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POVZETEK PREDSTAVITVENEGA DOKUMENTA ZA UVRSTITEV KOMERCIALNIH ZAPISOV DRUZBE
POSLOVNI SISTEM MERCATOR, D.D. (MEL03) V TRGOVANJE NA ORGANIZIRANEM TRGU

1. IZDAJATELJ KOMERCIALNIH ZAPISOV

Poslovni sistem Mercator, d.d., Dunajska cesta 107, 1000 Ljubljana (v nadaljevanju: druzba Mercator,
d.d. ali izdajatel)).

OSNOVNI KAPITAL

V sodni register vpisani osnovni kapital druzbe Mercator, d.d. znaa 157.128.514,53 EUR.

2. OPIS VREDNOSTNEGA PAPIRJA

Tip vrednostnega papirja: Instrument denarnega trga - komercialni zapis na ime,
nominiran v EUR, izdan v nematerializirani obliki.

Dospetje: 180 dni od dneva izdaje t.j. 01.10.2012

Namen izdaje: Uravnavanje roénosti sredstev in obveznosti do virov sredstev
izdajatelja.

Obrestna mera in naéin izraGuna Obrestna mera znaSa 4,070% letno.

obresti:

Komercialni zapis je diskontni vrednostni papir. Obresti so
obradunane vnaprej ter se ob vpladilu komercialnega zapisa
odstejejo v obliki diskonta od nominalne vrednosti
komercialnega zapisa.

Obresti se izradunajo z uporabo navadnega obrestnega
obracuna in dekurzivnega nacina obrestovanja, pri ¢emer se
upoSteva dejansko Stevilo dni do dospelosti in 360 dni v letu.
Obresti so zaokrozene na dve decimalni mesti in se obracunajo
za obrestno obdobje, ki se zatne dne 04.04.2012 in kon¢a na
dan dospelosti komercialnega zapisa dne 01.10.2012, vendar
pa dneva dospelosti platila obveznosti iz komercialnega zapisa
ne vkljuCuje.

Komercialni zapisi se kupujejo z diskontom od nominalne
vrednosti.

Teoreti¢na vrednost komercialnega zapisa na posamezen dan
do njegove dospelosti se izraduna s formulo, ki je navedena v
poglavju 4. predstavitvenega dokumenta za uvrstitev
komercialnih zapisov druzbe Mercator, d.d., z oznako MELO3 v
trgovanje na organiziranem trgu.

Nacin izplaéila: Glavnica zapade v plaCilo v celoti v enkratnem znesku na dan
dospelosti komercialnih zapisov.

Ce dan dospelosti obveznosti iz komercialnih zapisov ni delovni
dan v Republiki Sloveniji, se placila izvedejo prvi naslednii
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Zavarovanje terjatev:

Upraviéenci do placila glavnice:

Zastaranje:

Druge pravice iz vred. papirja:
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delovni dan po dnevu dospelosti takSnega pladila. V tem
primeru imetniku komercialnih zapisov ne pripadajo obresti za
¢as od dospelosti obveznosti iz komercialnih zapisov do prvega
naslednjega delovnega dne.

Delovni dan pomeni dan, na katerega je v Republiki Sloveniji
mogoce izvrSevati placila preko sistema TARGET v domacem
denarju na racune in sicer v obi¢ajnem delovnem €asu in ki ni
sobota, nedelja, drzavni praznik ali drug dela prost dan.

Izdajatelj izplaa svoje obveznosti iz komercialnih zapisov
upravi¢encu na radun, ki ga sporo€i upravi¢enec do takSnega
izplacila izdajatelju. Pred vsakrSnim izplacilom obveznosti iz
komercialnih zapisov bo izdajatelj pozval upravi¢ence, za
katere v svojih evidencah nima podatka o denarnem racunu,
naj mu le-tega posreduijejo.

Ce upravitenec do kak$nega zneska iz komercialnih zapisov ne
sporo¢i svojega racuna v skladu s prejSnjim odstavkom do
zadnjega dneva, ko posluje KDD pred dnem dospelosti
takSnega vplacila, ali v primeru nepopolnih podatkov o
upraviencu oziroma raéunu, ki izdajatelju ne omogocajo placila
na racun upravi¢enca, je izdajatelj dolzan izpla¢ati upravi¢encu
takS8en znesek takoj, ko je mogocCe, vendar najkasneje peti
delovni dan po dnevu, ko je njegov raéun pravilno sporocen v
skladu s tem ali prej$njim odstavkom, upravienec pa v takem
primeru ni upravi¢en do obresti ali kakSnega placila, ki bi bilo
lahko posledica tak3nega odloga.

Komercialni zapisi so po izdaji prosto prenosljivi v skladu z
doloCili Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih
(Uradni list RS, &t. 2/2007 — uradno precis¢eno besedilo,
67/2007, 58/2009, v teh pogojih »ZNVP«) ter predpisi, pravili in
navodili, ki urejajo poslovanje KDD - Centralna klirindko
depotna druzba, delniSka druzba (v teh pogojih imenovana:
KDD), Tivolska cesta 48, S| - 1000 Ljubljana ali jih sprejema
KDD. Komercialni zapisi se prenaSajo z vpisom prenosa v

centralnem registru.

Za izpolnitev obveznosti iz naslova komercialnih zapisov jaméi
izdajatelj z vsem svojim premozenjem.

UpraviCenec do izplaCila glavnice je imetnik komercialnih
zapisov ali druga upravi¢ena oseba, ki je po stanju centralnega
registra dva delovna dneva pred dospelostjo vpisana v
centralnem registru.

Terjatve za placilo glavnice zastarajo, &e se ne uveljavljajo v
roku petih let od zapadlosti terjatve.

Razen terjatev do izdajatelia iz naslova placil glavnice,
vrednostni papir imetniku ali drugi upraviCeni osebi, vpisani v
centralnem registru, ne daje nobenih drugih pravic, niti pravice
do zamenjave za druge vrste vrednostnih papirjev.
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Imetnik komercialnih zapisov ali druga upraviCena oseba,
vpisana v centralnem registru, nima pravice zahtevati od
izdajatelja predCasnega unovCevanja terjatev iz naslova
komercialnih zapisov pred njihovo dospelostjo.

Vrednostni papir ne vsebuje klavzule, s katero bi si izdajatel]
zagotovil pravico do pred&asnega izplaila komercialnih zapisov
pred njihovo dospelostjo.

