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Dear Mr. Wiley: 

Integra Realty Resources – Sacramento is pleased to submit the accompanying appraisal of 
the referenced property. The purpose of the appraisal is to develop an opinion of the 
market value as is of the leased fee interest in the property. The client for the assignment is 
City of Roseville, and the intended use is for asset valuation purposes. 

The subject property is currently improved with a United States Post Office. The building 
was constructed in 1935 and consists of 9,783± square feet on the ground floor and 9,702± 
square feet of basement space, for a total rentable area of 19,485± square feet. The 
property is situated within the confines of a single assessor’s parcel containing 
approximately 22,982 square feet of land area. A more detailed legal and physical 
description of the subject property, as well as related market area characteristics, is 
contained within the attached report. 

The appraisal is intended to conform with the Uniform Standards of Professional Appraisal 
Practice (USPAP), the Code of Professional Ethics and Standards of Professional Appraisal 
Practice of the Appraisal Institute, applicable state appraisal regulations, and the appraisal 
guidelines of City of Roseville. 

To report the assignment results, we use the Appraisal Report option of Standards Rule 2‐
2(a) of USPAP. As USPAP gives appraisers the flexibility to vary the level of information in an 
Appraisal Report depending on the intended use and intended users of the appraisal, we 
adhere to the Integra Realty Resources internal standards for an Appraisal Report – 
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Standard Format. This format summarizes the information analyzed, the appraisal methods 
employed, and the reasoning that supports the analyses, opinions, and conclusions. 

Based on the valuation analysis in the accompanying report, and subject to the definitions, 
assumptions, and limiting conditions expressed in the report, our opinion of value is as 
follows: 

Value Conclusion

Appraisal  Premise Interest Appraised Date of Value Value Conclusion

Market Value As  Is Leased Fee May 1, 2018 $570,000
 

Extraordinary Assumptions and Hypothetical Conditions

1. It is  our understanding the basement floor ti les  contain asbestos. Given the age of the construction, there is  

some possibil ity asbestos  or other hazardous  materials  could also be contained in some of the mechanical  

piping insulation and materials  within the walls. An estimate of $100,000 was  provided by Mr. Lance Klug of 

Reeve Knight Construction for the demolition, asbestos  and other hazardouse materioal  abatement.The 

estimated cost appears  reasonable based on our experience with other projects  in the region, but the appraisers  

are not experts  in this  field. It is  assumed the estimate reasonably approximates  the ultimate actual  cost. If, at 

some future date, the actual  costs  incurred differ significantly from the estimate, the market value estimate 

1. None

The value conclusions  are based on the following hypothetical  conditions  that may affect the assignment results. A 

hypothetical  condition is  a condition contrary to known fact on the effective date of the appraisal  but is  supposed 

for the purpose of analysis.

The value conclusions  are subject to the following extraordinary assumptions  that may affect the assignment 

results. An extraordinary assumption is  uncertain information accepted as  fact. If the assumption is  found to be 

false as  of the effective date of the appraisal, we reserve the right to modify our value conclusions.
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If you have any questions or comments, please contact the undersigned. Thank you for the 
opportunity to be of service. 

Respectfully submitted, 

Integra Realty Resources ‐ Sacramento 
 

 
 

Lance Jordan, MAI 
Certified General Real Estate Appraiser 
California Certificate # AG012709 
Telephone: 916‐435‐3883, ext. 232 
Email: ljordan@irr.com 

Ligia Dejeu 
Certified General Real Estate Appraiser 
California Certificate # 3004823 
Telephone: 916‐435‐3883, ext. 240 
Email: ldejeu@irr.com 
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Summary of Salient Facts and Conclusions 

Address

Property Type

Owner of Record

Tax ID

Land Area 0.53 acres; 22,982 SF

Rentable Area 19,485 SF

Percent Leased 100%

Year Built 1935

Zoning Designation

Highest and Best Use ‐ As  if Vacant

Highest and Best Use ‐ As  Improved

Exposure Time; Marketing Period 12 months; 12 months

Effective Date of the Appraisal May 1, 2018

Date of the Report June 4, 2018

Property Interest Appraised

Market Value Conclusion $570,000 ($29.25/SF)

The values reported above are subject to the definitions, assumptions, and limiting conditions set forth in the accompanying report of which this 

summary is a part. No party other than City of Roseville may use or rely on the information, opinions, and conclusions contained in the report. It 

is assumed that the users of the report have read the entire report, including all of the definitions, assumptions, and limiting conditions 

contained therein.

CBD/SA ‐ DT, Central  Business  District/Special  Area ‐ 

Downtown Specific Plan (DT‐6)
Office, retail  and/or mixed‐use

Leased Fee

Interim use as  a post office facility until  the lease 

agreement terminates, or until  the tenant voluntarily 

vacates  the subject property and then demolition of the 

existing building. the financial  feasibility of construction at 

that time would be dependent on market conditions  at that 

time.

City of Rosevil le

013‐091‐003

320 Vernon St. 

Rosevil le, Placer County, California  95747

Office ‐ Governmental/Institutional

 

Extraordinary Assumptions and Hypothetical Conditions

1. It is our understanding the basement floor tiles  contain asbestos. Given the age of the construction, there is  

some possibil ity asbestos  or other hazardous  materials  could also be contained in some of the mechanical  

piping insulation and materials  within the walls. An estimate of $100,000 was  provided by Mr. Lance Klug of 

Reeve Knight Construction for the demolition, asbestos and other hazardouse materioal  abatement.The 

estimated cost appears  reasonable based on our experience with other projects  in the region, but the appraisers  

are not experts  in this  field. It is  assumed the estimate reasonably approximates  the ultimate actual  cost. If, at 

some future date, the actual  costs  incurred differ significantly from the estimate, the market value estimate 

1. None

The value conclusions  are based on the following hypothetical  conditions  that may affect the assignment results. A 

hypothetical  condition is  a condition contrary to known fact on the effective date of the appraisal  but is  supposed 

for the purpose of analysis.

The value conclusions  are subject to the fol lowing extraordinary assumptions  that may affect the assignment 

results. An extraordinary assumption is  uncertain information accepted as  fact. If the assumption is  found to be 

false as  of the effective date of the appraisal, we reserve the right to modify our value conclusions.
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General Information 

Identification of Subject 
The subject property is currently improved with a United States Post Office. The building was 
constructed in 1935 and consists of 9,783± square feet on the ground floor and 9,702± square feet of 
basement space, for a total rentable area of 19,485± square feet. The property is situated within the 
confines of a single assessor’s parcel containing approximately 22,982 square feet of land area. A legal 
description of the property is within the grant deed, a copy of which is located within the addenda to 
this report. 

