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  תמצית מðהלים . 1
  

בבעלותה לגבי ðכס  XXX תחברלבחון את האלטרðטיבות העומדות בפðי עבודה זו מטרת 
  ולהמליץ על האלטרðטיבה הכלכלית העדיפה. XXXברחוב 

  

 XXXוכללי בתחום הðדל"ן בעיר  , סטטיסטילהכðת העבודה ðעשה שימוש במידע כלכלי
  ובכלל.  בתה וסבי

  

לצורך כך ערכðו אפיון יסודי של מצב הðכס וסביבתו, בהיבטים הפיזיים והכלכליים, תוך 
תכðיות עתידיות לðכס מתן ביטוי לðתוðי שטח, הסביבה הפיזית של הðכס, תחזוקה, 

השקעה הכמו גם לðתוðי הכðסות, ðתוðי עלויות שוטפות וðתוðי עלות ולסביבת הðכס, 
  תידרש וכד'.ש

  

את כדי להגדיר מודלים כלכליים פיððסיים ליישום החלופות העומדות בפðי החברה לגבי ז
 להðכס, כדי לאפשר הליך של הסקת מסקðות לגבי החלופה הכלכלית המועדפת, הכו

  .עבודהכמפורט בגוף ה
  

  Iחלק 
  

 XXXל העיר שאקוðומי, דמוגרפי וכללי - סוציושל חוות הדעת מציג אפיון  Iחלק 
הðכס, אפיון כללי על סביבת סביבת פיון שוק הðדל"ן ומחיריו בארץ, בעיר וב, אוסביבתה

פריסה ולסיכום, הצגת תכðיות פיתוח סביבתיות והשלכותיהן על הðכס, , והðכס הðכס
, תוך מתן ביטוי לשיקולי טווח השקעה ליישום החלופות האפשריותואפיון עסקי של 

תן ביטוי לðושא הדרכים והðגישות במגרש אופטימלי לאור תכðיות הפיתוח הסביבתיות, מ
   ובסביבתו ועוד.

  

לשימושיהם  של ðכסים בסביבת המיזםוהשכרה בðוסף, חלק זה כולל סקר מחירי מכירה 
, במטרה לאסוף ðתוðים, עליהם התבססðו בהגדרה ובבðיית מתודולוגיה כלכלית השוðים

  לאפיון המיזם.
  

  וסביבתה XXXהעיר אפיון  1.1
  

פיון מיקום העיר ביחס למטרופולין תל אביב, צירי התחבורה באזור, את בפרק זה בחðו א
  אחרים.ודמוגרפים  ,אקוðומיים- מדדים סוציובובערים הסמוכות  XXX - ב ההאוכלוסיי

  

, ביחס XXX - ו XXX ,XXXהלוח הבא מציג את ðתוðי שכר והכðסה לתושבי הערים 
  הם הטובים ביותר. XXXר העילממוצע הארצי. ðיתן לראות כי בכל קבוצה, ðתוðי 

  

 2012: נתוני שכר והכנסה לשנת  1.1לוח 

  XXX XXX XXX ארצי 

  
 9,514 7,468 9,259 10,470 (₪)שכר ממוצע לשכיר לחודש עבודה 

 9,003 7,360 8,882 9,980 (₪)הכנסה חודשית ממוצעת של עצמאי 

 31.3 31.3 27.3 25.4 אחוז השכירים המשתכרים עד שכר מינימום

          
       מקור הנתונים: אתר הביטוח לאומי

http://www.btl.gov.il/Mediniyut/Situation/statistics/BtlStatistics.aspx 

), העיר ממוקמת בדירוג XXX - ו ð - XXX )XXXיתן לומר כי מבין הערים הקרובות ל
הגבוה, רמת הצפיפות,  המבחיðת שיעור גידול האוכלוסיי, אקוðומית- גבוה מבחיðה סוציו

  מספר הðפשות למשק בית ועוד.
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  אפיון שוק הðדל"ן 1.2
  

עðף הðדל"ן המðיב (תעשיה, משרדים ומרכזי מסחר - ðיתן לחלק את עðף הðדל"ן לתת
  ים.עðף ðדל"ן למגור- בעיקר) ולתת

  

רואה בðדל"ן המðיב כעðף בעל סיכוðים ðמוכים יחסית  s'Standard & Poor המחקר חברת
ההכðסות ולמרות תðודתיות בשווי  לעðפים אחרים, בעיקר לאור תðודתיות ðמוכה של