Razen imetnika komercialnih zapisov ali druge upraviéene
osebe, vpisane v centralnem registru, ni nihCe upravicen
uveljaviti pravic iz komercialnih zapisov. Ne glede na navedeno
lahko terjatev za pladilo kak8nega denarnega zneska na
podlagi komercialnih zapisov uveljavlja le upravienec do
takSnega placila (kot je opredeljen v tocki UpraviCenec do
placila glavnice).

3. SKUPNA NOMINALNA VREDNOST CELOTNE IZDAJE

Skupna nominalna vrednost celotne izdaje komercialnih zapisov znasa 10.300.000,00 EUR.

4. APOENSKA STRUKTURA

Nominalna vrednost komercialnega zapisa zna$a 50.000,00 EUR. Celotna izdaja obveznic obsega 206
apoenov.

5. MESTO TRGOVANJA

Obveznice bodo uvrs¢ene v trgovanje na borznem trgu strukturiranih produktov Ljubljanske borze.

6. DRUGA POMEMBNA DEJSTVAV ZVEZI Z IZDAJATELJEM

Namen izdaje komercialnih zapisov je tekoe uravnavanje roCnosti sredstev in obveznosti do virov
sredstev izdajatelja.

Komercialni zapisi so bili izdani po postopku javne ponudbe, za katero ni potrebno uporabiti pravil o
objavi prospekta ter drugih pravil v zvezi s ponudbo vrednostnih papirjev javnosti, kakor jih predpisuje
ZTFl v 2. poglavju.

V prvi prodaji je celotno izdajo komercialnih zapisov vpisalo in vplacalo 22 kupcev. Diskontna prodajna
cena, izrazena v odstotku in zaokroZzena na S&tiri decimalna mesta je na dan 04.04.2012 zna$ala
98,0056%.

Komercialni zapisi so izdani v nematerializirani obliki z vpisom na racune imetnikov komercialnih zapisov
pri KDD, v skladu s pravili KDD in so prosto prenosljivi v skladu z vsakokrat veljavnimi predpisi ter pravili

poslovanja KDD.

Tveganja povezana z izdajateljem
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Vlagatelji morajo pred sprejemom odlocitve o investiciji v komercialne zapise izdajatelja natanéno preuciti
informacije, zavedene v Predstavitvenem dokumentu. Opis bistvenih potencialnih tveganj in nacin
upravljanja s tveganji, s ciliem njihovega znizevanja je podrobneje predstavijen v 2. poglavju
Predstavitvenega dokumenta. V Predstavitvenem dokumentu navedeni dejavniki tveganja lahko vplivajo
na sposobnost druzbe Mercator, d.d. glede izpolnjevanja obveznosti do vlagateljev v komercialne zapise.

Predstavljeni dejavniki tveganj ne zajemajo vseh moznih dejavnikov tveganja, zato morajo potencialni
vlagatelji pri sprejemanju odloCitve o investiciji v komercialne zapise izdajatelja upoStevati tudi druge
dejavnike, ki lahko vplivajo na odlocitev o investiciji v komercialne zapise izdajatelja.

Tveganja povezana s komercialnimi zapisi

Likvidnostno tveganje

Izdajatelj nacrtuje uvrstitve komercialnih zapisov v trgovanje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev,
a ni nobenega zagotovila, da se bo do dospelosti komercialnih zapisov sploh razvilo aktivno trgovanje z
njimi. Prav tako izdajatelj ni sklenil dogovora z nobenim subjektom v zvezi s posredovanjem na
sekundarnem trgu in zagotavljanjem likvidnosti komercialnih zapisov. V primeru, da ne bo aktivnega
trgovanja s komercialnimi zapisi, lahko to negativno vpliva na trzno ceno in likvidnost komercialnih
zapisov.

Tveganje neplacila

Komercialni zapisi niso posebej zavarovani ali pokriti z garancijo izdajatelja, z njim povezane osebe ali s
kak3no drugo obliko pogodbe, ki bi v pravnem ali ekonomskem pogledu izboljSala stopnjo prioritete
izplacil pred drugimi upniki ali terjatvami drugih upnikov izdajatelja. Za obveznosti iz naslova komercialnih
zapisov jamci izdajatelj z vsem svojim premozZenjem.

Tveganje spremembe obrestne mere

Komercialni zapisi se ob izdaji vpla€ajo z diskontom upostevaje nespremenljivo, fiksno obrestno mero in
ne prinaajo obresti, tako, da je viSina obveznosti iz komercialnih zapisov ob zapadlosti fiksno dolo¢ena
ter ni izpostavljena tveganju spremembe obrestne mere.

7. BORZNOPOSREDNISKE DRUZBE, KI SODELUJEJO PRI UVRSTITVI KOMERCIALNIH ZAPISOV V
TRGOVANJE NA ORGANIZIRANEM TRGU

Vse storitve v zvezi z uvrstitvijo komercialnih zapisov druzbe Mercator, d.d. v trgovanje na organiziranem
trgu opravlja KD Banka d.d.
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Celoten naziv

Centralna klirinsko depotna druzba

Agencija za trg vrednostnih papirjev

Davek na dodano vrednost

Evro

Evro medbanéna ponujena mera (angl: »euro
interbank offered rate«)

Obligacijski zakonik (Ur. I. RS &t. 83/2001 s
kasnejSimi spremembami)

Zakona o davku na dodano vrednost (Ur. I.
RS, 8t. 117/2006 s kasnejSimi spremembami)
Zakona o dohodnini (Ur. I. RS, &t. 117/2006 s
kasnejSimi spremembami)

Zakona o nematerializiranih vrednostnih
papirjih (Ur. 1. RS, &t. 2/2007 - uradno
preciséeno besedilo s kasnejSimi
spremembami)

Zakona o prepreéevanju pranja denarja in
financiranju terorizma (ZPPDFT, Ur. . RS, &t.
60/2007 s kasnejSimi spremembami)

Zakon o trgu finanénih instrumentov (Ur. I. RS
§t. 67/2007 s kasnejSimi spremembami)

Podatek

spletna stran izdajatelja

Letno porocilo Skupine Mercator in druzbe
Poslovni sistem Mercator, d.d., za leto 2011
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1. POMEMBNO OPOZORILO

Druzba Poslovni sistem Mercator, d.d. (v nadaljevanju: Mercator, d.d.) kot izdajatelj komercialnih
zapisov sprejema vso odgovornost za informacije, prikazane v tem predstavitvenem dokumentu.

