
férekomma. | denna rapport anges belopp for jamférelse-
aren 2015 och 2014 i dubbla parenteser.

GRUNDER FOR UPPRATTANDET AV REDOVISNINGEN
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) sdsom de
antagits av EU och enligt arsredovisningslagen. IFRS inne-
fattar aven International Accounting Standards (IAS) och
tolkningar till standarderna benamnda IFRIC respektive
SIC. Utover IFRS och arsredovisningslagen tillampas aven
Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR1,
Kompletterande redovisningsregler for koncerner.

Bolaget har valt att endast kommentera pa de standar-
der, &ndringar och tolkningar som beddéms vara relevanta
for koncernen.

Koncernredovisningen baseras pa historiska anskaff-
ningsvarden, med undantag fér derivatinstrument och till-
laggskopeskillingar.

Nya och @ndrade redovisningsprinciper

Ingen av de andringar och tolkningar av befintliga standar-
der som ska tillampas fran och med rakenskapsaret som
borjade den 1 januari 2016 har nagon vasentlig inverkan
pa koncernens eller moderbolagets finansiella rapporter.

Nya och @ndrade IFRS som dnnu inte tillampats

Ett antal nya och @ndrade IFRS har &nnu inte tratt i kraft
och har inte fortidstillampats vid upprattandet av dessa
finansiella rapporter. Nedan beskrivs de IFRS som kan
komma att paverka koncernens finansiella rapporter.
Utover de IFRS som beskrivs nedan vantas évriga nyheter
som IASB har godkéant per den 31 december 2016 inte ha
nagon paverkan pa koncernens finansiella rapporter.
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IFRS 9 Finansiella instrument

IFRS 9 Finansiella instrument ska tillampas fran och med
2018. Standarden omfattar redovisning av finansiella till-
gangar och skulder och erséatter IAS 39 Finansiella instru-
ment: Redovisning och vardering. Standarden innehaller
regler for klassificering och vardering av finansiella till-
gangar och skulder, nedskrivning av finansiella instrument
och sakringsredovisning. En féréandring jamfort med IAS
39 ar att nedskrivning av finansiella tillgangar genom
reservering for forvantade kreditforluster ska ske redan
vid férsta redovisningstillféllet avseende finansiella till-
gangar som redovisas till upplupet anskaffningsvarde och
verkligt varde i 6vrigt totalresultat, samt vissa ytterligare
tillgangar och fordringar. De finansiella tillgdngarna inklu-
derar kundfordringar och likvida medel och placering av
overskottslikviditet. Koncernen haller pa att utvardera
effekterna av inforandet av standarden. Klassificering och
vardering enligt IFRS 9 férvantas inte paverka redovisade
varden i de finansiella rapporterna. Reservering for fram-
tida kundférluster innebér viss forandring som annu inte
kvantifierats. Sékringsredovisning tillampas inte i dags-
laget.

IFRS 15 Intdkter fran avtal med kunder
IFRS 15 ska tillampas fran och med 2018.

Standarden reglerar hur redovisning av intékter ska ske.
De principer som IFRS 15 bygger pa ska ge anvandare av
finansiella rapporter mer anvéandbar information om fére-
tagets intakter. Den utokade upplysningsskyldigheten
innebar att information om intaktsslag, tidpunkt for regle-
ring, osakerheter kopplade till intaktsredovisning samt
kassaflode hanforligt till foretagets forsaljningskontrakt
ska lamnas. En intékt ska enligt IFRS 15 redovisas nar
kunden erhaller kontroll 6ver den forsalda varan eller
tjansten och har mojlighet att anvanda och erhaller nyttan
fran varan eller tjansten. IFRS 15 ersatter IAS 18 Intakter
och IAS 11 Entreprenadavtal samt dartill hérande SIC och
IFRIC. IFRS 15 trader ikraft den 1 januari 2018. Fortidstil-
lampning ar tillaten. Munters utvarderar effekterna av
standarden och har inte kvantifierat effekterna av IFRS 15.
Baserat pa en preliminar analys av ett antal kundavtal
hanforliga till kunder inom affarsomradet Air Treatment,
ar Bolaget for nérvarande av uppfattningen att standarden
inte kommer att ha en vasentlig paverkan pa Bolagets
finansiella rapporter. Utvarderingen kommer att fortsatta
under helaret 2017.

IFRS 16 Leases

IFRS 16 ska tillampas fran och med 2019. IFRS 16 inne-
haller nya principer fér redovisning, vardering, klassifi-
cering och presentation av leasingavtal for bada avtalspar-
terna. Genom IFRS 16 forsvinner den nuvarande
klassificeringen i operationell och finansiell leasing som &r
tillamplig for leasetagare enligt IAS 17. Istallet maste
leasetagare (a) redovisa tillgangar och skulder avseende
samtliga leasingavtal med en avtalsperiod om mer &n

12 manader, savida inte den underliggande tillgangen ar
av lagt varde, och (b) i resultatrakningen redovisa avskriv-
ningar av leasingtillgangarna separat fran rantekostnader
hanforliga till leasingskulden. Leasegivare kommer fort-
satt kunna klassificera sina leasar i tva typer, operationell
och finansiell, vilka huvudsakligen redovisas pa samma
satt som idag. Den mest vasentliga effekten av de nya reg-
lerna kommer att vara att saval leasingtillgangarna som
de finansiella skulderna okar.



Munters har pabérjat arbetet med att analysera vilken
effekt IFRS 16 kommer att fa pa koncernens finansiella
rapporter. Sammanfattningsvis visar den initiala analysen
att Munters som operationell leasetagare kommer att
paverkas av inforandet av IFRS 16. Beloppsmassiga
berakningar av effekten av IFRS 16 och val avseende 6ver-
gangsmetod har dnnu inte genomforts. Baserat pa Bola-
gets prelimindra inventering av de leasingkontrakt som
finns (framst hyreskontrakt avseende lokaler) samt avta-
lade uppsagningstider och hyresbelopp bedémer Bolaget
att IFRS 16 kommer att krava en dversyn av interna sys-
tem och arbetssatt. Bolaget ar for narvarande av den upp-
fattningen att standarden kommer att paverka Koncer-
nens redovisning och finansiella nyckeltal och da framst
nyckeltal som baseras pa bruttotillgangs- och bruttoskuld-
belopp.

Férandringar i tillampningen och/eller tolkningen av
redovisningsregler kan medféra ovisshet vad avser Mun-
ters redovisning, finansiella rapportering och internkon-
troll samt skulle ocksa kunna paverka Bolagets redovisade
resultat, balansrakning och eget kapital, vilket skulle
kunna fa en vasentligt negativ inverkan pa Munters verk-
samhet, finansiella stallning och resultat.

KONSOLIDERINGSPRINCIPER
Koncernredovisningen omfattar bokslut for moderforeta-
get och dess dotterféretag. De finansiella rapporterna for
moderforetaget och dotterféretagen som tas in i koncern-
redovisningen avser samma period och &r uppréattade
enligt de redovisningsprinciper som géller fér koncernen.
Alla koncerninterna mellanhavanden, intékter, kostna-
der, vinster eller forluster som uppkommer i transaktioner
mellan foretag som omfattas av koncernredovisningen eli-
mineras i sin helhet.

Dotterforetag
Med dotterforetag avses bolag dar moderféretaget direkt
eller indirekt innehar mer a@n halften av résterna eller pa
annat satt har ett bestammande inflytande.

Ett dotterféretag tas med i koncernredovisningen fran
forvarvstidpunkten, vilken ar den dag da moderfoéretaget
far ett bestémmande inflytande, och ingér i koncernredo-

visningen fram till den dag det bestammande inflytandet
upphar.

Dotterforetag redovisas enligt férvarvsmetoden, vilken
innebar att identifierbara tillgangar och skulder i det for-
varvade bolaget redovisas till av koparen asatta verkliga
varden vid forvarvstidpunkten.

Innehav utan bestammande inflytande (minoriteter)
Innehav utan bestammande inflytande &ar den del av resul-
tatet och av nettotillgangarna i icke heldgda dotterforetag
som tillkommer andra dgare an moderbolagets aktie-
agare. Resultat hanforligt till innehav utan bestammande
inflytande ingar i redovisat resultat i koncernens rapport
over totalresultat och andelen av nettotillgdngarna ingar i
eget kapital i koncernens rapport éver finansiell stallning.

Omrékning av utlandska koncernforetags bokslut

Poster i dotterforetagens balansrakningar ér varderade i
respektive funktionell valuta, vilken i normalfallet ar den-
samma som landets lokala valuta. Koncernredovisningen
ar upprattad i svenska kronor, som ar moderforetagets
funktionella valuta och rapporteringsvaluta. Resultat- och
balansrakningarna for de utlandska dotterforetagen
omréaknas till svenska kronor. Balansrakningarna omrak-
nas till balansdagens kurser. Resultatrédkningarna omrak-
nas till periodens genomsnittskurs. Kursdifferenserna vid
omrékning paverkar inte arets resultat utan redovisas i
ovrigt totalresultat i koncernredovisningen.

Goodwill och eventuella justeringar till verkligt varde
som uppstar vid forvarv av ett utlandskt bolag behandlas
som tillgangar och skulder i den utlandska verksamheten
och omraknas till balansdagens kurs.

De nettoinvesteringar som hanfér sig till Munters netto-
investeringar i utlandsk valuta sékras inte for narvarande.

Omréakningsdifferenser avseende investeringar i
utlandsverksamheter redovisas som Omrakningsreserv i
eget kapital. Vid férséaljning av utlandsverksamheter redo-
visas ackumulerade omrékningsdifferenser hanforliga till
avyttrade utlandsverksamheter som en del av det kon-
cernmassiga resultatet vid avyttringarna.

Féljande huvudsakliga valutakurser har anvants vid
omrakningar.

Medelkurs Balansdagskurs
Valuta Land 2016 2015 2014 2016 2015 2014
AUD Australien 6,37 6,34 6,19 6,57 6,09 6,37
BRL Brasilien 2,48 2,57 2,92 2,80 2,16 2,83
CAD Kanada 6,46 6,60 6,21 6,74 6,03 6,72
CNY Kina 1,29 1,34 1,11 1,31 1,29 1,26
DKK Danmark 1,27 1,25 1,22 1,29 1,22 1,28
EUR Euro 9,47 9,36 9,10 9,57 9,14 9,52
GBP Storbritannien 11,57 12,90 11,29 11,18 12,38 12,14
JPY Japan 0,08 0,07 0,06 0,08 0,07 0,07
NOK Norge 1,02 1,05 1,09 1,05 0,96 1,05
KRW  Sydkorea 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
SGD Singapore 6,20 6,13 5,41 6,29 5,91 5,91
THB Thailand 0,24 0,25 0,21 0,25 0,23 0,24
TRY Turkiet 2,83 3,11 3,13 2,58 2,87 3,37
usb USA 8,56 8,44 6,86 9,10 8,35 7,81
ZAR Sydafrika 0,59 0,66 0,63 0,67 0,54 0,67
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RORELSEFORVARV

Vid forvarvstidpunkten faststalls verkligt varde pa identi-
fierbara tillgangar och skulder i den férvarvade verksam-
heten. Dessa verkliga vérden innefattar dven de andelar i
tillgdngarna och skulderna som ar hanforliga till even-
tuella kvarstdende innehav utan bestammande inflytande
i den forvarvade verksamheten. Identifierbara tillgangar
och skulder innefattar aven tillgangar, skulder och avsatt-
ningar, inklusive forpliktelser och ansprak fran utomsta-
ende part, som inte redovisas i den forvarvade verksam-
hetens balansrakning. Avsattningar goérs inte for utgifter
avseende planerade omstruktureringsatgarder som &r en
foljd av forvarvet. Skillnaden mellan éverford erséttning
for forvarvet och forvarvad andel av verkligt varde av net-
totillgangarna i den forvarvade verksamheten klassifice-
ras som goodwill och redovisas i rapport over finansiell
stallning. Samtliga forvarvsrelaterade utgifter kostnads-
férs i den period de uppstar.

Nyttjandeperioden for varje enskild immateriell tillgang
faststalls och denna skrivs sedan av 6ver den faststallda
nyttjandeperioden. Om denna period bedoms som obe-
stambar sker ingen avskrivning. En bedémning som resul-
terar i att en immateriell tillgangs nyttjandeperiod ar obe-
stambar beaktar alla relevanta forhallanden och grundas
pa att det inte finns négon forutsebar bortre tidsgrans for
det nettokassaflode som tillgangen genererar. Nyttjande-
perioden for goodwill antas generellt som obestambar.

Optioner avseende andelar utan bestammande
inflytande

Munters har under perioden haft innehav i kopoptioner
och har stallt ut séljoptioner avseende andelar utan
bestémmande inflytande, vilka avtalats om i samband
med rorelsefdrvarv. Munters redovisar initialt andel utan
bestédmmande inflytande och tilldelar denna del av resul-
tatet. Koncernen redovisar vidare en skuld motsvarande
det diskonterade forvantade I6senpriset for optionerna
varvid andelar utan bestémmande inflytande hanférbara
till optionerna elimineras. Skillnaden mellan skulderna fér
optionerna och de andelar utan bestémmande inflytande
som optionerna avser redovisas direkt mot eget kapital
och sarskiljs fran évriga forandringar i eget kapital. Upp-
|6sning av diskonteringseffekten redovisas saledes direkt
mot eget kapital. Se mer information i not 5 Rorelsefor-
varv och avyttringar.

TRANSAKTIONER OCH BALANSPOSTER | UTLANDSK
VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas med valutakur-
sen vid transaktionstidpunkten. Monetara tillgangar och
skulder i utlandsk valuta omraknas till balansdagens kurs,
varvid kursdifferenser resultatfors. Saval realiserade som
orealiserade kursdifferenser redovisas saledes i poster
inom arets resultat. Kursdifferenser avseende rérelseford-
ringar och -skulder redovisas i rorelseresultatet, medan
kursdifferenser hanférliga till finansiella tillgangar och
skulder redovisas som en finansiell intékt eller en finan-
siell kostnad.

INTAKTSREDOVISNING

Nettoomsattningen upptas till forsaljningsvarde efter

avdrag for rabatter, mervardesskatt och andra skatter.
Intékter fran férsaljning av varor redovisas vid leverans

da huvudsakligen alla risker och rattigheter overgar till

koparen. Detta innebar normalt att forséljning redovisas
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vid leverans till kunden i enlighet med férséljningsvillko-
ren.

Intakter fran stérre projektuppdrag redovisas i propor-
tion till fardigstallandegraden pa balansdagen under for-
utsattning att en tillforlitlig berakning av vinsten kan
goras. Fardigstéllandegraden bestams i huvudsak pa
basis av nedlagda projektutgifter i forhallande till berak-
nade projektutgifter vid fardigstallandet. Befarade forlus-
ter kostnadsfors direkt.

Ranteintékter pa fordringar med en lang 16ptid berak-
nas med tillampning av effektivrdntemetoden. Rénteintak-
ter inkluderar periodiserade belopp av eventuella rabatter,
premier och andra skillnader mellan det ursprungliga var-
det av fordran och det belopp som erhalls vid forfall.

LANEUTGIFTER

Laneutgifter redovisas som kostnader i den period de upp-
star, med undantag fér sadana laneutgifter som ar direkt
hanforliga till inkdp, konstruktion eller produktion av till-
gang, som med nédvandighet tar betydande tid i ansprak
att fardigstélla och ar for avsedd anvandning eller forsalj-
ning. Laneutgifter kapitaliseras pa respektive tillgang i de
fall de ar direkt hanforliga.

GARANTIATAGANDEN

Garantikostnader belastar kostnad for salda varor. Berék-
ning av avsattning for garantikostnader sker schablon-
massigt med ett belopp som motsvarar den genomsnitt-
liga kostnaden for garantikostnader i férhallande till
omsattningen under den senaste 24-manadersperioden,
justerat med belopp for kdnda garantiansprak éversti-
gande schablonavséattningen. Avsattning for garantiata-
ganden ar relaterad till den givna garantitiden.

INKOMSTSKATTER
Inkomstskatter i koncernredovisningen utgors av aktuell
inkomstskatt och uppskjuten inkomstskatt.

Skatter redovisas i arets resultat utom da underlig-
gande transaktion redovisas direkt mot eget kapital eller
ovrigt totalresultat, varvid tillhérande skatt ocksa redovi-
sas i eget kapital eller ovrigt totalresultat.

Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhéllas av-
seende aktuellt ar, eller justeringar av aktuell skatt hanfor-
lig till tidigare perioder. Aktuell inkomstskatt beraknas pa
respektive bolags skattepliktiga resultat for perioden. Hit
hor aven justering av aktuell inkomstskatt hanforlig till
tidigare perioder.

Uppskjuten inkomstskatt berdknas enligt balansrak-
ningsmetoden pa temporara skillnader mellan redovisade
varden pa tillgdngar och skulder och skattemassiga var-
den. Varderingen sker till de skattesatser som ar beslu-
tade eller aviserade pa balansdagen. Vid féretagsférvarv
uppstar temporéra skillnader mellan koncernmassigt
varde pa tillgangar och skulder och deras skattemassiga
varde.

Uppskjuten skattefordran pa underskottsavdrag redovi-
sas i den utstrackning det @r sannolikt att underskotten
kommer kunna dras av mot framtida 6verskott.

Uppskjutna skatteskulder avseende temporara skillna-
der som hanfor sig till investeringar i dotterforetag och
intresseforetag redovisas inte da moderforetaget i samt-
liga fall kan styra tidpunkten for aterféring av de tempo-
rara skillnaderna, rearesultat vid en forsaljning ar ej fore-
mal for beskattning samt att det bedéms ej sannolikt att
en aterforing sker inom en snar framtid.



MATERIELLA OCH IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILL-
GANGAR

Anlaggningstillgangar redovisas i rapport over finansiell
stallning till anskaffningsvarde med avdrag for ackumule-
rade avskrivningar enligt plan och eventuella nedskriv-
ningar. Tillgangar i forvarvade bolag redovisas till verkligt
varde pa forvarvsdagen med avdrag fér ackumulerade
avskrivningar.

Tillgadngens anskaffningsvarde skrivs av linjért ner till
det beraknade restvardet under tillgdngens forvantade
nyttjandeperiod. Férvéntade nyttjandeperioder framgar av
not 8 Avskrivningar och nedskrivningar. Tillgangarnas
kvarvarande nyttjandeperiod prévas vid varje balansdag
och justeras vid behov.

Byggnader, maskiner och inventarier

Mark ar inte féremal for avskrivning eftersom den bedéms
ha en obestamd nyttjandeperiod. Normala underhalls-
och reparations-utgifter kostnadsférs nar de uppkommer.
Mer omfattande renoverings- och uppgraderingsutgifter
redovisas som tillgang och skrivs av under respektive
objekts aterstaende nyttjandeperiod.

Leasing

Leasing klassificeras antingen som finansiell eller opera-
tionell leasing. Leasing dar Munters i allt vasentligt intar
samma rattsstéallning som vid direkt dgande av tillgangen
klassificeras som finansiell leasing. Redovisning av finan-
siell leasing medfor att anlaggningstillgang upptas som
tillgangspost i rapport over finansiell stallning, till det
lagre av beloppet av tillgangens marknadsvarde eller det
berédknade nuvérdet av de underliggande leasingbetal-
ningarna, och att en motsvarande skuld redovisas initialt.
Tillgangen skrivs av enligt plan éver nyttjandeperioden
medan leasingbetalningarna redovisas som ranta och
amortering av skulden. Vid operationell leasing kostnads-
fors leasingbetalningarna dver leasingperioden.

Goodwill

Goodwill utgdr det varde med vilket forvarvspriset oversti-
ger verkligt vérde pa de nettotillgangar som forvarvas i
samband med ett foretagsforvarv eller inkramsforvarv.

Patent, licenser samt liknande immateriella rattigheter
Direkta externa utgifter for utveckling av programvara fér
eget administrativt bruk aktiveras, under férutsattning att
framtida effektivitetsvinster ar sannolika och dverstiger
nedlagda utgifter. Aktiviteter under forstudiefasen samt
underhalls- och utbildnings-insatser kostnadsfors
|[6pande.

Forskning och utveckling

Utgifter for forskning kostnadsfors da de intraffar. Utveck-
lingsutgifter tas upp som immateriell tillgang i rapport
over finansiell stallning under forutsattning att det ar tek-
niskt majligt, och ocksa koncernens avsikt att fardigstalla
tillgangen sa att den kan anvandas eller séljas. Vidare ska
det finnas forutsattningar fér att anvanda och salja till-
gangen och framtida ekonomiska fordelar ska kunna pavi-
sas. Dessutom kravs att det finns adekvata resurser for att
fullfélja utvecklingen och for att anvanda eller salja till-
gangen. Utgifter som uppkommer innan de namnda krite-
rierna ar uppfyllda kostnadsfors. Aktiverade utvecklingsut-
gifter bérjar skrivas av i samband med att tillgangen ar
fardigutvecklad och kan tas i bruk. Avskrivning sker linjart
over nyttjandeperioden, vanligen 3-5 ar.

Nedskrivningsprovning

Nar det finns en indikation pa att en anlaggningstillgangs
bokférda varde minskat gors en bedomning av tillgangens
redovisade varde. For goodwill och andra immateriella till-
gangar med obestédmd nyttjandeperiod prévas vardet arli-
gen, eller oftare om indikationer finns att vardet kan ha
minskat.

| de fall en tillgangs redovisade vérde 6verstiger dess
beraknade atervinningsvarde skrivs tillgdngen ned till sitt
atervinningsvarde. Atervinningsvardet ar det hogsta av
nettoférsaljningsvardet och nyttjandevardet. Bedom-
ningen av atervinningsvardet gors per kassagenererande
enhet.