Property Identification

Address 320 Vernon St. 

Roseville, California  95747

Tax ID 013‐091‐003

Owner of Record City of Rosevil le
 

Sale History 
To the best of our knowledge, no sale or transfer of ownership has taken place within a three‐year 
period prior to the effective appraisal date. 

Pending Transactions 
To the best of our knowledge, the property is not subject to an agreement of sale or an option to buy, 
nor is it listed for sale, as of the effective appraisal date. 

Purpose of the Appraisal 
The purpose of the appraisal is to develop an opinion of the market value as is of the leased fee 
interest in the property as of the effective date of the appraisal, May 1, 2018. The date of the report is 
June 4, 2018. The appraisal is valid only as of the stated effective date or dates. 

Definition of Market Value 
Market value is defined as: 

“The most probable price which a property should bring in a competitive and open market under all 
conditions requisite to a fair sale, the buyer and seller each acting prudently and knowledgeably, and 
assuming the price is not affected by undue stimulus. Implicit in this definition is the consummation of 
a sale as of a specified date and the passing of title from seller to buyer under conditions whereby: 

 Buyer and seller are typically motivated; 

 Both parties are well informed or well advised, and acting in what they consider their own 
best interests; 
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 A reasonable time is allowed for exposure in the open market; 

 Payment is made in terms of cash in U.S. dollars or in terms of financial arrangements 
comparable thereto; and 

 The price represents the normal consideration for the property sold unaffected by special or 
creative financing or sales concessions granted by anyone associated with the sale.” 

(Source: Code of Federal Regulations, Title 12, Chapter I, Part 34.42[g]; also Interagency Appraisal and 
Evaluation Guidelines, Federal Register, 75 FR 77449, December 10, 2010, page 77472) 

Definition of As Is Market Value 
As is market value is defined as, “The estimate of the market value of real property in its current 
physical condition, use, and zoning as of the appraisal date.” 

(Source: Appraisal Institute, The Dictionary of Real Estate Appraisal, 6th ed. (Chicago: Appraisal 
Institute, 2015); also Interagency Appraisal and Evaluation Guidelines, Federal Register, 75 FR 77449, 
December 10, 2010, page 77471) 

Definition of Property Rights Appraised 
Leased fee interest is defined as, “The ownership interest held by the lessor, which includes the right 
to receive the contract rent specified in the lease plus the reversionary rights when the lease expires.” 

Lease is defined as: “A contract in which rights to use and occupy land, space, or structures are 
transferred by the owner to another for a specified period of time in return for a specified rent.” 

Source: Appraisal Institute, The Dictionary of Real Estate Appraisal, 6th ed. (Chicago: Appraisal 
Institute, 2015) 

Intended Use and User 
The intended use of the appraisal is for asset valuation purposes. The client and intended user is City 
of Roseville. The appraisal is not intended for any other use or user. No party or parties other than City 
of Roseville may use or rely on the information, opinions, and conclusions contained in this report. 

Applicable Requirements 
This appraisal is intended to conform to the requirements of the following: 

 Uniform Standards of Professional Appraisal Practice (USPAP); 

 Code of Professional Ethics and Standards of Professional Appraisal Practice of the Appraisal 
Institute; 

 Applicable state appraisal regulations; 

 Appraisal guidelines of City of Roseville. 
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Report Format 
This report is prepared under the Appraisal Report option of Standards Rule 2‐2(a) of USPAP. As 
USPAP gives appraisers the flexibility to vary the level of information in an Appraisal Report depending 
on the intended use and intended users of the appraisal, we adhere to the Integra Realty Resources 
internal standards for an Appraisal Report – Standard Format. This format summarizes the information 
analyzed, the appraisal methods employed, and the reasoning that supports the analyses, opinions, 
and conclusions. 

Prior Services 
USPAP requires appraisers to disclose to the client any other services they have provided in 
connection with the subject property in the prior three years, including valuation, consulting, property 
management, brokerage, or any other services. We have not performed any services, as an appraiser 
or in any other capacity, regarding the property that is the subject of this report within the three‐year 
period immediately preceding acceptance of this assignment. 

Scope of Work 
To determine the appropriate scope of work for the assignment, we considered the intended use of 
the appraisal, the needs of the user, the complexity of the property, and other pertinent factors. Our 
concluded scope of work is described below. 

Valuation Methodology 

Appraisers usually consider the use of three approaches to value when developing a market value 
opinion for real property. These are the cost approach, sales comparison approach, and income 
capitalization approach. Use of the approaches in this assignment is summarized as follows: 

Approaches to Value

Approach Applicabil ity to Subject Use in Assignment

Cost Approach Not Applicable Not Utilized

Sales  Comparison Approach Applicable Util ized

Income Capitalization Approach Applicable Util ized
 

Given our opinion of highest and best use, the most appropriate method of estimating the market 
value of the leased fee interest is yield capitalization, a valuation technique of the income 
capitalization approach. As part of this valuation we employed the sales comparison approach to 
estimate the value of the underlying land. In summary, we estimated all net inflows of cash over the 
two years on the lease and determined the net reversion value (future land value, less demolition 
costs) and discounted all of the net cash flows to a present value. With the post office lease in place, it 
is our opinion this is the method the typical buyer would use to determine the price they would be 
willing to pay for the subject. 

The cost approach was not considered necessary to produce a credible estimate of value. Due to the 
multiple forms of depreciation, the results of a cost approach are not as reliable given the greater 
number of inputs/estimates that are required. Specifically, since the subject property does not 
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represent new or proposed construction, a deduction for physical deterioration is necessary. Most 
importantly, market participants (buyers, sellers, brokers, etc.) put little, if any, reliance on this 
approach when assessing properties that are not of new or proposed construction or that are not 
representative of special use properties. They typically rely on the sales comparison and income 
capitalization approaches. For the aforementioned reasons, the cost approach was not required in the 
valuation of the subject property. 

Research and Analysis 

The type and extent of our research and analysis is detailed in individual sections of the report. This 
includes the steps we took to verify comparable sales, which are disclosed in the comparable sale 
profile sheets in the addenda to the report. Although we make an effort to confirm the arms‐length 
nature of each sale with a party to the transaction, it is sometimes necessary to rely on secondary 
verification from sources deemed reliable. 

