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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabséret 1. maj
2017 - 30. april 2018 for Stibo Complete A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. april 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. maj

2017 - 30. april 2018.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesheretningen indeholder en retvisende redegarelse for de
forhold, beretningen omhandier.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Horsens, den 19. juni 2018
Direktion:

adm.t,durekt@r

(_

Bestyrelse:
= J . Cm,:ﬁ,/ “\.__'.,"‘-‘\

Seren S. Henriksen Carsten Christensen

formand
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til aktionaeren i Stibo Complete A/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Stibo Complete A/S for regnskabsaret 1. maj 2017 - 30. maj 2018,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsioven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. april 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. maj
2017 - 30. maj 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet". Det er vores opfat-
telse, at det opndede revisionsbevis er tilstraeekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende biilede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for nedvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde &rsregn-
skabet p& grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hegj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, ndr sadan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samiet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traffer pd grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

> Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konkiusion.
Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hajere end ved
vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

>  Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

» Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknytiede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

»  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmaarksom pa oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstrazkkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

» Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om [edelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

[ tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med drsregnskabet elier vores
viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmeise
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 19. juni 2018

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28
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Ledelsesberetning

Beretning

Stibo Complete A/S er moderselskab for Skandinaviens sterste producent af fysiske marketingsmateria-
ler og ejer af virksomhederne: Color Print A/S, Stibo Graphic A/S og Distribution Plus A/S (70 procent
ejerskab) i Danmark samt Sérmlands Printing Solutions AB og Stibo Media AB i Sverige.

Det vi beskaeftiger os med

Stibo har drevet trykkeri i mere end 200 ar og er i dag den sterste og starkeste spiller i Skandinavien.
Der er fortsat - og i de naste mange ar - et stort marked for grafiske produkter i Skandinaven for akta-
rer, der kan tilpasse sig et marked under stor forandring. Her har Stibo Complete optimale forudsatnin-
ger med en god markedsposition, staerke kompetencer og et solidt, langsigtet ejerskab.

Stibo Complete er midt i en sterre omstillingsproces, fordi markedet i disse &r er praeget af strukturelle
andringer. Markedet for tryksager produceret i rotation, arktryk og digitaltryk er stort, men faldende.
Til gengeeld er markedet for produktion til in-store, outdoor og eventopgaver stigende. Vi omstiller os
derfor fra at vaere et stort industritrykkeri - med relativt f3 og meget store ordrervolumener - til ogs3 at
vaere et grafisk supermarked med et meget stort og varieret udvalg af produkter.

Vi tilbyder serviceydelser inden for design, udvikling, produktion og distribution af fysisk marketingsma-
teriale samt tilherende lager- og logistikydelser. Vi arbejder malrettet pa at udbygge vores position som
den absolut ferende og mest komplette leverander af fysiske marketingmateriater til skandinaviske kae-
dekunder og dagligvarebutikker.

Aret kan opsummeres i fire vigtige overskrifter:

1. Strukturelle markedsaendringer - derfor omstilling fra stort industritrykkeri til grafisk supermar-
ked.

Nyt navn og grafisk identitet - en rebranding, som matcher fremtidens marked.

3. Etablering af Stibo Direct - kunderne kan bestille grafiske produkter online via webportallgs-
ning.

4. Styrket markedspaosition i Sverige.

Hele omstillingsprocessen har naturligt medfert, at vi primo 2018 skiftede navn, logo og hjemmeside
med Stibo Complete som det faelles brand. Vores nye navn har erstattet Stibo Printing Solutions.

Arbejdet med at omstille Stibo Complete har ogsa medfert en gget digitalisering af arbejdsprocesser,
bl.a. i form af en ny webportallgsning, Stibo Direct, hvor kunderne har mulighed for at bestille deres gra-
fiske produkter online.

De fundamentale og strukturelle andringer af markedet afspejier sig 0gsa naturligt i regnskabet for
2017/18. En faldende omsaetning skyldes ikke tab af kunder, men en lavere volumen og et fald i efter-
spergslen pd det traditionelie trykmarked. Dette fald er sterre end forventet, hvilket understreger vigtig-
heden af at vaere fleksible og bestyrker os i vores andrede fokus pa markedet.

| de kommende &r er det fortsat vigtigt at investere i nye produktomr&der for at fastholde og udbygge
positionen som markedsleder i Skandinavien. Gennem de seneste ar har vi bl.a. investeret i storformat-
print, digitalprint og eget digitalisering af vores arbejdsprocesser.

Det er meget positivt, at Stibo Complete med sidste ars gennemferte opkeb af Sérmlands Printing
Solutions AB har formaet at styrke markedspositionen i Sverige og herigennem sge vores svenske mar-
kedsandel.

Regnskabet for Stibo Complete er kendetegnet ved et relativt hejt afskrivningsniveau i dattervirksomhe-
derne, og dattervirksomhederne genererer samlet set - som tidligere ar - et acceptabelt EBITDA-niveau
og samlet set et betydeligt positivt cash-flow.