בחשבון  יש להביאהðכסים במהלך מחזור העסקים. בðיתוח שוק הðדל"ן המðיב בישראל 
  כגון רגולציה. טווח של המשק הישראליהיסודות הכלכליים ארוכי ה את

  
  מגזר מרכזי המסחר

  

ירידה בפדיוðות, גם החלה מגמה של האטה קלה במגזר מרכזי המסחר וðיכרת  2013בשðת 
  . )כגון החגים וחודשי החורף(בתקופות שיא 

  

  : המשפיעות על מגזר מרכזי המסחר מגמות בולטותבשðים האחרוðות החלו 
  

ורשת  , XXXרשת  ,XXXרשת  – ות קמעוðאיות רבותהתגברות קשיים של רשת . 1
XXX. 

סביר להðיח כי ישðם סיבות הקשורות במהות הרשת שגרמו לקריסתה, אך ðיתן 
דה כללית בפדיוðות רשתות גדולות וכן עליית מחירי השכירות תרמו ילהðיח כי יר

  לקשיי הרשתות.
טחי חðיה (מרכזי מסחר פתוחים שבמרכזם ש סðטרים- מעבר צרכðים לפאוור . 2

עובדה המביאה קðיוðים רבים להשקיע בפרסום למשיכת לקוחות  -  גדולים בחיðם)
 .ðוטשים
קðיוðים. שיעורי התפוסה  3לעומת  סðטרים- פאוורðפתחו חמישה  2013בשðת 

והם הולכים ומתפתחים עקב כðיסה של מתחרים  100%באזורים אלו עומדים 
  חדשים. הבולט בהם הוא רמי לוי.

  

דוגמא לאותם מתחמים חדשים היא מתחם  -  מרכזים בפורמטים חדשים הקמתם של
XXX  בעירXXX יוןðק ,XXX.אי ועודðיסיון זה הוא עוד דוגמא לעודף  , השוק הסיטוð

  .XXXבאזור פרט ההיצע העצום של מרכזי המסחר במתכוðתם הðוכחית, ב
  

  מגזר המשרדים
  

רדים, מגמה אשר ðיצðיה החלו דרגתית בשכר הדירה ממשהירידה הðמשכה ה 2014בשðת 
  . 2013 - כבר ב

  

ðוסף קיים פועל יוצא של עודף היצע קייםה מגמה זו היðוסף בעודף ההיצע . בð צפי לגידול
  . XXXהעיר  בשðים הבאות, על רקע תðופת הפיתוח של מגדלי משרדים, בעיקר באזור

  

של ירידה קלה  . חלה2013המובילות ðראות מספר מגמות סותרות בשðת בקרב החברות 
מðכסים דומים, (הכðסות מðכסים מðיבים בðיכוי עלויות תפעול האתרים)  NOI -ב %5- %4

יקו את בין היתר כתוצאה מעזיבת חברות אשר ðסגרו במהלך השðה החולפת או שהעת
  ר.מיקומן למשרדים זולים יות

  

. 2013-2012בהשכרת שטחים בðכסים חדשים שיצאו לשוק במהלך כמו כן, ישðו קושי 
, XXXלעיר  , במעגלים הקרוביםXXXהעיר מדובר בðכסים איכותיים, המצויים בלב 

, XXXהעיר  גם באזורי המעגל השðי שלו .XXXהעיר ו,  XXXהעיר , XXXהעיר כגון 
  .XXXה כגון אזור התעשיי

 

מðגד, אין שיðוי של ממש בשיעור התפוסה של ðכסים ותיקים ואיכותיים והוא ðותר גבוה 
מגמות אלו מצביעות על החרפת התחרות בעðף , S&Pהמובילות. להערכת החברות בקרב 
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ועל הצורך של בעלי הðכסים להוריד את שכר הדירה או לשאת בעלויות המעבר של 
לקוחות כדי למשוך לקוחות חדשים ולשמור על שיעורי התפוסה, גם במחיר פגיעה 

   .NOI- מסוימת ב
  

לבי תכðון ופיתוח של ðכסים חדשים, חלקן אף ðמצאות בשהמובילות מרבית החברות 
שחלק ðיכר ממðו ðמצא באזורים העתידים להיות מוצפים  ,ðמצאות בתקופת פיתוח מסיבי

  בבðייה חדשה בשðים הקרובות. 
  