Inspection 

Lance Jordan, MAI, conducted an interior and exterior inspection of the property on May 1, 2018. Ligia 
Dejeu conducted an interior and exterior inspection on May 1, 2018. 
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Economic Analysis 

Area Analysis – Placer County 

Introduction 

Placer County is part of the four‐county Sacramento Metropolitan Area, along with the counties of 
Sacramento, Yolo and El Dorado. The county is located in the north‐central part of California, 
approximately 420 miles north of Los Angeles, 250 miles south of Oregon, 100 miles northeast of San 
Francisco, 80 miles west of Lake Tahoe, and 100 miles southwest of Reno. The southernmost part of 
Placer County consists of a valley commonly referred to as South Placer; while the remainder of the 
county is divided into the Gold Country, where parts of Auburn and Colfax are located, and the High 
Country, which encompasses Tahoe City and Kings Beach along Lake Tahoe. Placer’s largest cities are 
Roseville, Rocklin and Lincoln. Elevations in the county range from 165 feet above sea level in Roseville 
to 10,000 feet above sea level in the Sierra Nevada Mountains. 

Placer County is developed with a mix of urban and rural uses. The larger cities, namely Roseville and 
Rocklin, are mostly urban, while the smaller communities, such as Loomis and Newcastle, have 
remained rural. Auburn and Lincoln both exhibit a combination of urban and rural settings. However, 
in recent years the city of Lincoln has experienced dramatic growth and development, and has 
become one of the fastest‐growing cities in California. 

Population 

Placer County has experienced population growth in recent years, primarily in the southern part of the 
county. The primary points of origin for in‐migration to the region are the Bay Area, other parts of the 
Sacramento region, and Southern California. The state’s population data indicate a strong pattern of 
movement by residents from high‐cost, high‐density Bay Area counties to inland areas in Northern 
California.  

Following is a table depicting the population change in Placer County and its component cities over 
the past few years. 

 

 

Population Trends

City 2012 2013 2014 2015 2016 2017 %/Yr

Auburn               13,623 13,730 13,962 13,995 14,066 14,096 0.7%

Colfax               2,012 2,036 2,047 2,048 2,054 2,070 0.6%

Lincoln              44,132 44,861 45,843 46,547 47,268 48,165 1.8%

Loomis               6,554 6,590 6,636 6,653 6,715 6,775 0.7%

Rocklin              58,739 59,275 59,839 60,425 61,672 64,417 1.9%

Roseville            123,836 126,864 129,219 130,828 133,618 135,868 1.9%

Unincorporated 109,256 109,195 109,896 110,214 110,810 111,446 0.4%

Total 358,152 362,551 367,442 370,710 376,203 382,837 1.4%

Source: California Department of Finance
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As indicated in the previous table, Placer County has experienced a strong average rate of annual 
growth of 1.4% over the past five years. The cities of Roseville, Rocklin and Lincoln are the fastest 
growing parts of the region. Loomis and the unincorporated areas have had relatively little growth. 

Over the past decade, Placer County has been the fastest‐growing county within the four‐county 
Sacramento MSA (which also includes Sacramento, El Dorado and Yolo Counties). It is projected this 
trend will continue for the near future.  

Transportation 

Interstate 80, State Highway 65 and State Highway 193 are the major routes traversing the region. 
Major urban arterials in the southern part of the county include Douglas Boulevard, Sierra College 
Boulevard, Roseville Parkway, Pleasant Grove Boulevard, Sunrise Avenue, Auburn‐Folsom Road and 
Foothills Boulevard. In 2005, a major public improvement project was completed at the Douglas 
Boulevard/ Sunrise Avenue/ Interstate 80 intersection. The project added new lanes, new on/off 
ramps and a tunnel that have greatly improved traffic flow in the area. 

In addition to roadways within the county limits, south Placer County enjoys proximity to many of the 
Sacramento region’s freeways that provide access to the San Francisco Bay Area to the west, Central 
and Southern California to the south, Northern California and Oregon to the north, and Nevada to the 
east. Sacramento International Airport is situated about 10 miles west of the county border. The 
county is also home to a couple of small private airports. The region has good railroad service, 
including the transcontinental Union Pacific Railroad and Amtrak. The Capital Corridor system 
provides high‐speed commuter rail service from Roseville to San Jose.  

Employment & Economy 

The California Employment Development Department has reported the following employment data 
for Placer County over the past several years.  

 

Most areas within the state and nation, including Placer County, saw declining unemployment rates in 
2004 through 2006, increases from 2007 to 2010, and declines during 2011‐2016. Placer County has a 
diverse economy, with no one sector accounting for a majority of the employment in the region. The 
following chart indicates the percentage of total employment for each sector within the county. 

Employment Trends

2013 2014 2015 2016 2017

Labor Force 176,300 176,500 178,200 179,800 182,000

Employment 162,700 165,500 169,200 171,800 176,200

Job Growth ‐ 2,800 3,700 2,600 4,400

Unemployment Rate 7.7% 6.2% 5.1% 4.4% 3.2%

Source: California Employment Development Department
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As can be seen in the chart above, the area’s largest employment sectors are Trade/Transportation/ 
Utilities, which includes retail and wholesale trade (20.2% of total employment); Educational and 
Health Services (16.4%); Leisure and Hospitality (13.9%); and Government (13.1%).  

Although many residents commute to employment centers in Sacramento, Placer County offers 
thousands of jobs and attracts workers from the local area as well as “reverse commuters” from 
Sacramento and residents of outlying areas such as Marysville/Yuba City to the north. The largest 
employers in the county, according to the Sacramento Business Journal Book of Lists, are Sutter Health 
(5,435 employees in the county), Kaiser Permanente (5,361), Placer County (2,700), Squaw Valley 
Alpine Meadows (2,500, seasonal), Hewlett Packard Enterprise and HP Inc. (2,100), Sierra Joint 
Community College District (1,940), and Thunder Valley Casino Resort (1,915). 

Household Income 

Median household income represents a broad statistical measure of well‐being or standard of living in 
a community. The median income level divides households into two equal segments with one half of 
households earning less than the median and the other half earning more. The median income is 
considered to be a better indicator than the average household income as it is not dramatically 
affected by unusually high or low values. In the year 2017 (most recent data available from the U.S. 
Census Bureau), Placer County’s median household income was $85,326, which was higher than the 
state of California’s median income of $67,715. 