Regnskabet for 2017/18 er ikke tilfredsstillende og lavere end forventet, men skal ses i lyset af de
strukturelle @ndringer af markedet og en fortsat svaekkelse af sdvel den svenske som den norske krone.
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Ledelsesberetning

Beretning

Samlet er drets resultat for Stibo Complete negativt pavirket af kurstab pa fremmed valuta for ca.

25 mio. kr. Heraf udger ca. 50 % urealiserede tab. Baggrunden for det urealiserede tab er, at der over
aret er opbygget en betydelig likvid beholdning i svenske kroner til brug for at kebe den svenske virk-
somhed GigantPrint. Denne transaktion er imidiertid ferst gennemfert efter regnskabsarets afslutning
og har pa balancedagen medfart et urealiseret tab pa valuta pa ca. 11 mio. kr., der er indregnet under
posten "finansielle poster”.

Bade Norge og Sverige er primasre geografiske markedssegmenter og udger samlet set mere end 50 %
af den samlede omsatning.

Nagletal (konsoliderede virksomheder)

Omseetning 938 mio. DKK (980 mio. DKK i 2016/17)
Resultat fgr skat -11 mio. DKK (O mio. DKK i 2016/17)
EBITDA 58 mio. DKK (64 mio. DKK i 2016/17)
Egenkapital 278 mio. DKK (289 mio. DKK i 2016/17)
Antal medarbejdere 420(43712016/17)

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Stibo Complete har efter regnskabsarets afslutning erhvervet samtlige aktier i den svenske virksomhed
GigantPrint AB i Norrkdping. GigantPrint AB udvikler, producerer og installerer "Point of Sale”-lgsninger
til skandinaviske kaedekunder. GigantPrint er svensk markedsleder og har en omsatning pa ca. 150 mio.
SEK og beskftiger ca. 75 kompetente medarbejdere. Kebet af GigantPrint vil styrke Stibo Completes
position som markedsleder i Skandinavien inden for udvikling, produktion og distribution af fysisk mark-
tingsmateriale.

Forventninger til fremtiden

Stibo Complete er i dag markedsleder i Skandinavien. Vi investerer fortsat massivt i forretningsudvikling
og deltager i konsolidering af branchen og har en unik sammensatning af grafiske ydelser. De langsig-
tede resultatmaessige forventninger er derfor positive.

Ledelsen forventer, at den beskrevne markedsudvikling fortsatter i de kommende ar. De allerede gen-
nemfarte udviklingstiltag samt investeringer forventes at medfgre yderligere vaekst i markedsandele i
Sverige og ikke mindst en vaekst pa salg af nye grafiske ydelser. Ledelsen forventer derfor et samlet re-
sultat for Stibo Complete, som ogsd i 2018/19 vil vaere pavirket af den lebende omstilling, men med en
klart styrket virksomhed. Der forventes et resultat pa niveau med 2017/18 - dog med en positiv effekt,
hvis den svenske og den norske valuta stiger i forhold til danske kroner.

Risici

Risici i den fremtidige markedssituation knytter sig p.t. til, at udgiverne - ferst og fremmest afledt af for-
andringerne i PostNord - lebende oplever hgjere distributionspriser, som naturligt kan fere til et valg af
andre markedsferingslasninger og dermed et yderligere markedsfald. Desuden oplever markedet p.t. en
ny situation for papirleverancer, hvor en gradvis nedlukning af produktionskapacitet hos papirleveran-
dérerne nu medfarer stigende papirpriser samt lzengere leveringstider pa papiret. Det pavirker udgiver-
nes samlede omkostninger til indkaeb af traditionelle grafiske produkter.

Redegprelse for samfundsansvar, jf. drsregnskabslovens § 99a

Der henvises vedrerende samfundsansvar til arsrapporten for moderselskabet Stibo Holding A/S.

M3l og politikker for det underreprasenterede kgn, jf. drsregnskabslovens § 99b

Der henvises vedrerende mal og politikker for det underreprasenterede kon til drsrapporten for moder-
selskabet Stibo Holding A/S.
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Arsregnskab 1. maj - 30. april

Resultatopggrelse

Note

2

t.kr. 2017/18 _2016117
Resultat efter skat i tilknyttede virksomheder -10.070 -1.255
Resultat for skat -10.070 -1.255
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat -10.070 -1.255
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte 0 0
Henlaeggelse til reserve for nettoopskrivning efter indre vardis
metode -10.070 -1.255
Overfort resultat 0 0
-10.070 -1.255




Arsregnskab 1. maj - 30. april

Balance
Note t.kr.
AKTIVER

O Ul =

Anlzaegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anlagsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER

Egenkapital

Aktiekapital

Nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfort resultat

Foreslaet udbytte

Egenkapital i alt

Gealdsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
Geld til tilknyttede virksomheder

Gealdsforpligtelser i alt
PASSIVER I ALT

Anvendt regnskabspraksis

Pantsatninger, sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser

Neertstdende parter

Stibo Complete A/S

Arsrapport 2017/18
30/4 2018 3(_)/43)17
310.635 322.526
310.635 322.526
310.635 322.526
25.000 25.000
38.859 50.750
209.148 209.148
0 0
273.007 284.898
37.628 37.628
37.628 - 37.628
310.635 322.526
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Egenkapitalopgoereise

t.kr.

