
















































KLJUČNI POKAZATELJI
STUDIJE GOSPODARSKE 

OPRAVDANOSTI
ACI MARINA RIJEKA

12. svibnja 2021.



LUKA RIJEKA



PORTO BAROŠ





KONCESIJSKA 
NAKNADA

GODINA GODINA VARIJABILNI DIO STALNI DIO (kn/m2) STALNI DIO GODIŠNJE 
(u ‘000 kn)

1-15 2022-2036

4% ukupnog 
prihoda

5 kn 529

16-20 2037-2041 7 kn 741

21-25 2042-2046 9 kn 953

26-30 2047-2051 11kn 1.165



UKUPNO ULAGANJE

364 mil kn

IZNOS KREDITIRANJA
(75% UKUPNOG ULAGANJA)

273 mil kn

KAMATA (3%)

95 mil kn

GRACE PERIOD, KREDITNI PERIOD 
(ISKLJUČEN GRACE PERIOD)

3 GODINE, 15 GODINA



518

39

312

207

235

373

272

1.126

KORIŠTENJE VEZA

PRIHOD

OSTALE USLUGE 
NAUTIČARIMA

PARKING

SMJEŠTAJNE 
JEDINICE ZA 
NAUTIČARE

BENZINSKA 
POSTAJA

POSLOVNO 
TEHNIČKA 
SURADNJA

UKUPNI PRIHOD 
(u mil kn)

3.082UGOSTITELJSTVO

SERVIS



Ukupni rashodi 2.051

Ukupni poslovni rashodi 1.957

Materijalni troškovi 28

Vanjski troškovi usluga 57

Trošak osoblja 453

Amortizacija imovine 364

Direktni rashodi poslovanja smještajnih jedinica 56

Direktni rashodi poslovanja benzinske postaje 180

Direktni rashodi poslovanja servisa 186

Direktni rashodi poslovanja ugostiteljstva 434

Trošak koncesije 138

Nespomenuti troškovi poslovanja 2

Rezerviranja troškova i rizika 0

Alocirani rashodi zajedničkih službi 60
Financijski rashodi 95

RASHODI
(u mil kn)



Poslovni rezultat 1.125

Financijski rezultat -95

Bruto rezultat 1.031

Porez na dobit 191

Neto rezultat 839

EBIT 1.125

EBITDA 1.489

POSLOVNI 
REZULTAT



Primici 3.066

Izdaci 2.243

Neto novčani tijek 824EKONOMSKI TIJEK



GODINA POVRATA (NETO)

13
GODINA POVRATA (DISKONTIRANO)

16

STOPA POVRATA (NETO)

8.69%
STOPA POVRATA (DISKONTIRANO)

4.05%
BRUTO PROFITNA MARŽA

0,37
NETO PROFITNA MARŽA

0,30
ROA

2,31
POSLOVNA EKONOMIČNOST

1,50

KLJUČNI POKAZATELJI



Poslovni plan kao i izračuni koji su rezultat istog potvrđeni su supervizijom Ekonomskog fakulteta u Rijeci tijekom ožujka 2021., te je na isti dana suglasnost Nadzornog odbora Društva na
sjednici održanoj 18. ožujka 2021. godine.

Europska komisija u svojoj prognozi navodi očekivani oporavak ekonomije (ukoliko se ispune sve pretpostavke razvoja i uspješne implementacije cjepiva) tijekom 2025. godine (ovo bi
značilo da će se u tom razdoblju ekonomski pokazatelji razvoja naći na pred-pandemijskim razinama). Prilikom formiranja nautičke ponude i planiranja prihoda i rashoda uzeta je u obzir
činjenica da investicijski ciklus i efektuiranje marine vremenski odgovaraju ranije navedenim pretpostavkama Europske komisije. Ukoliko dođe do produženja utjecaja negativnih
posljedica pandemije COVID-19, to će neophodno rezultirati izmjenama i dopunama poslovnog plana.