Komercialni zapisi so bili v postopku javne ponudbe, za katero ni potrebno uporabiti pravil o objavi
prospekta ter drugih pravil v zvezi s ponudbo vrednostnih papirjev javnosti, kakor jin predpisuje ZTFl v

2. poglavju.

Informacije v zvezi z izdajateljevim poslovanjem, njegovo dejavnostjo ter pravnim in financnim
polozajem, ki lahko pomembno vplivajo na odloCitev vlagateljev za nakup komercialnih zapisov na
organiziranem trgu, se nahajajo v dokumentih, ki so objavljeni na spletni strani izdajatelja

http://www.mercator.si. Potencialni vlagatelj je v celoti upravien in odgovoren, da sam opravi

preverbe in analize o poslovanju, finanénem stanju ter kreditni sposobnosti izdajatelja, v obsegu in na

nadin, ki ga ocenjuje za potrebnega ali primernega.

Izdajatelj je za organizacijo, pripravo in izvedbo aktivnosti za izdajo in naknadno uvrstitev komercialnih
zapisov v trgovanje na organiziranem trgu pooblastil KD Banko d.d. (v nadaljevanju: KD Banka). KD
Banka ni loCeno preverila informacij, zajetih v tem dokumentu, ki jih je prejela od izdajatelja, in ne

prevzema odgovornosti za njihovo resni¢nost.

Uporaba prospekta je dovoljena samo za namen, za katerega je izdan. RazmnoZevanje prospekta v
druge namene, v celoti ali deloma, ter uporaba in objava podatkov in delov besedila, ni dovoljeno.
Ljubljana, april 2012

Melita Kolbezen

Clanica uprave
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2. DEJAVNIKI TVEGANJA

21. Poslovna tveganja
Poslovna tveganja so povezana s samim poslovanjem podjetja in njegovo osnovno dejavnostjo.

Tveganja pri poslovanju trgovskih podjetij se kot posledica gospodarskih razmer poveCujejo zaradi
sprememb v nakupnem vedenju porabnikov in predvsem zaradi padanja njihove kupne modi. Kljucni
indikator kupne moci in obCutka varnosti potroSnikov je stopnja brezposelnosti, ki na kljucnih trgih
Mercatorjevega poslovanja v zadnjih mesecih dosega najviSje ravni v zadnjem petletnem obdobju.
Zaupanje potroSnikov je nizko, poleg tega vse vec ljudi priCakuje poslab3anje finannega poloZaja, kar
pomeni, da se je trend racionalizacije porabe z vidika nakupnih navad dokonéno utrdil. Poleg tega
poslovna tveganja poveCujejo nepredvidliive reakcije konkurence, spremembe glede ekonomskih
politik, valutna nihanja in sprememba cen borznih surovin.

2.1.1 Tveganje padca kupne mocCi

Skupina Mercator kvartalno spremlja gibanje kljuénih makroekonomskih kazalnikov (brezposelnost,
BDP, inflacija,...) in njihov vpliv na poslovanje Mercatorja ter trgovino na sploSno na vseh trgih
poslovanja. Napovedi gospodarskih rasti za srednjo in vzhodno Evropo, v kateri so vsi kljucni trgi
Mercatorjevega poslovanja, so za leto 2012 zniZzane. Razlog znizanja ocene je predvsem moéna
povezanost te regije z evroobmoCjem. NiZja gospodarska aktivnost praviloma povzrodi vecjo
brezposelnost, ki vodi v manjSe troSenje prebivalstva in drzave. Kljuéni indikator kupne mogi in
ob¢utka varnosti potrodnikov je stopnja brezposelnosti, ki na kljuénih trgih Mercatorjevega poslovanja
v zadnjem letu dosega najvisje ravni v zadnjem petletnem obdobju.

Nacrtovane aktivnosti za zniZzevanje tveganja padca kupne moci:

e Skupina Mercator bo prilagodila trzenjske aktivnosti spremenjenim razmeram z namenom
zagotavljanja prilagojene ponudbe za potrodnike in ohranjanje prihodkov, prav tako pa bo
racionalizirala poslovanje in izkori¢ala notranje rezerve pri poslovaniju.

o StrateSki projekt osveZitve Mercatorjeve ponudbe z namenom prilagoditve poslovanja
zaostrenim razmeram na trgu vkljucuje naslednje ukrepe:

1. Prilagoditev in racionalizacija asortimana

2. AmbicioznejSi razvoj trgovske znamke

3. Izbolj8anje cenovne konkurenénosti

4. Modernizacija trgovin

5. Celovita prenova sistema zvestobe in prilagoditev promocijskih aktivnosti

2.1.2  Tveganje neoptimalnega trzenjskega spleta in vplivov konkurencnega okolja

V/ Skupini Mercator redno spremljajo percepcijo kljucnih elementov trZenjskega spleta, pri ¢emer je
bilo v letu 2011 v Sloveniji zaslediti majhno relativno izbolj$anje trzne pozicije. Razlog je predvsem v
bolj u€inkovitem upravljanju trzenjskega spleta. Iziemno konkurenéno okolje na vseh trgih prinada $e
bolj intenzivno spremljanje konkurence z vseh vidikov trZzenjskega spleta in takojSnjo odzivnost pri
taktikah upravljanja le-tega.
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Skupina Mercator naértuje e bolj u¢inkovito upravijanje trzenjskega spleta v sklopu projekta osveZzitve
Mercatorjeve ponudbe s postavljenimi strategijami in taktikami posamezne blagovne skupine
(predvsem ciljnih) na osnovi nakupnih navad potronikov in konkurence z vidika:

1. upravljanja cen na podlagi rednega spremljanja konkurencnosti rednih maloprodajnih cen,

2. uspesnih in ucinkovitih ter enostavnih promocijske aktivnosti na klju¢nih izdelkih,

3. aktivnega upravljanja asortimana tako na strani blagovnih znamk kot tudi lastnih znamk,

4. doslednega upravljanja s prodajnim prostorom s planogrami za najmanjSe prodajaine.

21.3  Tveganja nedoseganja planirane razlike v ceni

Zaradi poslabdanja gospodarske situacije, ki bo vplivala na zmanj$anje kupne moci potrodnikov, bodo
potrebne dodatne investicije v cene, kar bo vplivalo na realizirano razliko v ceni.