Recreation & Community Services 

Placer County has ample community services and recreational opportunities. The County, cities and 
various park districts operate numerous public parks, golf courses, aquatic centers, libraries and 

0% 5% 10% 15% 20% 25%
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community centers. Many private golf courses are located in the region, and several ski resorts are 
located in the mountains. Within the county lies a portion of the Folsom Lake State Recreation Area, a 
boating, fishing, and swimming retreat. 

In terms of higher education, Placer County is home to Sierra College in Rocklin, a two‐year 
community college offering a wide range of day and evening classes serving over 25,000 students. 
Heald College, a business and technology vocational school, is located in Roseville, as is an extension 
campus for Sierra College, located at the old Sutter Hospital on Sunrise Avenue. In 2004, William 
Jessup University, a private Christian college, moved from San Jose to a new facility in Rocklin. 

The region offers good health services, including hospitals and medical office facilities. Two hospitals 
are located in Roseville – the Sutter Roseville Medical Center and Kaiser Permanente, both of which 
have recent or current expansion projects. The city of Auburn is home to Sutter Auburn Faith Hospital, 
Sutter Medical Center‐Auburn, UC Davis Medical Center, Foundation Medical Clinic and Heritage 
Medical Center Complex. The city of Lincoln contains medical offices/clinics operated by Sutter, UC 
Davis, Kaiser and Catholic Healthcare West. In addition to these institutional health care facilities, the 
county is home to a large and growing number of private physicians, dentists, clinics and other 
medical specialists.  

The city of Roseville is south Placer’s hub for fine dining and entertainment. Several upscale 
restaurants are situated along Eureka Road, Roseville Parkway and Galleria Boulevard. Roseville 
contains two multi‐screen movie theatres on Eureka Road. Another theatre recently opened in 
Rocklin. Shopping centers are widespread, the largest of which is the Galleria at Roseville, a regional 
shopping mall that opened in 2000 and was expanded in 2008‐2009. The mall is anchored by 
Nordstrom, Macy’s, Sears and JC Penney. 

Conclusion 

Placer County is a diverse area, with growing cities, small towns and rural areas, and an abundance of 
open space. The cities of Roseville, Rocklin and Lincoln have experienced strong growth in population 
and development over the past several years. Placer County is one of the most affluent in the greater 
Sacramento region in terms of household income levels. The area has a number of positive attributes, 
including seismic stability, a well‐educated work force, good transportation systems, relative 
affordability and availability of housing compared to the Bay Area, and an excellent level of 
community services. The long‐term outlook for the region is very good. 
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Area Map 
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Surrounding Area 

Introduction 

This section of the report provides an analysis of the observable data that indicate patterns of growth, 
structure and/or change that may enhance or detract from property values. For the purpose of this 
analysis, a neighborhood is defined as “a group of complementary land uses; a congruous grouping of 
inhabitants, buildings, or business enterprises. 

Neighborhood Boundaries 

The boundaries of a neighborhood identify the physical area that influences the value of the subject 
property. These boundaries may coincide with observable changes in prevailing land use or occupant 
characteristics. Physical features such as the type of development, street patterns, terrain, vegetation 
and parcel size tend to identify neighborhoods. Roadways, waterways and changing elevations can 
also create neighborhood boundaries. 

The subject property is located within the downtown area of the of Roseville. The subject’s 
neighborhood can generally be described as Interstate 80 to the east, Douglas Boulevard to the south, 
Foothills Boulevard to the west, and Pleasant Grove Boulevard to the north. 

Access and Linkages 

The subject property is located along Vernon Street, a two‐lane street that represents a prominent 
arterial in Historic Roseville. Additional primary neighborhood thoroughfares in the subject’s vicinity 
include Washington Boulevard, Main Street, Atlantic Street, Douglas Boulevard and Riverside Avenue. 
The latter three thoroughfares connect with Interstate 80 within two miles of the subject. Interstate 
80 is a major east‐west freeway connecting the area with Sacramento and San Francisco to the west 
and Reno, Nevada to the east. Just north of the subject property are railroad tracks used by Union 
Pacific for freight transport and Amtrak for passenger transport. The Union Pacific Rail yards are 
located just north of the subject, east of Foothills Boulevard. Amtrak’s passenger rail station is located 
on Pacific Street in Downtown Roseville just north of the subject and provides daily service to 
Sacramento, Davis, Martinez, and Emeryville to the west; to the east, the trains connect with Colfax, 
Truckee and Reno and ultimately reach Chicago, Illinois. 

Public transportation in the neighborhood is available via Placer County Transit (PCT), a regional bus 
system that serves Roseville, Granite Bay, Loomis, Rocklin, Auburn, and Colfax. Currently, the PCT has 
a free transfer agreement with all of the Sacramento Regional Transit buses and trains. 

Demographic Factors 

A demographic profile of the surrounding area, including population, households, and income data, is 
presented in the following table. 
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As shown above, the current population within a 3‐mile radius of the subject is 110,272, and the 
average household size is 2.6. Population in the area has grown since the 2010 census, and this trend 
is projected to continue over the next five years. Compared to the Sacramento MSA overall, the 
population within a 3‐mile radius is projected to grow at a slower rate. 

Median household income is $72,759, which is higher than the household income for the Sacramento 
MSA. Residents within a 3‐mile radius have a similar level of educational attainment to those of the 
Sacramento MSA, while median owner‐occupied home values are lower. 

Land Uses 

The subject neighborhood contains a mix of residential, commercial and community uses. The 
neighborhood is estimated to be over 90% built‐out. The immediate vicinity of the subject represents 
the Downtown/Historic Old Town District of Roseville. Downtown is located south of the railroad 
tracks primarily along the Vernon Street corridor. While, Historic Old Town is located north of the 
railroad tracks and is bounded by Main Street to the north, Pacific Street to the south, Washington 
Boulevard to the west and Lincoln Street to the east.  

The subject’s immediate area has enjoyed recognition as a revitalized historic commercial district and 
benefits from its proximity to significant mature and new residential development, as well as regional 
transportation routes. The subject’s neighborhood is primarily composed of mature retail 
development with supporting residential and office development interspersed throughout. The 
residential development in the neighborhood is generally targeted toward median‐income buyers and 
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is primarily located southeast of the subject property. The quality and condition of the homes in the 
subject’s neighborhood are considered average relative to other areas of Roseville.  