Početak rada morskog dijela marine (korištenje vezova, korištenje objekta na Ružićevom gatu, korištenje benzinske postaje) planira se tijekom 2024. godine, dok se početak rada
kopnenog dijela marine (glavna zgrada) očekuje tijekom 2025. godine, a obzirom na članak 18.a. Uredbe o postupku davanja koncesije na pomorskom dobru (“Narodne novine” br.
23/04., 101/04., 39/06., 63/08., 125/10., 102/11., 83/12., 10/17.) i mogućnost investicijskog tijeka građenja i stavljanja marine kao cjeline u funkciju. Ukoliko iz nepredviđenih razloga
dođe do produženja rokova mogućnosti investicijskog tijeka, to će neophodno rezultirati izmjenama i dopunama poslovnog plana.

NAPOMENE

U Rijeci, 12. svibnja 2021.

Juraj Bukša, član Uprave Kristijan Pavić, predsjednik Uprave





SKRAĆENI POSLOVNI PLAN 

1 AVIOKOMPANIJE ZA PRIJEVOZ 

PUTNIKA HIDROAVIONIMA 

 

 

12. svibnja 2021. 



 

 

 

2 
Opis projekta 

 
 

ACI d.d. razmatra mogućnost širenja 
poslovanja u segmentu zračnog prijevoza, 
te planira pružati komercijalne usluge 
prijevoza putnika hidroavionima. 

 
• povezivanje 22 ACI marine 

 
• osim vlastitih marina planira koristiti i 

10 aerodroma na vodi. 
 

• povezivanje otoka s kopnom 
 

• ACI d.d. je do sada kupio 
infrastrukturu za 6 aerodroma na 
vodi. 



 

 

 

3 Vrijednost 

investicije 
 
 

Ukupna vrijednost investicije 
procijenjena je na EUR 5,5 milijuna te 
uključuje: 

 
• kupovinu tri polovna zrakoplova 

Cessna 208 Grand Caravan, 
procijenjene vrijednosti EUR 4,5 
milijuna. 

 
• ulaganje u infrastrukturu u smislu 

izgradnje dodatnih pontona u 
marinama i aerodromima na vodi , te 
pripremu servisnog centra, ukupne 
procijenjene vrijednosti 
EUR 1 milijun. 

 
• Dodatno predviđena su obrtna 

sredstva za osiguranje likvidnosti 
Projekta tijekom prvih godinu dana 
poslovanja u iznosu od EUR 0,7 
milijuna. 

Struktura investicije 

 

Hidroavioni Infrastruktura 

Infrastruktura 

997,5 18% 

Hidroavioni 

4.500,0 
82% 



 

 

 

 

 

 

 

Financiranje investicije 
 

 
Investicija bi se financirala iz vlastitih sredstava 
ACI-a u iznosu od 30% odnosno oko EUR 1,6 
milijuna i kreditom komercijalnih banaka od 70% 
odnosno EUR 3,9 milijuna. 

 
• Pretpostavke financiranja vezane uz 

uvijete kreditiranja baziraju se na 
razgovorima između ACI-a i potencijalnih 
zajmodavaca (banke s kojima ACI ima 
uspostavljen poslovni odnos te uključuju: 

 
□ kredit na 10 godina (2021-2030) s otplatom 

kredita godinu dana prije završetka projekta: 
1 godinu počeka + 9 godina otplate. 

 
□ Kamatna stopa 1,5 % , te trošak obrade 

kredita 0,5 % 
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Kredit 

3.848,2 

70% 

 

 

 

 

Kapital 
1.649,2 

30% 

Struktura financiranja projekta 



 

 

 

5 
Pretpostavke prihoda 

 

TURIZAM 
 

• pretpostavke za projekcije prihoda temelje 
se na analizi industrije turizma u Hrvatskoj, 
analizi zračnog prijevoza putnika s fokusom 
na Hrvatsku, te usporedbom s sličnim 
kompanijama koje se bave prijevozom 
putnika hidroavionima u Europi i globalno. 
Hrvatska tijekom posljednjih godina bilježi 
kontinuirani godišnji porast dolazaka turista 
, koji je 2019 godine premašio 20 milijuna 
dolazaka. 

 
ZRAČNI PRIJEVOZ 

 
• od ukupno 20 milijuna dolazaka, približno 

3,1 milijun ( oko 15% ) dolazi zrakoplovom. 
Devet aerodroma u Hrvatskoj je u periodu 
( 2016 – 2019 ) ostvarilo značajan porast 
putnika s 8,0 na 11,4 milijuna putnika. 
Segment zračnog prometa u Hrvatskoj 
izrazito je sezonskog karaktera s više od 
50% prevezenih putnika je u  Q 2 i Q 3 u 
toku godine. Najveću senzualnost 
imaju aerodromi na Jadranu. Primjerice 
aerodrom Split na vrhuncu turističke sezone 
ostvaruje približno 720 tisuća putnika u 
odnosu na 30 tisuća putnika početkom 
godine. 



