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ΙΚΑΝΟΠΟΙΗΤΙΚΑ  ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ µε ΠΛΗΡΟΤΗΤΑ 99% 

Ελεγχόµενη µείωση κατά 10% παρουσίασαν τα ενοποιηµένα επαναλαµβανόµενα 
λειτουργικά αποτελέσµατα (Recurring EBITDA) του Οµίλου (δηλαδή προ µεταβολών 
εύλογης αξίας επενδύσεων σε ακίνητα και άλλων µη επαναλαµβανοµένων στοιχείων, 
αποσβέσεων, τόκων και φόρων) τα οποία ανήλθαν σε €38,2 εκατοµµύρια έναντι €42,7 εκατ. το 
2010, ενώ η επαναλαµβανόµενη κερδοφορία των 3 εµπορικών κέντρων παρουσίασε οριακή 
µείωση κατά 4%.  Το καθαρό αποτέλεσµα  χρήσης σε ενοποιηµένο επίπεδο ήταν 
αρνητικό κατά €28,6 εκατ. έναντι ζηµιών €29,1 εκατ. το 2010 λόγω της αποµείωσης κατά 
6,0% της αποτίµησης των επενδυτικών ακινήτων του Οµίλου.  
Τα ικανοποιητικά λειτουργικά αποτελέσµατα οφείλονται κυρίως στη συνέχιση της επιτυχηµένης 
πορείας και εποµένως της επαναλαµβανόµενης κερδοφορίας των τριών εµπορικών µας κέντρων, 
παρά τη βαθειά ύφεση που επικρατεί στο χώρο του λιανικού εµπορίου στην Ελλάδα (η πτώση 
των πωλήσεων υπολογίζεται µεταξύ 20%-30%).  
 
Η θετική διαφοροποίηση της δραστηριότητας των εµπορικών κέντρων από την υπόλοιπη αγορά 
λιανικής συνεχίζεται καθώς αποτελούν σηµεία αναφοράς και αποδοχής από το καταναλωτικό 
κοινό. Οι έµποροι λιανικής συνεχίζουν και έχουν το πλεονέκτηµα του χαµηλότερου ενοικίου 
συγκριτικά µε τις κεντρικές οδούς, µεγάλη υποστήριξη σε ενέργειες marketing και επικοινωνίας 
καθώς και εξασφαλισµένη µεγάλη επισκεψιµότητα, όπως αποδεικνύει η µέχρι σήµερα πορεία. 
Απόδειξη της επιτυχίας αυτής αποτελεί το καθεστώς πλήρους µίσθωσης των εµπορικών µας 
κέντρων. 
 
Πιο συγκεκριµένα, αρκετά ικανοποιητική κρίνεται η απόδοση του εµπορικού κέντρου “Golden 
Hall” δεδοµένου ότι η επαναλαµβανόµενη κερδοφορία παρά την κρίση µειώθηκε οριακά κατά 
4% ενώ ο τζίρος των καταστηµάτων παρουσίασε µικρή πτώση κατά 5%.  Ο συνολικός κύκλος 
εργασιών των καταστηµάτων στο “The Mall Athens” για την ίδια περίοδο κινήθηκε πτωτικά 
κατά 9%, πολύ ικανοποιητικά συγκριτικά µε το σύνολο της λιανικής παρεµφερών προϊόντων, 
ενώ η επαναλαµβανόµενη κερδοφορία µειώθηκε κατά 5%. Στο “Mediterranean Cosmos” 
στη Θεσσαλονίκη η πτώση του κύκλου εργασιών των καταστηµάτων περιορίστηκε επίσης στο 
9%, η επισκεψιµότητα παρέµεινε στα περσινά υψηλά επίπεδα και η επαναλαµβανόµενη 
κερδοφορία παρουσίασε µικρή κάµψη κατά 4%.  Σηµειωτέον ότι, µετά την ανάληψη του 100% 
της διαχείρισης του “Mediterranean Cosmos” από το ∆εκέµβριο του 2010, υλοποιούνται 
επιτυχώς αλλαγές και βελτιώσεις µε στόχο τη ποιοτική αναβάθµιση και περαιτέρω ενδυνάµωση 
του προϊοντικού µείγµατος µε επιπλέον ισχυρά εµπορικά σήµατα, όπως το ATTICA, η H&M και η 
APPLE.  Επιπλέον, το Πάσχα ολοκληρώνεται η δεύτερη φάση της αρχιτεκτονικής και αισθητικής 
αναβάθµισης του Εµπορικού Κέντρου, επένδυση που αναδεικνύει την αφοσίωση µας προς τα 
Εµπορικά Κέντρα.  Επίσης, πρέπει να αναφερθεί ότι ο Όµιλός µας τα τελευταία χρόνια έχει 
προβεί σε στοχευµένες ενέργειες marketing, σε επενδύσεις περαιτέρω αναβάθµισης των 
Εµπορικών Κέντρων, στην υιοθέτηση της πιστωτικής κάρτας YES, στην απορρόφηση των 
συµβατικών αυξήσεων των βασικών µισθωµάτων, αλλά και στην ανάληψη µέρους των 
κοινοχρήστων δαπανών λειτουργίας των εµπορικών κέντρων, προκειµένου να ενισχύσει τους 
καταστηµατάρχες αυτή τη δύσκολη περίοδο. 
 