In order to support private and public investment in the area, the City of Roseville has focused on 
several public improvement projects that will benefit the subject neighborhood. Additionally, the City 
has been actively working on the Downtown Vernon Street and Historic Old Town Specific Plan 
Project, which will help implement the Downtown Vision created by planners in early 2006. The 
Roseville City Council adopted the Downtown Specific Plan on April 1, 2009. The project area is 160 
acres and includes Vernon Street, Historic Old Town, Royer Park, Dry Creek and the Oak Street/ 
Douglas corridor. The goals of the project are to improve connectivity within Downtown as well 
between Downtown and its surroundings; identify land uses and development standards responsive 
to market opportunities and that facilitate quality architecture and urban design; reinforce identity 
through the establishment of character districts and gateway elements; create and enhance public 
places that support community activity, spirit and involvement; and promote arts, culture, heritage, 
entertainment and education. 

Two prominent structures that have been completed along Vernon Street in Downtown Roseville are 
the Civic Plaza Office Complex and Parking Garage project. These developments are located between 
Vernon and Oak Streets at Grant Street. The parking portion was completed in 2007 and is a five‐level, 
approximately 550‐space free public parking garage. The parking facility also includes 5,000 square 
feet of ground floor retail space fronting Vernon Street that is occupied by Roseville Arts. As the 
neighborhood’s first multi‐level parking facility, this structure was constructed to meet parking 
demands and provide supplementary parking inventory into the future. The Civic Plaza Office Complex 
consists of a four‐story, 50,000± square foot office building with ground floor retail space located at 
116 S. Grant Street. Construction of this building was ultimately completed to warm shell condition in 
early 2016. As of the date of this appraisal, the building remains vacant and is being marketed for sale 
for an undisclosed sale price. It is our understanding the property owner wanted to lease the building 
to a single tenant rather than multiple smaller users. Brokers active in the area indicated with more 
aggressive marketing, and offering the option for smaller spaces, tenants could be secured for the 
building. 

The Vernon Street Town Square project commenced construction in August 2012 and was completed 
in August 2013. The Vernon Street Town Square is located adjacent to the Roseville Civic Center and is 
bordered by Oak, S. Grant, and Vernon Streets. The purpose of the Town Square project was to 
provide a public space that can accommodate a variety of events and activities year‐round. The space 
provides landscaping and lighting, event amenities (stage, convertible spaces, etc.), an interactive 
water fountain, signage and other improvements. The total cost was estimated at $4.5 million. 
Current events include, but are not limited to, free concerts, Wine down at Town Square, Comedy 
Night, Movie Night Sing‐Along, Food Truck Mania and Friday Flicks. 

Another four‐story, 83,000± square foot mixed‐use building (ground floor retail and office on the 
upper floors) was completed in late 2016. The building is located adjacent to the subject property at 
316 Vernon Street and replaces the old city hall building. The new building houses a large portion of 
the city staff and adult education/continuing education classes for Sierra College. A second parking 
garage at the corner of Oak and Washington Streets is also nearing construction and expected to be 
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completed by mid‐June 2018. This garage has seven‐stories and will have approximately 420 parking 
spaces, bringing the total garage parking to nearly 1,000 spaces. 

Other proposed and in‐the‐works projects include the construction and relocation of the existing fire 
station from 401 Oak Street to the corner of Oak and Lincoln Streets, the Bridges and Trail project, The 
Lohse Apartments and a more recently proposed project in the historic downtown Roseville area, 
Junction Crossing. A summary description (some verbatim from city documents) as to what is 
proposed, and some design drawings are as follows: 

 “The relocation of Fire Station #1 from the intersection of S. Grant Street and Oak Street will 
provide an approximately 3‐acre development site. Integrated into the development is a creek 
walk intended to connect Douglas Blvd. to the current Icehouse bridge location. From there 
you will be able to gain access to the fully completed bike trail system that will take you all the 
way out to Sierra College Blvd. This level of development will then help to activate the 
Downtown! As part of the Downtown Specific Plan the relocation of Fire Station No. 1 was 
supported by the community. An evaluation of where to site a new station was performed and 
the intersection of Oak and Lincoln Street was selected.” Construction of the new fire station is 
well underway and may be completed as soon as mid‐June 2018  
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 “The Downtown Bridges and Trails Project continues implementation of that vision by 
providing three important bridge connections across Dry Creek and continuation of the Dry 
Creek/Miners Ravine trail system. The project implements the Downtown Vision by improving 
connections between Royer Park and the Vernon Street/ Town Square area, and by closing the 
gap in the Class I trail system.” 
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 The Lohse Apartments: The Lohse Apartments is a four‐story, mixed‐use project located at 623 
Vernon Street. At completion the project will include 58‐unit affordable housing project with 
approximately 2,900 square feet of ground‐floor retail space. The property will include 60 
underground and four surface parking spaces. Project amenities will include a community 
room, computer area, lounge area and laundry room and outdoor play facilities in a central 
courtyard. The project will be comprised of one‐, two‐ and three‐bedroom units ranging in size 
from 557 to 1,095± square feet. The project is being developed by Mercy Housing California 
and is being primarily funded through affordable housing tax credits. The project is well under 
way and Mercy Housing has already started preleasing activities and accepting applications. 
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 Junction Crossing: “The applicant requests approval of a Minor Design Review Permit to allow 
a four‐story, approximately 80,460 square foot, 80‐unit affordable multi‐family residential 
building, with associated parking for St. Anton’s Communities. A Tentative Subdivision Map is 
also requested to allow the merging and resubdivision of 11 parcels, totaling approximately 
1.38 acres, into two parcels (Parcel 1 = 0.07 acres, Parcel 2 = 1.31 acres), with right‐of‐way 
abandonments and dedications, consistent with Government Code Section 66499.20.2.” 
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The following map illustrates the projects discussed and their location in relation to the subject.  

 
Note: Subject is identified by the red star 
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2‐116 S. Grant St. 
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5‐316 Vernon St. 
6‐Parking garage nearing 
completion (200 Oak St.) 
7‐Fire station relocation site 
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9‐Junction Crossing 
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The following are current photos (May 2018) of the projects previously discussed. 