Med nettoforsaljningsvarde avses det mest sannolika
priset vid en forsaljning pa en normalt fungerande mark-
nad, med avdrag for forsaljningskostnader. Med nyttjande-
varde avses nuvardet av de uppskattade framtida kassa-
flodena som forvantas genom att anvanda tillgangen samt
det beraknade restvardet vid slutet av nyttjandeperioden.

Nyttjandevédrde mats normalt med hjélp av diskonte-
rade kassaflodesmodeller, vilket kraver att antaganden
gors om bland annat diskonteringsréanta, framtida kassa-
floden och de utgifter som ar nédvandiga for att skapa de
bedomda kassaflodena.

Tidigare redovisad nedskrivning aterférs om atervin-
ningsvardet bedoms Gverstiga redovisat varde. Aterforing
sker dock inte med ett belopp storre an att det redovisade
vardet uppgar till vad det hade varit om nedskrivning inte
hade redovisats tidigare perioder.

Eventuellt behov av nedskrivning for goodwill prévas
genom féljande forfarande. Det goodwillvarde som fast-
stalls per forvarvstidpunkten fordelas pa kassagenere-
rande enheter, eller grupper av kassagenererade enheter,
som forvéntas tillforas fordelar fran synergieffekter genom
forvarvet. Till dessa kassagenererande enheter kan dven
hanforas tillgangar och skulder som vid forvarvstidpunk-
ten redan finns i koncernen. Varje sadan kassagenere-
rande enhet som goodwill férdelas pa motsvaras av den
minsta identifierbara grupp av tillgangar som vid en fort-
|6pande anvandning ger upphov till inbetalningar som i
allt vasentligt &r oberoende av andra tillgangar eller grup-
per av tillgangar. Den ar inte en stdrre del av koncernen an
ett segment, det vill saga ett affarsomrade enligt koncer-
nens segmentrapportering. Nedskrivning av goodwill ater-
fors inte.

VARULAGER

Varor i lager varderas till det lagsta av anskaffningsvarde
och nettoforsaljningsvarde (verkligt varde). Erforderliga
nedskrivningar for inkurans baseras pa artiklarnas alder
och omséattningshastighet. Anskaffningsvardet beraknas
genom tillampning av forst-in-forst-ut-metoden. Alterna-
tivt kan vagd genomsnittlig kostnad tillampas om denna
metod ar en god approximation av forst-in-forst-ut-meto-
den. For egentillverkade produkter bestar anskaffningsvar-
det av direkta tillverkningskostnader och skalig andel av
indirekta tillverkningskostnader. Rantekostnader ingar
inte i lagervardena. Vid vardering har hansyn tagits till
normalt kapacitetsutnyttjande.

PAGAENDE ARBETEN FOR ANNANS RAKNING
Pagaende arbeten fér annans rakning utgérs av nedlagda
utgifter hanférliga till ej fardigstallda arbeten.
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FINANSIELLA INSTRUMENT
Finansiella instrument &ar varje form av avtal som ger upp-
hov till en finansiell tillgang i ett foretag och en finansiell
skuld eller ett eget-kapitalinstrument i ett annat foretag.
Klassificering av finansiella instrument sker i féljande
kategorier: (a) finansiella tillgangar och skulder varderade
till verkligt varde via arets resultat, (b) lanefordringar och
kundfordringar, (c) finansiella instrument som halles till
forfall, (d) finansiella tillgangar som kan saljas och
(e) dvriga finansiella skulder. Klassificeringen &r beroende
av for vilket syfte instrumenten forvarvades. Ledningen
faststaller klassificeringen av instrumenten vid den forsta
redovisningen och omprdvar detta beslut vid varje rappor-
teringstillfélle. Samtliga finansiella instrument redovisas
fran affarsdagen.

Klassificering av finansiella tillgangar och skulder
Inom foljande kategorier har Munters finansiella tillgangar
och skulder.

Finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt
varde via arets resultat

Denna kategori har tva undergrupper: finansiella till-
gangar och skulder som innehas fér handel och sadana
som fran forsta borjan hanfors till kategorin vérderade till
verkligt vérde via arets resultat. En finansiell tillgang eller
skuld klassificeras i denna kategori om den forvarvats
huvudsakligen i syfte att séljas eller kdpas inom kort eller
om denna klassificering bestams av ledningen. Derivatin-
strument kategoriseras ocksa som innehav for handel om
de inte ar identifierade som sakringar. Tillgangar och skul-
der i denna kategori klassificeras som omsattningstill-
gangar eller 6vriga skulder om de antingen innehas for
handel eller forvéntas blir realiserade inom tolv manader
fran balansdagen. Munters har valutaterminer och till-
laggskopeskilling klassificerade i denna kategori.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar icke-derivata finan-
siella tillgangar med faststéllda eller faststéllbara betal-
ningar som inte ar noterade pa en aktiv marknad. Utmér-
kande &r att de uppstar nar koncernen tillhandahaller
pengar, varor eller tjanster direkt till en kund utan avsikt
att handla med uppkommen fordran. De ingar i omsatt-
ningstillgdngar, med undantag for poster med férfallodag
mer an tolv manader efter balansdagen, vilka klassificeras
som anlaggningstillgangar. Munters likvida medel, kund-
fordringar, upplupna intékter samt vissa évriga fordringar
ingar i denna kategori.

Ovriga finansiella skulder

Finansiella skulder som inte innehas for handel. Munters
upplaning, leverantorsskulder, forvarvsoptioner samt
vissa upplupna kostnader ingar i denna kategori.

Redovisning och vardering av finansiella instrument
Finansiella tillgdngar och skulder varderade till verkligt
varde via arets resultat avser derivat och villkorade till-
laggskopeskillingar. Derivat redovisas initialt till anskaff-
ningsvarde i rapport over finansiell stallning och déarefter
till radande marknadsvarde pa efterfdljande balansdagar.
Vardeforandringar redovisas i arets resultat och ingen sék-
ringsredovisning tillampas.

Tillaggskopeskillingar varderas initialt och darefter, till
verkligt varde i rapport over finansiell stallning. Vardefor-
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andringar redovisas i arets resultat som évriga rorelsein-
takter alternativt 6vriga rorelsekostnader. De nettoinveste-
ringar som hanfor sig till Munters nettoinvesteringar i
utlandsk valuta sékras inte for narvarande. Valutakurser
pa fordringar som utgor en utvidgad investering i dotter-
bolaget redovisas via ovrigt totalresultat pa samma séatt
som omrakningsdifferenser avseende investeringar i
utlandska dotterbolag.

Lanefordringar och kundfordringar varderas initialt till
sina verkliga varden. Vid efterféljande tillfallen varderas
tillgangarna till upplupet anskaffningsvérde baserat pa
effektivrantemetoden justerat for eventuella kreditforlus-
ter. En avséattning for kreditforluster gors nar det finns
starka indikationer pé att koncernen inte kommer att
kunna erhalla de belopp som anges enligt fordringarnas
ursprungliga villkor.

Ovriga finansiella skulder redovisas till upplupet
anskaffningsvérde baserat pa effektivrantemetoden.
Anskaffningsvardet utgdr det verkliga vardet vid anskaff-
ningstidpunkten. For upplaning motsvarar detta erhallet
belopp reducerat for eventuella transaktionskostnader.

Eventuella vinster och forluster som uppstéar i samband
med avyttring av finansiella instrument eller aterkop av
|aneskulder redovisas i poster inom arets resultat.
Munters innehar kopoptioner och har stallt ut saljoptioner
avseende andelar utan bestdammande inflytande och
dessa redovisas till verkligt varde. For mer information se
Rorelseforvarv ovan.

Kvittning av finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder kvittas mot varandra
och nettoredovisas i koncernredovisningen i de fall Mun-
ters har avtalat med motparten om att tillgdngarna och
skulderna ska regleras netto. Ingen kvittning har skett i
rapporter over finansiell stallning.

Likvida medel

Likvida medel definieras som kassa och banktillgodoha-
vanden samt kortfristiga placeringar med en |6ptid ej
overstigande tre manader. Utnyttjad checkrakningskredit
hanfors till kortfristiga lan.

TILLGANGAR SOM INNEHAS FOR FORSALJNING
Anlaggningstillgangar (eller avyttringsgrupper) klassifice-
ras som att de innehas for férsaljning nar dessas redovi-
sade varden huvudsakligen kommer att atervinnas genom
férsaljning och nér sannolikheten fér en sadan forséljning
ar stor. Varderingen av dessa anlaggningstillgangar (eller
avyttringsgrupper) sker till det lagsta av det redovisade
vardet och det verkliga vardet efter avdrag for forsaljnings-
kostnader.

OMKLASSIFICERINGAR OCH BYTE AV REDOVISNINGS-
PRINCIP

| moderbolagets kassaflode har en omklassificering gjorts
fran rantebarande fordringar och koncernbidrag i jamfo-
relseperioden till koncernbidrag for innevarande ar da
denna post inte var kassaflédespaverkande 2015. Detta
paverkar @ven réntebarande tillgangar i uppstallningen
over nettoskuld exklusive aktieagarlan. Omklassificerat
belopp uppgar till 53 Mkr.

I not 22 Ovriga avsattningar har en omklassificering
gjorts mellan kort- och langfristig del av avsattningarna
for jamférelseperioden, 102 Mkr ar kortfristig del och 26
Mkr ar langfristig del.



Under aret har byte av redovisningsprincip gjorts av-
seende bolagets pensionsplaner sakerstallda genom kapi-
talforsakringar, dessa klassificeras och redovisas numera
som avgiftsbestamda pensionsplaner. Bytet medfér en
foréandring av redovisad avsattning till pension och finan-
siell tillgang men inte nagon resultateffekt eftersom pen-

sionsskulden och tillgangen var redovisade till samma var-

den. Jamforelsearen har raknats om med 27 Mkr (2015)
och 3 Mkr (2014).

AVSATTNINGAR

Avsattningar redovisas nar koncernen har eller kan anses
ha en forpliktelse som ett resultat av intraffade handelser
och det ar sannolikt att utbetalningar kommer att kravas

for att fullgora forpliktelsen. En forutsattning ar vidare att
det gar att gora en tillforlitlig uppskattning av det belopp

som ska utbetalas.

Omstruktureringsatgarder
| omstruktureringskostnader ingar erforderlig nedskriv-

ning av tillgdngar liksom beréknade kostnader fér uppséag-

ning av personal. Kostnadsberakningen baseras pa detal-
jerade atgardsplaner som férvantas foérbattra koncernens
kostnadsstruktur och produktivitet. Fér att minimera osa-
kerhetsfaktorn anvands normalt historiskt utfall fran lik-
nande handelser i tidigare atgérdsprogram som grund for
berdkningen. Avsattning for omstruktureringsatgarder
gors nar en detaljerad, formell plan fér atgérderna finns
och vélgrundade forvantningar har skapats hos dem som
kommer att beroras av atgérderna.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Pensioner

Inom koncernen finns ett flertal saval avgiftsbestamda
som férmansbestamda pensionsplaner samt 6vriga lang-
fristiga ersattningar till anstallda, varav vissa mindre pen-
sionsplaner med forvaltningstillgdngar. | avgiftsbestamda
planer betalar foretaget faststallda avgifter till en separat
juridisk enhet och har inte nagon rattslig eller informell
forpliktelse att betala ytterligare avgifter om den juridiska
enheten inte visar sig ha tillrackliga tillgangar nar ersatt-

ning till anstallda ska betalas. Alla dvriga planer for ersatt-
ningar efter avslutad anstallning ar férmansbestamda pla-

ner. Pensionsplanerna finansieras huvudsakligen genom
inbetalningar fran respektive koncernbolag. Oberoende
aktuarier beraknar storleken pa de forpliktelser som res-
pektive plan har och omvarderar pensionsplanernas ata-
ganden varje ar.

Betraffande formansbaserade planer beréknas pen-
sionskostnaden med hjalp av den sa kallade projected
unit credit-metoden pa ett satt som fordelar kostnaden
under den anstalldes yrkesverksamma liv. Dessa atagan-
den vérderas till nuvardet av forvantade framtida utbetal-
ningar med anvandning av en diskonteringsranta som
motsvarar rantan pa forstklassiga foretagsobligationer
med en aterstaende |6ptid som ungefar motsvarar de ak-
tuella dtagandena. Avseende svenska planer motsvaras
diskonteringsréantan av rantan pa bostadsobligationer. For
fonderade planer redovisas pensionsatagandet netto efter
avdrag for planens forvaltningstillgangar.

Arets kostnader avseende tjanstgoring under inneva-
rande ar redovisas inom administrationskostnader och
rantekostnaden for den férmansbestamda nettoskulden
redovisas inom finansiella kostnader i rapport over total-
resultat.

Vid faststallandet av den férmansbestamda forpliktel-
sens nuvarde, och verkligt varde pa de mindre forvalt-
ningstillgangar som finns, kan det uppsta effekter av
omvarderingar, s.k. aktuariella vinster och férluster,
antingen genom att det verkliga utfallet avviker fran tidi-
gare gjorda antaganden eller att antagandena andras.
Resultatet av dessa omvarderingar redovisas i évrigt total-
resultat i den period de uppstatt.

Sérskild I6neskatt i Sverige berdaknas pa mellanskillna-
den mellan pensionsforpliktelsen faststalld enligt IAS 19
och enligt de regler som tilldmpas i de juridiska perso-
nerna. Den berdknade framtida Iéneskatten redovisas i
balansrakningen som en del av pensionsskulden. Férand-
ringen i avsattningen redovisas, till den del den avser
effekter av omvérderingar, i ovrigt totalresultat.

Koncernens utbetalningar avseende avgiftsbestamda
planer redovisas som kostnad under den period nar de
anstallda utfort de tjanster som avgiften avser.

Ovriga langfristiga ersattningar till anstallda

Ovriga langfristiga ersattningar till anstallda omfattar
ersattningar i samband med jubileer eller andra ersatt-
ningar till anstallda som varit anstéallda under lang tid.
Redovisningen for dessa ersattningar avviker fran de for-
mansbaserade planerna pa sa satt att aktuariella vinster
och forluster ingar i arets resultat och att alla kostnader
avseende tjanstgoring under tidigare perioder redovisas
omedelbart.

EVENTUALFORPLIKTELSER

Som eventualférpliktelser redovisas ett mojligt atagande
som hérror fran intraffade handelser och vars férekomst
bekraftas endast av att en eller flera osékra framtida han-
delser, som inte helt ligger inom Munters kontroll, intraf-
far eller uteblir. Eventualforpliktelser kan dven vara ett ata-
gande som harror fran intraffade handelser, men som inte
redovisas som skuld eller avsattning pa grund av att det
inte ar troligt att atagandet regleras eller atagandets stor-
lek inte kan beréknas med tillracklig tillférlitlighet.

UPPLYSNINGAR OM NARSTAENDE

Som narstaende foretag till Munters definieras moderfore-

tag, dotterféretag och intresseféretag samt andra foretag
som forvaltas av Nordic Capital. Som narstaende fysiska
personer definieras styrelseledamoter, ledande befatt-
ningshavare samt nara familjemedlemmar till sadana per-
soner. Aven foretag dar ndgon av namnda fysiska personer
innehar ett betydande inflytande definieras som ett till
Munters narstéende foretag. Upplysningar ges om trans-
aktioner som medfor att resurser, tjanster eller forpliktel-
ser dverférs mellan narstaende, oavsett om ersattning
utgar eller inte. Informationen innehaller en upplysning
om karaktaren pa narstaenderelationen och information
om den effekt relationen har pa de finansiella rappor-
terna.

HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Om det intraffar handelser som ar vasentliga, men som
inte ska beaktas nar beloppen i rapport éver totalresultat
och rapport over finansiell stallning faststalls, kommer
upplysningar att lamnas om handelsens karaktar och om
mojligt en uppskattning av den finansiella effekten i for-
valtningsberattelse och not. Med vasentlighet avses att ett
utelamnande av uppgiften skulle kunna komma att
paverka de ekonomiska beslut som fattas av anvéandare av
de finansiella rapporterna.
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Véasentliga hdandelser som bekréaftar forhallanden som
forelag pa balansdagen och som intréaffar efter balans-
dagen men fére arsredovisningens paskrift leder till att
beloppen i arsredovisningen justeras.

NOT 2

Vid uppréattandet av de finansiella rapporterna maste fore-
tagsledningen och styrelsen gora bedomningar och anta-
ganden som paverkar bokslutet samt lamnad information.
Dessa bedémningar baseras pa historiska erfarenheter
och de olika antaganden som ledningen och styrelsen
beddmer vara rimliga under radande omstandigheter.
Harigenom dragna slutsatser utgor grunden fér avgoran-
den rérande redovisade varden pa tillgangar och skulder, i
de fall dessa inte utan vidare kan faststallas genom infor-
mation fran andra kéllor. Faktiskt utfall kan skilja sig fran
dessa beddmningar om andra antaganden gors eller
andra forutsattningar skulle finnas.

De uppskattningar och bedémningar som anses ha
storst inverkan pa Munters Groups resultat och stallning
diskuteras nedan.

Véardering av goodwill

Koncernen prévar varje ar om det foreligger nedskriv-
ningsbehov fér goodwill. Provningen kréaver en uppskatt-
ning av parametrar som paverkar det framtida kassaflédet
samt faststallande av en diskonteringsfaktor. Darefter
faststalls atervinningsvarden for varje enskild kassagene-
rerande enhet genom beréakning av nyttjandevarden. | not
15 redogors for gjorda vasentliga antaganden vid prévning
av goodwill samt en beskrivning av effekten av rimligt moj-
liga forandringar i de antaganden som ligger till grund for
berakningarna. Vid utgdngen av 2016 redovisar koncer-
nen goodwill till ett varde av 4 227Mkr (3 944, 3536).

Forvarvade immateriella tillgangar och faststallande av
nyttjandeperioder

Vid foretagsforvarv véarderas forvarvade immateriella till-
gangar till verkligt varde. | de fall det finns en aktiv mark-
nad for de forvarvade tillgangarna bestams det verkliga
vardet utifran priserna pa denna marknad. Ofta saknas
aktiva marknader for dessa tillgangar och darfor har var-
deringsmodeller utvecklats for att uppskatta verkliga var-
den. Exempel pa varderingsmodell ar diskontering av
framtida kassafléden. Avskrivning av dessa tillgangar sker
baserat pa faststéllda nyttjandeperioder. Vid faststallande
av nyttjandeperioder gor foretagsledningen antaganden
och beddémningar rérande hur lange respektive tillgang
kommer att generera ekonomisk nytta for koncernen. Vid
utgangen av 2016 redovisar koncernen Teknik, Kundrela-
tioner och Varumarken till ett varde av 1 450 Mkr (1 510,
1 545).

Utgifter for utveckling

For att avgéra huruvida en immateriell tillgdng som upp-
star genom utveckling ska redovisas som tillgang eller inte
kravs bedomningar avseende i vilken utstrackning vissa
bestémda forutsattningar ar uppfyllda. Avseende aktive-
rade utvecklingsprojekt har ledningen gjort bedémningen
att det ar bekraftat att dessa ar tekniskt och ekonomiskt
genomforbara. Vid utgangen av 2016 redovisar koncernen
immateriella tillgangar avseende utveckling av produkter
till ett varde av 54 Mkr (48, 41).
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Uppskjutna skattefordringar pa underskottsavdrag
Koncernen redovisar uppskjutna skattefordringar pa
underskottsavdrag i den utstrackning det ar sannolikt att
underskotten kommer kunna dras av mot framtida éver-
skott. Det verkliga utfallet kan avvika fran gjorda bedém-
ningar pa grund av till exempel forandrat afféarsklimat
samt andrade skatteregler.

Per balansdagen 2016 uppgar koncernens samlade
underskott till 900 Mkr (959, 1 106). | koncernens balans-
rakning redovisas ett skattemassigt vérde av underskotts-
avdrag om 100 Mkr (85, 104) och dessa underskott avser
huvudsakligen Australien, Belgien, Nederlanderna, Tur-
kiet, Tyskland och Sverige.

Villkorade tillaggskopeskillingar

En villkorad tillaggskopeskilling i samband med forvarv ar
ofta beroende av framtida finansiell utveckling kopplad till
den forvarvade verksamheten. Verkligt utfall kan komma
att avvika fran dessa antaganden vilket innebar att tidi-
gare redovisad villkorad kopeskilling andras. Villkorade
kopeskillingar ar relaterade till forvarven 2015 av HB
Group och Reventa och har initialt redovisats i férvarvs-
analysen. 2016 lostes tillaggskopeskillingen i Reventa i
fortid och ersattningen uppgick till 9 Mkr, detta belopp var
lagre é&n vad som redovisades i férvarvsanalysen och inne-
bar saledes en effekt om 30 Mkr pa koncernens rapport
over totalresultat 2016.

Rattstvister

Avséattningar for tvister ar uppskattningar av det framtida
kassaflode som kravs for att reglera forpliktelserna. Tvis-
terna avser framst kontraktuella ataganden hénférbara till
avtal med kunder och leverantérer, men aven andra typer
av tvister forekommer i den normala afféarsverksamheten.
Ledningen beddmer det osannolikt att nagon av de per
dagens datum kénda tvister som Munters &r inblandade i
kommer att ha en vasentlig negativ paverkan pa koncer-
nens rakenskaper. For mer information se not 24.