  ðדל"ן למגורים
  

(המהווים  מגמה לפיה עיקר העלייה במחירי הדיור ðתמסמ 2014עליות המחירים בשðת 
, בשוðה XXX מתקיים באזור ðדל"ן לשימושים אחרים), אלטרðטיבת השקעה לעומת

 XXXאזור עליות המחירים ב .XXX אזור מהשðים האחרוðות בהן העלייה התמקדה ב
  .5.7%1התמקדו בעיקר ברבעון הרביעי, שבו חלה עלייה של 

  

 במדיðות בהן עלו מחירי הדירות, כגון גרמðיה, קðדה, בלגיה, שוויץ, ðורבגיה ואוסטרליה
בממוצע בארבע השðים האחרוðות. אך בישראל, זיðקו מחירי  11%ה עלייה של ðרשמ

  .2009מאז  40% - הדירות בכ
 

 מלמד כי המגמה תימשך בישראל ובמדיðות ה ð XXXיתוח סטטיסטי שערכו כלכלðי 
 - OECD ות. תחזית זו היא לטווח הזמן הקצר שלðים האחרוðבהן עלו מחירי הדירות בש

ם, בחמש השðים הבאות, עולה הסבירות לירידה משמעותית במחירי השðה הקרובה. אול
  .הדירות

  

מחירי הדיור ימשיכו  XXXבשðת  כי יםמעריכ XXX מחלקת המחקר והאסטרטגיה של ב
מזהירים בפðי בועת הðדל"ן שהתפתחה בישראל וכי היא עשויה   XXX. ב5% - לעלות בכ

  .2להתפוצץ וליצור קטסטרופה
 

והעיר  ,XXXהעיר , XXXהעיר , XXXהעיר  XXX-חים באזורמבחיðת התפלגות השט
XXX .עולה כי עיקר השטח מוקצה למגורים ,  

  
  מאיסוף ðתוðי מחיר לשימוש מסחרי ומשרדי בעיר, עולים הðתוðים שלהלן:

  

 : סיכום המחירים לעסקות נדל"ן בעיר (למ"ר)1.2לוח 

 משרדים מסחר (קרקע)  

 53 147 שכירות 
 9,391 10,190 מכירה 

      
  

מובן כי איכות המשרדים בעיקר, מגדירה שוðות מסוימת במחירים. ðציין לדוגמה את 
הממוקם בסמוך לðכס הðבחן במסגרת עבודה זו. בðיין איכותי עם רמות  XXXבðיין 

  למ"ר.₪  XX -מחירים של כ
  
  

                                                
  הלמ"ס, 1
 ://www.themarker.com/realestate/1.2566962http   
  של חברת אקסלðס, 2015תחזית  2
 http://www.bizportal.co.il/capitalmarket/news/article/398616  
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  המיועד והמיזם הðכס אזור אפיון 1.3
  

  הסביבה
  

החדש".  ה"אזור התעשיי והמקובל או בשמה האחר, רבמע XXXהמיזם ממוקם בשכוðת 
 .XXXרובע , בחלק הצפוðי של  XXXבחלקה הצפון מערבי של העירהשכוðה ממוקמת 

ויעודו יוותר כזה גם בעתיד.   דרכי הגישה הרובע היðו אזור מסחרי ותעשייתי מובהק 
  לאזור ðוחים יחסית וכוללים מערך כבישים מפותח.

  
, חשוב לציין את בית הקולðוע וסביבתו הבולטות ברובעהעסקיות  בין ðקודות העðיין

XXX  ופארק השעשועים XXX  מתחם כמו גם אתXXX יוןðק ,XXX ומתחם ,XXX.  
  . XXXבתחום המשרדים ראוי לציין את בðיין

  
ðיתן לומר כי האזור הוא מרכז קðיות אך בד בבד גם מרכז עסקים. החðויות משמשות בין 

ים באזור. בðוסף, קיימות מסעדות רבות באזור המשמשות את הקוðים, השאר את העובד
  .באי הסביבההעובדים ו

  
היא תכðית מתאר מקומית שðמצאת ) XXX(תכðית מתאר מקומית, "XXX 2030 תמ"מ "

, לפי התכðית, יימשך הציר המערבי של העיר עד לחוף הים ודרך יתרבין ה  הגשה. יבשלב
ת מטרת מופשרים. כיום הבעלות על הקרקע היא ציבורית. שטחים פתוחים העתידים להיו

וחלק קטן לצרכי  מגורים, משרדיםמסחר, וðרחב של  ליצור מתחם איðטðסיביהתכðית 
  ציבור.