Η Μαρίνα του Φλοίσβου παρουσίασε µείωση της επαναλαµβανόµενης κερδοφορίας κατά 
€2,2 εκατ. περίπου κυρίως λόγω της οικονοµικής κρίσης αλλά και της συνεχιζόµενης διαρροής 
σκαφών προς την Μαρίνα του Αγίου Κοσµά που λειτουργεί χωρίς να καταβάλλει ενοίκιο προς το 
Ελληνικό ∆ηµόσιο.  Η Μαρίνα του Φλοίσβου συνεχίζει να διατηρεί το µοναδικό πλεονέκτηµα 
στην Ελλάδα να µπορεί να προσφέρει το 50% του συνόλου των 300 θέσεων ελλιµενισµού σε 
θαλαµηγούς µε µήκος µεγαλύτερο των 30 µέτρων. Επίσης, η χερσαία ανάπτυξη (εµπορικά 
καταστήµατα και χώροι εστίασης) παρουσιάζει ευρεία αποδοχή και επισκεψιµότητα που 
προσεγγίζει τους 15.000 επισκέπτες την ηµέρα τα Σαββατοκύριακα, αποτελώντας σηµείο 
αναφοράς στην ευρύτερη περιοχή.   



Tα έσοδα από συµµετοχές και µερίσµατα παραµένουν σε ικανοποιητικά επίπεδα λόγω της 
βελτίωσης των αποτελεσµάτων της θυγατρικής LAMDA Hellix όσο και της ενοποίησης των 
µεγεθών της εταιρείας που διαχειρίζεται το εµπορικό κέντρο Mediterranean Cosmos. Επίσης τα 
έσοδα από µερίσµατα από την Eurobank Properties ανήλθαν στα €3,5 εκατ., απόρροια της 
συνεχιζόµενης κερδοφορίας της.  Στις 30/12/2011 το σύνολο των µετοχών που κατέχουµε 
ανέρχεται σε 9.017.987 (14,8% επί του συνόλου, οµοίως µε 31/12/2010).   

Τέλος, αξίζει να αναφερθεί ότι τα λειτουργικά έξοδα του Οµίλου παρουσιάζουν µείωση κατά 
4,6% λόγω της συνεχιζόµενης πολιτικής περικοπής των εξόδων, στόχος στον οποίο 
παραµένουµε προσηλωµένοι.  Να σηµειωθεί ότι κατά την τελευταία 3ετία έχει πραγµατοποιηθεί 
µείωση εξόδων κατά 20% περίπου. 
 
Ο παρακάτω πίνακας παρουσιάζει συνοπτικά την Επαναλαµβανόµενη Κερδοφορία του οµίλου:  
 

(ποσά σε € εκατ.) 2011 2010 %  

“The Mall Athens”  15,2 16,0 -5,0% 

“Mediterranean Cosmos” 14,6 15,2 -4,0% 

“Golden Hall” 8,2 8,5 -4,0% 

Retail EBITDA 38,0 39,7 -4,0% 

Κτίρια Γραφείων & Μαρίνα Φλοίσβου 3,6 6,6 -45,4% 

Λοιπές Υπηρεσίες-Μερίσµατα-Έσοδα Συµµετοχών 6,9 7,2 -4,2% 

Λειτουργικά Έξοδα -10,3 -10,8 -4,6% 

Επαναλαµβανόµενη Κερδοφορία (Recurring 
EBITDA) 

38,2 42,7 -10,5% 

Τα Ενοποιηµένα Αποτελέσµατα του Οµίλου µετά φόρων και δικαιωµάτων µειοψηφίας 
διαµορφώθηκαν κατά το έτος 2011 σε ζηµιές €28,6 εκατ. έναντι ζηµιών €29,1 εκατ. το 2010.  
Η εµφάνιση των ζηµιών οφείλεται κατά κύριο λόγο στην αναπροσαρµογή της αξίας των 
επενδυτικών ακινήτων του οµίλου (€37,7 εκατ. για το σύνολο του έτους) καθώς και στην 
καταβολή καθαρών ετήσιων τόκων €20,6 εκατ., ποσό αυξηµένο κατά €2,8 εκατ. λόγω της 
ανόδου των επιτοκίων δανεισµού.  