NOT 3

Genom sin verksamhet i en global miljo &r Munters utsatt
for ett flertal olika finansiella risker, sdsom; valutarisk,
ranterisk, kreditrisk och likviditetsrisk

De finansiella riskerna kontrolleras och hanteras utifran
en, av styrelsen faststéalld, finanspolicy. Policyn avser hela
koncernen och uppdateras arligen. Syftet med policyn ar
att skapa ett ramverk for hanteringen av de olika finan-
siella riskerna.

Riskhantering och finansieringsverksamhet hanteras
centralt av CFO och koncernens Treasuryfunktion under
styrning och 6vervakning av styrelse och CEQ. Den 6vergri-
pande malséattningen ar att begrénsa den finansiellt han-
forbara volatiliteten i resultat- och balansrékning, skydda
finansiella tillgangar och framtida kassafloden samt opti-
mera koncernens finansiering och moéta kraven i lanevill-
koren. Treasuryfunktionen, vilken agerar som koncernens
internbank, identifierar, utvarderar och sakrar finansiella
risker i nara samarbete med koncernens operativa enhe-
ter.

Valutarisk
Munters verksamhet bedrivs i lander over hela varlden.
Koncernen ar darigenom exponerad for valutarisker, saval



via transaktioner i utlandsk valuta som via omrakning av
resultat- och balansrakningar till svenska kronor.

Transaktionsexponering
Intern forsaljning i utlandsk valuta sker framst via koncer-
nens saljbolag, vilka faktureras i mottagarens funktionella
valuta. Pa sa satt koncentreras transaktionsexponeringen
och sakringsverksambheten till ett fatal bolag inom koncer-
nen.

| forsta hand skall sékring av valutaexponeringen ske
genom sa kallade naturliga hedgar, dar ingaende och
utgaende kassafléden i utlandsk valuta matchas sa att
nettoexponeringen minimeras. Munters har till exempel

valt att ha sina externa lan i USD for att fa en naturlig
hedge mot det stora infléde i USD som tabellen nedan
visar. | dvrigt skall sékringen framst ske genom forsaljning
av valuta pa termin. Vardet av valutaterminskontrakt vid
utgangen av aret uppgick till cirka =2 Mkr (2, -2), se not
18. Munters tillampar inte sékringsredovisning for dessa
finansiella instrument.

En betydande andel av Munters intakter och kostnader
genereras i utlandska valutor, varav de vasentliga framgar
av tabellen nedan. Den geografiska spridningen av Mun-
ters produktionsanlaggningar resulterar i en betydande
matchning av intékter och kostnader i lokala valutor, vilket
begransar valutaexponeringen.

2016 2015 2014

Andel av Andel av Andel av Andel av Andel av Andel av
Valuta intakterna, % kostnaderna, % intakterna, % kostnaderna, % intakterna, % kostnaderna, %
UsD 43,4 39,0 47,5 42,5 41,9 36,7
EUR 28,4 29,3 25,2 25,7 26,9 27,9
CNY 8,4 7,0 6,9 6,9 6,1 7,6
GBP 4,1 4,3 Sl 3,4 4,0 3,4
SGD 3,1 0,5 1,3 0,6
JPY 2,3 2,3 2,2 2,1 2,6 2,2
AUD 1,9 1,6 2,0 1,7
BRL 1,6 1,7 2,1 1,9
SEK 1,3 7,1 3,5 8,6 4,9 10,9
Ovriga 5,4 7,2 6,2 6,6 13,6 11,3
Summa 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Munters kanslighet mot variationer i valutakurser framgar av tabellen nedan. Analysen innefattar transaktionsexponering
och grundar sig pa rorelseresultatet 2016, 2015 och 2014. | kalkylen forutséatts att alla andra faktorer som kan paverka

resultatet ér oférandrade.

2016 2015 2014
Uppskattad effekt pa Uppskattad effekt pa Uppskattad effekt pa
rorelseresultatet rorelseresultatet rorelseresultatet
SEK +10 %, Mkr % Mkr % Mkr %
AUD -3,6 -1 -3,4 -0,5
CNY -16,5 -3 -4.5 -0,7 5,7 2,5
EUR -18,0 -3 -13,1 -2,0
GBP -1,7 0 -0,2 0,0 -3,9 -1,7
ILS 8,5 1 6,6 1,0 54 2,4
JPY -1,6 0 -2,2 -0,3
KRW -3,9 -1 4,1 -0,6 -4,0 -1,8
MXN 7,4 1 6,1 0,9 4,1 1,8
SGD -19,6 -3 4.7 -0,7 -3,4 -1,5
UsSD -65,5 -11 -61,1 -9,4 -35,4 -15,4
Summa -115 -20
Omrékningsexponering Ranterisk

En stor del av Munters dotterbolag har nettotillgdngar i en
funktionell valuta som avviker fran koncernens redovis-
ningsvaluta.

| samband med att dessa rédknas om till SEK uppkom-
mer omrakningsdifferenser, vilka redovisas i ovrigt totalre-
sultat. De omrakningsdifferenser som hanfor sig till netto-
investeringar i utlandsk valuta sékras inte, men évervakas
och beréknas regelbundet i enlighet med finanspolicyn fér
att kunna bedéma dess paverkan pa resultatet och finan-
siell stallning. Effekten i dvrigt totalresultat vid omrakning
av utlandska dotterbolags nettotillgangar till svenska kro-
nor uppgick under aret till 198 Mkr (=3, 293). Detta avser
framst dotterbolag med USD och EUR som funktionell
valuta.

Rénterisk refererar till risken att vardet pa finansiella
instrument och rantebérande tillgangar och skulder and-
ras pa grund av forandringar i rantenivan.

For att sakerstalla effektivitet och god riskkontroll han-
teras till storsta delen all upplaning av koncernens Treasu-
ryfunktion.

Munters &r exponerad for ranterisk genom rénteba-
rande upplaning, som utgdr en av koncernens finansie-
ringskallor vid sidan av eget kapital och kassafléde fran
den I6pande verksamheten. Den rantebarande uppla-
ningen utgdrs huvudsakligen av ett aktieagarlan, vilket
|6per med fast ranta, samt ett l[angfristigt banklan, vilken
|6per med rorlig ranta. Utover dessa finns ett fatal indivi-
duellt beviljade banklan till dotterbolag.
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Da koncernen inte innehar nagra véasentliga réanteba-
rande tillgangar utéver banktillgodohavanden, &r intakter
och kassaflode fran den I6pande verksamheten till stor
del oberoende av forandringar i marknadsrantor.

Koncernen har vid utgangen av 2014, 2015 och 2016
inte haft nadgra utestaende réntederivat.

Rénteexponering

Den genomsnittliga rantebindningstiden avseende koncer-
nens externa lan uppgick vid slutet av 2016 till 3,1 mana-
der (2,9, 3,1). Om rantan stiger med en procentenhet i
samtliga lander dar Munters har lan eller placeringar, blir
effekten pa finansnettot totalt cirka 23 Mkr (10, 5). Kéns-
lighetsanalysen forutsétter att alla andra faktorer, sésom
till exempel valutakurser, forblir oférandrade.

Kreditrisk
Kreditrisk ar risken att Munters adrar sig forluster till foljd
av att en motpart inte betalar.

Kreditexponering

Den dvervagande delen av kreditrisken inom Munters
avser fordringar pa kunder. Munters arbetar aktivt for att
begrénsa denna risk. For att en motpart ska godkannas
kravs en godkand kredit-vardering. Forskottsbetalning
uppmuntras generellt och en partiell forskottsbetalning ar
ett krav nar ordervardet uppgar till védsentliga belopp och
leveransen stracker sig éver en langre tid. Fordringarna ar
dessutom till 6vervagande del spridda pa ett stort antal
kunder, framst foretag i olika branscher, med stor geogra-
fisk spridning, vilket begransar koncentrationen av kredit-
risken. De fem storsta kunderna i koncernen stod berak-
nat pa helar for 13 procent (12, 9) av de totala intakterna.
Av de totala utestaende kundfordringarna per 31 decem-
ber 2016 stod de fem storsta kunderna for 12 procent

(8, 9).

For att sakerstélla att koncernens kundfordringar blir
betalda regleras hanteringen av dessa i en sérskild policy.
Policyn innebar att varje affarsenhet skall ha faststallda
och dokumenterade processer fér sin hantering av obe-
talda fordringar. De dokumenterade processerna foreskri-
ver bland annat tidpunkt for vidtagande av olika atgérder,
inklusive legala insatser samt vem som ar ansvarig vid
olika steg i processen. Dokumentation av vidtagna
atgarder sakerstaller majlighet till uppféljning. Atgarderna
ar anpassade efter belopp, samt till olika grupper av kun-
der och verksamhetsomraden, pa ett satt som ska med-
féra en effektiv hantering av forfallna kundfordringar.

Tidsanalys av kundfordringar,

forfallna men ej nedskrivna 2016 2015 2014
< 30 dagar 177 174 163
30-90 dagar 135 90 61
91-180 dagar 39 28 24
> 180 dagar 1 0 2
Belopp vid arets utgang 352 292 250

Avsattning for osékra fordringar motsvarar 4 procent (6,
8) av totala fordringar och har forandrats enligt foljande.
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Avséttning for osakra fordringar 2016 2015 2014

Belopp vid arets borjan 51 54 46
Avsattning for befarade forluster 27 18 16
Konstaterade forluster -8 -12 -3
Aterforda outnyttjade belopp -30 -9 -11
Valutakursdifferenser 2 0 6
Belopp vid arets utgang 42 51 54

Kreditkvaliteten pa finansiella tillgangar som inte har for-
fallit eller som inte &r nedskrivna pa balansdagen bedéms
som god. Kreditrisken pa finansiella tillgangar utéver
kundfordringar, sasom likvida medel uppgar till redo-
visade varden.

Motpartsexponering

En lista 6ver godkanda motparter samt maximal expone-
ring gentemot varje godkand motpart uppréatthalls i
finanspolicyn. Godkanda motparter ska karaktariseras av
hogt staende etiska varderingar och ha ett kreditbetyg pa
minst A-/A2 enligt kreditbedémningar fran Standard &
Poor’s eller Moody’s. Undantag kan ibland goras for lokala
banker, efter godkannande av CFO.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk refererar till risken att Munters vid en given
tidpunkt inte har tillracklig likviditet for att tacka férvan-
tade eller oférutsedda kostnader.

Ledningen foljer kontinuerligt prognoser 6ver koncer-
nens kassafloden och likviditetsreserv for att sakerstélla
att koncernen har tillrackligt med kassamedel for att
bemota behovet i den I6pande verksamheten samt tacka
rantebetalningar och amorteringar. Vid behov vidtas nod-
vandiga atgarder. Enligt finanspolicyn skall den langsik-
tiga likviditetsreserven inte underskrida ett varde motsva-
rande en manads kostnader (bade direkta och indirekta).
En kortfristig reserv har beslutats till 200 Mkr, vilket mot-
svarar cirka tva veckors kostnader. Langsiktigt bor likvidi-
tetsreserven uppga till 400 MSEK.

Group Treasury arbetar aktivt for att sakerstalla att kon-
cernen har en effektiv cash management struktur for kon-
cernen, genom att likviditeten centraliseras till moder-
bolaget via cash pools eller andra typer av
svepmekanismer. Likviditetsreserven skall sékras i form
av likvida medel samt outnyttjade kreditfaciliteter. Vid
utgangen av 2016 innehar koncernen outnyttjade kredit-
faciliteter om 68 Mkr (209, 216). | slutet avdecember
stalldes ytterligare en forvarvsfacilitet till forfogande om
USD 25 miljoner. Pa balansdagen var den nya faciliteten
outnyttjad. Overskottslikviditet skall i férsta hand anvén-
das till minskning av koncernens skuldsattning. Placering
av koncernens likvida medel skall ske pa bankkonto eller i
rantebarande instrument med hoég likviditet. Dotterbola-
gens overskjutande likvida medel ska placeras med Group
Treasury. Genom att sakerstalla tillganglighet till garante-
rade langfristiga kreditfaciliteter samt sprida forfallotid-
punkter och finansieringskallor avseende upplaningen ska
koncernen undvika dyr finansiering och svarigheter med
refinansiering. For mer information avseende koncernens
upplaning, se not 18.



Kapitalstruktur

Munters malsattning &r att ha en kapitalstruktur som
sakerstaller langsiktighet i verksamheten, uppfyller olika
investeringskrav samt bevarar koncernens varde. Munters
efterstravar att koncernens dotterbolag skall ha en
optimal kapitalstruktur, med hansyn till finansierings-
behov samt valuta och skatteregler i respektive jurisdik-

NOT 4

Forsknings— och

tion. Finansieringen skall huvudsakligen ske genom
interna lan eller kapitaltillskott. Vid beslut av dotterbola-
gens finansieringsform ska krav som fdreligger i koncer-
nens externa laneavtal samt det individuella dotterbola-
gets typ av verksamhet och land ska tas i beaktande. En
analys av dotterbolagens kapitalstruktur skall gbras pa
arlig basis for att forsékra att de olika behoven mots.

Kostnad salda  Forsaljnings- Administrativa utvecklings- Ovriga
2016 varor kostnader kostnader kostnader kostnader
Materialkostnader -2511
Ovriga produktionskostnader -744
Personal och 6vrigt administration -587 -737 -497 -126
Avskrivningskostnader -59 -7 -15 -12
Avskrivning overvarden -169
Ovriga kostnader -32 0
Summa -3931 -913 -512 -138 0
Forsknings- och )
Kostnad salda  Forsaljnings- Administrativa utvecklings- Ovriga
2015 varor kostnader kostnader kostnader kostnader
Materialkostnader -2 307
Ovriga produktionskostnader -670
Personal och 6vrigt administration -543 676 -449 -116
Avskrivningskostnader -46 -10 -16 -11
Avskrivning overvarden -152
Ovriga kostnader -14 —7
Summa -3580 -838 -465 -127 -7
Forsknings- och )
Kostnad salda  Forsaljnings- Administrativa utvecklings- Ovriga
2014 varor kostnader kostnader kostnader kostnader
Materialkostnader -1785
Ovriga produktionskostnader -592
Personal och 6vrigt administration -450 -595 -392 -110
Avskrivningskostnader -46 -8 -15 22
Avskrivning overvarden -159
Ovriga kostnader -53 -74 -26
Summa -2 925 -836 -407 -132 -26
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NOT 5

Effekter av forvarv 2016
Inga forvarv gjordes under 2016. For forvarv efter balans-
dagen se not 31.

Effekter av forvarv 2015

Hebova Holding B.V.

Den 7 juli 2015, forvarvades 100 % av det hollandska
bolaget Hebova Holding B.V. med dess dotterbolag i Hol-
land, Belgien, Danmark och Tjeckien, nedan HB Group.
Foretaget ar verksamt inom affarsomradet AirTs Food seg-
ment och omsatte 119 Mkr under 2014. Bolaget tillfor ett
produktsortiment och ett systemkunnade inom Food seg-
mentet och har produktionsanléggningar i Holland och
Tjeckien.

Bolaget konsoliderades i koncernen fran den 7 juli
2015, da bestdmmande inflytande fanns vid denna tid-
punkt.

Den forvarvade verksamheten bidrog med en omsatt-
ning pa 79 Mkr, ett rorelseresultat pa 4 Mkr och ett total-
resultat pa 3 Mkr for perioden 7 juli 2015 till 31 december
2015.

Villkorad kopeskilling skall utga, om avtalade resultat
under perioden 1 juli 2015 till 1 juli 2017 uppnas, med
mellan noll och upp till EUR 10 miljoner. Villkorad kope-
skilling har i foérvarvsanalysen beréknats till EUR 5,5 mil-
joner.

Férvarvsanalysen slutférdes under 2016 utan nagra
vasentliga férandringar mot den preliminara.

Nedan foljer uppgifter om forvarvade
nettotillgangar och goodwill

Enligt slutligt fast-
stalld forvarvsanalys

Kontant betald kopeskilling 104
Villkorad kopeskilling 51
Sammanlagd kopeskilling 155
Verkligt varde for forvarvade nettotillgéngar -48
Innehav utan bestdmmande inflytande 6
Goodwill 113

Forvarvade nettotillgangar
vid forvarvstidpunkten

Verkliga véarden enligt
slutlig forvarvsanalys

Materiella anldggningstillgangar 41
Kundrelationer 7
Teknologi 18
Varumarke 12
Varulager 13
Kundfordringar 17
Andra kortfristiga tillgangar 2
Likvida medel 3
Summa tillgangar 113
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Forvarvade nettotillgangar
vid forvarvstidpunkten

Verkliga véarden enligt
slutlig forvarvsanalys

Rantebarande langfristiga skulder 19
Rantebarande kortfristiga skulder 12
Leverantorsskulder 8
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 0
Uppskjutna skatteskulder 12
Ovriga kortfristiga skulder 10
Ovriga kortfristiga avsattningar 3
Summa skulder 66
Netto identifierbara tillgangar och skulder 48
Kontant erlagd kopeskilling 104
Likvida medel i forvarvat bolag -3
Férandring av koncernens likvida medel vid

forvarvet 101

Det verkliga vardet av forvarvade nettotillgangar har 6kats
med 37 Mkr, dar 12 Mkr avser évervarden i Byggnader,

7 Mkr kundrelationer, 18 Mkr teknologi och 12 Mkr varu-
marke samt 12 Mkr uppskjutna skatteskulder. De férvér-
vade kundfordringarnas verkliga varde per forvarvsdagen,
17 Mkr motsvarar beloppet som forvantas bli betalt. Ford-
ringarna har ett nominellt véarde om 17 MKkr.

Den goodwill som uppstatt vid forvarvet, 113 Mkr, ar
framst hanforlig till framtida synergieffekter man vantas
fa genom att addera Hebova Holdings produkter och sys-
temkunnande inom AirTs Food segment och via respektive
bolags saljkanaler na fler kunder. Dessutom innehar HB
Group konkurrenskraftiga produktionsanlaggningar i Hol-
land och Tjeckien.

Forvarvsrelaterade utgifter som kostnadsfordes under
2015 uppgick till 3 Mkr, och &r inkluderade i posten admi-
nistrationskostnader i rapport over totalresultat.

Reventa Group

Den 19 november 2015, férvarvades 100 % av det tyska
bolaget Reventa Group. Féretaget &r verksamt inom affars-
omradet AgHort avseende klimatldsningar for djurhallning
framfor allt inom segmenten Swine och Poultry men har
aven en stark marknadsposition i marknader med kallare
klimat.

Bolaget konsoliderades i koncernen fran den 1 oktober
2015, da bestémmande inflytande fanns vid denna tid-
punkt.

Den forvarvade verksamheten bidrog med en omsatt-
ning pa 58 Mkr, ett rorelseresultat pa 3 Mkr och ett total-
resultat pa 2 Mkr for perioden 1 oktober 2015 till
31 december 2015.

Villkorad kopeskilling skall utga, om avtalade resultat
fér 2016 och 2017 uppnas, med EUR 2 miljoner eller
maximalt EUR 4 miljoner. Om resultatnivaer ej uppnas
utgar ingen villkorad tillaggskopeskilling. Villkorad képe-
skilling har i forvarvsanalysen beréaknats till EUR 4 miljo-
ner.

Forvarvsanalysen slutfordes under 2016 utan nagra
vasentliga férandringar mot den preliminéra.



Nedan foljer uppgifter om forvar-
vade nettotillgangar och goodwill

Enligt slutligt fast-
stalld forvarvsanalys

Kontant betald kopeskilling 191
Skuld avseende annu ej reglerad kopeskilling 36
Villkorad kdpeskilling 37
Sammanlagd képeskilling 265
Verkligt varde for forvarvade nettotillgangar -71
Innehav utan bestémmande inflytande 0
Goodwill 194

Forvarvade nettotillgangar
vid forvarvstidpunkten

Verkliga varden enligt
slutlig forvarvsanalys

Materiella anldggningstillgangar 19
Kundrelationer 21
Teknologi 21
Varumérke 11
Varulager 40
Kundfordringar 14
Andra kortfristiga tillgangar 2
Likvida medel 9
Summa tillgangar 136
Rantebarande langfristiga skulder 0
Rantebarande kortfristiga skulder 0
Leverantorsskulder 19
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 0
Uppskjutna skatteskulder 16
Ovriga kortfristiga skulder 16
Ovriga kortfristiga avsattningar 13
Summa skulder 65
Netto identifierbara tillgangar och skulder 71
Kontant erlagd kopeskilling 191
Likvida medel i forvarvat bolag -9
Férandring av koncernens likvida medel vid for-

varvet 182

Det verkliga vardet av forvarvade nettotillgangar har 6kats
med 36 Mkr, dar 21 Mkr avser kundrelationer, 21 Mkr tek-
nologi och 11 Mkr varumarke samt 16 Mkr uppskjutna
skatteskulder. De forvarvade kundfordringarnas verkliga
varde per forvarvsdagen, 14 Mkr motsvarar beloppet som
forvantas bli betalt. Fordringarna har ett nominellt varde
om 14 Mkr.

Den goodwill som uppstatt vid forvarvet, 194 Mkr, ar
framst hanforlig till framtida synergieffekter man vantas
f& genom att addera Reventas marknadsposition inom
djurhéllning fér svin och mot marknader med kallare kli-
mat i norra och ostra Europa. Sammantaget utdkar detta
Munters marknadsposition i Europa.

Forvarvsrelaterade utgifter som kostnadsfordes under
2015 uppgick till 6 Mkr, och &r inkluderade i posten admi-
nistrationskostnader i rapport 6éver totalresultat.