Mercator redno spremlja planirane in realizirane kljuéne kazalnike uspeSnosti celotnega market
formata ter posamezne blagovne skupine. V primeru odstopanja je potrebno nemudoma sprejeti
kratkoroCne in dolgoroCne ukrepe za izboljSanje kljunih kazalnikov uspesnosti znotraj posamezne
blagovne skupine oziroma na nivoju posameznega izdelka. Klju¢nega pomena je tudi ucinkovito in
uspesno upravljanje z rednimi in promocijskimi maloprodajnimi cenami.

214  Tveganja v procesu nabave

Lokalni vplivi na nabavne procese Mercatorja:

e |okalna tveganja v procesu nabave izdelkov za nadaljnjo prodajo izhajajo iz oteZenih
gospodarskih razmer, s katerimi se soocajo dobavitelji Mercatorja. Prisotni so insolventnost
ter steCajni postopki dobaviteljev. Posledice so neizdobave blaga in dobave blaga neustrezne
kvalitete.

Globalni vplivi na nabavne procese Mercatorja:

e Globalna tveganja zajemajo tveganja valutnih nihanj (padanje vrednosti EUR v odnosu na
USD), cen borznih surovin (energenti, osnovna zivila), ki vplivajo na nabavne cene izdelkov,
ki jih nabavlja Skupina Mercator.

e Vpliv dviga cen surovin, ki povzro€ajo dvig nabavne cene izdelkov, ki jih nabavlja Skupina
Mercator.

o Na podrogju Jugovzhodne Evrope so prisotne carinske in druge dajatve ter ostale oblike
za$(Cite lokalne proizvodnje.

Obvladovanje lokalnih tvegan;:

e Transparentno in pregledno poslovanje s preverjenimi dobavitelji omogoca pravocasno
zaznavanie tezav, s katerimi se soo¢a Mercator v zaostrenih gospodarskih razmerah, ter hitro
prilaganje, kar zmanjSuje moznost neizdobav blaga.

o Redno spremljanje in preverjanje solventnosti dobaviteljev in letno ocenjevanje dobaviteljev
omogocCata pravogasno preusmeritev na nove nabavne vire.
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Obvladovanje globalnih tvegan;:
e Prehod na centralizacijo globalne nabave z namenom izboljSevanja nabavnih pogojev in
zmanjSevanje vpliva nihanja vhodnih cen surovin na proizvodnjo izdelkov ciljnih blagovnih
skupin.

2.2. Tveganja delovanja

Tveganja delovanja so povezana z izvajanjem poslovnih procesov in aktivnosti v Skupini Mercator ter
porabo in stro$ki, ki nastajajo tekom izvajanja poslovnih procesov.

2.2.1  Operativna tveganja upravljanja blagovnih skupin

Pri upravljanju blagovnih skupin Skupina Mercator dnevno spremlja realizirano bruto marzo oz. AGM
in realizirani promet, na katerega vplivajo tveganja neizdobav, inSpekcijskih kazni, reklamacij,
vremenski vplivi, dvig trodarin in neizdobave izdelkov trgovske znamke. Se posebno pozomost pa
posveca stalnemu sledenju borznih gibanj surovin borznih izdelkov in vremenskim sezonskim vplivom

Skupina Mercator razpisuje tenderje za proizvodnjo trgovske znamke v &asu, ko je cena borznih
surovin nizja, pomembna pa je tudi pogodbena zaveza dobavitelja za ¢im daljSo veljavnosti cene s
tenderja. Z dobavitelji se pogodbeno dogovarja za dodatne popuste v primeru dodatnega znizevanja
cen ali za vracilo blaga po izteku sezone.

2.2.2  Tveganje delovanje operativne dejavnosti

Mercator redno spremlja izvajanje operativne dejavnosti prodaje na drobno, prodaje na debelo,
izvajanja logistike in proizvodnje. Najbolj kriticno tveganje predstavlja morebitna okvara hladilnega
sistema in elektroindtalacij v obstojeCi skladiséni infrastrukturi na lokaciji Zalog in Bohova. V letu 2011
so bili pregledani in sanirani cevovodi, ventili in nabavljeni detektorji amonijaka.

2.2.3  Informacijska tveganja

Informacijsko tveganje Skupine Mercator se pojavija na podrocju obvladovanja poslovnih podatkov,
poslovnih informacijskih sistemov in internih poslovnih procesov. Skupina Mercator zato azurno vodi
varnostne kopije kljucnih informacijskih sistemov ter segmentira in podvoji klju¢ne elemente sistemov.
Prav tako pa nenehno spremlja in izboljSuje interne poslovne procese.

2.24  Okoljska tveganja

Skupina Mercator redno spremlja porabo elektri¢ne energije in vzroke za morebitno neucinkovito rabo
elektricne energije. V letu 2011 so name$cali pokrove na hladilne vitrine, vgrajevali LED razsvetljavo,
sprejeli odloditev glede postavitve soproizvodnje ipd., vendar $e vedno obstajajo moznosti za
zmanjSanje porabe elektricne energije.

V letu 2012 bodo nadaljevali z aktivnostmi za zmanjSanje porabe elektri¢ne energije v Sloveniji in tudi
na trgih Jugovzhodne Evrope. Redno mesecno bodo spremljali okoljska poroCila in izvajali analize
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energetskega stanja za objekte z nadpovpre¢no rabo energije. Pripravili bodo Studije in analize za
odloCitve o uporabi alternativnih virov energije.

2.2.5 Kadrovska tveganja

Tveganje zdravstvenega absentizma se v prihodnosti predvidoma ne bo zmanj$evalo, saj se zaradi
racionalizacijskih ukrepov obremenjenost in izgorelost zaposlenih vecata, zaradi esar se verjetnosti
za poSkodbe pri delu in zdravstveni absentizem poveCujeta. To je Se posebej prisotno tam, kjer je
povprecna starost zaposlenih vija (predvsem Slovenija).

Nacrtovane aktivnosti za zmanj$anje tega tveganja:

Zaposlene ozave$¢ati o zdravem Zivljenjskem stilu, sodelovati z zdravniki raznih strok, izvajati izredne
zdravstvene preglede (HrvaSka), izvajati razgovore s pogosto odsotnimi sodelavci, preverjati bolniske
odsotnosti, ko gre za sum zlorabe (Hrvaska) in o tem poroCati vodstvu.