 

 

 

Parking garage completed in 2007    116 S. Grant Street 

 

 

 

Vernon Street Town Square    Civic Center 

 

 

 

316 Vernon Street (adjacent to subject)    Parking garage nearing completion (200 Oak Street) 
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New fire station (80 Lincoln Street)    The Lohse Apartments 

 

   

Future site of Junction Crossing     

At this point, the City of Roseville is in a holding period as to what will happen to the subject property 
after the expiration of the lease on April 30, 2020. The Downtown Specific Plan identified the subject 
property and the old city offices as one of the six catalyst sites. The original pre‐design envisioned for 
the subject, which included the adjacent former city offices, was for a single three‐story commercial 
building and parking garage totaling 173,000 square feet. As previously mentioned, the adjacent site 
was developed in 2016. According to representatives of the city, the development of a four‐story, 
80,000± square foot office building is the most recent plan for the subject site; however, no definitive 
plans are in place and could include office, or some mix of office, retail and possibly multifamily. 

Community Uses 

There are several community uses in the neighborhood, such as schools, churches, parks, and 
recreational and cultural facilities. Parks near the subject property include William L. Taylor Park to the 
northeast and Royer Park to the south. The subject is also proximate to numerous religious facilities of 
various faiths. Bradford Woodbridge Fundamental Elementary School is located northwest of the 
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subject and Roseville High School is located northeast of the subject. Additionally, the Placer County 
Fairgrounds and All American Speedway are located to the northwest. 

Outlook and Conclusions 

In summary, a balance of residential and supporting commercial and community uses characterize the 
area. The historic and downtown Roseville areas are experiencing some revitalization of older 
properties, redevelopment and these trends are expected to continue for the next few years. 
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Surrounding Area Map 
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Office Market Analysis 
Recovery in the Sacramento office market is well underway, with continued improvement through the 
first quarter of 2018. Net absorption was once again positive, despite several large vacancies coming 
to market. The region’s vacancy rate has consistently declined over the past few years, except for 
slight upticks in the first quarters of 2015 and 2016. The overall average vacancy rate was 12.8% as of 
the end of the first quarter 2018. After several quarters of increases, the average asking lease rates 
are stabilizing, ending the first quarter 2018 at $1.86 per square foot/month, a 0.5% decrease from 
the previous quarter. 

The statistics noted above and those presented throughout this analysis are extracted from surveys 
published by CBRE for office buildings 10,000 square feet or larger, excluding government‐owned, 
medical and owner‐user buildings. 

The State of California represents the largest user of office space in the Sacramento region. Although 
the State is often looking for new office space for its various departments, it is uncertain how their 
space needs may change over the coming years. Additionally, the State typically has lease cancellation 
rights in its standard lease agreements. Sacramento County is another major office tenant in the 
region. According to CBRE, government leases accounted for about 31% of the region’s leases in the 
fourth quarter of 2017. 

Vacancy and Absorption 

The following charts illustrate recent vacancy and net absorption trends in the region. Both exhibit the 
continued recovery being experienced in the office market after the steep downturn following the 
Great Recession of 2008/2009. 
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Office vacancy in the region has been on a steady moderate decline for a number of years. The first 
quarter 2018 closed out with an overall vacancy of 12.8%, which is ten basis points lower than the 
previous quarter and 170 basis points lower than a year ago. Vacancy is at its lowest level in over ten 
years, since the fourth quarter of 2007. This slow downward trend is expected to continue over the 
near term. 

Net absorption has likewise been predominantly positive for the past several years, with a few 
quarters of relatively low negative absorption. Net absorption was over 1 million square feet in 2015, 
over 800,000 square feet in 2016 and approximately 874,000 square feet during 2017. The following 
highlights net absorption trends over the past three years. 

 

 

The first quarter 2018 added 45,796 square feet of positive net absorption, indicating healthy leasing 
activity despite large vacancies being added to the overall inventory. The following table shows 
current vacancy and absorption data by submarket. 
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The Natomas/Northgate submarket posted the highest net absorption level during the first quarter of 
2018, with 74,528 square feet absorbed. Two significant leases in this market were the Judicial Council 
of California, which leased 28,263 square feet on Gateway Oaks Drive, and the Gambling Control 
Commission with 27,337 square feet leased, also on Gateway Oaks Drive. The Highway 50 Corridor 
posted the next highest net absorption at 55,708 square feet. Two notable leases contributed to this 
figure. Referral Exchange leased 33,401 square feet at 10911 White Rock Road and the State of 
California leased 32,350 square feet at 9835 Goethe Road.  

The Roseville/Rocklin submarket posted the negative net absorption of 103,295 square feet due to the 
vacancy of a 157,518 square foot building which was previously owner‐occupied and has become 
available for lease.    

The Downtown area posted negative net absorption for the first time in two years. There are fewer 
blocks of large, contiguous spaces available in the CBD, prompting some larger users to locate to key 
suburban submarkets where that need can be met. The suburban net absorption in the region was 
60,560 square feet; whereas the overall net absorption for the Sacramento region was skewed 
downward by the CBD to 45,796 square feet.  

Rental Rates 

This section discusses average asking rental rates. The reader should note these rates provide only a 
snapshot of activity at a specific point in time subject to space that is available. This snapshot is 
influenced by the quality and quantity of space available at the time and is not indicative of rental rate 
trends in any given quarter.   

Sacramento Office Market Summary
Submarket Total SF (millions) Vacancy 1Q 2018 Net Absorption 1Q 2018

Midtown 1.9 5.8% (13,063)

West Sacramento 1.2 6.5% (19,543)

South Sacramento 1.3 17.1% (36,890)

East Sacramento 0.4 0.0% 0

Howe Ave/Fulton Ave 1.8 20.7% 33,071

Natomas/Northgate 2.3 23.3% 74,528

Watt Ave/Auburn Blvd 1.3 15.9% 2,367

Highway 50 Corridor 11.5 15.6% 55,708

Carmichael/Fair Oaks 0.3 7.5% (2,532)

Citrus Heights/Orangevale 1.0 12.6% 2,090

Point West/Tribute 2.5 13.9% 38,112

Campus Commons 1.5 16.3% 37,731

Hazel/Folsom 2.6 12.8% (23,820)

Elk Grove/Galt 1.2 9.2% 2,387

Roseville/Rocklin 7.2 11.1% (103,295)

South Natomas 3.2 7.4% 13,709

Downtown 10.7 10.3% (14,764)

Total 52.1 12.8% 45,796

Source: CBRE MarketView Reports
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According to CBRE surveys, rental rates for office space in the region generally trended downward 
from about mid‐2008 through mid‐2013 and have been flat to slightly increasing for the past 3‐4 
years. As of the first quarter of 2018, the region’s average asking rate was $1.86 psf/month (full 
service), compared to $1.87 psf/month in the previous quarter and $1.79 psf/month a year earlier. For 
the suburban submarkets, the average asking rate was $1.75 psf/month, compared to $2.58 
psf/month for the Downtown submarket. In terms of property classes, the average rates in the first 
quarter held steady over the previous quarter at $2.22 psf/month (full service) for Class A, decreased 
slightly to $1.81 psf/month for Class B and increased $0.02 to $1.49 psf/month for Class C product. 