Effekter av avyttringar 2015

Den 31 december 2015, avyttrades 100 % av det kine-
siska dotterbolaget Munters Keruilai Air Treatment Equip-
ment (Guangdong) Co., Ltd. Foretaget var verksamt inom
det tidigare affarsomradet HumiCool. Resultatet fér bola-

get har ingatt i koncernens resultat under hela aret. Det
avyttrade bolaget hade en omséttning pa 73 Mkr, ett rorel-
seresultat pa —24 Mkr och ett totalresultat pa —23 Mkr for
2015. Avyttringen gav ett resultat pa -1 Mkr och har redo-
visats pa rad finansiella kostnader i rapport 6ver totalre-
sultat.

Avyttrat per
31 december

Nedan féljer uppgifter om
avyttrade nettotillgangar

Kontant erhallen kopeskilling 2
Sammanlagd kopeskilling 2
Avgar varde for avyttrade nettotillgangar -8
Omrakningsdifferens omklassificerad till arets

resultat 5
Resultat vid avyttring -1
Avyttrade Avyttrade
nettotillgangar nettotillgangar
Anlaggningstillgangar 15
Varulager 13
Kundfordringar 9
Andra kortfristiga tillgangar 0
Likvida medel 4
Summa tillgangar 41
Rantebarande kortfristiga skulder 0
Leverantorsskulder 9
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 15
Ovriga kortfristiga skulder

Ovriga kortfristiga avsattningar 1
Summa skulder 33
Netto identifierbara tillgangar och skulder 8
Kontant erhallen kopeskilling 2
Likvida medel i avyttrat bolag -4
Férandring av koncernens likvida medel vid

avyttringen -2

Effekter av forvarv 2014
Inga forvarv gjordes under 2014

Optioner avseende andelar utan bestammande infly-
tande

Munters innehade 31 december 2014 képoptioner och
saljoptioner avseende andelar utan bestammande infly-
tande, vilka avtalats om i samband med rorelseférvarv.
Saval kop- som séljoptionerna innebar ratt for Munters att
forvarva eller for innehavarna utan bestémmande infly-
tande att salja resterande aktier under 2015.

Baserat pa dverenskommelser i aktiedgaravtal och vill-
kor i bolagsordningar for de berérda enheterna har fore-
tagsledningen bedomt att Munters enbart har dgarin-
tresse i de aktier som redan transfererats till Munters.
Munters har, baserat pa omstandigheterna och villkoren
relaterat till optionerna, valt att redovisa dessa med
utgangspunkt i IAS 27 och har gjort ytterligare val vilket
innebar att, till optionerna hanférbara andelar utan
bestammande inflytande, elimineras i rapport 6ver finan-
siell stallning. Vidare redovisades en skuld avseende det
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bedomda framtida |6senpriset. Skillnad mellan andel utan
bestémmande inflytande och skuld redovisas direkt mot
eget kapital. Munters har bedomt att detta satt att redo-
visa optionerna ger en rattvisande bild av innehavet.
Andra val grundat pa andra bedémningar hade medfort
andra effekter i koncernens redovisning. De vid utgangen
av 2014 innehavda kop- och saljoptionerna léstes under
2015 och vid utgangen av 2016 redovisade koncernen
kop/saljoptioner till ett varde av O Mkr (O, 310).

Forandringar skuld for kop/
sdljoptioner 2016 2015 2014

Belopp vid arets ingang - 310 278
Arets forandring - =310 0
Arets valutakursdifferenser - — 32
Belopp vid arets utgang - - 310

NOT 6

Munters &r en globalt ledande leverantdr av energieffek-
tiva 16sningar for luftbehandling baserat pa expertis inom
tekniker for fukt- och klimatkontroll.

Rapporterbara rorelsesegment
Koncernens rérelsesegment har identifierats med
utgangspunkt fran ledningens perspektiv. Detta innebéar
att redovisad segmentsinformation ar baserad pa den
interna rapporteringen till den hogsta verkstéllande
beslutsfattaren, vilken inom Munters har likstallts med
koncernledningen.

Koncernens verksamhet styrs och rapporteras fran
2017 uppdelat i fyra affarsomraden enligt nedan.

Air Treatment tillverkar och marknadsfér produkter och
kompletta I6sningar for att kontrollera luftfuktighet samt

forbattra kvaliteten pa inomhusluft. Kundernas tillverk-
ningsprocesser och lagringsmajligheter blir effektivare
och produktkvalitet, hallbarhet och hygien forbattras.

Data Centers tillverkar och marknadsfér produkter och
kompletta I6sningar for klimatkontroll for mellanstora till
stora datacenter.

AgHort tillverkar och marknadsfor energieffektiva pro-
dukter och system for att skapa ratt inomhusklimat for
djuruppfodnings- och vaxthusindustrier.

Mist Elimination tillverkar och marknadsfor miljévanliga
|6sningar och produkter for droppavskiljning, bland annat
for rening av rokgas.

Affarsomradena konsolideras enligt samma principer
som koncernen i dess helhet. Transaktioner mellan affars-
omradena baseras pa marknadsméssiga villkor. Centrala
styrnings- och rapporteringsbegrepp ar Orderingang,
Nettoomséttning, Rérelseresultat och Operativt rorelseka-
pital.

Fran 2017 har affarsomrade Data Centers separerats
fran Air Treatment och utgor ett eget affarsomrade. Resul-
tatrakningen har omraknats for aren 2014-2016 medan
ingen omrakning av balansrékningsposter har skett och
dérfor visas balansposter och operativt kassafléde enligt
den tidigare definitionen av affarsomrade Air Treatment.

Under 2014 och 2015 rapporterades ocksa verksamhe-
ten i affarsomradet HumiCool. Under 2015 omstrukture-
rades HumiCool och overférdes i huvudsak till Air Treat-
ment (WET-verksamheten som fortsatt rapporteras inom
AirT) varvid omrakning har skett. Det som redovisades
under Humicool 2015 och 2014 avser till storsta delen
det avyttrade dotterbolaget i Kina, Munters Keruilai Air
Treatment Equipment (Guangdong) Co., Ltd.

Ingen enskild extern kund star for 10 procent eller mer
av Munters omsattning.

Ofordelade

Air Data Mist poster och
2016 Treatment Centers AgHort Elimination elimineringar® Summa
Omséttning fran externa kunder 3288 655 1669 428 0 6 040
Transaktioner mellan segment 6 30 36 9 -80 0
Nettoomsattning 3294 685 1705 437 -80 6 040
Rorelseresultat 437 54 276 69 -258 577
Féréndring balansposter®
Kundfordringar -232 -18 -6 7 —249
Lager -91 -38 -2 0 -132
Leverantorsskulder 143 -4 0 6 145
Forskott fran kunder 99 4 -1 2 104
Forandring av operativt rorelsekapital -82 -56 -10 15 -132
Interna omfordelningar 11 4 1 -16 0
Investeringar -109 -59 -3 -12 -184
Aterlaggning av- och nedskrivningar 53 36 5 168 262
Operativt kassaflode 365 200 62 -103 523
Ovriga upplysningar
Antal fast anstallda vid arets utgang 1598 488 639 156 58 2939

1) Avser koncerninterna elimineringar samt koncernposter som inte allokeras till nagot rorelsesegment.

2) Markerade siffror visar Air Treatment inklusive Data Centers.
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Ofordelade
Air Data Mist poster och
2015 Treatment Centers AgHort Elimination elimineringar? Summa
Omsattning fran externa kunder 3289 294 1325 420 71 5 399
Transaktioner mellan segment 76 0 38 8 -121 0
Nettoomsattning 3365 294 1363 428 -50 5399
Rorelseresultat 433 -23 167 70 -262 384
Féréndring balansposter?
Kundfordringar -149 =17 11 92 -64
Lager -26 -19 -6 32 -18
Leverantorsskulder 23 24 0 -36 11
Foérskott fran kunder 53 2 -2 -3 50
Forandring av operativt rorelsekapital -98 -10 2 85 -21
Interna omférdelningar 7 2 1 -10 0
Investeringar -73 -26 -6 -8 -113
Aterlaggning av- och nedskrivningar 45 21 4 164 233
Operativt kassaflode 291 153 71 -32 484

Ovriga upplysningar
Antal fast anstallda vid arets utgang 1555 300 658 199 56 2768

1) Avser koncerninterna elimineringar samt koncernposter som inte allokeras till nagot rérelsesegment. Det tidigare affarsomradet HumiCool inkluderas i Oférdelade
poster och elimineringar.
2) Markerade siffror visar Air Treatment inklusive Data Centers.

Ofordelade
Air Data Mist poster och
2014 Treatment Centers AgHort Elimination elimineringar? Summa
Omséattning fran externa kunder 2 588 192 973 305 159 4216
Transaktioner mellan segment 51 28 30 16 -124 0
Nettoomsattning 2639 220 1002 320 35 4216
Rorelseresultat 302 -29 103 -17 -463 -104
Féréndring balansposter?
Kundfordringar -35 -23 -12 9 -61
Lager -19 12 -11 40 23
Leverantorsskulder -9 4 5 —26 -25
Forskott fran kunder -15 -5 3 1 -16
Forandring av operativt rorelsekapital -77 -12 -14 25 -78
Interna omfordelningar 3 1 0 -4 0
Investeringar -60 -15 -4 -26 -105
Aterlaggning av- och nedskrivningar 42 14 3 262 324
Operativt kassaflode 127 91 -31 -149 37

Ovriga upplysningar
Antal fast anstallda vid arets utgang 1218 287 519 178 412 2614

1) Avser koncerninterna elimineringar samt koncernposter som inte allokeras till nagot rérelsesegment. Det tidigare affarsomradet HumiCool inkluderas i Oférdelade
poster och elimineringar.
2) Markerade siffror visar Air Treatment inklusive Data Centers.
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Air Treatment innan omrakning av WET-verksamheten och Data Centers 2016 2015 2014
Omesattning fran externa kunder 3943 3583 2532
Transaktioner mellan segment 6 76 0
Nettoomsattning 3949 3658 2533
Rorelseresultat 491 410 219
Féréandring balansposter

Kundfordringar -232 -149 -35
Lager -91 -26 -19
Leverantorsskulder 143 23 -9
Forskott fran kunder 99 53 -15
Forandring av operativt rorelsekapital -82 -98 =77
Interna omférdelningar 11 7 3
Investeringar -109 -73 -60
Aterlaggning av- och nedskrivningar 53 45 42
Operativt kassaflode 365 291 127
Ovriga upplysningar

Antal fast anstallda vid arets utgang 2086 1855 1459
GEOGRAFISK INFORMATION

Extern nettoomsattning 2016 2015 2014
Sverige 135 113 121
USA 2153 2 336 1549
Tyskland 456 389 246
Kina 658 500 341
Ovriga lander 2639 2061 1959
Summa intakter fran externa kunder 6 040 5399 4216
Informationen ovan &r baserad pa var kunderna har sitt sate.

Anlédggningstillgangar 2016 2015 2014
Sverige 499 508 520
USA 3719 3463 3314
Eurolander 1892 1843 1502
Ovriga lander 197 159 170
Summa anlaggningstillgangar 6 308 5973 5506

Informationen avseende anlaggningstillgangar ovan ar baserad pa var tillgangarna ar lokaliserade det vill saga dar fore-
taget bedriver sin produktion av varor och tjanster. Anlaggningstillgangar bestar av byggnader och mark, maskiner och
andra tekniska anldggningar, inventarier, verktyg och installationer, pagdende nyanlédggningar, patent, licenser, varumar-

ken samt liknande rattigheter och goodwill.

NOT 7

2016 2015 2014
Ovriga rorelseintikter
Férandring tillaggskopeskilling 30 - -
Ovrigt 1 2 6
Summa 31 2 6
Ovriga rorelsekostnader
Ovrigt =2 =1 -19
Valutakursdifferenser 2 —6 -7
Summa 0 -7 -26

Ovriga rorelseintakter 2016 beror pé den i fortid 16sta tillaggskopeskillingen i det tyska dotterbolaget Munters Reventa
GmbH. Utfallet blev lagre @n reserveringen som gjordes i den preliminara forvarvsanalysen. Ovriga rérelsekostnader for
2014 bestar till storsta delen av en forlust vid avyttrandet av en fastighet tillhorande Munters dotterbolag i Italien, Mun-

ters Italy SpA.
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NOT 8

Avskrivningar pa immateriella och materiella anlaggningstillgangar baseras péa historiska anskaffningsvarden och berak-
nade nyttjandeperioder for olika grupper av anlaggningar. P& periodens anskaffade tillgangar beréknas avskrivningar
fran anskaffningstidpunkten. Avskrivningar gors i huvudsak linjart med foljande beraknade nyttjandeperioder.

Férbattringsutgifter i hyrda lokaler 3-7 ar
Forsknings- och utvecklingsarbete 3-5ar
Patent, licenser, varumérken (med bestambar nyttjandetid) 2-10 ar
Kundrelationer 7-12 ar
Teknik 6-8 ar
Varumarken (med obestambar nyttjandetid) skrivs ej av
Maskiner och inventarier 3-10ar
Byggnader 20-33 ar
Hyresrattighet 50 ar

De varumarken som férvarvades i samband med att Munters Group AB, via Munters Holding AB, férvarvade Munters AB
beddmdes ha en obestambar nyttjandeperiod medan nyttjandeperioden for kundrelationer samt teknik som ocksa iden-
tifierats bedoms uppga till 6 —12 ar. Aven det varumarke som uppkommit i samband med férvérvet av Proflute bedém-
des ha en obestambar nyttjandeperiod.
Under aret har ingen nedskrivning av goodwill och évriga forvarvsrelaterade immateriella anlaggningstillgangar gjorts.
Under 2014 gjordes nedskrivningar med sammanlagt 98 Mkr hanférliga till affarsomradet HumiCool, se aven not 13

och 14.
Av- och nedskrivningar pa anlaggningstillgangar har belastat arets resultat enligt nedan.

2016 2015 2014
Kostnad fér salda varor 59 46 46
Forséaljningskostnader 176 161 241
Administrationskostnader 15 16 15
Forsknings- och utvecklingskostnader 12 11 22
Summa 262 233 324

Av- och nedskrivningar pa forvarvsrelaterade immateriella anlaggningstillgangar uppgar till 169 Mkr (152, 232) och
ingar i posten Forsaljningskostnader.

Nedskrivning av varulager
Ackumulerad nedskrivning av varulager uppgar till =71 Mkr (=60, —66). Avveckling av Heaters-verksamheten inom afféars-
omradet HumiCool har medfort en nedskrivning av varulagret pa 31 Mkr under 2014.

2016 2015 2014
Belopp vid arets ingang -60 -66 —24
Arets nedskrivning -10 -18 -59
Aterforing av tidigare ars nedskrivningar 1 23 16
Valutakursdifferenser -3 2 1
Belopp vid arets utgang -71 -60 -66

Merparten av nedskrivningar samt aterforing av tidigare ars nedskrivningar avser den inkuransbedémning som gors vid
varje periodslut.

NOT 9

Operationell leasing

Kostnad fér operationell leasing av tillgangar sasom férhyrda lokaler, maskiner samt stérre dator- och kontorsutrust-
ningar redovisas bland rorelsekostnaderna och uppgick till 91 Mkr (85, 90). Framtida minimileasingavgifter fér ej upp-
sagningsbara operationella leasingkontrakt férfaller enligt foljande.

2016 2015 2014
Inom ett ar 88 78 80
Mellan ett &r och fem ar 224 211 180
Langre an fem ar 37 27 50
Summa 350 317 310

Finansiell leasing

Finansiellt leasade tillgangar avser produktionsutrustning och redovisas som inventarier. Minimileaseavgifterna bestar av
en kapitaldel och en rantedel. Rantedelen &r rorlig och foljer marknadsrantan som rader i respektive land.

Periodens utbetalningar och avskrivningar avseende finansiellt leasade tillgangar har under perioden 2014-2016 upp-
gatt till O Mkr.
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NOT 10

2016 2015 2014
Finansiella intakter
Ranteintékter dotterbolag - - -
Ranteintékter dvriga 10 3 2
Ovriga finansiella intdkter 2 0 1
12 3 3
Finansiella kostnader
Rantekostnader dotterbolag - - -
Rantekostnader 6vriga -391 -361 -340
Finansieringskostnader -18 -14 -73
Valutakursdifferenser -19 11 8
Ovriga finansiella kostnader -7 -10 —7
-436 -374 -412
Finansnetto -424 -371 -409
2016 2015 2014
Aktuell skatt -109 -108 -50
Skatt hanforlig till tidigare ar/kupongskatter -5 -2 1
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader och
underskottsavdrag 50 82 130
Ej inkomstrelaterade skatter -5 -3 -3
Skatt som redovisas i arets resultat -69 =31 78
Avstamning av effektiv skatt
Resultat fore skatt 153 13 -513
Skatt enligt géllande skattesats for moderbolaget -34 -3 113
Skillnad hanforlig till utléndska skattesatser -18 -15 24
Skatteeffekter av;
Icke avdragsgilla kostnader? -54 -48 -68
Icke skattepliktiga intakter 12 10 4
Utnyttjande av forlustavdrag som tidigare inte redovisats 3 5 2
Forandring i vardering av uppskjuten skatt pa temporara skillnader
och underskott 36 -2 5
Omvardering av uppskjuten skatt p.g.a. forandring i skattesats -4 27 0
Ej inkomstrelaterade skatter -5 -3 -3
Skatt hanforlig till tidigare ar/kupongskatter -5 -2 1
Ovrigt 0 0 0
Skatt som redovisas i arets resultat -69 =31 78
1) Avser framst rantekostnader pa aktieagarlan
Skatt hanforlig till komponenter i 6vrigt totalresultat 2016 2015 2014
Uppskjuten skatt hanforlig till:
Aktuariella vinster och forluster pa formansbestamda pensionsforpliktelser 4 0 5
Summa 4 0 5
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Uppskjutna skattefordringar 2016 2015 2014
Byggnader 0 0 0
Maskiner och inventarier 5 5 2
Lager 21 23 17
Kundfordringar 10 9 8
Avsattningar 6 11 14
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 61 48 36
Goodwill 6 7 9
Underskottsavdrag 100 85 104
Avsattningar pensioner 19 16 11
Ovrigt 14 12 19
Summa 242 216 220
Uppskjutna skatteskulder 2016 2015 2014
Byggnader 3 3 4
Maskiner och inventarier 21 14 13
Teknik 45 63 72
Varuméarken 361 335 338
Kundrelationer 83 109 136
Goodwill 10 0 1
Obeskattade reserver - - 1
Ovrigt 2 3 0
Kvittning - - -
Summa 525 527 565

Avstamning av nettoférandringen i uppskjuten skatt fran arets bérjan till arets slut:

Forandringar i uppskjuten skatt 2016 2015 2014
Belopp vid arets ingang 311 344 423
Férvarv av dotterbolag - 28 -
Redovisat i arets resultat -50 -82 -130
Skatt pa belopp redovisade i ovrigt totalresultat? 22 21 51
Belopp vid arets utgang 283 311 344

1) Inklusive arets férandring av omrakningsreserv

Uppskjutna skattefordringar fér avsattningar pensioner
avser skillnad mellan berékning av formansbestamda
pensionsforpliktelser enligt lokala skatteregler jamfort
med IAS 19 Ersattningar till anstallda.

Uppskjutna skattefordringar avseende outnyttjade
underskottsavdrag redovisas i den omfattning det
beddmts sannolikt att de kommer att kunna utnyttjas mot
skattepliktiga 6verskott under de kommande fem éaren.

De outnyttjade underskottsavdragen uppgick vid arets
utgang till 900 Mkr (959, 1 106), varav 877 Mkr
(934, 1 030) ar tidsobegransade.

Underskottsavdrag for vilka uppskjuten skattefordran
inte redovisats uppgick till 528 Mkr (631, 712), varav
528 Mkr (631, 637) ar tidsobegrénsade. Saledes ar
underskottsavdrag om 372 Mkr (328, 394) foremal for

redovisning av uppskjuten skattefordran. Dessa under-
skott ar hanforliga till dotterbolag i Australien, Tyskland,
Belgien, Danmark, Italien, Nederlédnderna, Turkiet och
Sverige. Underskott i Turkiet far rullas fram i fem ar. |
ovriga lander far underskottet rullas fram utan tids-
begransning. 24 Mkr av de totala 372 Mkr som varit
underlag for berékning av uppskjuten skattefordran avser
Turkiet. | Turkiet har under 2016 uppskjuten skattefordran
avseende outnyttjade underskottsavdrag redovisats da de
affarsmassiga férutsattningarna i landet har forbattrats
och underskotten beddms darmed kunna utnyttjas mot
framtids skattemassiga vinster. Uppskjutna skatteskulder
ar huvudsakligen hanforliga till de 6vervarden som identi-
fierades i samband med férvarvet av Munters AB 2010.
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NOT 12

2016 2015 2014
Nettoresultat, hanforligt till moderbolagets stamaktiedgare, Tkr 84 396 -18 229 -435 359
Preferensaktiernas ratt till utdelning avseende rakenskapsaret, Tkr 203 967 188 858 174 868
Nettoresultat, hanforligt till moderbolagets stamaktieédgare, efter
ersattning till preferensaktier, Tkr -119570 -207 087 610227
Véagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier, tusental 537 536 529
Resultat per stamaktie, kr -222,67 -386,48 -1152,50
Vid beréakning av resultat per aktie saval fére som efter Det antal aktier som anvands i berdkningen utgors av
utspadning tas utgangspunkt i det nettoresultat som &ar ett vagt genomsnitt av under perioden utestdende stam-
hanforligt till moderbolagets stamaktieagare. Det innebar aktier. Under 2015 6kade antalet utestaende stamaktier
att resultatet justeras for effekter av preferensaktier som med 7 500. Under 2016 finns inget forhallande som
klassificeras som eget kapital. Saledes har nettoresultat skulle kunna féranleda en utspadningseffekt och resultat
hanforligt till stamaktiedgare justerats for preferens- per aktie fore och efter utspadning ar saledes detsamma.
aktiers ratt till kumulativ utdelning for perioden utifran de Efter Erbjudandet kommer 183 597 802 aktier och hogst
villkor som beskrivs i not 20. 5 222 000 teckningsoptioner med potentiellt utspadande

effekt att vara utestaende.