2.3. Finanéna tveganja

Finanéna tveganja so tveganja, ki lahko negativno vplivajo na sposobnost ustvarjanja financnih
prihodkov, obvladovanja finan¢nih odhodkov, ohranjanja vrednosti finan¢nih sredstev ter obvladovanja
finanénih obveznosti.

2.3.1  Kreditno tveganje veleprodaje

V letu 2011 so v Mercatorju zaznavali poslabSevanje plailne discipline pri nekaterih veleprodajnih
kupcih. V Mercatorju so zato nadaljevali z omejevanjem prodaje na odlog brez prvovrstnih zavarovan;,
kar je povzroCilo zmanjSanje izpostavljenosti do veleprodajnih in ostalih partnerjev.

Nacrtovane aktivnosti za zniZevanje kreditnega tveganja veleprodaje:
o HitrejSe blokiranje nadaljnjih dobav v primeru nepladila zapadlosti obveznosti.
o Uravnavanije limita tistim kupcem, ki imajo terjatve zavarovane s prvovrstnim zavarovanjem.
e Povecevanje Stevila bilateralnih in veriznih kompenzacij.
o |zterjava zapadlih terjatev s pomoc€jo zunanje agencije.
o  Spremljanje izpostavljenosti do posameznih kupcev na ravni Skupine Mercator.

2.3.2  Kreditno tveganije kartice Mercator Pika

Skupina Mercator dnevno spremlja gibanje terjatev iz naslova kartice Mercator Pika. V letu 2012 pa
bodo izvajali naslednje aktivnosti:

o Uvedba maksimalne zgornje meje Stevila nakupov na obroke na posamezni kartici.

e Uvedba SMS opominjanja.

o  Redno spremljanje zlorab kartic.

e |zboljSano obvladovanje kreditnega tveganja pri druzinskih karticah.

e  Znizanje maksimalnega limita za nakupe na obroke.
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2.3.3  Valutna tveganja

Odvisni druzbi v Srbiji Mercator-S, d.0.0., in na Hrvaskem Mercator-H, d.0.0., sta predvsem
izpostavljeni nihanju te€aja EUR/RSD oziroma EUR/HRK na segmentu servisiranja financnih
obveznosti iz naslova mednarodnih in lokalnih posojil nominiranih v EUR. V letu 2011 je povpreCni
te€aj kune znaSal 7,44 za en evro. V primerjavi z enakim obdobjem prejSnjega leta je te€aj hrvaske
kune glede na evro depreciiral za 2,1 % (7,29 v letu 2010). Povpreéni te€aj srbskega dinarja v letu
2011 je znaSal 101,91 dinarja za en evro, povpreéni te€aj dinarja za en evro v letu 2010 pa je znaSal
102,76 dinarja za en evro.

Aktivnosti za zniZevanje valutnega tveganja:
o Konstantno spremljanje makroekonomskega ozadja gibanja obravnavanega deviznega
te€aja in drugih s tem povezanih makroekonomskih dejavnikov ter trendov.
o Na podlagi splosnih trendov in priakovanj poskusajo prilagoditi poslovanje, Ce je to mogoce,
v smeri neizpostavljanja valutnemu tveganju.
e V primeru pove€anja valutnega tveganja Skupina odlo¢a o ustreznih dodatnih ukrepih za
zmanjSanje tega tveganja.

2.3.4  Obrestno tveganje

Skupina Mercator ima med svojimi obveznostmi del obveznosti, ki so odvisne od gibanja variabilne
obrestne mere Euribor. V letu 2011 se je variabilna obrestna 6M Euribor poveéala z 1,224 % na 1,617
% oziroma za 32,1 %. Povpre¢ni 6M Euribor je v letu 2011 znasal 1,64 %.

Aktivnosti za zniZevanje obrestnega tveganja:

e Redno preverjanje gibanja variabilnih obrestnih mer, pri ¢emer se ob napovedih poviSevanja
obrestnih mer preuc¢i moznost sklenitve dodatnih izvedenih finanénih instrumentov z
namenom varovanja pred obrestnim tveganjem.

e V vsakem trenutku je SCitenih najmanj 50% obveznosti iz financiranja, ki financirajo
dolgoroéna sredstva, ter najmanj 25 % vseh obveznosti iz financiranja.

o Vletu 2011 je Skupina Mercator sklenila za 175 milijonov EUR obrestnih zamenjav ter za 175
milijonov EUR obrestnih kapic.

2.3.5 Placilnosposobnostno tveganje

Skupina Mercator je v letu 2011 nadaljevanja s prestrukturiranjem kratkoro¢nih finanénih obveznosti v
dolgorocne. V tem obdobju so zakljucili s ¢rpanjem sindiciranega posojila v viSini 105 milijonov EUR
(do dne 31.12.2010 je bilo ¢rpanih 85 milijonov EUR). Poleg tega so v tem obdobju podpisali najvecje
sindicirano posojilo v zgodovini poslovanja druzbe v skupnem znesku 137,6 milijonov EUR in ga prav
tako tudi Crpali. Zaradi tega se je razmerje med dolgoroCnimi in kratkoro&nimi finan€nimi obveznostmi
izbolj8alo iz 63,0:37,0 (konec leta 2010) na 69,4:30,6 (na dan 31.12.2011).

Aktivnosti za znizevanje placilnosposobnostnega tveganja:
e Vzpostavitev uravnavanja likvidnosti na ravni Skupine Mercator v skladu s potrebami
posamezne druzbe.
¢ |zboljSanje obratnega kapitala, iskanje notranjih rezerv ter diverzificiranje finan¢nih virov.
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2.4. Tveganja povezana s komercialnimi zapisi

241  Likvidnostno tveganje

Izdajatelj nacrtuje uvrstitve komercialnih zapisov v trgovanje na organiziranem trgu vrednostnih
papirjev, a ni nobenega zagotovila, da se bo do dospelosti komercialnih zapisov sploh razvilo aktivno
trgovanje z njimi. Prav tako izdajatelj ni sklenil dogovora z nobenim subjektom v zvezi s
posredovanjem na sekundarnem trgu in zagotavljanjem likvidnosti komercialnih zapisov. V primeru, da
ne bo aktivnega trgovanja s komercialnimi zapisi, lahko to negativno vpliva na trzno ceno in likvidnost
komercialnih zapisov.