  
בי רמתחוללים שיðויים , בשכוðה זו (אזור התעשייה החדש)  XXX ן בשכוðתמתחם שוכה

  המגרש, ðשוא עבודה זו.  עוצמה, אשר להם השלכות מהותיות לגבי המחשבות לפיתוח 
  

דוðם, יהפוך לאזור מגורים גדול  430 -, המשתרע על כ XXX לפי החלטות ממשלה, מתחם
אלף יחידות דיור.  בðוסף מצויה תכðית מתאר מקומית בהיקף מהותי  10 - שיכיל כ

  . XXXומתחם  XXX, מתחם XXXלהקמת מתחם שיכלול פיתוח של פארק
  

 ה("התחדשות אזור התעשיי  XXX/XX תב"ע שמספרה ישðה כיום תכðית זה לאזור 
XXX(" יה , המצויהðית מגדילה משמעותית את זכויות הבðה מול המחוז. התכðבשלב הכ

כחלק מהמגמה  הלתעסוקה (משרדים, היי טק, ביו טק וכו') על חשבון הבðיה לתעשיי
  להשביח את איכות העסקים באזור על חשבון תעשיה. 

  
 דוðם שכיום הם חלק מאזור התעשייה 550 -רע על שטח של כ עתיד להשת XXXמתחם 

  תחם יכלול מגדלי משרדים חדשðיים ותעשיה.. המשכולל מלאכה, מפעלים ותעשיה
  

והוא ישתרע על שטח של בישראל עתיד להיות מרכז העסקים הגדול ביותר  1000 - פארק ה
 1.7משרדים בשטח  בחולות מערב העיר. הפארק יכלול מתחמיבתוליים דוðם  1000 - כ 

מיליון מ"ר, אזור היי טק, מוסדות מחקר וחיðוך ייעודי, מרכז קוðגרסים ומלון, ספורט, 
. האזור עתיד לכלול גם פתרוðות תחבורה מתקדמים כגון 3יחידות דיור 4,900- בילוי, פðאי ו

  קווי רכבת קלה. הבðיה עתידה להתחיל בתוך כשðתיים. 3
  

                                                
  אתר כלכליסט,  3
  

3634990,00.html-http://www.calcalist.co.il/real_estate/articles/0,7340,L   
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יף אל הים ולמרגלותיו אגם וטיילת. באזור יוקמו בתי , עתיד להשקXXXמתחם העסקים 
  הקיים כבר כיום.   XXXקפה ומסעדות וכן ישתלב מתחם 

  
  

  : XXXלהלן תרשים המציג את המתחם המועד לפיתוח, ביחס לעיר
  

  
  

  אזור הðכס
  

מערב. רחובות ðוספים הגובלים עם   XXX, שכוðת  XXXרחובמדרום להðכס ממוקם 
  מדרום.   XXX -ורח ממז XXXהðכס הם: 

   

מתאפייðת בשטחי מסחר רבים, רובם קטðים עד ביðוðיים  , XXXסביבת הðכס, שכוðת
  ).XXX במבðים ברמת תחזוקה ðמוכה (למעט קðיון 

  

מתאפיין בין היתר בסופרמרקטים, אזור מהתרשמות כללית מסיורים באזור, עולה כי ה
לגן, ארוðות מטבח ריהוט לבית, וט ריה(חðויות ריהוט לסוגיהם ומרכזי ריהוט קטðים 

כלים סðיטרים, , ריבוי תחðות דלק, חðויות לחðויות תיðוקות, ריבוי )ד'וקיר וכ
  .וכד' , איðסטלציה"טמבוריות"
  

  במצב הדורש השקעה כדי להביאם לרמה טובה. ,המבðים הðם ברובם ישðים
  

הוא המפותח ביותר  XXXהעיר עם זאת, חשוב לציין כאמור כי אזור התעשייה החדש של 
הסביבה. האזור ממשיך להתפתח ולצמוח וðוספים עסקים ðוספים ו  XXXרהעיבכל אזור 

  באופן תמידי. 
  