NOT 13

Maskiner och Inventarier,
Byggnader andra tekniska verktyg och Pagaende

2016 och mark anlaggningar installationer nyanldggningar Summa
Anskaffningsvéarden

Belopp vid arets ingang 368 674 385 31 1458
Arets investeringar 3 55 66 39 163
Forsaljningar och utrangeringar -1 -36 -26 -1 —-64
Omklassificeringar 1 1 4 -6 0
Arets valutakursdifferenser 22 39 25 5 91
Belopp vid arets utgang 393 731 454 69 1647
Ackumulerade avskrivningar

Belopp vid arets ingang 214 534 293 0 1041
Férséaljningar och utrangeringar -1 -35 24 - -60
Omklassificeringar 0 -2 2 - 0
Arets avskrivningar 11 32 32 - 75
Arets nedskrivningar - - 0 - 0
Arets valutakursdifferenser 13 30 19 - 61
Belopp vid arets utgang 237 559 321 0 1117
Utgaende redovisat varde 156 172 133 69 530
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Maskiner och Inventarier,
Byggnader andra tekniska verktyg och Pagaende

2015 och mark anlaggningar installationer nyanldaggningar Summa
Anskaffningsvéarden

Belopp vid arets ingang 305 693 320 20 1 338
Férvarv av dotterbolag (not 4/5) 49 8 27 1 86
Arets investeringar 4 37 34 16 90
Avyttring av dotterbolag (not 4/5) - -18 -10 - -28
Forséljningar och utrangeringar -2 -11 -20 0 -33
Omklassificeringar 6 -44 30 -4 -13
Periodens valutakursdifferenser 6 © 4 -1 18
Belopp vid arets utgang 368 674 385 31 1458
Ackumulerade avskrivningar

Belopp vid arets ingang 183 566 249 0 998
Férvarv av dotterbolag (not 4/5) 16 3 8 - 27
Avyttring av dotterbolag (not 4/5) - -10 -6 - -16
Forsaljningar och utrangeringar 0 -11 -18 - -29
Omklassificeringar 1 -43 29 - -13
Arets avskrivningar 10 24 29 - 63
Arets nedskrivningar - - - - -
Arets valutakursdifferenser 4 5 1 - 10
Belopp vid arets utgang 214 534 293 0 1041
Utgaende redovisat varde 154 140 92 31 417

Maskiner och Inventarier,
Byggnader andra tekniska verktyg och Pagaende

2014 och mark anlaggningar installationer nyanldggningar Summa
Anskaffningsvarden

Belopp vid arets ingang 270 593 271 10 1144
Arets investeringar 0 44 26 10 80
Forséaljningar och utrangeringar — -9 -8 - -17
Omklassificeringar - 2 -1 -2 -1
Periodens valutakursdifferenser 35 63 32 2 132
Belopp vid arets utgang 305 693 320 20 1338
Ackumulerade avskrivningar

Belopp vid arets ingang 156 489 210 0 855
Forsaljningar och utrangeringar = -7 -7 = -14
Omklassificeringar - 0 -1 - -1
Arets avskrivningar/nedskrivningar 8 32 23 - 63
Arets valutakursdifferenser 19 52 24 - 95
Belopp vid arets utgang 183 566 249 0 998
Utgaende redovisat varde 122 127 71 20 340

Avskrivningarna ar baserade pa tillgangarnas anskaffningsvarden och berédknade nyttjandeperioder atergivna i not 8.
Redovisat varde pa mark uppgar till 17 Mkr (16, 15).
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NOT 14

Internt upparbetade Ovriga
immateriella immateriella

2016 Teknik Kundrelationer tillgangar tillgangar Summa
Anskaffningsvarden
Belopp vid éarets ingang 485 809 73 124 1491
Arets investeringar — - 13 7 20
Férséaljning och utrangeringar - - -1 0 -2
Omklassificeringar - - - 1 1
Arets valutakursdifferenser 33 55 4 2 95
Belopp vid arets utgang 519 864 89 85 1607
Ackumulerade avskrivningar
Belopp vid arets ingang 290 474 25 68 857
Arets avskrivningar 62 96 9 19 186
Arets nedskrivningar = = = = =
Forsaljning och utrangeringar - - - 0 0
Arets valutakursdifferenser 23 37 - 1 62
Belopp vid arets utgang 375 607 34 89 1105
Utgaende redovisat varde 143 258 54 46 502

Internt upparbetade Ovriga

immateriella immateriella

2015 Teknik Kundrelationer tillgangar tillgangar Summa
Anskaffningsvarden
Belopp vid arets ingang 433 779 56 118 1 386
Férvarv av dotterbolag (not 4/5) 39 29 - 24 92
Avyttring av dotterbolag (not 4/5) - -16 - -25 -41
Arets investeringar = = 16 5 21
Arets valutakursdifferenser 13 17 1 3 34
Belopp vid arets utgang 485 809 73 124 1491
Ackumulerade avskrivningar
Belopp vid arets ingang 225 391 15 74 705
Férvarv av dotterbolag (not 4/5) - - - - -
Avyttring av dotterbolag (not 4/5) - -17 - -19 -36
Arets avskrivningar 58 93 6 12 169
Arets nedskrivningar - - 4 - 4
Arets valutakursdifferenser 7 7 - 1 15
Belopp vid arets utgang 290 474 25 68 857
Utgaende redovisat varde 195 335 48 56 634

‘ F-38 ‘ INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB




Internt upparbetade Ovriga
immateriella immateriella

2014 Teknik Kundrelationer tillgangar tillgangar Summa
Anskaffningsvéarden
Belopp vid arets ingang 381 688 36 102 1207
Arets investeringar = = 15 9 24
Arets valutakursdifferenser 52 91 5 7 155
Belopp vid arets utgang 433 779 56 118 1386
Ackumulerade avskrivningar
Belopp vid arets ingang 148 245 6 50 449
Arets avskrivningar 50 84 4 7 145
Arets nedskrivningar 1 18 4 13 36
Arets valutakursdifferenser 26 44 1 5 76
Belopp vid arets utgang 225 391 15 75 705
Utgaende redovisat varde 208 388 41 43 680
Teknik

Posten innefattar teknik 143 Mkr (195, 208), dar merparten identifierades i samband med forvarvet av Munters AB
2010. Under 2015 tillkom teknik som identifierats vid allokering av kopeskillingen avseende férvarvet av HB Group och
Munters Reventa GmbH.

Kundrelationer

Posten innefattar kundrelationer 258 Mkr (335, 388), dar merparten identifierades i samband med forvarvet av Munters
AB 2010. Under 2014 gjordes en nedskrivning med 18 Mkr i samband med en omstruktureringsprocess av affarsomra-
det HumiCool. Under 2015 tillkom kundrelationer som identifierats vid allokering av kopeskillingen avseende forvarvet av
HB Group och Munters Reventa GmbH samt avgick kundrelationer avseende avyttringen av Munters Keruilai Air Treat-
ment Equipment (Guangdong) Co., Ltd.

Internt upparbetade immateriella tillgangar
Posten innefattar produktutvecklingskostnader om 54 Mkr (48, 41).

Ovriga immateriella tillgangar

Ovriga immateriella tillgadngar inkluderar patent, varumaérken, licenser och liknande rattigheter i Sverige, Tyskland, USA,
Holland och Kina.
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NOT 15

Immateriella tillgangar med obestémbar nyttjandeperiod bestér av varumarken och goodwill.

2016 2015 2014

Varumarken Goodwill Varumarken Goodwill Varumarken Goodwill
Anskaffningsvéarden
Belopp vid arets ingang 985 3968 954 3618 837 3172
Férvarv av dotterbolag - - - 298 - -
Avyttring av dotterbolag - - - -50 - —
Arets valutakursdifferenser 70 285 31 102 117 446
Belopp vid arets utgang 1055 4 253 985 3968 954 3618
Ackumulerade nedskrivningar
Belopp vid arets ingang 5 24 5 82 - -
Arets nedskrivningar - - - - 5 74
Avyttring av dotterbolag - - - -50 — —
Arets valutakursdifferenser 0 2 0 -8 0 8
Belopp vid arets utgang 6 26 5 24 5 82
Utgaende redovisat varde 1049 4227 980 3944 949 3536
Redovisade varumarken per kassagenererande enhet 2016 2015 2014
Air Treatment 884 824 796
AgHort 105 99 97
Mist Elimination 61 57 56
Summa 1049 980 949
Redovisat goodwillvdarde per kassagenererande enhet 2016 2015 2014
Air Treatment 3324 3096 2891
AgHort 778 731 529
Mist Elimination 125 117 116
Summa 4 227 3944 3536

Per den 8 november 2010 forvarvade dotterbolaget Mun-
ters Holding AB 97,6 procent av aktiekapitalet och ros-
terna i Munters-koncernen, en globalt ledande leverantor
av energieffektiva |6sningar for luftbehandling baserat pa
expertis inom tekniker for fukt- och klimatkontroll. Under
2011 foérvarvades resterande aktier via tvangsinlosen. |
samband med férvarvet av Munterskoncernen uppstod
goodwill, framst hanférlig till allméan cyklisk aterhamtning,
expansion till nya kundkategorier och marknader samt
process-effektivisering inom t.ex. produktion, inkdp och
prissattning. Vidare identifierades vid férvarvet varumar-
ket Munters.

| samband med forvarvet 2011 av Rotem Computerized
Controllers (1994) uppstod goodwill, framst hanforlig till
framtida synergieffekter man vantas fa genom att addera
Rotems avancerade kontrollsystem till Munters befintliga
produktsortiment och pa sa satt erbjuda ett stérre utbud
produkter och via respektive bolags saljkanaler na fler
kunder.

Den goodwill som uppstatt vid férvarvet under 2013 av
det svenska bolaget Proflute AB och dess kinesiska dot-
terbolag Jiangyin SAT Air Treatment Equipment Co. Ltd
("SAT") ar framst hanforlig till framtida synergieffekter
man véantas fa genom att addera Proflute’s avancerade
teknik och via respektive bolags séljkanaler na fler kunder.
Vid forvarvet identifierades dven varumarket Proflute.

Den goodwill som uppstatt vid forvéarvet under 2015 av
det hollandska bolaget Hebova Holding B.V. och dess dot-
terbolag i Holland, Belgien, Danmark och Tjeckien &r
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framst hanforlig till framtida synergieffekter man vantas
fa genom att addera Hebova Holdings produkter och sys-
temkunnande inom AirTs Food segment och via respektive
bolags saljkanaler na fler kunder. Dessutom innehar HB
Group konkurrenskraftiga produktionsanlaggningar i Hol-
land och Tjeckien. Vid férvarvet identifierades aven varu-
market HB Group.

Den goodwill som uppstatt vid férvarvet under 2015 av
det tyska bolaget Reventa Group &r framst hanforlig till
framtida synergieffekter man vantas fa genom att addera
Reventas marknadsposition inom djurhallning fér svin och
mot marknader med kallare klimat. Sammantaget utékar
detta Munters marknadsposition i Europa. Vid forvarvet
identifierades aven varumarket Reventa.

Nedskrivningsprovning av goodwill och varumarken
Véarden pa goodwill och varumarken testas arligen, for att
sakerstalla att vardet inte avviker negativt fran bokfort
varde, men testas oftare om indikationer finns att vardet
kan ha minskat.

De redovisade vardena pa goodwill och varumarken har
provats per den 30 september 2016, 2015 och 2014.

Goodwill och varumarken med obestambar nyttjandepe-
riod allokeras pa koncernens kassagenererande enheter.
De kassagenererande enheterna har definierats utifran
den niva, for vilken styrning och 6vervakning av koncer-
nens verksamhet utdvas dvs. koncernens tre affarsom-
raden som ocksa utgor koncernens rorelsesegment: Air
Treatment, AgHort, Mist Elimination. Under 2014 och



2015 utgjorde HumiCool en fjdrde kassagenererande
enhet. Merparten av verksamheten i affarsomradet Humi-
cool flyttades over till AirTreatment per 1 januari 2015.
Den aterstaende verksamheten, som bedrevs via ett dot-
terbolag i Kina, avyttrades 31 december 2015. Samtliga
overvarden hanforliga till den avyttrade verksamheten var
fullt nedskrivna per 31 december 2014. Forutom for ovan-
staende ar de definierade kassagenererande enheterna
oforandrade och i enlighet med den struktur som imple-
menterades i borjan av 2011.

Provningen av vardet pa goodwill och varumérken har
utgatt fran atervinningsvéarden for kassagenererade enhe-
ter som har faststéllts genom beréakning av framtida nytt-
jandevarden. Framtida kassafloden for de forsta fem aren
ar baserade huvudsakligen pa av styrelsen och koncern-
ledningen godkanda prognoser och en framskrivning av
dessa. Tillvaxttakten i terminalperioden efter de férsta
fem aren har bestamts till 2 procent (2, 2).

Vasentliga antaganden som anvénts for berakning av
nyttjandevarden ar utveckling av férsaljningstillvaxt och
rorelsemarginal, ianspraktagande av operativt sysselsatt
kapital samt diskonteringsranta. Ledningen har faststéllt
den prognosticerade tillvaxttakten baserat pa tidigare
resultat samt forvantningar pa framtida marknadsutveck-
ling per rérelsesegment, vilka for Air Treatment vasentligt
overstiger nuvarande omsattningsnivaer. | dessa bedom-
ningar beaktas olika konjunkturindikatorer, samt intern
och extern analys av dessa. Utéver detta beaktas viktiga
aspekter kring den finansiella utvecklingen som beskrivs i
koncernens strategiska plan. Nedskrivningsbehov har inte
identifierats.

Vid berdkningarna anvandes en nominell diskonterings-
ranta (genomsnittlig vagd kapitalkostnad fore skatt) om
12,4 procent (13,2, 12,1).

En kanslighetsanalys for parametrarna diskonterings-
ranta forsaljningstillvéxt och rérelsemarginal har utforts
pa respektive kassagenererande enhet enligt nedan. Effek-
terna avser en férandring i den enskilda parametern allt
annat lika.

Diskonteringsranta

Det krévs 2,5 procentenheters 6kning (1,7, 1,1) av diskon-
teringsrantan for att nedskrivning av goodwill och varu-
marken kan bli aktuell i affarsomrade Air Treatment, och
motsvarande 5,1 procentenheters 6kning (6,5, 3,9) i
affarsomrade AgHort. Fér affarsomrade Mist Elimination
beddms inga rimliga férandringar leda till nedskrivnings-
behov (14,1, 10,1).

Forsaljningstillvaxt

Det behdvs en forsaljningstillvaxt om 5 procent per ar for
att undvika att nedskrivning av goodwill och varumarken
kan bli aktuell i afffarsomrade Air Treatment. For affars-
omradena AgHort och Mist Elimination bedoms inga rim-
liga forandringar leda till nedskrivningsbehov.

Rorelsemarginal
For affarsomrade Air Treatment kravs en minskning av den
genomsnittliga rorelsemarginalen i perioden med 29 pro-

cent (21, 16) for att nedskrivning av goodwill och varu-
marken kan bli aktuell. For 6vriga tva affarsomraden
AgHort och Mist Elimination bedoms inga rimliga forand-
ringar leda till nedskrivningsbehov per 31 december

2016.

NOT 16

2016 2015 2014
Indirekta aktieinnehav Land Andel, % Andel, % Andel, %
Munters AB (org.nr. 556041-0606) Sverige 100 100 100
AB Carl Munters (org.nr. 556035-1198) Sverige 100 100 100
Munters Europe AB (org.nr. 556380-3039) Sverige 100 100 100
Pro Component Sweden AB (org.nr. 556904-0891) Sverige 100 100 100
Proflute AB (org.nr. 556558-3415) Sverige 100 100 100
Munters Corporation USA 100 100 100
Munters Canada Inc Kanada 100 100 100
Munters de Mexico S de RL de CV Mexiko 100 100 100
Shelf Service Company No 1 S de RL de CV Mexiko 100 100 100
Munters Brasil Industria e Comércio Ltda Brasilien 100 100 100
Munters Beteiligungs GmbH Tyskland 100 100 100
Munters Euroform GmbH Tyskland 100 100 100
Munters GmbH Tyskland 100 100 100
Munters Reventa GmbH Tyskland 100 100 -
Munters Netherlands BV Nederléanderna 100 100 100
HB Beheer BV Nederlanderna 100 100 -
Hebova Beheer BV Nederlanderna - 100 -
HB Drying Systmens BV Nederlanderna - 100 -
HB Koeltechniek BV Nederléanderna 100 100 -
Munters Spain SAU Spanien 100 100 100
HB Krako sro Tjeckien 50 50 -
Hebova sro Tjeckien 50 50 -
Munters France SAS Frankrike 100 100 100
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2016 2015 2014
Indirekta aktieinnehav Land Andel, % Andel, % Andel, %
Munters Italy SpA Italien 100 100 100
Munters Ltd Storbritannien 100 100 100
Munters Management Service Ltd Storbritannien 100 100 -
Munters Belgium SA Belgien 100 100 100
HB Drying Belgium Belgien 80 80 -
Munters Finland OY Finland 100 100 100
Rotem Computerized Controllers (1994) Ltd Israel 100 100 52
Munters A/S Danmark 100 100 100
HB Air Treatment Denmark Danmark 100 50 -
Munters (Pty) Ltd Sydafrika 100 100 100
Munters-Form Endustri Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiet 80 80 80
Munters India Humidity Control Private Ltd Indien 100 100 100
Munters Keruilai Air Treatment Equipment (Guangdong)
Co., Ltd Kina - - 80
Munters Air Treatment Equipment (Beijing) Co., Ltd Kina 100 100 100
Munters Mist Eliminator (Beijing) Co., Ltd Kina - - 100
Jiangyin SAT Air Treatment Equipment Co., Ltd Kina 100 100 100
Munters Korea Co., Ltd Sydkorea 100 100 100
Munters (Thailand) Co., Ltd Thailand 100 100 100
Munters KK Japan 100 100 100
Munters Pte Ltd Singapore 100 100 100
Munters Pty Ltd Australien 100 100 100

Inga restriktioner foreligger betraffande koncernens atkomst till dotterbolagens tillgangar till f6ljd av regleringar eller

minoriteter.

Innehav utan bestaimmande inflytande

| tabellen nedan finns information om samtliga innehav utan bestammande inflytande inom Munters.
Munters-Form Endiistri Sistemleri

2016 HB Drying Belgium HB Krako sro Hebova sro Sanayi ve Ticaret A.S.
Nettoomsattning 16 44 - 55
Bruttoresultat 3 20 - 11
Rorelseresultat 2 4 1 -15
Arets resultat 1 3 0 -12
Eget kapital 1 16 11 14
Agarandel, % 80 50 50 80
HB Air Munters-Form Endiistri

HB Drying Treatment- Sistemleri Sanayi ve

2015 Belgium Denmark HB Krako sro Hebova sro Ticaret A.S.
Nettoomsattning 2 1 22 - 68
Bruttoresultat 0 1 9 - 19
Rorelseresultat -1 1 2 0 -5
Arets resultat 0 1 2 0 -8
Eget kapital 0 1 12 10 12
Agarandel, % 80 50 50 50 80
Munters-Form Endiistri Sistem- Rotem Computerized Munters Keruilai Air Treatment

2014 leri Sanayi ve Ticaret A.S. Controllers (1994) Ltd  Equipment (Guangdong) Co.,Ltd
Nettoomsattning 53 141 174
Bruttoresultat 15 84 52
Rorelseresultat -1 29 —24
Arets resultat -1 25 -35
Eget kapital 9 70 19
Agarandel, % 80 52 80




NOT 17

2016 2015 2014
Forutbetalda hyror och leasingavgifter 8 5 5
Férutbetalda forsakringspremier 19 11 7
Férutbetalda kostnader for varor och tjanster 4 3 0
Ovriga poster 45 26 29
Summa 76 44 41

NOT 18

Munters finansiella risker samt hur dessa hanteras finns beskrivet i not 3.

Derivatinstrument

Vid utgangen av de aktuella aren fanns i koncernen valutaterminskontrakt enligt féljande. Dessa har redovisats till verk-

ligt varde i rapport dver finansiell stallning.
2016 (Mkr)

2015 (Mkr) 2014 (Mkr)

Nettobelopp
lokal valuta Redovisat varde

Nettobelopp
lokal valuta Redovisat varde

Nettobelopp
lokal valuta Redovisat varde

AUD/SEK -1 0 0 0
EUR/SEK -23 1 -32 2 -4 -1
CNY/SEK -8 0

DKK/SEK -1 0 -11 0
GBP/SEK 0 0 0 0
ILS/SEK 8 0

ILS/USD -7 0 9 -1

JPY/SEK 150 -1 94 0 463 0
SGD/SEK 0 0 0 0 -1 0
USD/EUR 11 -1

USD/SEK 2 -1 10 -1 -1 -1
ZAR/SEK 20 0 -20 1 22 0
Summa -2 2 -2

Negativt nettobelopp avser salj och positivt nettobelopp
avser kop. Samtliga terminskontrakt férfaller under 2017.
Fér mer information om gruppens finansiella risker samt
hanteringen av dessa, se not 3.