 

 

 

6 Konkurencija 
 

 

 

Od ukupno 42 aviokompanije koje posluju s 
hidroavionima ( 20 u Kanadi zbog 
specifičnosti geografije i načina života 
lokalnog stanovništva ), u Europi posluju tri 
kompanije na području Škotske, Norveške i 
Danske , dok su u najavi pokretanje 
komercijalnih i Air taxi usluga hidroavionima 
na području Grčke i Španjolske. Poslovni 
modeli tih kompanija imaju slijedeće 
zajedničke značajke: 

 
• cijena sata letenja (za navedeni tip 

zrakoplova ) kreće se u rasponu od EUR 
1400 do 1600 ( bez PDV ), a naplata se 
vrši po putniku. 

 
• Ponuda uključuje niz popratnih 

aktivnosti i sadržaja, s ciljem 
ostvarivanja dodatnih prihoda. 

 
• Flota se temelji na hidroavionima 

starosti od 10 do 40 godina. 



 

 

 

7 Projekcije prihoda 
 

 

 

• obuhvaća dvije kategorije 

 
Projekcije operativnih prihoda 

 

□ prihode od aerodromskih usluga, 
temeljene na predviđenim satima leta 
hidroaviona i cijene sata leta od EUR 
1.550,00 . 

 
□ prihodi od ostalih usluga 

 
• Početak operacije aviokompanije 

planiran je za Q 4 2020 godine, s 
ciljem postizanja prepoznatljivosti 
aviokompanije na  tržištu od ljetne 
sezone 2021 godine. Prihodi u prve 
četiri godine bazirane su na 
postupnom porastu broja sati leta po 
hidroavionu, s predviđenih 668 sati u 
drugoj godini ( 2021 ) do 950 sati u 
četvrtoj godini ( 2024 ) , do kraja se 
očekuje stabilizacija poslovanja. 

 
• Na temelju navedenih pretpostavki, 

ukupni operativni prihodi projicirani su u 
rasponu od EUR 3,2 – 5,1 milijun 
godišnje 
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8 Pretpostavke i 

projekcije troškova 

 

 

 

 
Struktura operativnih troškova 

 
 

• Operativni troškovi uključuju osam 
kategorija te su procijenjeni u 
rasponu od EUR 2,9 do 3,8 m. 
godišnje. 

 

□ Trošak zaposlenika predstavlja 
pojedinačno najveću troškovnu 
kategoriju i procijenjena je na EUR 1,3 
m do 1,4 m godišnje (približno 40 
% ukupnih operativnih troškova. 

 
□ Osim troška zaposlenika značajne 

troškovne kategorije uključuju trošak 
zrakoplova EUR 0,7 do 1,0 m godišnje  
(održavanje, gorivo, novi dijelovi, 
osiguranje ) 
 

□ Troškovi posrednika prilikom  

 

Ostali troškovi 
poslovanja 

3% 

Troškovi 
posrednika pri 

rezervaciji 

Oglaš 
13% 

e 
3% 

Ostali troškovi 
poslovanja 

4% 
Dodatni troškovi 

hidroaviona 
A4D%pristojbe 

 

 
Održavanje 
hidroaviona 

5% 
Novi dijelovi 
hidroaviona 

4% 

 
 
 
 
 
 
 

 
Trošak goriva 10% 

 
PRO Advantage 

9%

 
rezervacije i prodaje karata EUR 0,3 m 
do 0,5 m godišnje. 

 

□ Ostale troškovne kategorije procjenjuju 
se na ukupno EUR 1,0 m do 1,3 m 
godišnje, te uključuju troškove 
aerodroma na vodi, troškove 
marketinga, koncesija i administrativne 
troškove. 

4% 
 

Osiguranje 
1% 

Letačko osoblje 

20% 

Administracija 
7% 

 
Zemaljsko osoblje 

12% 



 

 

 

9 Profitabilnost projekta i 
očekivani povrat 

 

 

• isplativost projekta analizirana je iz 
dva pogleda. 