24.2  Tveganje neplacila

Komercialni zapisi niso posebej zavarovani ali pokriti z garancijo izdajatelja, z njim povezane osebe ali
s kaksno drugo obliko pogodbe, ki bi v pravnem ali ekonomskem pogledu izbolj8ala stopnjo prioritete
izplaCil pred drugimi upniki ali terjatvami drugih upnikov izdajatelia. Za obveznosti iz naslova
komercialnih zapisov jaméi izdajatelj z vsem svojim premozZenjem.

243  Tveganje spremembe obrestne mere

Komercialni zapisi se ob izdaji vplac¢ajo z diskontom upostevaje nespremenljivo, fiksno obrestno mero
in ne prina8ajo obresti, tako, da je viSina obveznosti iz komercialnih zapisov ob zapadlosti fiksno
dolo€ena ter ni izpostavljena tveganju spremembe obrestne mere.
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3. INFORMACIJE O VREDNOSTNIH PAPIRJIH, KI BODO UVRSCENI NA ORGANIZIRANI TRG
VREDNOSTNIH PAPIRJEV

3.1.  Opis vrednostnega papirja
3.1.1 Tip vrednostnega papirja

Instrument denarnega trga - komercialni zapis na ime, nominiran v EUR, izdan v nematerializirani
obliki.

3.1.2 Velikost izdaje
Skupna nominalna vrednost celotne izdaje komercialnih zapisov je 10.300.000,00 EUR. Komercialni
zapisi so izdani v nominalni vrednosti po 50.000,00 EUR vsak. Celotna izdaja komercialnih zapisov
obsega do 206 apoenov po 50.000,00 EUR.

3.2. Zakonodaja, na podlagi katere so bili vrednostnih papirji ustvarjeni
Komercialni zapisi druzbe Mercator, d.d. so izdani na podlagi zakonodaje Republike Slovenije. Za
reSevanje morebitnih sporov v zvezi s komercialnimi zapisi je pristojno sodis¢e v Ljubljani ter uporaba
prava Republike Slovenije.

3.3. Oblika vrednostnih papirjev

Komercialni zapisi se glasijo na ime in so izdani v nematerializirani obliki z vpisom v centralni register
nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki se vodi pri KDD - Centralni klirindko depotni druzbi.

3.4. Placilno sredstvo pri izdaji vrednostnih papirjev
Komercialni zapisi so bili vplagani samo v denarju in sicer v valuti EUR.
3.5. Razvrscanje vrednostnih papirjev

Komercialni zapisi ne vsebujejo klavzul, ki bi vplivale na razvrS¢anje ali podrejanje kakrsnimkoli drugim
trenutnim ali prihodnjim obveznostim druZbe Mercator, d.d.

3.6. Opis pravic, povezanih z vrednostnimi papirji

3.6.1 Status obveznosti iz vrednostnih papirjev
Komercialni zapisi niso posebej zavarovani ali pokriti z garancijo izdajatelja, z njim povezane osebe ali
s kaksno drugo obliko pogodbe, ki bi v pravnem ali ekonomskem pogledu izboljSala stopnjo prioritete

izplaCil pred drugimi upniki ali terjatvami drugih upnikov izdajatelja. Za obveznosti iz naslova
komercialnih zapisov jamCi izdajatelj z vsem svojim premozenjem.
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3.6.2 Druge pravice iz vrednostnih papirjev
Komercialni zapisi dajejo upraviéencem terjatev na pladilo glavnice, pravico razpolaganja s
komercialnimi zapisi oziroma zastavitve komercialnih zapisov ter druge pravice v skladu z veljavnimi

predpisi o vrednostnih papirjih.

Drugih pravic, vkljuéno z moznostjo zamenjave za druge vrste vrednostnih papirjev, komercialni zapisi
ne zagotavljajo.

Komercialni zapisi imetnikom ne dajejo pravice do udelezbe pri dobicku izdajatelja.

Komercialni zapisi ne vsebujejo klavzul, s katerimi bi si izdajatelj zagotovil pravico do odpoklica
komercialnih zapisov pred njihovo dospelostjo.

Imetnik komercialnih zapisov nima pravice zahtevati od izdajatelja pred€asnega unovcenja terjatev iz
naslova komercialnih zapisov pred njihovo dospelostjo.

3.6.3 Zaveze in omejitve v zvezi z izdajo vrednostnih papirjev

V zvezi z izdajo komercialnih zapisov se izdajatelj ne omejuje oziroma ne zavezuije glede:

(@)  omejitev v investicijski politiki;

(b)  omejitev v finan¢ni politiki;

(c)  omejitev pri izpladilu dividend;

(d)  zaveze uporabe dologenih racunovodskih nacel;
(e)  zaveze oblikovanja presihajoega sklada;

(

f)  zaveze o obi¢ajnem zavarovanju poslovanja.
3.7. Obrestna mera in nacin izracuna obresti
Obrestna mera znaSa 4,070% letno.

Komercialni zapis je diskontni vrednostni papir. Obresti so obracunane vnaprej ter se ob vplacilu
komercialnega zapisa odstejejo v obliki diskonta od nominalne vrednosti komercialnega zapisa.

Obresti se izraCunajo z uporabo navadnega obrestnega obraCuna in dekurzivnega nacina
obrestovanja, pri Eemer se upoSteva dejansko Stevilo dni do dospelosti in 360 dni v letu. Obresti so
zaokrozene na dve decimalni mesti in se obradunajo za obrestno obdobje, ki se zane dne 04.04.2012
in kon¢a na dan dospelosti komercialnega zapisa dne 01.10.2012, vendar pa dneva dospelosti placila
obveznosti iz komercialnega zapisa ne vkljuéuije.

Komercialni zapisi se kupujejo z diskontom od nominalne vrednosti.

TeoretiCna vrednost komercialnega zapisa na posamezen dan do njegove dospelosti se izraCuna s
formulo, ki je navedena v poglavju 4. tega predstavitvenega dokumenta.
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3.8. Nacin in obdobje izplacila obveznosti iz vrednostnih papirjev

Glavnica zapade v placilo v celoti v enkratnem znesku na dan dospelosti vrednostnega papirja to je
dne 01.10.2012.

Ce dan dospelosti obveznosti iz vrednostnega papirja ni delovni dan v Republiki Sloveniji, se plagila
izvedejo prvi nasledniji delovni dan po dnevu dospelosti takSnega placila. V tem primeru imetniku
vrednostnega papirja ne pripadajo obresti za ¢as od dospelosti obveznosti iz vrednostnega papirja do
prvega naslednjega delovnega dne.