Finansiella tillgangar respektive skulder som kvittas
eller som omfattas av ett rattsligt bindande ramavtal for
kvittning eller liknande avtal

Finansiella tillgangar och skulder som kan kvittas mot var-
andra bestar av valutaderivat som téacks av juridiskt bin-
dande ramavtal om nettning. Ingen kvittning har dock
skett vid 2016 ars utgang. Redovisade varden pa sadana
tillgangar respektive skulder uppgar till 2,4 Mkr (5,2, 1,0),
respektive —4,5 Mkr (-3,7, -2,9).

Verkligt varde pa tillgangar och skulder
Redovisat varde pa rantebarande tillgangar och skulder i
rapport éver finansiell stallning kan avvika fran deras verk-
liga véarde, bland annat som en féljd av forandringar i
marknadsrantor. Munters bedémer att rantesatsen pa de
rantebarande skulderna &r i enlighet med marknadsmés-
siga villkor per den sista december 2016 och att det verk-
liga vardet pa balansdagen darmed i allt vasentligt mot-
svaras av det redovisade vardet.

For finansiella instrument som kundfordringar, leveran-
torsskulder och andra ej rantebarande finansiella till-

gangar och skulder, vilka redovisas till upplupet anskaff-
ningsvarde med avdrag for eventuell nedskrivning,
beddms det verkliga vardet 6verensstdmma med det redo-
visade vardet pa grund av den korta I6ptiden.

Koncernens derivatinstrument, vilka tagits upp till verk-
ligt varde i rapport dver finansiell stéllning har varderats
enligt Niva 2 i IFRS 13 verkligt-varde-hierarki - andra
observerbara data for tillgangen eller skulden an noterade
priser pa en aktiv marknad for identiska tillgangar eller
skulder, antingen direkt, som prisnotering eller indirekt,
erhallna fran prisnoteringar.

Koncernens villkorade tillaggskopeskillingar och for-
varvsoptioner, redovisade till verkligt varde i rapporten
over finansiell stallning, véarderas i enlighet med IFRS 13
och niva 3 i verkligt-varde-hierarkin. Den villkorade kdpe-
skillingen hanforlig till forvarvet av HB-koncernen 2015 ar
varderad utifran EBITDA under perioden 1 juli 2015 till
1 juli 2017. Spannet, beroende pa vilken EBITDA-niva som
uppnas, ligger pa mellan noll och upp till hégst 10 MEUR.
Férvarvsoptioner 2014 och 2015 harror sig till Rotem
Computerized Controllers (1994) Ltd. och Munters Kerui-
lai Air Treatment Equipment (Guangdong) Co., Ltd. |
tabellen nedan férklaras férandringar i skulden avseende
den villkorade kdpeskillingen under 2016, och den storsta
forandringen hanfor sig till ett fortida avslutande av intja-
nandeavtalet hanforligt till Reventa-forvarvet.

INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB

F-43 ‘




| tabellen nedan framgar hur de villkorade tillaggskopeskillingarna och forvarvsoptionerna har forandrats under aret.

Villkorade kopeskillingar 2016 2015 2014
Belopp vid arets ingang 78 310 278
Bedomda skulder vid forvarv (not 5) - 88 -
Betalningar -9 -310 -
Véardeforandring redovisade i dvriga rorelseintékter -30 — =
Diskontering 7 -9 -
Arets valutakursdifferenser 5 -1 32
Belopp vid arets utgang 51 78 310

| tabellen nedan ingar skuld for tillaggskopeskilling relaterad till forvarvet av Hebova Holding B.V (2016 och 2015) och
Reventa Group (2015) under rubrik "Finansiella skulder till verkligt varde via resultatet”. Berédkningen av denna skuld ar
villkorad i kopeavtalet. Fér vidare information om dessa villkor se not 5. Férvarvsoptioner relaterade till Rotem Compute-
rized Controllers (1994) Ltd och Munters Keruilai Air Treatment Equipment (Guangdong) Co., Ltd ingar under rubrik
"Ovriga kortfristiga skulder”’2014.

Verkligt vérde och bokfort varde pa finansiella tillgangar och skulder per
kategori 2016 2015 2014

Finansiella tillgangar
Lanefordringar och kundfordringar

Andra langfristiga finansiella tillgangar 62 54 25
Kundfordringar 1094 790 700
Ovriga kortfristiga fordringar 103 92 72
Likvida medel 432 346 273
Lanefordringar och kundfordringar totalt 1691 1281 1070
Finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatet

Valutaderivat dar sékringsredovisning av kassafléden inte tillampas 2 5 16
Finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatet totalt 2 5 1
Finansiella tillgangar totalt 1693 1286 1087

Finansiella skulder

Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvéarde

Langfristiga rantebarande skulder 5241 4 845 4 395
Kortfristiga rantebarande skulder 420 435 160
Leverantorsskulder 530 361 329
Upplupna kostnader 33 32 29
Ovriga langfristiga skulder 17 48 16
Ovriga kortfristiga skulder 181 221 104
Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde totalt 6424 5942 5033

Finansiella skulder till verkligt varde via resultatet
Valuta- och rantederivat dér sakringsredovisning av kassafloden inte

tillampas 4 4 3
Ovriga finansiella skulder varderade till verkligt varde

Villkorad tillaggskopeskilling, langfristig del - 62 -
Villkorad tillaggskopeskilling, kortfristig del 51 16 -
Ovriga kortfristiga skulder - - 310
Finansiella skulder till verkligt vérde via resultatet totalt 55 82 313
Finansiella skulder totalt 6478 6 024 5 346
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Tabellen nedan visar |6ptidsprofil 6ver koncernens finansiella skulder. De belopp som anges i tabellen &r de avtalsenliga,
odiskonterade kassaflodena. Rorliga réantefldden med framtida rénteséttningsdagar estimeras med marknadens vid ars-
skiftet forvantade rantelage for varje afférs- respektive réantesattningsdag. Alla kassafléden i utlandsk valuta ar konverte-
rade till SEK enligt bokslutsdagens kurs.

31 december 2016 <1ar 1-5 ar >5 ar Totalt
Rantebarande skulder 590 570 6 683 7 843
Derivatinstrument 4 0 0 4
Ovriga skulder 234 17 0 251
Leverantorsskulder 530 0 0 530
Totalt 1359 587 6 683 8629
31 december 2015 <1lar 1-5 ar >5 ar Totalt
Rantebarande skulder 596 702 6 469 7 767
Derivatinstrument 4 0 0 4
Ovriga skulder 239 103 0 342
Leverantorsskulder 361 0 0 361
Totalt 1200 805 6 469 8474
31 december 2014 <lar 1-5 ar >5 ar Totalt
Rantebarande skulder 299 627 6 353 7279
Derivatinstrument - - - -
Ovriga skulder 415 15 - 430
Leverantorsskulder 329 - - 329
Totalt 1043 642 6 353 8038

Réantebarande skulder

De rantebarande skulderna inom Munters bestar i huvudsak av ett aktieagarlan samt lang- och kortfristiga banklan. Ran-
tebarande skulder reducerade med aktiverade bankavgifter uppgick vid ars-skiftet till 5 660 Mkr (5 280, 4 557). Férdel-
ningen beskrivs i tabellen nedan

Nominellt Bokfort Bokfort Bokfort

Forfalloar Typ av lan Ranta Valuta varde (i valuta) varde 2016 varde 2015 varde 2014
Langfristiga lan

2022 Aktiedgarlan Fast SEK 2688 2 688 2488 2 304
2021 Banklan Rorlig usSD 285 2528 2 337 2 084

Ovriga 1an fran ban-
ker och finansiella
2017-2025 institutioner Fast/Rorlig Olika valutor - 16 14 7

Totalt 5231 4839 4 395

Kortfristig del av langfristiga lan < 1 ar
Banklan Rorlig uSD 3 27 25 22
Ovriga l&n fran ban-
ker och finansiella
institutioner Fast/Rorlig Olika valutor - 1 4 4
Totalt 28 29 26

Ovriga kortfristiga lan < 1 ar

Utnyttjande av kon-

trakterade kreditfa-

ciliter Sverige Rorlig usSD 20 182 333 52
Utnyttjande av kon-

trakterade kreditfa-

ciliter Sverige Rorlig SEK 205 205 22
Ovriga lan fran ban-

ker och finansiella

institutioner Fast/Roérlig  Olika valutor 14 79 62
Totalt 401 412 136
Totala lan 5660 5280 4 557
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Aktiedagarlan

Lanet ar utstéllt av Cidron Maximus Ltd och Rothschild
(FA International Investments SCA) proportionerligt base-
rat respektive langivares dgarandel. Lanet &r efterstallt
andra lan och I6per med en rédnta om 8 procent. Forfallo-
tidpunkten ar 5 maj 2022. Ackumulerad ranta kapitalise-

ras arligen och aterbetalas i samband med att lanet forfal-

ler. Ej kapitaliserad upplupen réanta uppgick per
31 december 2016 till 33 Mkr (31, 29).

550 Mkr av aktieagarlanet omvandlades i november
2014 till eget kapital genom en kvittningsemission.

Langfristiga lan

Munters har sedan 2014 en dollarbaserad finansiering
som riktar sig mot investerare pa den amerikanska mark-
naden (langfristigt sakerstallt [an). | tabellen framgar for-
utom det langfristiga lanet dven banklan upptagna lokalt

av Munters dotterbolag i Brasilien, Tjeckien och Nederl&n-

Det langfristiga lanet amorteras l6pande enligt fast-
stalld amorteringsplan. Laneavtalet innehaller en finan-
siell Covenant som stipulerar gransvarden fér storleken pa
koncernens konsoliderade skuld i forhallande till rérelse-
resultatet (EBITDA).

Munters finanspolicy reglerar hanteringen av extern
upplaning. Ledning och styrelse foljer koncernens prog-
nostiserade utveckling i férhallande till gransvéardena i
covenanten. Pa sa satt sakerstalls att koncernen uppfyller
sina dtaganden gentemot de externa kreditgivarna och lik-
viditets- och finansieringsrisk minimeras. Per 31 decem-
ber 2014, 2015 och 2016 var dessa lanevillkor uppfyllda
och férvantas sa forbli under 2017.

Munters har aven kontrakterade revolverade kreditfacili-
teter under det huvudsakliga banklanet som ar langfris-
tiga. Under aret har dessa faciliteter omstrukturerats och
utdkats. Utnyttjade dragningar under faciliteten forfaller
inom ett ar och redovisas som kortfristiga lan.

derna.

NETTOSKULD EXKLUSIVE AKTIEAGARLAN 2016 2015 2014
Kortfristiga rantebarande skulder 432 441 162
Langfristiga rantebarande skulder 2544 2 351 2091
Férmansbestamda pensionsplaner 181 171 168
Rantebarande tillgangar -432 -346 -273
Nettoskuld exklusive aktiedgarlan 2724 2617 2148
NETTOSKULD INKLUSIVE AKTIEAGARLAN

Kortfristiga rantebarande skulder 432 441 162
Langfristiga rantebarande skulder 5231 4 840 4 395
Férmansbestamda pensionsplaner 181 171 168
Rantebarande tillgangar -432 -346 —273
Nettoskuld inklusive aktieagarlan 5412 5106 4452

Kortfristiga lan

| tabellen framgar, férutom kortfristig andel av det lang-

fristiga lanet och kreditfaciliteten, dven banklan upptagna

lokalt av Munters dotterbolag i Kina, Japan och Tjeckien.
Under 2016 har tva kortfristiga bilaterala kreditfacilite-

ter med Swedbank forfallit. | december undertecknades

en ettarig forvarvsfinansiering med samma bank. Den
faciliteten var vid arets utgang inte utnyttjad.

Den total genomsnittliga viktade rantesatsen uppgar vid
arsskiftet till 6,26 procent (5,89, 6,37).

NOT 19

Under 2016 och 2015 har inga tillgangar klassificerats
som tillgangar som innehas for férsaljning.

Den byggnad i Italien som tidigare ar klassificerats som

finansiell tillgang som innehas for férséljning, saldes
under tredje kvartalet 2014. Forséaljningspriset faststall-

des till 1,5 MEUR vilket medférde en realisationsforlust pa

2 MEUR (nedskrivning vid férséaljningstillfallet).
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NOT 20

Aktiekapital

Aktiekapitalet 86 278,48 kronor utgors av 2 399 764

(2 399 764, 2 392 264) fullt betalda aktier med vardera
kvotvarde 0,04 kronor.

Aktier kan ges ut i fyra serier, preferensaktier av serie A
och B samt stamaktier av serie A och B. Vid omrostning
pa bolagsstamma berattigar preferensaktie och stamaktie
av serie A till 10 réster medan preferensaktie och stamak-
tie av serie B berattigar till 1 rést. Antal aktier ska enligt
Bolagsordningen vara lagst 1 000 000 och hogst
4 000 000.

Per 31 december 2016, liksom féregaende ar, fanns
847 286 preferensaktier av serie A, 1 015 497 preferens-
aktier av serie B, 467 090 stamaktier av serie A samt
69 891 stamaktier av serie B.

Preferensaktier har foretradesratt framfér stamaktier
till arlig utdelning per preferensaktie motsvarande 8 pro-
cent av ett grundbelopp om 1 000 SEK per preferensaktie.
For de fall att preferensaktier nagot ar ej far full betalning
ska beloppet adderas till grundbeloppet nasta period.
Ackumulerad utdelningsratt for preferensaktierna uppgar
till 890 Mkr per 31 december 2016 och inkluderar 2016
ars utdelningsratt.

Styrelsen ager ratt att omvandla samtliga preferensak-
tier av serie A till preferensaktier av serie B, samtliga pre-
ferensaktier av serie B till stamaktier av serie A och samt-
liga stamaktier av serie A till stamaktier av serie B.
| 6vrigt géller det som bolagsordningen anger.

Reserv for

valutakurs- Summa
Reserver differenser reserver
Ingdende balans 1 januari 2014 -49 -49
Valutakursdifferenser 293 293
Per 31 december 2014 244 244
Valutakursdifferenser -3 -3
Per 31 december 2015 241 241
Valutakursdifferenser 198 198
Per 31 december 2016 439 439

Reserven for valutakursdifferenser bestar av differenser
som uppkommer nar utlandska dotterbolags resultat- och
balansrakningar omraknas till svenska kronor. De positiva
valutakurseffekterna under 2016 beror framst pa att SEK
férsvagats mot USD och EUR jamfort med féregaende ar.

Innehav av egna aktier
Munters Group AB har inga aktier i eget forvar.

Antal utestaende aktier
Antal utestaende aktier vid arets utgang uppgick till
2 399 764 (2 399 764, 2 392 264).

Utdelning under aret
Utdelning skedde under 2015 med 8 Mkr till innehav utan
bestémmande inflytande.

Kvittningsemission
550 Mkr av aktieagarlanet har i november 2014 genom en
kvittningsemission omvandlats till eget kapital.

NOT 21

2016 2015 2014
Langfristiga formansbestamda forpliktelser till anstallda 175 166 161
Ovriga férmaner till anstallda 4 4 5
Langfristiga 179 170 166
Kortfristiga formansbestamda forpliktelser till anstallda 4 4 7
Ovriga kortfristiga ersattningar till anstallda 1 0 1
Kortfristiga 5 4 8
Summa avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 184 174 174
Langfristiga formansbestamda forpliktelser till anstallda 175 166 161
Kortfristiga formansbestamda forpliktelser till anstallda 4 4 7
Redovisade avsattningar formansbhestamda forpliktelser 179 170 168

Koncernen finansierar pensionsplaner for sina anstéllda i
ett flertal lander. Planerna foljer huvudsakligen respektive
lands praxis och kan vara avgiftsbestamda eller férmans-
bestamda eller en kombination av béda. De viktigaste for-
mansbestdmda pensionsplanerna omfattar anstallda i
Sverige, Italien och Belgien. | Frankrike och Italien gors
avsattningar for obligatoriska ersattningar vid anstallning-
ens upphorande. Fér ledande befattningshavare inom kon-
cernen finns riktlinjer gallande pensionsréatt och pensions-
planer beskrivna i not 28.

De formansbestéamda pensionsplanerna i Sverige utgor
94 (93, 91) procent av koncernens totala avsattningar for
pensioner redovisade enligt IAS 19. Berakningarna base-
ras i huvudsak pa slutlénen och planerna ar ofonderade.
Pensionsplanen i Belgien ar fonderad och utgér O (0, 1)
procent av de totala pensionsavsattningarna. Pensions-
planerna i ltalien, som utgor 4 (5, 6) procent av totala
pensionsavsattningarna ar ofonderade.
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De svenska pensionsplanerna, s.k. ITP-plan, ar ett till-
lagg till landets socialférsakringssystem och ar resultat av
overenskommelser mellan arbetsgivar- och arbetstagaror-
ganisationer. ITP-planerna omfattar i huvudsak alderspen-
sion, sjukpension och familjepension.

ITP-planen har tva delar, dels ITP1, en avgiftsbestamd
pensionsplan som géller anstallda 1979 eller senare, dels
ITP2, en formansbestamd pensionsplan som géller
anstallda fodda fore 1979. Tjansteman inom koncernen i
Sverige omfattas av bada dessa delar. ITP2-planen hante-
ras av Munters i egen regi inom det sa kallade FPG/PRI-
systemet. Finansieringen sker genom en konto-avsattning
vilket tryggas av en kreditforsakring i Forsakringsbolaget
PRI Pensionsgaranti.

Férmansbestamda pensionsplaner utsatter koncernen
for olika typer av risker hanférliga till 6kad livslangd, infla-
tion och |6nedkningar.

Inom koncernen finns aven avgiftsbestamda planer som
huvudsakligen omfattar alderspension, sjukpension och
familjepension. Premierna betalas I6pande under aret av
respektive koncernbolag till separata juridiska enheter,
exempelvis forsakringsbolag. Storleken pa premien base-
ras pa lonen. Periodens kostnad fér dessa avgiftsbe-
stamda planer uppgar till 73 Mkr (85, 44).

Munters redovisar aktuariella vinster och forluster i
ovrigt totalresultat i den period de uppstar i den man
dessa avser ersattningar efter avslutad anstéllning. Aktua-
riella vinster/forluster uppgar till =17 Mkr (0, —22) for pe-
rioden. De aktuariella forlusterna under 2014 och 2016
hanfors i allt vasentligt till Sverige och beror huvudsakli-
gen pa lagre diskonteringsréantor i Sverige jamfért med
féregaende ar.

Redovisning av avsattningar for formansbestaémda pensioner i koncernens balansrakning:

2016 2015 2014
Verkligt Verkligt Verkligt
vdarde pa varde pa varde pa

Nuvardet av forvaltnings-
forpliktelsen tillgangarna

Netto- Nuvardet av forvaltnings-
varde forpliktelsen tillgangarna

Netto- Nuvédrdet av forvaltnings-  Netto-
varde forpliktelsen tillgangarna véarde

Ingaende balans 174 -4 170 172 -4 168 145 -4 141
Arets kostnader, redovisade
i Arets resultat
Kostnad for tjanstgoring
under innevarande ar 7 - 7 6 - 6 5 - 5
Resultat fran reglering 0 - 0 - - -
Rantekostnader/-intakter 5 - 5 5 - 5 6 -
12 - 12 11 - 11 11 - 11
Omvarderingar, redovisade i
ovrigt totalresultat
Avkastning pa forvaltningstill-
gangar 0 0 0 - - - - 0 0
Vinst/Forlust till foljd av for-
andrade demografiska anta-
ganden 8 - 8 - - - 0 - 0
Vinst/Forlust till foljd av for-
andrade finansiella antagan-
den 9 - 9 0 - 0 24 - 24
Erfarenhetsbaserade vinster/
forluster 0 0 0 1 0 1 -2 - -2
17 0 17 1 0 1 22 0 22
Transaktioner
Férmaner betalda av arbetsgi-
varen -7 - -7 -9 - -9 ) - -6
Formaner betalda fran forvalt-
ningstillgangar 0 0 0 0 0 0 -1 1 0
Arbetsgivarens inbetalningar
till forvaltningstillgangar 0 -1 -1 - 0 0 - -1 -1
Reglering -12 - -12 - - - - -
-19 -1 -20 - 0 -9 -7 0 -7
Tillkommande pensionsplan? 11 -11 0 - - - - -
Arets valutakursdifferenser 0 0 0 -1 0 -1 1 0 1
Utgaende balans 195 -16 179 174 -4 170 172 -4 168
Varav fonderade planer:
Ovriga lander (Belgien) 17 -16 1 ) -4 1 6 -4 2
Varav ofonderade planer:
Sverige 167 - 167 158 - 158 153 - 153
Ovriga lander 11 - 11 12 - 12 13 - 13

1) Inlosta formaner

2) Pensionsplan omklassificerad till formansbestamd plan till foljd av lagandring i Belgien.
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2016 2015 2014

Forvaltningstillgangar
Ovriga tillgangar (fristdende
forsakringar), % 100 100 100

De viktigaste aktuariella antagandena var foljande:

Férvaltningstillgangarna bestar av forsakringsavtal teck-
nade hos fristdende forsakringsbolag. Ingen del av férvalt-
ningstillgangarna har under perioden 2014-2016 varit
placerade i foretagets eget kapitalinstrument, skuldinstru-
ment, fastigheter eller évriga tillgangar som anvénds av
foretaget.

Koncernen har endast en mindre andel fonderade pla-
ner.