Η  Καθαρή Αξία Ενεργητικού προ Φόρων (Net Asset Value) ανήλθε σε €396 εκατ. (€9,6 
ανά µετοχή) έναντι €448 εκατ. που ήταν την 31/12/2010, παρουσιάζοντας µείωση κατά 12%.  
Η πτώση οφείλεται στην µείωση της αποτίµησης της χρηµατιστηριακής αξίας της συµµετοχής 
µας στην Eurobank Properties κατά €19,4 εκατ. αλλά και στις καθαρές ζηµιές της περιόδου 
λόγω της αποτίµησης των επενδυτικών ακινήτων.   

Συνοπτικά ενοποιηµένα οικονοµικά στοιχεία 

(ποσά σε € εκατ.) 2011 2010 % 

Επαναλαµβανόµενη Κερδοφορία 
(Recurring EBITDA) 

38,2 42,7 -10,5% 

Μεταβολή εύλογης αξίας επενδ. ακινήτων -37,7 -39,3 -4,0% 

EBITDA -7,0 -5,4 -29,6% 

Ενοποιηµένα Αποτελέσµατα -28,6 -29,1 1,7% 

    

NET ASSET VALUE 396 448 -12% 

Net Asset Value ανά µετοχή 9,6 10,9  



Η µετοχή της LAMDA Development εξακολουθεί να διαπραγµατεύεται στο Χρηµατιστήριο 
Αθηνών µε σηµαντική έκπτωση στην Καθαρή Αξία Ενεργητικού ανά µετοχή. Συγκεκριµένα, µε 
τιµή µετοχής στα €2,49 στις 28/03/2012 το discount διαµορφώνεται σε 74% έναντι της 
καθαρής αξίας του ενεργητικού ανά µετοχή.  Επίσης, αξίζει να αναφερθεί ότι οι αγορές ιδίων 
αντιπροσωπεύουν το 7,2% του µετοχικού κεφαλαίου µε ένα σωρευτικό µέσο κόστος κτήσης 
€5,06.  

Ο δείκτης καθαρού δανεισµού προς την αξία του επενδυτικού χαρτοφυλακίου (“Net 
Loan to Value”) ανέρχεται στο 51%, σχεδόν αµετάβλητος σε σχέση µε 31/12/2010.  Ο Όµιλος 
διατηρεί σηµαντική ρευστότητα που ανέρχεται σε €131 εκατ. µε σκοπό τόσο τη 
χρηµατοδότηση του επενδυτικού µας προγράµµατος όσο και για να εκµεταλλευθεί επενδυτικές 
ευκαιρίες που πιθανόν να προκύψουν στο εγγύς µέλλον ως απόρροια της οικονοµικής κρίσης.  

Τέλος, ο ενοποιηµένος κύκλος εργασιών του οµίλου LAMDA Development αναλύεται στις 
ακόλουθες κατηγορίες εσόδων: 

(ποσά σε € εκατ.) 2011 2010 % 

Εκµετάλλευση Ακίνητης Περιουσίας 74,0 76,3 -3,0% 

Πωλήσεις Ακινήτων 0,0 0,8 - 

Λοιπές Υπηρεσίες Ακινήτων 7,8 5,5 41,8% 

Σύνολο Κύκλου Εργασιών 81,8 82,6 -1,0% 

Η στρατηγική της εταιρείας συνοψίζεται ως ακολούθως: 

• Στήριξη και ποιοτική βελτίωση των επαναλαµβανοµένων  λειτουργικών κερδών µε 
µακροπρόθεσµο ορίζοντα. 

• Προσεκτική διαχείριση της  ρευστότητας, των εµπορικών και επενδυτικών κινδύνων του 
οµίλου καθώς και συνέχιση της προσπάθειας για περαιτέρω µείωση των λειτουργικών 
εξόδων. 

• Προώθηση των δύο µεγάλων αναπτύξεων στο Βελιγράδι. 
• Συνέχιση και ενδυνάµωση των στρατηγικών συνεργασιών µε διεθνείς και Ελληνικούς 

οµίλους.  Εξέταση νέων επενδύσεων στην Ελλάδα και ΝΑ Ευρώπη, σε αναπτύξεις και 
εξαγορές που κυρίως σχετίζονται µε εµπορικές χρήσεις (malls, outlets, big boxes).  

• Συνεχής επαναξιολόγηση των επιµέρους στρατηγικών που αφορούν στις  επενδύσεις του 
Οµίλου µε γνώµονα τις πρόσφατες οικονοµικές εξελίξεις στην ευρύτερη περιοχή 
δραστηριοποίησής µας. 

Τα συνοπτικά ετήσια οικονοµικά στοιχεία του 2011 θα δηµοσιευθούν στις εφηµερίδες 
Ελεύθερος Τύπος και Χρηµατιστήριο στις 30/03/2012 και θα αναρτηθούν στην ιστοσελίδα της 
εταιρείας www.lamda-development.net και σε αυτή του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. 

 