Egenkapital 1. maj 2017

Udloddet udbytte

Valutakursreguleringer ved om-
regning af udenlandske enhe-
der

Vardirequlering, sikring af
fremtidige pengestramme

Overfort, jf. resultatdisponering

Egenkapital 30. april 2018

Aktiekapital

25.000
0

25.000

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter in-

dre vaerdis
metode

50.750
0

-1.658

-163
-10.070

38.859

Overfort
resultat

209.148
0

209.148

Stibo Complete A/S
Arsrapport 2017/18

Foreslaet ud-
bytte

0
0

o

[N eNe]

I alt

284.898
0

-1.658

-163
-10.070

273.007

10
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Arsregnskab 1. maj - 30. april

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Stibo Complete A/S for 2017/18 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet afiagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopggrelse

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirk-
somheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab og afskrivning af goodwill.

Skat af drets resultat

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af Stibo-koncernens danske sel-
skaber. Datterselskaber indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgdr i konsolideringen i
koncernregnskabet, og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Moderselskabet Stibo Holding A/S er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som felge
heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag meliem de sambe-
skattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager selskaber
med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra selskaber, der har kunnet anvende dette un-
derskud til nedsattelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, der bestar af arets sambeskatningsbidrag og sendring i udskudt skat indregnes i resultatop-
gerelsen. Den del af drets skat, der knytter sig til egenkapitalbevagelser, indregnes direkte pa egenkapi-
talen.

Balance

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre
vardi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne
avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort
efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre vaerdi méales til O kr., og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, tilgodehavendet er uerholde-
ligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke en underba-
lance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder vises som reserve for nettoopskrivning ef-
ter den indre vaerdis metode i egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger kost-
prisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrappor-
ten for Stibo Complete A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.
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Arsregnskab 1. maj - 30. april

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Gealdsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser méles til nettorealisationsvasrdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
t.kr.

Kostpris 1. maj
Tilgang
Afgang

Kostpris 30. april

Verdireguleringer 1. maj
Valutakursregulering

Vardireguleringer af sikringsinstrumenter
Arets resultat

Zndret minoritetsandel

Udbetalt udbytte

Verdireguleringer 30. april

Regnskabsmeessig vaerdi 30. april

Navn

Stibo Graphic A/S

Color Print A/S

Sérmlands Printing Solutions AB
Sérmlands Grafiska AB

Egenkapital
t.kr.

Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte

Henlaggelse til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis

metode
Overfaort resultat

Stibo Complete A/S

Arsrapport 2017/18

2017/18 2016/17

271.776 271.776

0 0

0 0

271.776 271.776

50.750 72.953

-1.658 -987

-163 423

-10.070 -1.255

0 -384

0 -20.000

38.859 50.750

310.635 322.526

Stemme-

0g ejeran-

Hjemsted del

Horsens, Danmark 100 %
Vadum, Danmark 100 %
Kathrineholm, Sverige 100 %
Kathrineholm, Sverige 100%
2017/18 2016/17

0] 0

-10.070 -1.255

0 0

-10.070 -1.255

Aktiekapitalen bestar af nominelt 25.000 t.kr. Ingen aktier er tillagt sarlige rettigheder. Der har ikke

vaeret &ndringer i aktiekapitalen siden selskabets stiftelse.

Langfristede gaeldsforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser, der forfalder inden for 5 ar, udger i alt O mio. kr.
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Stibo Complete A/S
Arsrapport 2017/18

Arsregnskab 1. maj - 30. april

Noter

Pantsatninger, sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernvirksomheder. Som koncernvirksomhed hafter
selskabet ubegranset og solidarisk med gvrige koncernvirksomheder for danske selskabsskatter og kil-
deskatter pad udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen.

De sambeskattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtelse over for SKAT fremgar af admini-
strationsselskabets arsregnskab, Stibo Holding A/S. Eventuelle senere korrektioner af sambeskatnings-
indkomst og kildeskat m.v. vil kunne medfere, at selskabets haeftelse udger et sterre belsb.

Nartstdende parter

Bestemmende indflydelse
Stibo-Fonden, Axel Kiers Vej 11, 8270 Hejbjerg.

Stibo Complete A/S er 100 % ejet af Stibo A/S, Aarhus, hvis endelige moderselskab er Stibo-Fonden,
Aarhus.

Stibo Complete A/S indgdr som dattervirksomhed i koncernregnskabet for Stibo A/S, Aarhus.

@vrige naertstdende parter

Nartstdende parter omfatter Stibo-Fonden og datterselskaber, hvori Stibo-Fonden direkte eller indi-
rekte har kontrol.
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