Vasentliga aktuariella antaganden 2016 2015 2014

Koncernen, viktade varden Sverige Ovriga Sverige Ovriga Sverige Ovriga
Diskonteringsréanta, % 2,7 1,5 3,0 2,0 3,0 2,1
Framtida inflation, % 1,5 1,7 1,5 2,0 1,5 2,0
Framtida I6nedkningar, % 2,7 2,8 2,7 3,0 2,7 3,0
Pensionsokningar, % 1,5 - 1,5 - 1,5 -
Inkomstbasbelopp, % 2,7 - 2,7 - 2,7 -

Diskonteringsrantan faststélls, per balansdagen, utifran
en fungerande marknad baserad pa hogkvalitativa fére-
tagsobligationer med anpassning till forpliktelsens 16ptid.

En minskning av diskonteringsrantan med 0,5 procent-
enheter skulle 6ka pensionsforpliktelserna med cirka 20
Mkr, medan en 6kning av rantan med 0,5 procentenheter
skulle minska forpliktelsen med cirka 17 Mkr. Andrade
antaganden avseende lagre inflation med 0,5 procenten-
heter skulle minska férpliktelsen med cirka 13 Mkr och
oka forpliktelsen med cirka 15 Mkr vid hogre antaganden
om 0,5 procentenheter. Kanslighetsanalysen utfors
genom att ett aktuariellt antagande andras medan de
andra antagandena halls oférandrade. Metoden visar skul-
dens kanslighet for ett enskilt antagande. Detta ar en for-
enklad metod da de aktuariella antagandena vanligtvis ar
korrelerade.

Antaganden betraffande livslangd baseras pa offentlig
statistik och erfarenheter fran livslangdsundersokningar i
varje land, och satts i samrad med aktuariell expertis. For
de svenska pensionsplanerna tillampas fran och med i ar
livslangdsantagande enligt den mest aktuella livslangds-

undersokningen DUS14 och inte langre Finansinspektio-
nens livslangdsantagande FFFS 2007:31. Detta har lett
till en demografisk aktuariell forlust om 8 Mkr som redovi-
sats i Ovrigt totalresultat. Munters budgeterade avgifter
for de formansbaserade dtagandena uppgar till 5 Mkr for
2017.

Loptidsanalys avseende forvantade betalningar fér pen-
sionsférmaner efter avslutad anstallning (ej nuvardebe-
raknade):

Loptidsanalys - forvantade betalningar

Per 31 december 2016 2015 2014
Inom 1 ar 5 5 6
Mellan 1-2 ar 5 6 6
Mellan 2-5 ar 16 17 19
Mellan 5-10 ar 35 34 30
Totalt 62 62 61

Den vagda genomsnittliga 16ptiden (durationen) for de
formansbestamda forpliktelserna uppgar till 19,8 ar
(18, 24).

NOT 22

Avséttning for Ovriga

2016 Garantiavsattningar omstrukturering avséattningar Summa
Belopp vid arets ingang 108 2 17 128
Tillkommande avsattningar 29 7 7 42
Aterforda outnyttjade belopp -25 0 -4 -29
Valutakursdifferenser 7 0 2 9
Utnyttjat under aret —7 -4 0 -11
Per 31 december 2016 113 4 23 140
Avsittning for Ovriga
2015 Garantiavsattningar omstrukturering avséattningar Summa
Belopp vid arets ingang 69 48 9 126
Tillkommande avsattningar E5 - 10 46
Férvarv av dotterbolag 16 - - 16
Avyttring av dotterbolag -1 - - -1
Aterforda outnyttjade belopp -8 —26Y -1 -35
Valutakursdifferenser 1 -1 0 0
Utnyttjat under aret -4 -20 -1 24
Per 31 december 2015 108 2 17 128

1) Avser framst icke utnyttjande avsattningar for avveckling av Heaters-verksamhet inom affarsomradet HumiCool samt omstrukturering (flytt av produktionsverksamhet)

i affarsomrade Mist Elimination.
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Avsittning for Ovriga
2014 Garantiavsattningar omstrukturering avséattningar Summa
Belopp vid arets ingang 53 7 24 84
Tillkommande avséattningar 20 35D 1 56
Omklassificering - 11 -11
Aterforda outnyttjade belopp -10 = = -10
Valutakursdifferenser 9 1 1 11
Utnyttjat under aret -3 -6 -6 -15
Per 31 december 2014 69 48 9 126

1) Avser avveckling av Heaters-verksamhet inom affarsomradet HumiCool, samt omstrukturering (flytt av produktionsverksamhet) i affarsomrade Mist Elimination.

Avsattningarna bestar av: 2016 2015 2014
Kortfristig del 110 102 110
Langfristig del 30 26 16
Summa 140 128 126

2016 2015 2014
Semesterloneskuld 77 68 65
Sociala avgifter 41 33 29
Ovriga personalrelaterade kostnader 157 135 128
Mottaget ej fakturerat gods m.m. 82 57 34
Forsaljningsprovisioner till agenter/séljrepr. 61 43 52
Réantekostnader 55 32 29
Ovrigt 111 98 91
Summa 565 466 428

NOT 24

Stallda sakerheter for skulder till kreditinstitut 2016 2015 2014
Anlaggningstillgangar 207 149 101
Omséattningstillgangar 586 454 367
Bankkonton 193 105 21
Fordringar pa dotterbolag 42 40 52
Ovriga nettotillgangar® 2 380 2210 2292
Aktier i dotterbolag - - -
Summa 3408 2958 2833

1) Ovriga nettotillgdngar avser koncernmassiga varden fér samtliga dotterbolag stallda som sakerhet med avdrag for enskilda tillgangar stallda som sakerhet och som

specificerats separat i tabellen ovan.

Eventualforpliktelser 2016 2015 2014
Garantiforbindelser FPG 2 2 2
Garantier fran bank & forsakringsbolag 113 143 132
Summa 115 145 134

Garantiforbindelser FPG avser pensionsskulder i Sverige.

Ovriga garantier &r normala verksamhetsrelaterade garan-

tier, till exempel forskotts- och fullgérandegarantier.
Det amerikanska dotterbolaget Munters Corporation

har ingatt ett omfattande sakerhetspaket med ett Ianesyn-

dikat avseende bolagets upplaning. Sakerheten ar stalld
for de korta och langfristiga banklanen i USA och Sverige
som anges i not 18. Fér dessa banklan har aktierna i Mun-
ters Holding AB och de fem svenska dotterbolagen och
dotterbolaget i USA Munters Corporation pantsatts. Ban-
ken har vidare direkt pant i Munters Corporations samt-

liga tillgdngar med specifika begrénsningar och undantag.

Belopp som anges som stélld sakerhet i moderbolaget
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utgdrs av moderbolagets redovisade varde pa aktieinneha-
vet i Munters Holding AB. Det belopp som anges som
stalld sékerhet i koncernen avser illustrera hur koncer-
nens eget kapital paverkas i det fall de pantsatta aktierna
i Munters Holding skulle tas i ansprak.

Juridiska processer

Munters ar involverad i ett mindre antal kommersiella tvis-
ter och per balansdagen redovisar bolaget avsattningar
utifran basta bedomning av framtida utfall. Ingen av dessa
tvister bedoms ha nagon storre negativ effekt pa bolagets
ekonomiska stallning eller resultat.



Den enskilt storsta pagaende tvisten ar hanforlig till
Munters australiensiska dotterbolag som stamts pa 72
Mkr jamte ranta for avtalsbrott i relation till tillhanda-
hallna tjanster under 2008. De aktuella tjansterna tillhan-
dahdlls inom ramen for affarsomradet Moisture Control
Services, vilken i Australien avvecklades under 2010.
Munters har bestridit allt ansvar och ar av uppfattningen
att kravet ar ogrundat. For det fall Munters halls ansvarig
for skadan bedomer Munters att det finns forsakrings-
tackning men att sédan forsakringstackning under vissa
forutsattningar kan vara begransad till 21 Mkr. Ovriga
vasentliga juridiska processer hanfors till Munters dotter-
bolag i USA, Munters Corporation. Bolaget var per den 31

december 2016 angiven som medsvarande i 8 (14, 48)
asbestrelaterade processer (varav nagra har flera karan-
den). Under loppet av de senaste aren har sju fall dragits
tillbaka frivilligt av karanden och darmed avslutats. Mun-
ters Corporation ar av den bestémda uppfattningen att
aterstaende yrkanden &r grundlésa och avser att med
kraft bestrida varje krav. Munters Corporation har férsak-
ringsskydd for de asbestrelaterade kraven genom flera
forsakringar. Med forbehall for vissa reservationer har for-
sakringsbolagen bekraftat att de tills vidare kommer att
sta for en betydande andel av forsvarskostnaderna. Under
2016 har ett nytt arbestrelaterat fall tillkommit.

NOT 25

Aktierna i Munters Group AB &gs indirekt, via bolagen
Cidron Maximus Limited och Cidron Maximus S.a.r.l, till
87,9 procent av Nordic Capital Fund VII. De resterande
aktierna innehas till 8,7 procent av FA International Invest-
ments S.C.A., en fond hanterad av Rothschild samt 3,4
procent (2,8, 2,8) av évriga.

Som nérstaende till Munters réaknas bland annat évriga
portféljbolag forvaltade av Nordic Capital samt intressefo-
retag. Tabellen nedan visar vasentliga transaktioner samt

utestdende mellanhavanden med évriga portfoljbolag.
Forsaljning och inkép har skett till marknadsméssiga vill-
kor. Det forekommer &ven vissa transaktioner, vilka upp-
gar till mindre belopp med andra bolag som Nordic Capi-
tal har inflytande 6ver. Moderbolaget har vidare en
narstaenderelation till sina dotterbolag. Uppgifter om
andelar i dotterbolag aterfinns i not 16. Varken férséljning
eller inkop har férekommit mellan Munters Group AB och
dess dotterbolag under 2014, 2015 eller 2016.

2016
Koncernen Forsaljning Inkop Fordran Skuld
Luvata 1 35 0 2
2015
Koncernen Forsaljning Inkop Fordran Skuld
Luvata 0 52 0 4
2014
Koncernen Forséaljning Inkop Fordran Skuld
Luvata 1 8 - 4

Munters Group AB har ett aktiedgarlan, vilket upptogs
under 2010 och ar efterstéllt andra Ian. Lanet uppgick per
den sista december 2016 till 2 688 Mkr (2 488, 2 304)
och 16per med 8,0 procents ranta. Réantor ackumuleras
och aterbetalas i samband med att lanet forfaller den 5
maj 2022. Under 2016 har koncernen kostnadsfért ranta
pa aktiedgarlan uppgaende till 202 Mkr (187, 207). Ej
kapitaliserad upplupen ranta uppgick per 31 december
2016 till 33 Mkr (31, 29).I november 2014 omvandlades
550 Mkr av aktieagarlanet till eget kapital via en kvitt-
ningsemission for att underlatta koncernens ekonomiska
situation.

Ersattningar till styrelsen och ledande befattningsha-
vare framgar i not 28. Munters har inte lamnat garantier
eller borgensforbindelser till eller till forman for styrelsele-
damoterna eller ledande befattningshavare. Koncernen
har inte identifierat nagra transaktioner med 6vriga nar-
staende, utéver de som anges i denna not samt i de hanvi-
sade noterna.

INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB ‘ F-51 ‘




NOT 26

2016 2015 2014

Medelantal anstéallda

Koncernen Antal Varav man, % Antal Varav man, % Antal Varav man, %
Australien 29 83 29 86 34 91
Belgien 173 93 120 93 139 93
Brasilien 104 88 96 92 96 92
Danmark 38 70 33 73 27 67
Finland 11 82 10 80 10 80
Frankrike 27 85 30 83 27 85
Férenade Arabemiraten 3 100 3 100 5 100
Indien 21 95 20 95 20 95
Israel 125 81 117 79 111 77
Italien 157 83 157 81 134 83
Japan 45 84 43 85 43 85
Kanada 4 75 4 75 4 75
Kina 354 81 420 77 472 71
Korea 16 75 17 76 15 73
Mexiko 155 74 133 75 130 81
Nederlanderna 67 90 65 91 17 82
Polen 3 100 3 100 4 100
Schweiz 3 67 3 67 2 50
Singapore 18 78 19 74 17 65
Spanien 10 80 9 78 11 64
Storbritannien 59 78 53 85 52 83
Sverige 277 76 272 76 248 75
Sydafrika 22 82 22 82 26 73
Taiwan - - - - 2 50
Thailand 17 59 19 62 18 66
Tjeckien 76 91 64 91 1 100
Turkiet 34 82 46 78 30 73
Tyskland 212 83 237 86 143 84
USA 886 83 824 84 791 84
Vietnam 3 67 2 50 2 50
Osterrike 4 75 4 75 4 75
Summa 2953 82 2874 82 2635 80

Konsfordelning inom styrelse och koncernledning
Vid arets utgang bestod styrelsen av 8 (8, 7) man och 1 (1, 1) kvinna. Koncernledningen inklusive verkstéllande direkto-
ren, bestod uteslutande av man.

NOT 27

Koncernen 2016 2015 2014
Loner och ersattningar 1341 1242 1083
Sociala kostnader 307 270 246
Pensionskostnader — avgiftsbestamda 73 85 44
Pensionskostnader — férmansbestamda 7 4 5
Summa 1728 1600 1378
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NOT 28

Ledande befattningshavare i koncernen har definierats
som desamma ledande befattningshavare i den koncern,
vilken Munters Group AB forvarvade genom att forvarva
Munters AB, via Munters Holding AB. | Munters Group AB
har under 2017 samma verkstallande direktor utsetts
som sedan tidigare fanns i Munters Holding AB samt
Munters AB.

Riktlinjer

For ledande befattningshavare skall tillampas marknads-
massiga och konkurrenskraftiga 16ner och évriga anstall-
ningsvillkor som star i relation till ansvar, befogenhet,
kompetens och erfarenhet. Avstémning av totala som
ersattningar gentemot marknadsstatistik och annan infor-
mation ska genomforas regelbundet.

Utover fast arslon skall ledande befattningshavare aven
kunna erhalla éarlig rorlig |6n, vilken for verkstallande
direktor och évriga ledande befattningshavare skall base-
ras pa koncernens resultat och andra finansiella parame-
trar. Arlig rorlig lon skall maximalt motsvara 140 procent
av den fasta arslonen for verkstéllande direktér och maxi-
malt mellan 40 och 70 procent av den fasta arslonen for
ovriga ledande befattningshavare. Pensionsratt skall gélla
fran tidigast 62 ars alder. Verkstallande direktér omfattas
av en premiebaserad plan enligt vilken avtalad premieav-
sattning far uppga till hogst 40 procent av grundlonen.

Ovriga ledande befattningshavare som ar bosatta i Sverige
omfattas av en premiebaserad pensionsplan samordnad
med ITP-plan, dar avtalad premieavséattning far uppga till
hogst 35 procent av grundldnen. Ledande befattningsha-
vare bosatta utanfor Sverige far erbjudas pensionslos-
ningar som ar konkurrenskraftiga i det land dér de ar
bosatta. Samtliga pensionsavtal till ledande befattnings-
havare ar oantastbara, det vill sédga inte villkorade av
framtida anstéllningar.

Arvode for styrelseledamot faststélls av bolagsstémma.
Om en styrelseledamot ar anstéalld av bolaget utgar ersatt-
ning till sadan ledamot enligt dessa riktlinjer, varvid sér-
skild ersattning for uppdraget som styrelseledamot inte
skall erldggas. Om en styrelseledamot utfor uppdrag for
bolaget som inte &r styrelseuppdrag, utgar ersattning
som skall vara marknadsmassig med hénsyn taget till
uppdragets art och arbetsinsats.

Dessa riktlinjer skall omfatta de personer som under
den tid riktlinjerna géller ingar i koncernledningen, évriga
chefer i ledande stéllning som &ar direkt understallda verk-
stéllande direktor samt styrelseledamot i bolaget. Riktlin-
jerna géller for avtal som ingas efter arsstammans beslut,
samt for det fall andringar gors i befintliga avtal efter
denna tidpunkt. Styrelsen skall ha ratt att franga riktlin-
jerna om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det,
forutsatt att detta redovisas och motiveras i efterhand.

Ledande befattningshavares erséattningar och dvriga formaner under aret

2016
Styrelsearvode / Rorlig Ovriga Pensions-
Belopp i Tkr grundlon ersattning formaner kostnad Summa
Styrelseledamoter 1 904 - - - 1 904
Verkstallande direktor 6188 8258 312 2475 17 234
Andra ledande befattningshavare
(10 personer) 21 297 13931 5043 5088 45 358
Summa 29 389 22189 5 355 7 563 64 496
2015
Styrelsearvode / Rorlig Ovriga Pensions-
Belopp i Tkr grundlon ersattning formaner kostnad Summa
Styrelseledamoter 1807 - - - 1807
Verkstallande direktor 6577 9208 348 2631 18 764
Verkstallande direktor och andra
ledande befattningshavare
(8 personer) 18 500 8 352 3063 4473 34 388
Summa 26 884 17 560 3411 7 104 54 959
2014
Styrelsearvode / Rorlig Ovriga Pensions-
Belopp i Tkr grundlon ersattning formaner kostnad Summa
Styrelseledamaoter 1400 - - - 1400
Verkstallande direktor? 3040 - 537 1129 4706
Verkstallande direktor och andra
ledande befattningshavare
(9 personer) 17 292 B &5 1620 3855 28102
Summa 21732 5335 2157 4984 34 208

1) Lars Engstréom 4 manader, John-Peter Leesi 3 manader. John-Peter Leesi var tf verkstallande direktor tillika styrelseordférande for Munters under perioden maj till sep-
tember och uppbar under den perioden enbart styrelsearvode.
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Ledande befattningshavare avser CEO (verkstallande
direktor), Chief Financial Officer, Group Vice President Air
Treatment, Group Vice President AgHort, Group Vice Pre-
sident Mist Elimination, Group Vice President Munters
China, Group Vice President Operations, Group Vice Presi-
dent Business Development & PMO, Group Vice President
Human Resources and Corporate Communication och
fran 1 juli 2016 Group Vice President Data Centers samt
Group Vice President Global Services.

Rorlig ersattning avser for perioden proportionell andel
av rorlig ersattning fér verksamhetsaret 2016, vilken nor-
malt sett utbetalas under 2017. For verkstallande direkto-
ren var den rorliga ersattningen maximalt 140 procent av
den fasta arslénen. Fér andra ledande befattningshavare
var den rorliga ersattningen 40-70 procent av fast arslon.

Ovriga formaner avser tjanstebils- och kostformaner
samt férman for bostad. Pensionskostnad inkluderar kost-
nader for sjukpensionsférsakring och efterlevandeskydd
etc. Beloppen ar exklusive séarskild I6neskatt pa pensions-
kostnader.

Avgangsvederlag

Mellan bolaget och verkstéllande direktéren skall uppsag-
ningstiden inte vara langre éan hogst 24 manader. Fér
andra ledande befattningshavare skall uppsagningstiden
inte vara langre an hogst 6 manader. Vid uppségning fran
bolagets sida erhalls ett avgangsvederlag som uppgar till
12 manadsloner av grundlon(for verkstallande direktoren
18 manader). Avgangsvederlaget ar inte pensionsgrun-
dande, med undantag for verkstéllande direktor. Vid upp-
sagning fran verkstallande direktérens och andra ledande
befattningshavares sida utgar inget avgangsvederlag.

Investeringsprogram for ledande befattningshavare
For ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner
inom Munters, totalt 63 personer i slutet av aret, finns ett
investeringsprogram som omfattar agande av aktier i
Munters Group AB. Deltagare i programmet har erlagt
marknadsvarde for aktierna. | programmet ingar 27 218
preferensaktier av serie B och 55182 stamaktier av
serie B.

Inga nya program startades under 2014-2016.

NOT 29

Nedan redovisas arvoden och erséattningar till koncernens
revisorer som kostnadsférts under perioden. Med revi-
sionsuppdrag avses den lagstadgade revisionen av arsre-
dovisningen och bokfdringen samt styrelsens och verkstal-
lande direktdrens forvaltning, dvriga arbetsuppgifter som
det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgiv-

ning eller annat bitrdde som féranleds av iakttagelser vid
sadan granskning eller genomférandet av sadana 6vriga
arbetsuppgifter. Skatteradgivning ar konsultation i skatte-
rattsliga fragestaliningar. Ovriga tjanster ar radgivning
som inte gar att hanfora till nagon av de ovan namnda
kategorierna.

Belopp i Tkr 2016 2015 2014
Ernst & Young

Revisionsuppdrag 8558 6611 7 302
Skatteradgivning 1248 717 928
Ovriga tjanster 24 690 1 950 2576
Ovriga revisorer

Revisionsuppdrag 102 127 23
Skatteradgivning 14 - -
Ovriga tjanster = - -
Totalt 34612 9 405 10830

NOT 30

Den 1 februari 2017 slutforde Munters forvarvet av 60
procent av aktierna i det amerikanska mjukvaruforetaget
MTech Systems. Féretaget kommer att vara verksamt
inom affarsomradet AgHort. Kopeskillingen uppgick till
222 Mkr, motsvarande ett skuldfritt foretagsvarde for

100 % av foretaget om 370 Mkr. Munters har en option att
forvarva aterstaende 40 procent av aktierna, som innehas
av befattningshavare i MTech Systems, vilka ocksa har en
saljoption, med borjan i december 2020. Képeskillingen
kommer att baseras pa det finansiella resultatet for tolv-
manadersperioden som foregar datumet for ett utnytt-
jande av optionen. Till foljd av optionerna redovisar Mun-

‘ F-54 ‘ INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MUNTERS GROUP AB

ters initialt andel utan bestammande inflytande och
tilldelar denna del av resultatet. Koncernen redovisar
vidare en skuld motsvarande det diskonterade férvantade
|6senpriset fér optionerna varvid andelar utan bestam-
mande inflytande hanforbara till optionerna elimineras.
Skillnaden mellan skulderna for optionerna och de ande-
lar utan bestammande inflytade som optionerna avser
redovisas direkt mot eget kaptial och sarskiljs fran dvriga
forandringar i eget kapital. Férvarvet av MTech Systems
har finansierats genom banklan. Under 2016 hade MTech
Systems intakter pa cirka 140 Mkr och en EBITDA pa
cirka 31 Mkr. Forvarvskostnader har uppgatt till 10 Mkr.