□ s aspekta samog projekta 

□ s aspekta investitora ACI-a 

 
• Prilikom izračuna financijskih 

pokazatelja poslovanja korištena je 
diskontna stopa od 11 %, te je dodatno 
uračunata knjigovodstvena vrijednost 
imovine 
na kraju projekta u iznosu od EUR 232 
tisuće. Na temelju pretpostavki vezanih 
uz iznos investicije, operativne prihode i 
troškove. 

□ s aspekta investitora, projekt ima 

 
o IRR (internal rate of return, interna 

stopa povrata) 17,42 % uz 
 

o NPV (net present value - neto 
trenutna vrijednost) od EUR 802 
tisuće. 

□ s aspekta projekta , projekt ima 

o IRR od 10% 

o uz negativan NPV od EUR 201 tisuća. 

Profitabilnost projekta s aspekta ACI-a 

Diskontna stopa 11,00% 

NPV 

Investicija i obrtna sredstva 

Novčani tok projekta 

Ostatak vrijednosti imovine na kraju projekta 

 
(2.417,4) 

6.633,9 

231,8 

NPV projekta 801,9 

 
IRR 

 
 

IRR projekta 

 
 

17,42% 

 

Profitabilnost projekta 

Diskontna stopa 11,00% 

NPV 

Investicija i obrtna sredstva 

Novčani tok projekta 

Ostatak vrijednosti imovine na kraju projekta 

 
(6.265,6) 

3.949,6 

231,8 

NPV projekta (200,5) 

 
IRR 

 

 

IRR projekta 

 

 

10,09% 

 



 

 

 

10 
Analiza   osjetljivosti 

 
 

• osjetljivost projekta na promjene u 
ključnim pretpostavkama testirana je 
kroz četiri scenarija promjene operativnih 
prihoda ( smanjenje za 
5% - 50% ), četiri scenarija promjene 
operativnih troškova (povećanje za 5% - 
20%) , te scenarij promjene kamatne 
stope kredita 
( 1,5% - 4,5% ). 

 
• testirani scenarij ukazuje da je 

isplativost i likvidnost projekta osjetljiva 
na ostvarenje predviđenih prihoda i 
operativnih troškova, manje osjetljiv na 
jednu lošiju sezonu gdje je održana 
likvidnost projekta i nije osjetljiv na 
promjenu kamatne stope. 

 
• U pogledu isplativosti projekta s aspekta 

investitora ACI , svako smanjenje 
prihoda od 5 % smanjuje i IRR za 
otprilike 9%, odnosno svako povećanje 
troškova od 5% smanjuje IRR za 
otprilike 7%. 



 

 

 

11 
Izbor  zrakoplova 

 

 

• CESSNA 208 B EX 

(sa i bez plovaka ) 
 

 
□ Datum certifikacije SAD 1984 god. 

 
□ Datum certifikacije EU 1985 god. 

 
□ Max. poletna težina 3446 kg 

 
□ Maksimalna brzina 175 kt 

 
□ Snaga motora 867 ks 

 
□ Maksimalni dolet 1785 km 

 
□ TBO motora 3600 sati 

 
□ Potrošnja 260 l/h 



 

 

 

12 
Izbor  zrakoplova 

 

• CESSNA 208 B EX 

□ AVIONIKA 

 
□ Auto pilot 

 
□ Air condition 

 
□ Oprema za razleđivanje 

 
□ S mod Transponder 

 
□ INTERIOR 

 
□ Cargo pod 

 
□ Konfiguracija sjedišta 

 
□ S plovcima  2 + 8 

 
□ Bez plovaka 2 + 12 



 

 

 

13 ACI marine + 

Aerodromi na vodi 
 
 

• ACI marine 

 
□ 22 marine od Umaga do Dubrovnika 

 
□ ACI kupio infrastrukturu 6 AD na vodi 

Pula, Rab,Novalja,M.Lošinj,Split,Jelsa 
 

□ U Republici Hrvatskoj registrirano 10 
aerodroma na vodi 

 
□ Pravna regulativa dozvoljava za 

jednomotorne ne kompleksne avione 
(Cessna 208 B EX ) operacije s 
vodenih površina iz svih ACI marina. 