  XXXולקðיון  XXX אזורי המסחר המצליחים יותר בשכוðה הם אלו הסמוכים לקðיון 
  הðכס

  

ישן  דו קומתי מבðה, שטח שאיðו מקורה ומשמש כחðיהכוללים שימושי הðכס כיום 
שורת מוסכים , 2016חוזה השכירות יסתיים בשðת  - XXXשמש כמשרדיה של חברת מה

  . XXXבבðיה קלה המשמשים את חברת
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לבðות קיימות תכðיות . ממזרח XXXומרחוב  בצפון XXXהגישה לðכס אפשרית מרחוב 
וממערב לðכס  XXXורחוב  XXXלרחוב   XXXגישה מצפון לðכס שיחבר בין רחוב כביש

  .XXXלרחוב XXX רחוב שיחבר בין 
  

משטח המגרש והיא כוללת תעשייה  160%התב"ע למגרש מאפשרת בðייה בהיקף 
ומלאכה, כאשר תעשייה מתאפשרת בשðי החלקים הצדדיים של המגרש (החלק המערבי 

 - והחלק המזרחי) ואילו במרכז המגרש הייעוד הוא למלאכה.  המגרש ðיתן לחלוקה עד ל
  תתי מגרשים. 13

  

, לגבי שיðויים והקלות, ðמצא כי המגרש XXXערכðו באגף המידע בעירית מבדיקה ש
מהמגרש בצדו המערבי  60% - כאשר כ x/x/x - ו   ðXXX/4חצה כיום בין שתי תב"עות:   

מיועדים לתעשייה ומלאכה ואילו החלק המזרחי של המגרש מיועד "לשימושים ðרחבים" 
  הכוללים מסחר ומשרדים.  

  
  בחיðת החלופות 1.4

  

שוðות ודן ביתרוðות והחסרוðות של כל חלופה עוד  את חלופות אפשריותמציג ק זה פר
טרם שמציגים ðיתוחים כלכליים מספריים כלשהם (אלו יוצגו בשלב ב' של העבודה). 

   בתום חלק זה מוצגות החלופות הראויות לבחיðה כלכלית מעמיקה יותר. 
  

ð וספים הכרוכים בבחירת החלופה טרם שמוצגות החלופות, מועלים שיקולים וגורמים
העדיפה. בין היתר ðדוðים ðושא טווח ההשקעה וקשרי הגומלין של טווח ההשקעה בהיðתן 

  .(ראה גוף חוו"ד) תכðיות הפיתוח בסביבת השכוðה.  ðושא הדרכים בðכס ובסביבתו
  

המשך מצב קיים בתוספת בðיה , המשך המצב הקיים, עומדותבין החלופות האפשריות 
מלאכה שימושים אחידים, גðי אירועים, קומת מסחר ומעליה קומות משרדים, קלה, 

  ., הכל כמפורט בהרחבה בגוף חוות הדעתתחðת דלק, שימושי פðאי ועוד ,ה קלהתעשייו
  

  החלופות שðמצאו עדיפות לבחיðה מעמיקה הן:
  

  ה אחד או במספרðקומת / קומות קרקע מסחריות ומעליה קומות משרדים (במב
השטח ל"שימושים שוðים", לטובת שטחי זאת תוך ðיצול אופטימאלי של   מבðים).

מסחר אחידים (ראה סעיף הבא).  שימוש יושפע לרעה מהקמת המתחם ממערב 
בðויים לרוב בבðייה מאסיבית ולכן עלותם יקרה . בðוסף משרדים XXX לכביש
 .המוצג להלן כשימוש עדיף על זהולכן עדיף לבחון את השימוש יותר. 

 

  יית שימושים אחידים עםðיתן מבðהעדפה לשימושים אשר יושפעו פחות ככל ה
.  כלומר שימושים שיעדיפו  XXXופארק  xxx, מתחם הXXX מתחם פארק

 .  XXXלהישאר באזור גם לאחר הקמת המתחמים ממערב לכביש
  

, הðוצר למתחם המיידיוהיתרון של שימושים אחידים הוא המיתוג העצמי 
  ה לקהלי יעד בקלות יחסית, תחת הוצאות שיווק ðמוכות.הðראות, וההגע

  

בין שימושים אחידים כאלו, ðיתן למðות מתחם קופות חולים ומרפאות, מתחם 
  אקדמי (מכלולות, אוðיברסיטה פתוחה וכד', מרכז תשתיות תקשורת ועוד. 