Nedan foljer uppgifter om forvarvade nettotillgangar och goodwill

Enligt preliminar forvarvsanalys

Kontant betald kopeskilling 222
Sammanlagd kopeskilling 222
Verkligt vérde av innehav utan bestdmmande inflytande 162
Verkligt varde for forvarvade nettotillgangar 244
Goodwill 140

Forvarvade nettotillgangar vid forvarvstidpunkten

Verkliga varden enligt preliminadr forvarvsanalys

Materiella anldggningstillgangar 13
Kundrelationer 29
Teknologi 122
Varumarke 19
Kundfordringar 51
Andra kortfristiga tillgangar 39
Likvida medel 35
Summa tillgangar 307

Forvdarvade nettotillgangar vid forvarvstidpunkten

Verkliga varden enligt preliminar forvarvsanalys

Rantebarande langfristiga skulder 0
Rantebarande kortfristiga skulder 0
Leverantorsskulder 1
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 20
Uppskjutna skatteskulder 29
Ovriga kortfristiga skulder 12
Summa skulder 63
Netto identifierbara tillgangar och skulder 244
Kontant erlagd kopeskilling 222
Likvida medel i forvarvat bolag -35
Forandring av koncernens likvida medel vid forvarvet 187

Det verkliga vardet av forvarvade nettotillgangar har 6kats
med 160 Mkr, dar 29 Mkr avser kundrelationer, 122 Mkr
teknologi och 19 Mkr varumarke, 19 Mkr forutbetalda
intakter samt 29 Mkr uppskjutna skatteskulder. De forvar-
vade kundfordringarnas verkliga varde per forvéarvsdagen,
51 Mkr motsvarar beloppet som férvéantas bli betalt. Ford-
ringarna har ett nominellt varde om 51 Mkr. Den goodwill
som uppstatt vid forvarvet, 140 Mkr, ar framst hanforlig
till framtida synergieffekter man vantas fa genom att kom-
binera MTech Systems expertis inom avancerad dataana-
lys med data fran Munters kontrollutrustning och pa sa
satt skapa en helhetsoversikt av leverantdrskedjan for
fagel- och grisproduktion. Sammantaget kommer detta
att vasentligt utoka Munters erbjudande till vara kunder
inom affarsomrade AgHort.

| Munters Group AB har under februari 2017 John Peter
Leesi utsetts till verkstéllande direktor.
| februari 2017 utsags Helen Fasth Gillstedt till ny styrel-
seledamot.

| mars 2017 undertecknades ett revolving facility agree-
ment uppgaende till 130 Mkr med Swedbank, denna faci-
litet utnyttjades i sin helhet den 3 april 2017.

Den 1 april 2017 forvarvade Munters Kevin Enterprises
Private Limited, a privatagt féretag med huvudkontor i
Mumbai, Indien. Forvarvet strukturerades som ett
inkramsférvarv med Munters India Humidity Control Pri-

vate Limited (Munters Indien) som férvarvande bolag. Den
forvarvade verksamheten kommer per april 2017 att rap-
porteras som en separat rapporteringsenhet i Munters
Indien och kommer ingé i affarsomrade Mist Elimination.
Den preliminara kopeskillingen, efter preliminara rorelse-
kapital- samt nettoskuldjusteringar, uppgick till 76 Mkr.
Det slutliga beloppet kommer att faststallas i den kom-
mande slutrevisionen som utférs under april 2017. Preli-
minart verkligt varde av dverfort rorelsekapital och anlagg-
ningstillgangar uppgick till 18 Mkr respektive 35 Mkr.
Vérdet avimmateriella tillgangar, inklusive goodwill, upp-
skattades till cirka 23 Mkr. Arbetet med férdelningen av
de immateriella tillgangarna i forvarvsanalysen pagar.
Nettoskulden uppskattas till cirka 0,2 Mkr.

Under 2016 hade Kevin Enterprises en omsattning pa
cirka 65 Mkr.

Nedan foljer uppgifter om forvarvade
nettotillgangar och goodwill (Mkr)

Enligt preliminar
forvarvsanalys

Kontant betald kopeskilling 76
Rorelsekapital 18
Anlaggningstillgangar E5
Nettoskuld 0,2
Immateriella tillgangar, inklusive

goodwill 23
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NOT 31

Till arsstémmans forfogande star foljande vinstmedel (kronor):

Forslag till vinstdisposition 2016 2015 2014
Balanserad vinst 437 407 174 575343 744 786 389 342
Arets resultat -179600 715 -137 936 570 —211 045 598
Summa 257 806 459 437 407 174 575 343 744
Styrelsen foreslar foljande disposition

Balanseras i ny rakning 257 806 459 437 407 174 575 343 744
Summa 257 806 459 437 407 174 575 343 744

Definitioner av finansiella nyckeltal

| dessa arsredovisningar forekommer hanvisningar till ett
antal matt pa resultatet. Vissa av dessa matt definieras i
IFRS, andra ar alternativa matt och redovisas inte i enlig-
het med tillampliga ramverk for finansiell rapportering
eller 6vrig lagstiftning. Matten anvands av koncernen foér
att hjalpa bade investerare och ledning att analysera Mun-
ters verksamhet. Nedan foljer beskrivningarna av matten i
dessa arsredovisningar tillsammans med definitioner och
anledningen till att de anvands.

Organisk tillvaxt

Férandring i nettoomsattning jamfort med foregaende pe-
riod, exklusive bidraget till nettoomséattningen fran verk-
samheter som har forvarvats och/eller avyttrats under
den aktuella perioden eller nagon jamforelseperiod. Matt-

tet anvands av Munters for att 6vervaka nettoomsattnings-

tillvaxten, drivet av féréandringar i volym, valutor, priser
och omsattning mellan olika perioder.

Orderstock

Mottagna och bekréaftade forsaljningsordrar som &nnu
inte levererats och redovisats som nettoomsattning.
Orderstocken belyser hur stor verksamhet hanforlig till
den I6pande verksamheten som Munters redan har erhal-
lit som kommer att vandas till intakter under framtida
perioder.

Orderingang

Mottagna och bekréaftade forsaljningsorder under rapport-

perioden. Orderingangen &r ett matt pa framtida intakter
och, foljaktligen, ett viktigt nyckeltal fér Munters ledning.

Rorelseresultat

Vinst fore finansiella poster och skatt. Munters anser att
rorelseresultatet visar de intéaker som genereras av den
|6pande verksamheten.

Justerad EBITA

Rorelseresultat, justerat fér avskrivningar och jamforelse-
storande poster. Mattet ar en viktig komponent for att
kunna utvardera Munters underliggande verksamhet.
Mattet dvervakas och analyseras regelbundet av koncer-
nen.

Jamforelsestorande poster ("’IAC’’)

Jamforelsestorande poster avser poster i resultatrak-
ningen som ar icke aterkommande, som har en inverkan
pa rorelseresultatet och ar viktiga for att forsta verksam-
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hetens underliggande utveckling. En sammanstéllning av
de justerade beloppen finns nedan.

Mkr 2016 2015 2014
Ovrigt

Férberedelser for avyttring 53

Forséaljning av Cooler-

verksamheten -7 -13 3
Global omstrukturering

(Phoenix) 26
Affarsomrade Air Treatment

Omstrukturering i Belgien 6
Affarsomrade Mist

Elimination

Omstrukturering i Tyskland 3 41
Affarsomrade AgHort

Slutlig tillaggskopeskilling

Reventa -30

Affarsomrade SCC

Nedlaggning 71
Forséljning fastighet i Italien 18
Total 17 -11 165

Under 2016 avsag den storsta posten externa kostnader i
relation till Munters samt dgarnas granskning av strate-
giska alternativ, uppgaende till 53 Mkr. Munters hade
ocksa fordel av tva positiva engédngseffekter under aret,
for vilka justering har skett. Fér det forsta inverkan fran
det fortida avslutandet av intjanandeavtalet hanforligt till
Reventa om 30 Mkr, och for det andra 7 Mkr avseende
aterforandet av en avsattning hanforlig till avyttringen av
Cooler-verksamheten under 2015.

Under 2015 skedde justering for tva poster. Den férsta
harrorde fran kostnader som Munters adrog sig i sam-
band med avyttringen av Cooler-verksamheten. Under
fiarde kvartalet aterfordes en avsattning, ursprungligen
redovisad under 2014, till balansrakningen. Den andra
avsag omstruktureringen av produktionsstrukturen fér
Mist Elimination i Europa under 2014, som slutférdes
under 2015.

Ett flertal omstruktureringsprogram genomférdes
under 2014, daribland den forédndrade produktionsstruk-
turen for Mist Elimination i Europa dar tillverkning i
Aachen lades ned och flyttades till underleverantorer i
Osteuropa och till Munters Turkiet om 41 Mkr. Samtidigt
fattades beslut om en nedlaggning av Heaters verksamhe-
ten inom SCC, uppgéaende till 71 Mkr. Kostnader togs




framst relaterat till verksamheten i Europa och en fastig-
het i Italien saldes med forlust, om 18 Mkr. | samband
med lanseringen av den nya strategin togs omstrukture-
ringskostnader inom ramen fér Phonenix innefattande bl
a nedlaggning av central FoU och diverse uppséagningar i
de regionala organisationerna om 26 Mkr.

Justerad EBITA-marginal

Justerad EBITA som en andel av nettoomsattningen. Mun-
ters anser att justerad EBITA-marginal ar ett anvandbart
matt for att visa bolagets intékter som genereras av den
|6pande verksamheten.

Nettoskuld

Nettoskuld beraknad som externa réantebarande skulder
(exklusive aktiedagarlan) och pensionsskulder, med avdrag
for likvida medel. Detta ar ett matt pa formaga att aterbe-
tala skulderna om samtliga forfoll till betalning.

Likvida medel

Kassa och banktillgodohavanden samt kortfristiga place-
ringar med en |6ptid ej dverstigande tre manader. Detta ar
ett matt som belyser likviditeten pa kort sikt.

Operativa skulder
Forskott fran kunder plus leverantorsskulder.

Medelantal anstallda
Medelantal anstéallda réknas ut via summan av fast
anstéllda de senaste 13 manaderna dividerat med 13.

Operativt kassaflode
Rorelseresultat, justerat fér av- och nedskrivningar, inves-
teringar samt for operativt rérelsekapital.

Operativt rorelsekapital
Omfattar kundfordringar, varulager, leverantérsskulder
samt forskott fran kunder.

Resultat per aktie

Nettoresultat justerat med preferensaktiedgarnas ratt till
utdelning, dividerat med véagt genomsnittligt antal stam-
aktier.

Soliditet
Eget kapital (inklusive innehav utan bestammande infly-
tande) dividerat med summa tillgangar.

Rorelsemarginal (EBIT)
Rorelseresultat i forhallande till omsattning.

Rorelsemarginal (EBITA)
Rorelseresultat fore amorteringar i forhallande till omsatt-
ning.

Rorelsemarginal (EBITDA)

Rorelseresultat fore avskrivningar och amorteringar i for-
hallande till omsattning.
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Till styrelsen i Munters Group AB (publ), org. nr. 556819-2321

Revisors rapport avseende finansiella rapporter dver historisk finansiell
information

Vi har utfért en revision av de finansiella rapporterna fér Munters Group AB (publ) pa sidorna F-13---F-57, som omfattar
koncernens balansrakningar per den 31 december 2016, 2015 och 2014 och koncernens resultatrakningar, kassaflodes-
analyser och redogorelser for férandringar i eget kapital for dessa ar samt en beskrivning av koncernens vasentliga
redovisningsprinciper och andra tillaggsupplysningar.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar for de finansiella rapporterna

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att de finansiella rapporterna tas fram och presente-
ras pa ett sddant sétt att de ger en réttvisande bild av finansiell stallning, resultat, férandringar i eget kapital och kassa-
fléde i enlighet med International Financial Reporting Standards sa som de antagits av EU, och arsredovisningslagen och
kompletterande tillamplig normgivning. Denna skyldighet innefattar utformning, inférande och uppratthéllande av intern
kontroll som ar relevant for att ta fram och pa rattvisande sétt presentera de finansiella rapporterna utan vasentliga
felaktigheter, oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel. Styrelsen ansvarar aven for att de finansiella rapporterna
tas fram och presenteras enligt kraven i prospektforordningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om de finansiella rapporterna pa grundval av var revision. Vi har utfort var revision i

enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell information i prospekt. Det innebar att vi foljer FARs
etiska regler och har planerat och genomfért revisionen for att med rimlig sékerhet férsékra oss om att de finansiella
rapporterna inte innehaller nagra véasentliga felaktigheter. Revisionsféretaget tillampar ISQC 1 (International Standard
on Quality Control) och har darmed ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket innefattar dokumenterade riktlinjer och
rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for yrkesutévningen och tillampliga krav i lagar och andra
forfattningar.

Vi ar oberoende i férhallande till Munters Group AB enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

En revision i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell information i prospekt innebar att utfora
granskningsatgérder for att fa revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de finansiella rapporterna. De
valda granskningsatgarderna baseras pa var bedomning av risk for vasentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna
oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel. Vid riskbedémningen évervager vi den interna kontroll som &r relevant
for bolagets framtagande och rattvisande presentation av de finansiella rapporterna som en grund for att utforma de
revisionsatgarder som ar tillampliga under dessa omstandigheter men inte for att gora ett uttalande om effektiviteten i
bolagets interna kontroll. En revision innebar ocksa att utvardera tillampligheten av anvanda redovisningsprinciper och
rimligheten i de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstéallande direktéren gjort samt att utvardera den
samlade presentationen i de finansiella rapporterna.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillréackliga och andamalsenliga som underlag foér vart uttalande.

Uttalande

Enligt var uppfattning ger de finansiella rapporterna en rattvisande bild i enlighet med International Financial Reporting
Standards sa som de antagits av EU, och arsredovisningslagen och kompletterande tillamplig normgivning av koncer-
nens stallning per den 31 december 2016, 2015 och 2014 och resultat, redogérelse for forandringar i eget kapital och
kassafléde fér dessa ar.

Stockholm den 8 maj 2017

Ernst & Young AB

Erik Sandstrom
Auktoriserad Revisor
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Definitioner

Aktiebolagslagen

Aktiebolagslagen (2005:551).

Americas

Regionen Americas innefattar lander i Nord-, Central- och Sydamerika. Avseende Bolagets
nettoomsattning representerar Americas forsaljning som fakturerats i Brasilien, Kanada,
Mexiko och USA.

Ankarinvesterare

Avser FAM AB, Alecta pensionsforséakring, AMF Fonder, Handelsbanken Fonder och Carve
(Brummer).

Asien Regionen Asien innefattar lander i Asien-Stillahavsomradet. Avseende Bolagets nettoom-
sattning representerar Asien forsaljning som fakturerats i Australien, Indien, Japan, Kina,
Korea, Singapore och Thailand.

CAGR Genomsnittlig arlig tillvaxttakt (Compound Annual Growth Rate).

Carnegie Avser Carnegie Investment Bank AB (publ).

Danske Bank Avser Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial.

EMEA Regionen EMEA innefattar lander i Europa, Mellanostern och Afrika. Avseende Bolagets

nettoomsattning representerar EMEA forséljning som fakturerats i Belgien, Danmark, Fin-
land, Frankrike, Israel, Italien, Nederlanderna, Spanien, Storbritannien, Sverige, Sydafrika,
Tjeckien, Turkiet och Tyskland.

Erbjudandepris

Avser det pris till vilket aktierna kommer att séljas.

Existerande Avtal

Avser Laneavtalet, den Revolverande Kreditfaciliteten 2016 och den Revolverande Kredit-
faciliteten 2017.

Faciliteterna

Avser den Tidsbundna Lanefaciliteten och den Revolverande Kreditfaciliteten 2016 enligt
Laneavtalet.

Goldman Sachs

Avser Goldman Sachs International.

Huvudégaren

Avser Cidron Maximus S.ar.l.

Jefferies

Avser Jefferies International Limited.

Kevin Enterprises

Avser Kevin Enterprises Private Ltd.

Kvittningsemission

Avser den riktade kvittningsemissionen av nya stamaktier till de Séljande Aktieagarna mot
kvittning av utestédende belopp enligt aktiedgarlan till Bolaget.

Laneavtal Avser laneavtalet daterat den 5 maj 2014 mellan bland andra Bolaget, Danske Bank AG
New York Branch som administrativ agent, sakerhetsagent och langivare, Swedbank AB
(publ) som langivare och vissa andra langivande parter.

Managers Avser Carnegie Investment Bank AB (publ), Goldman Sachs International, Danske Bank
A/S, Danmark, Sverige Filial, Jefferies International Limited, Nordea Bank AB (publ) och
Swedbank AB (publ).

Nordea Avser Nordea Bank AB (publ).

Nordic Capital

Avser Nordic Capital Fund VIl (Nordic Capital VII Limited i egenskap av General Partner at
Nordic Capital VII Alpha, L.P. och Nordic Capital VIl Beta, L.P, tilsammans med narstaende
saminvesteringsbolag) eller Cidron Maximus S.a r.l., beroende pa sammanhanget.

Nordic Capitals Fonder

Nordic Capital Fund V, Nordic Capital Fund VI, Nordic Capital Fund VII och Nordic Capital
Fund VIII.

Nya Laneavtalet

Avser det kreditfacilitetsavtal, daterat den 12 april 2017, som Bolaget, Munters AB och
Munters Corporation ingick med Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial, DNB Sweden
AB, Nordea Bank AB (publ), Nykredit Bank A/S, Svenska Handelsbanken AB (publ) och
Swedbank AB (publ) som langivare.

Prospektdirektivet

Avser Europaparlamentets och Radets direktiv 2003/71/EG &ndrat genom Europa-
parlamentets och radets direktiv 2010/73/EU.

Prospektforordningen

Avser Kommissionens férordning (EG) nr. 809/2004.

Relevant medlemsstat

Avser varje medlemsstat inom det europeiska ekonomiska samarbetsomradet som har
implementerat prospektdirektivet.

Resten av varlden

Avser lander som inte innefattas i Americas, Asien eller EMEA.
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DEFINITIONER

Revolverande kreditfacilitet Avser den revolverande kreditfaciliteten i flera valutor till ett sammanlagt belopp om
45 miljoner USD enligt Laneavtalet.
Revolverande kreditfacilitet Avser den icke-sakerstéllda revolverande kreditfaciliteten daterad den 22 december 2016

2016 mellan Munters AB och Swedbank AB (publ) som langivare.

Revolverande kreditfacilitet Avser den icke-sakerstéllda revolverande kreditfaciliteten daterad den 9 mars 2017 mellan
2017 Munters AB och Swedbank AB (publ) som langivare.

SEK, EUR, USD, GBP och

CNY Avser svenska kronor, euro, amerikanska dollar, brittiska pund och kinesiska renminbi.
Styrelsen Avser styrelsen for Munters Group AB.

Séaljande Aktiedgare Avser Cidron Maximus S.a r.l. och FA International Investments S.C.A.

Swedbank Avser Swedbank AB (publ).

Tidsbunden Lanefacilitet  Avser den tidsbundna lanefaciliteten till ett sammanlagt belopp om 295 miljoner USD
(sasom okat) enligt Laneavtalet

U.S. Exchange Act Avser U.S. Securities Exchange Act fran 1934 i dess nuvarande lydelse.

U.S. Securities Act Avser U.S. Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse.
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Adresser

Munters Group AB

Farogatan 33
164 51 Kista

Joint Global Coordinators och Joint Bookrunners

Carnegie Investment Bank AB (publ)

Regeringsgatan 56
103 38 Stockholm

Goldman Sachs International
Peterborough Court
133 Fleet Street
London EC4A 2BB
Storbritannien

Danske Bank A/S, Danmark,
Filial Sverige
Norrmalmstorg 1
103 92 Stockholm

Jefferies International Limited

68 Upper Thames Street

Joint Bookrunners

Nordea Bank AB (publ)
Smalandsgatan 17
105 71 Stockholm

Vintners Place

London EC4V 3BJ
Storbritannien

Co-Lead Manager

Swedbank AB (publ)
105 34 Stockholm

Avseende svensk ratt

Mannheimer Swartling Advokatbyra AB

Norrlandsgatan 21
Box 1711
111 87 Stockholm

Juridiska radgivare

Till Munters och Huvudagaren

Avseende amerikansk ratt
Latham & Watkins (London) LLP
99 Bishopsgate
London EC2M 3XF
Storbritannien

Till Joint Global Coordinators och Joint Bookrunners

Biblioteksgatan 12
Box 5573
114 85 Stockholm

Avseende svensk och amerikansk ratt

White & Case LLP
Pohjoiseplanadi 37 A
F1-00100 Helsingfors
Finland

Rothschild Nordic AB
Hovslagargatan 5 B
111 48 Stockholm

Finansiella radgivare

Sundling Warn Partners AB
Hamngatan 11
111 47 Stockholm

Revisor

Ernst & Young AB
Box 7850
103 99 Stockholm
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M Munters

Your Perfect Climate

Box 1188, 164 26 Kista
www.munters.com
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