Delovni dan pomeni dan, na katerega je v Republiki Sloveniji mogoce izvr3evati placila preko sistema
TARGET v domagem denarju na raune in sicer v obi¢ajnem delovnem €asu in ki ni sobota, nedelja,
drZzavni praznik ali drug dela prost dan.

Izdajatel] izplaca svoje obveznosti iz vrednostnega papirja upraviCencu na racun, ki ga sporoCi
upravi¢enec do taksnega izplacila izdajatelju. Pred vsakr$nim izplacilom obveznosti iz vrednostnega
papirja bo izdajatelj pozval upravience, za katere v svojih evidencah nima podatka o denarnem
racunu, naj mu le-tega posreduijejo.

Ce upravicenec do kakdnega zneska iz vrednostnega papirja ne sporoéi svojega raéuna v skladu s
prejsnjim odstavkom do zadnjega dneva, ko posluje KDD pred dnem dospelosti tak8nega vpladila, ali
v primeru nepopolnih podatkov o upravi¢encu oziroma racunu, ki izdajatelju ne omogocajo placila na
radun upraviéenca, je izdajatelj dolZzan izplaCati upraviencu takSen znesek takoj, ko je mogoce,
vendar najkasneje peti delovni dan po dnevu, ko je njegov racun pravilno sporocen v skladu s tem ali
prejsnjim odstavkom, upravi¢enec pa v takem primeru ni upravi¢en do obresti ali kakSnega placila, ki
bi bilo lahko posledica takSnega odloga.

3.8.1 Zastaranje obveznosti iz vrednostnih papirjev
Terjatve za placilo glavnice zastarajo, e se ne uveljavljajo v roku petih let od zapadlosti terjatve.
3.9. Zastopanje imetnikov vrednostnih papirjev

Oseba, ki bo zastopala vsakokratne imetnike komercialnih zapisov v razmerju do izdajatelja, ni
predvidena.

3.10. Nacin izdaje vrednostnih papirjev

Kolegij uprave Skupine Mercator je na 16. seji dne 22.08.2011 sprejel sklep o izdaji komercialnih
zapisov. Clanica uprave in izvréni direktor za strate$ke finance in upravijanje tveganj sta dne
22.03.2012 sprejela Dodatek k Sklepu o izdaji t. 3 glede podrobnejsih lastnostih izdaje komercialnih
zapisov ter dne 04.04.2012 Dopolnilo dodatka k Sklepu o izdaji 8t. 3 o skupni nominalni vrednosti
izdaje in Stevilu apoenov komercialnih zapisov.

10



&Mercatur ﬂ KD Banka

Komercialni zapisi so bili izdani po postopku javne ponudbe, za katero ni potrebno uporabiti pravil o
objavi prospekta ter drugih pravil v zvezi s ponudbo vrednostnih papirjev javnosti, kakor jih predpisuje
ZTFl v 2. poglavju.

Komercialni zapisi so bili izdani v nematerializirani obliki dne 12.04.2012, z vpisom na racune
imetnikov obveznic pri KDD, v skladu s pravili KDD.

3.11. Prenosljivost vrednostnih papirjev

Komercialni zapisi so po izdaji prosto prenosliive v skladu z dologili ZNVP ter predpisi, pravili in
navodili, ki urejajo poslovanje KDD ali jih sprejema KDD. Komercialni zapisi se prenasajo z vpisom
prenosa v centralnem registru pri KDD.

3.12. Informacije o davkih

Informacije o davkih so pripravljene na osnovi slovenskih davénih predpisov, veljavnih v éasu priprave
tega dokumenta. Informacije so splodnega znacaja in naj se ne uporabljajo kot pravni in daveni
nasveti. Namen informacije je kratka predstavitev obdavCitve odsvojitve brezkuponskih dolzniSkih
vrednostnih papirjev, ter ni namenjena opisu vseh davénih momentov, ki so lahko pomembni za
imetnika komercialnega zapisa. Opis je pripravljen na podlagi slovenskih davénih predpisov, ki so
veljavni v ¢asu priprave tega dokumenta. Izdajatelj opozarja, da se zakonodaja lahko spremeni, in da
na njihov davéni poloZaj lahko vplivajo tudi tuji davéni predpisi. Za osebe, ki so v dvomu glede
obdavéitve obresti od komercialnih zapisov ali davkov, ki se pla¢ajo pri razpolaganju z njimi, je
priporocljivo, da se o tem posvetujejo z ustrezno usposobljenim svetovalcem.

3.12.1 Obdavcitev obresti

Pravne osebe

Obresti, dosezene ob odsvojitvi komercialnega zapisa pred njegovo dospelostjo ali pri odkupu
komercialnega zapisa pred ali ob njegovi dospelosti, so sestavni del dohodkov in se kot take
upostevajo pri doloCitvi davéne osnove za davek od dohodkov pravnih oseb zavezanca rezidenta ali
poslovne enote zavezanca nerezidenta v Sloveniji. SploSna davéna stopnja za davek od dohodkov
pravnih oseb v Sloveniji je 20%.

Glede na to, da bodo komercialni zapisi uvr§Ceni v trgovanje na organiziranem trgu Ljubljanske borze
d.d., Ljubljana, da ne vsebujejo opcije zamenjave za lastniski vrednostni papir in da je njihova
izdajateljica gospodarska druzba, ki je ustanovijena v skladu s predpisi v Sloveniji, obresti, ki jih
prejme pravna oseba, ki ni rezident Slovenije za davéne namene in v Sloveniji nima poslovne enote
nerezidenta, v Sloveniji ne bodo predmet obdavéitve z davénim odtegljajem.

Fizicne osebe

Dav€na osnova od obresti, doseZenih ob odsvojitvi komercialnega zapisa (diskontiranega
vrednostnega papirja) pred njegovo dospelostjo ali pri odkupu komercialnega zapisa pred ali ob
njegovi dospelosti, je enaka obrestim, obracunanim za obdobje od dneva pridobitve do dneva
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odsvojitve ali odkupa komercialnega zapisa. Viina obresti se doloCi po metodi enakomernega
(konstantnega) donosa. Za odkup komercialnega zapisa se Steje tudi njegova unov€itev. Davéna
osnova je tako enaka obrestim, obraCunanim oziroma »nateCenim« v obdobju imetniStva
komercialnega zapisa, ne glede na nabavno oziroma prodajno ceno komercialnega zapisa, Ce je ta
pridoblien oziroma odsvojen na sekundarnem trgu.