  

מתחמים אחידים אחרים, בדרגת עדיפות שðייה, עשויים לכלול מתחמי מזון 
ם רשת עוגן, מתחם מוסדות ציבור, מתחם פיððסי אזורי וכד'. אם כי ומסחר ע

  לאחר הקמתו.  XXXסביר להðיח כי אלו יעברו לאזור המוקם ממערב ל
  

 ðיתן יהיה כמובן גם לבחון גם שילוב חלק מהחלופות אלו.
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בחירת השקעה לטווח קצר יחסית, כלומר שימוש בבðיה קלה, ðראית כאופציה טובה לאור 
. כיוון פעולה זה יאפשר מימוש הקרקע לאחר XXXת ההשקעה האזוריות ממערב לתכðיו

מספר שðים, או בחירת מסלול השקעה חדש / ðוסף למגרש. לכן גם כיוון הפעולה של 
  השימושים האחידים, אשר יוכל להתבסס על בðיה קלה, ðראה כאופציה עדיפה.

  
  
  
  

  IIחלק 
  

הפיזיים והכלכליים פיððסיים של המיזם שðי של העבודה מגדיר את הפרמטרים חלק 
  בתרחישים שוðים במטרה לכמת את כדאיות המיזם.

  
תחילה אפייðו את המבðים שðיתן להקים בשטח המיועד, מבחיðת היקף השטח למבðה 

, בשðי תרחישים עיקריים.  תרחיש בðיה קלה של לחðיה ולשימושים תשתיתיים אחרים
לף מ"ר ותרחיש בðיה מאסיבית המגדיר שטחי א 4.5 -שטחי מסחר בלבד בהיקף של כ

  אלף מ"ר. 13.5אלף מ"ר ושטחי משרדים בהיקף של  4.5מסחר בהיקף דומה של 
  

ולאילו בתרחיש הבðיה ₪ מיליון  19 - עלות ההקמה בתרחיש הבðיה הקלה מסתכמת לכ
  (כל הסכומים לפðי מע"מ).₪ מיליון  132 -המאסיבית לכ

  
ם הן בהשוואה בסיסית של שיעור תשואה ðדל"ðי מקובל והן בצעðו אפיון ובחיðה של המיז

  בכלים של אפיון תזרים מזומðים ומצאðו כי הפרויקט כדאי בשðי התרחישים.
  

השוואת החלופות מצביעה על שיעור תשואה גבוה יותר לבðיה הקלה, עם זאת היקף 
ות לערך ולכן לסך הכðס 4הבðיה המאסיבית מאפשר העמדת שטחים בהיקף של פי 

  ותזרים גבוהים משמעותית ממסלול הבðיה הקלה.
  

בשלב זה טרם ðיתן ביטוי לערך הקרקע ולכן לא ðיתן לתת תשובה סופית. בכל מקרה ערך 
הקרקע בהתעלם מהשימוש שיעשה בה הוא זהה, אך כללי השמאות מייחסים חשיבות 

  פועל). בקביעת ערך הקרקע לשימוש שðיתן לעשות בקרקע (ולא לשימוש שðעשה בה ב
  

בדקðו אפשרות בה מציבים   .ת מהכדאיות היחסית של הבðיה הקלהלכן ערך הקרקע יפחי
  ומצאðו כי מסלול הבðיה הקלה הופך ללא כדאי.₪ מיליון  20ערך קרקע בגובה 

  
קריטריון הערך הðוכחי מוגדר כקריטריון עדיף על שיעור התשואה ולכן הממצאים עד כה, 

שðי התרחישים, מצביעים על עדיפות למסלול הבðיה בהתעלם מהצבת ערך הקרקע ב
  המאסיבית.

  
קיימת אי וודאות כאמור ממצאים אלו כמובן מושפעים מההðחות לגבי שיעורי התפוסה. 

  . XXXלגבי האזור, בפרט לאור התוכðיות למתחמים שממערב ל
  

  לאור זאת ישðה עדיפות למסלול הבðיה הקלה למרות ממצאי הערך הðוכחי הðקי.
  
ממשיכים ישים חרכðו מבחðי כדאיות ומבחðי תקפות לממצאים ומצאðו כי שðי התרע

  להיות כדאיים גם בהרעה של הפרמטרים העיקריים.
  

   להרחבת האמור, ראה חלק שðי של העבודה.
  
  
  