 
□ Pravna regulativa 

 
□ Hrvatska Agencija za civilno 

zrakoplovstvo CCAA 
 

□ EASA European Aviation Safety 
Agency 



 

 

 

14 Cessna 208 B EX 

višenamjenski avion 
 
 

• Hitni medicinski prijevoz s kopna i 
vode 

 
• Cargo prijevoz 

 
• Sportsko rekreativne aktivnosti – 

padobranci 
 

• Snimanje iz zraka 

 
Napomena: 

 
□ U navedenoj prezentaciji nisu 

obrađeni  elementi  korištenje 

aviona  za  gore  navedene 

aktivnosti , kao i upotreba 

aviona za prijevoz putnika iz 

POS programa, što bi u velikoj 

mjeri dovelo do veće 

iskoristivosti aviona izvan 

turističke sezone i još više 

financijski ojačalo projekt. 



 

ZAKLJUČAK 
 

Prema ključnim pretpostavkama projekta vezanih uz vrijednost investicije, način financiranja te operativne prihode i 
troškove, procjena isplativosti projekta aviokompanije za prijevoz putnika hidroavionima bazira se na slijedećim 
ključnim očekivanjima: 

 
□ u slučaju odgode početka projekta, a s obzirom na istek koncesije na marine u 2030., ACI će biti u 

mogućnosti produljiti koncesije kako ne bi došlo do skraćivanja projekta ili će prodati transferirati poslovanje 
aviokompanije na novog koncesionara. 

 
□ Obustavom operacija kompanije European Costal Airlines (ECA), segment usluga prijevoza 

hidroavionima koji povezuju gradove i otoke duž jadranske obale ostao je neiskorišten i postoji realna 
potražnja za tom uslugom. 

 
□ Potražnja za prijevozom putnika hidroavionima rezultirat će barem 950 sati naplativog leta godišnje. 

Potražnja za prijevozom putnika hidroavionom vezana je uz buduća kretanja u turizmu te dolazak gostiju 
zrakoplovom. Turizam u Hrvatskoj te prijevoz putnika zrakoplovom u proteklih pet godina bilježe konstantni 
rast u broju gostiju/putnika. 

 
□ S obzirom na postojeće stanje uzrokovano pandemijom SARS-Cov-2 virusom 

pretpostavljamo je da će potražnja za uslugama prijevoza putnika hidroavionima rasti u 
narednom razdoblju. Drastičnim smanjenjem broja letova redovnih avio i čarter linija, sve 
je veća potražnja za avio taxi uslugam kako u Hrvatskoj tako i u cijeloj Europi. 

□ Predviđena cijena sata leta od EUR 1.550 (uvećano za inflaciju) biti će održiva tijekom cijelog projekta te 
će tržište prihvatiti naplatu baziranu na satu leta hidroaviona („puno za prazno”) u odnosu na model 
naplate po putniku koja se češće koristi kod usporednih aviokompanija. 

 
□ Trošak posredovanja pri rezervaciji i prodaji letova biti će 10% od vrijednosti prodaje tijekom cijelog 

Projekta, što se čini bliže donjoj granici troškova posredovanja za slične usluge na tržištu. 
 

□ Investicija u hidroavione bit će oko EUR 4,5 m te će se na tržištu pronaći tri hidroaviona tipa Cessna Grand 
Caravan 208 B EX, starosti do 10 godina po prosječnoj prodajnoj cijeni od EUR 1,5 m, a koji neće zahtijevati 
značajnije dodatne investicije i povećano održavanje. 

15 
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□ Investicija od EUR 1m dovoljna je za nabavu potrebne infrastrukture za aerodrome na vodi i ACI marine 
te pripremu servisnog centra u Zatonu-Šepurine 

 
□ Komercijalne banke spremne su financirati 70% vrijednosti investicije (EUR 3,9 m od ukupno EUR 

5,5,m) za nabavu polovnih hidroaviona starih oko 10 godina, te će uvjeti kredita uključivati predviđenu 
povoljnu kamatnu stopu od 1,5%. 

 
□ Predviđena 43 radnika dovoljni su za rad aviokompanije te će na tržištu biti moguće pronaći 20 

sezonskih radnika, uključujući osam letačkog osoblja i devet zemaljskog osoblja, čime će se postići 
godišnja ušteda od oko EUR 0,4 m. 