New Construction 

The Sacramento office has experienced significant recovery and the improving conditions have 
resulted in several large build‐to‐suit/owner‐user projects that are underway. The largest of these 
developments is the proposed Adventist Health headquarters at 501 N. Sunrise Avenue in Roseville. 
This 242,000 SF project will bring Adventist’s five South Placer County locations under one roof by the 
end of Q1 2019. Two other new healthcare‐related developments are proceeding for Kaiser 
Permanente at 1001 Riverside Avenue (194,000 SF) and Dignity Health in Citrus Heights (68,000 SF). 
Health services continues to be one of the primary sectors of employment growth and this sector has 
contributed the most to office absorption and new construction in 2017, continuing through 2018.  

Since the end of the Great Recession, the high cost of construction has limited the financial feasibility 
of large‐scale speculative projects. Although vacancy rates are trending downward during this period 
of recovery, rental rates still have not reached a level to justify new construction in most submarkets.  

The Ice Blocks project in the R Street corridor will be the first significant speculative office completion 
in nearly a decade. It is nearing completion and delivery of approximately 100,000 square feet is 
expected in the next quarter. With a shortage of large floor plate office space available in downtown, 
it is expected this project will lease quickly. One other speculative office project is under construction 
– an 11,242 square foot Class B building in South Sacramento. There is no additional significant 
speculative construction in the pipeline and no new speculative construction commenced during the 
first quarter 2018. 

The two largest Class A projects previously announced for the Downtown market (Vanir Tower at 610 J 
Street and CalPERS/CIM at 301 Capitol Mall) continue to be in a holding pattern. The State’s proposed 
office building at 8th and O Street is expected to break ground this fall. The majority of California’s 
natural resource agencies will be housed within the proposed 838,000 square foot, 20 stories tall 
building.  In the North Natomas submarket, Centene, a company specializing in healthcare coverage 
and services, submitted plans for review of a new campus along I‐5. The first phase proposes two four‐
story buildings totaling 519,000 square feet. At build‐out, the campus would be a 1.25‐million‐square‐
foot regional headquarters. 

Moving forward, office development in the region will likely continue to center around government 
and healthcare build‐to‐suit projects, with speculative capital invested in renovations of existing 
product or apartment and warehouse construction. This will continue until rents increase enough to 
justify new construction and values approach replacement cost.  
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Employment 

Employment conditions in the region continue 
to improve. According to the latest data from 
the California Employment Development 
Department (EDD), total employment in the 
Sacramento‐Roseville‐Arden/Arcade 
Metropolitan Statistical Area (Sacramento 
MSA) was up 2.1% year over year as of March 
2018.  

Over the past year, between March 2017 and 
March 2018, 20,000 new jobs were added to 
the market, representing a 2.1% growth. The 
largest job growth sectors were 
Education/Health Services, Government and Trade/Transportation/Utilities. Education and Health 
Services led the year‐over‐year growth with 6,400 jobs added; 84.4% of these were in the health care 
and social assistance sectors. Government job growth of 5,600 jobs was split equally between state 
and local government. The Trade/Transportation/Utilities industry gained 3,700 jobs.  

The unemployment rate in the Sacramento MSA was 3.9% as of March 2018, down from 5.0% from 
the previous year. By comparison, the unemployment rates for California and the U.S. were 4.2% and 
4.1%, respectively, for the same time period. 

Downtown Roseville Submarket Analysis 

The subject property is located in the Roseville/Rocklin submarket of the Sacramento region. In order 
to analyze office market conditions in the subject’s immediate area, we have utilized survey data 
published by CB Richard Ellis. In addition, we relied on CoStar Property for a survey of office properties 
that are similar to and competitive with the subject.  

According to market surveys published by CB Richard Ellis, the overall office vacancy rate in the 
Roseville/Rocklin submarket was approximately 11.1% during the first quarter of 2018. The 
submarket’s vacancy rate was lower than the regional vacancy rate of 12.8%. 

Pertaining to office properties more proximate to the subject property, we queried CoStar Property 
Analytics to determine the supply and vacancy for existing office properties within a half mile of the 
subject. This search revealed a total of 74 properties containing a total rentable area of 443,856 
square feet, of which 56,561 square feet was vacant as of the first quarter of 2018. The implied 
vacancy rate is 12.7%. This rate is slightly higher than the vacancy rate reported by CB Richard Ellis. In 
the first quarter 2016 vacancy jumped from 0.1% to 11.7% and has remained above since that time. 
The spike in vacancy was due to the delivery of the Civic Plaza Office Complex previously discussed. By 
excluding this property (51,570 square feet), which has not been aggressively marketed, from both the 
inventory and vacant space, the vacancy rate of the remaining space is 1.27%. 

The following chart illustrates the trend for vacancy of the surveyed properties over the past five 
years. 
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Historical Vacancy Rates 

 

Absorption and average asking rental rates were also examined using CoStar Property Analytics with 
the same parameters discussed above. The average asking rental rates fluctuated up and down from 
quarter‐to‐quarter with no apparent trend. Given the small sample size of properties with vacancies, 
the average asking rental rate reported is not necessarily indicative of average rental rates in the 
entire market. The table below details absorption, vacancy, and average asking rental rate over the 
past three years, as reported by CoStar. 

 

The following chart shows the average vacancy rate, absorption and deliveries over the past five years, 
as reported by CoStar Property Analytics. 