Od obresti, ki jih doseze fiziéna oseba — rezident Slovenije, se plata dohodnina po stopnji 20%. Ce pa
fizina oseba prejema obresti kot dohodek iz dejavnosti, kot del skupne davéne osnove za obdavitev
dohodkov iz dejavnosti, od katere se plata davek po progresivni daveni stopnji, lahko davéna stopnja
doseze do 41%. Glede na to, da bodo komercialni zapisi uvrs&eni v trgovanje na organiziranem trgu
Ljubljanske borze d.d., Ljubljana, da ne vsebuijejo opcije zamenjave za lastniski vrednostni papir in da
je njihova izdajateljica gospodarska druzba, ki je ustanovljena v skladu s predpisi v Slovenij,
nerezidenti ne pladujejo dohodnine od obresti od teh komercialnih zapisov v Sloveniji.

Fiziéna oseba, ki je zavezanec za placilo dohodnine od obresti in prejme izplaéane obresti, ne da bi bil
pri izpladilu odtegnjen obraCunani znesek dohodnine, je dolzna do 15. dne po koncu koledarskega
trimesecja, v katerem je prejela izplailo, vloZiti napoved za odmero dohodnine od obresti in po
prejemu odlo¢be plagati odmerjeni znesek davka.

3.12.2 Obdavditev dobicka iz kapitala
Pravne osebe

Dobicek, dosezen s prodajo komercialnih zapisov, je sestavni del obdavéljivih dohodkov zavezancev
za davek od dohodkov pravnih oseb - rezidentov in nerezidentov, ki dosegajo dohodke z opravijanjem
dejavnosti oziroma poslov v poslovni encti ali preko poslovne enote v Sloveniji.

Fizicne osebe

V skladu z Zakonom o dohodnini se dohodnine ne placa od dobicka iz kapitala, dosezenega pri
odsvaojitvi komercialnih zapisov.

Ne glede na navedeno se v primeru, Ce je takSen dobiCek doseZen kot del dohodka iz dejavnosti
fizicne osebe, ki je rezident Slovenije za davéne namene, tak3en dohodek uposteva pri doloCitvi letne
dav¢ne osnove za davek od dohodka iz dejavnosti.

3.12.3 Davcna olajSava po Zakonu o dohodnini

Nakup komercialnih zapisov v skladu z Zakonom o dohodnini ne predstavlja davéne olajSave za kupca
— fizilno osebo, enako tudi obresti iz dolzniskih vrednostnih papirjev niso predmet oprostitve,
predpisane za obresti na denarne depozite fizicnih oseb, dosezenih pri bankah, hranilnicah v Republiki
Sloveniji ali na obmogju Evropske unije.
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3.12.4 Davek na dodano vrednost

V skladu z dolocili Zakona o DDV so transakcije z vrednostnimi papirji opro$¢ene placila davka.

Obresti od komercialnih zapisov po zakonu niso predmet obdavcitve ter se zato od njih DDV ne
obraCunava in ne placuje.

3.12.5 Odgovornost za davke odtegnjene pri viru

Izdajatelj je v skladu z zakonodajo placnik davénega odtegljaja ob izpladilu obresti in je odgovoren za
izvedbo davénega odtegljaja in placilo davka Daveni upravi Republike Slovenije pri fiziCnih osebah,
razen Ce se skladno z zakonodajo, ki ureja davéni postopek, obveznost pladila davénega odtegljaja
prenese na o0sebo, ki jo zakon, ki ureja davéni postopek, dolo&a kot plaénika davka.

Druge odgovornosti za davke, odtegnjene pri viru, izdajatelj ne prevzema.
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4.

POGOJI PONUDBE

Komercialni zapisi so se vplagevali z diskontom od nominalne vrednosti. Diskontna prodajna cena,
izrazenja v odstotku, se je na dan vplacila (04.04.2012) dolo€ila na sledeci naéin:

FV

PV = T Sani

t.dni

1+(r* )

360
pri Cemer je:
PV — diskontna prodajna cena, izraZzena v odstotku, ki se doloCi na Stiri decimalna mesta
FV - nominalna vrednost komercialnega zapisa, izraZzena v odstotku (100%)
r — donosnost do dospetja ob izdaji (Sestmeseéni (6M) EURIBOR + 300 b.t.)
Stdni — $tevilo dni do dospetja (180)
in je znaSala 98,0056%.

EURIBOR pomeni referenéno obrestno mero, kot jo doloéa Zdruzenje evropskih bank (Europen
Banking Federation) in predstavlja letno obrestno mero za medbantne depozite v evrih (EUR),
vezanih na Sest mesecev.

EURIBOR se za potrebe doloitve prodajne cene ugotavlia en delovni dan pred vplagilom
komercialnih zapisov, to je dne 03.04.2012 in je znaSal 1,070%. Vir za podatek o viSini 6M EURIBOR
(ACT/360) je bila uradna stran BLOOMBERG EBF1 dne 03.04.2012 ob 11 uri dopoldne po centralnem
evropskem ¢asu.

MESTO TRGOVANJA
S komercialnimi zapisi se bo trgovalo na borznem trgu strukturiranih produktov Ljubljanske borze.

Razen organiziranega trga vrednostnih papirjev, ki poteka preko Ljubljanske borze, v Sloveniji ni
drugega organiziranega trga vrednostnih papirjev, kjer bi se trgovalo z vrednostnimi papirji.

KD Banka d.d .pripravija in izvaja vse aktivnosti v zvezi z uvrstitvijo komercialnih zapisov v trgovanje
na organiziranem trgu.

Izdajatelj ni sklenil dogovora z nobenim subjektom v zvezi s posredovanjem na sekundarnem trgu in
zagotavljanjem likvidnosti komercialnih zapisov.

ZAKONITI REVIZORJI

Revizor izdajatelja za poslovna leta 2009, 2010 in 2011 je bila revizijska druzba KPMG Slovenija,
Podjetje za revidiranje, d.o.0., Zelezna cesta 8a, 1000 Ljubljana, Slovenija.
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1. PODATKI O IZDAJATELJU

Informacije v zvezi z izdajateljem, njegovim poslovanjem, dejavnostjo, pravnim in finan¢nim polozajem
se nahajajo na spletni strani izdajatelja na naslovu http://www.mercator.si.
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