 
□ Ostali operativni troškovi, uključujući troškove zrakoplova (održavanja, rezervnih dijelova, gorivo i ”PRO 

advantage”), aerodroma na vodi, marketinga, godišnje koncesije i administracije neće se bitnije mijenjati 
tijekom trajanja projekta. 

 
Isplativost projekta u velikoj mjeri ovisi o navedenim pretpostavkama i očekivanjima pripremljenim od strana ACI-
a, što je pokazano kroz provedene analize osjetljivosti, pogotovo u pogledu vrijednosti investicije, predviđenih sati i 
cijene leta hidroaviona, procijenjenih troškova zaposlenika te pretpostavke financiranja. Ključni rizici Projekta 
odnose se na navedene pretpostavke te se predlaže implementirati učinkovite postupke praćenja i upravljanja 
navedenim rizicima kao i provedba dodatnih analiza i procjena tijekom daljnjih priprema i provedbe Projekta. 

 
S obzirom na značajnu osjetljivost projekta na ključne pretpostavke prihoda i troškova, u koliko će ACI odlučiti o 
pokretanju projekta, u projekt bi trebalo ući pažljivo i postupno, pogotovo u pogledu investicije (hidroavioni), 
kako bi se na tržištu testirale ključne pretpostavke projekta te po potrebi prilagodio poslovni plan zahtjevima tržišta. 

 
Napominjemo da je Poslovni plan aviokompanije za prijevoz putnika hidroavionima izrađen i 
pregledan od strane tvrtke KPMG Croatia d.o.o., te je pozitivno ocijenjen. Svi komentari i 
zaključak u ovoj skraćenoj prezentaciji su dijelovi navedenog Poslovnog plana. 



 

 

Agencija za civilno zrakoplovstvo CCAA 
 17 Uvjeti koje moraju zadovoljiti odgovorne osobe za 

dobivanje ovlaštenja za komercijalni zračni prijevoz AOC 
 

□ Izvršni direktor (Accountable Manager ) 

□ u strukturi društva ACI d.d. mora biti najmanje Prokurista 

 
□ mora zadovoljiti sve stručne uvijete i uvijete s potrebnim iskustvom u zrakoplovstvu za obavljanje poslova 

Izvrsnog Direktora ( prihvatljivog Agenciji za civilno zrakoplovstvo za dobivanje FORM 4 za poziciju Izvršnog 
direktora – Accountable Manager) 

 

□ Voditelj letačkih operacija (Manager of flight Operations) 

□ mora zadovoljiti sve stručne uvijete i uvijete s potrebnim iskustvom u zrakoplovstvu za obavljanje poslova 
Voditelj letačkih operacija ( prihvatljivog Agenciji za civilno zrakoplovstvo za dobivanje FORM 4 za poziciju 
Voditelja letačkih operacija – Manager of flight Operations ) 

 

□ Voditelj obuke posada (Crew Training Manager) 

□ mora zadovoljiti sve stručne uvijete i uvijete s potrebnim iskustvom u zrakoplovstvu za obavljanje poslova 
Voditelj obuke posada ( prihvatljivog Agenciji za civilno zrakoplovstvo za dobivanje FORM 4 za poziciju Voditelj 
obuke posada – Crew Training Manager) 

 

□ Voditelj kontinuirane plovidbenosti (Continuing Airworthiness Manager) 

□ mora zadovoljiti sve stručne uvijete i uvijete s potrebnim iskustvom u zrakoplovstvu za obavljanje poslova 
Voditelj kontinuirane plovidbenosti ( prihvatljivog Agenciji za civilno zrakoplovstvo za dobivanje FORM 4 za 
poziciju Voditelja kontinuirane plovidbenosti – Continuing Airworthiness Manager) 

 

□ Voditelj zemaljskih operacija ( Ground Operations Manager ) 

□ mora zadovoljiti sve stručne uvijete i uvijete s potrebnim iskustvom u zrakoplovstvu za obavljanje poslova 
Voditelja zemaljskih operacija ( prihvatljivog Agenciji za civilno zrakoplovstvo za dobivanje FORM 4 za 
poziciju Voditelja zemaljskih operacija – Ground Operation Manager                                                                                                                                                                                                                       
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