CoStar Property Analytics

Total Rentable Total  Total Net Avg. Lease

Period Area (SF) Vacancy Vacancy % Absorption (SF) Rate

2018 Q1 443,856 56,561 12.7% 3,877 $1.50

2017 Q4 443,856 60,438 13.6% 664 $1.52

2017 Q3 443,856 61,102 13.8% (4,122) $1.52

2017 Q2 443,856 56,980 12.8% 0 $1.51

2017 Q1 443,856 56,980 12.8% (260) $1.51

2016 Q4 443,856 56,720 12.8% 87 $1.51

2016 Q3 443,856 56,807 12.8% (4,850) $1.83

2016 Q2 443,856 51,957 11.7% (87) $1.83

2016 Q1 443,856 51,870 11.7% 0 $1.83

2015 Q4 392,286 300 0.1% 962 $1.78

2015 Q3 392,286 1,262 0.3% (462) $1.78

2015 Q2 392,286 800 0.2% 656 $2.01

Note: The average lease rate shown is on full service terms.
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Overall, the general consensus among brokers active in the subject’s market area is that the office 
market is has improved and conditions are expected to continue to improve in the coming periods. 
Vacancy for similar properties in the area is low, indicating that there is demand and rental rates will 
continue to rise. However, the subject’s location is a secondary location to more desirable areas such 
as Douglas Boulevard, Downtown Sacramento and the Highway 50 corridor and rental rate 
appreciation is expected to lag behind these primary markets. 

Looking Ahead 

Recent market trends suggest the Sacramento office market is in the final stages of recovery. Most 
market participants expect recovery and growth to be a gradual process. Employment gains in the 
region have been healthy, but office vacancy continues to be somewhat high. On the supply side, new 
speculative construction has been very limited in the past few years and is expected to remain this 
way until rental rates and values increase to the point of financial feasibility. Overall office vacancy is 
expected to continue its gradual decline over the next year fueled in large by decreasing vacancy in 
the suburban markets as larger users absorb space that is not readily available in the downtown 
district. Rental rates are expected to moderately increase over the next 12 months, with Class A 
properties seeing the largest increases because of stronger demand. Downtown continues to be the 
most desirable submarket, but space is becoming increasingly difficult to find and users will shift their 
demand to quality product in key suburban submarkets. 
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Retail Market Analysis 
The retail market in Sacramento has been on a path of stabilization and improvement over the past 
few years. The first quarter of 2018 continued that trend, though with more moderate results.  

The market experienced healthy leasing activity, but also saw the closing of a few anchor tenants. The 
overall effect was positive net absorption of 53,209 square feet for the quarter and a slight decrease 
of ten basis points in the overall vacancy when compared to the previous quarter. Vacancy has been 
trending consistently downward since the first quarter of 2010, except for a couple of small increases 
in individual quarters, and the first quarter closed out at a reported rate of 8.4%. 

New construction in the region has increased over the past 2‐3 years as economic conditions have 
improved, and several large projects have recently been completed or are nearing completion. Among 
these is Delta Shores, a 741,200 square foot power center and the largest new retail development in 
the Sacramento region in over a decade, as well as two mixed use projects in the Downtown 
submarket. There are no new large centers scheduled for construction in 2018.  

Despite the improving economic fundamentals, market participants continue to be concerned about 
the structural changes to retail. While there was relatively strong retail spending growth in the 
Sacramento area during 2017, the increase in e‐commerce continues to have an impact on brick‐and‐
mortar projects. There have been closures and announced closures of several big box tenants over the 
past few years, and several over the past six months. Sacramento will not be immune to the structural 
changes occurring.  Landlords and tenants alike have the difficult job of trying to predict what the 
future holds for in‐store sales and how to stay relevant and maintain foot‐traffic going‐forward.   

It is noted the figures in this overview are based on quarterly surveys published by brokerage CBRE for 
retail buildings 20,000 square feet and larger, excluding regional malls. Market conditions may not be 
similar for smaller retail properties. In fact, many brokers have indicated market conditions are 
typically not as strong for smaller, unanchored properties. Anchored centers are generally more likely 
to maintain stabilized occupancy levels compared to unanchored centers.  

Economic Overview 

The year 2017 was one of economic growth in the United States. Job growth continued to rise, 
although the pace of growth slowed as it neared full employment. Wages increased for the third 
consecutive year and continue trending upward. Consumer spending and confidence both increased; 
consumer confidence hit a 17‐year high in November 2017 and is expected to remain at historic high 
levels through 2018. Retail sales increased 4.2% in 2017 from the previous year, hitting a record of 
$5.7 trillion.  

In the Sacramento MSA (El Dorado, Placer, Sacramento and Yolo Counties), unemployment was 3.9% 
in March 2018, down from 5.0% a year prior. This compares favorably to the unemployment rate of 
4.2% for California and 4.1% for the nation. The Sacramento region added 20,000 new jobs (up 2.1%) 
between March 2017 and March 2018, with total employment growing to 985,900. The Sacramento 
area is becoming an increasingly popular alternative to the costly Bay Area markets. The continued in‐
migration to the area is expected to fuel population and workforce growth, which will drive demand 
for the commercial and retail sector. 
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Absorption & Vacancy 

The chart below highlights the region’s net absorption over the past few years. 

 

The Sacramento retail market has experienced a significant range of highs and lows over the last 
economic cycle. The retail market was very strong in the year 2007 with about 3 million square feet of 
positive net absorption. In 2008, net absorption was still positive but dropped significantly to about 
600,000 square feet. The region’s net absorption was negative for the year 2009, with various 
brokerages estimating over 1 million square feet of negative net absorption. The annual net 
absorption turned positive in 2010 with about 170,000 square feet. During the four‐year period of 
years 2011 through 2014, annual net absorption was fairly consistent, exhibiting between 530,000 and 
600,000 square feet per year. Net absorption increased in the year 2015 to about 930,000 square feet. 
Most of this activity was due to big box leasing. For the year 2016, the region experienced net 
absorption of 217,311 square feet. In the first half of the year, leasing activity was strong among 
smaller tenants, but the overall market was impacted by the closing of five larger stores, including two 
Save Mart stores, two Sport Chalet locations and a clothing store. In the second half of the year, 
several larger leases were executed, which helped close the year with positive net absorption despite 
the closing of several Sports Authority stores.  

In 2017, the region experienced an annual net absorption of 1,099,674 square feet. The significant 
increase over the previous year was due primarily to completions of new retail projects. Most notably, 
the Delta Shores project delivered 180,906 square feet of space in the fourth quarter 2017.  

The first quarter of 2018 saw more vacancies of big box tenants, including Safeway and Big Lots in the 
West Capitol Plaza, West Sacramento, and Walmart and Sam’s Club in the Country Club Centre 
(Arden/Howe/Watt submarket). In addition, Sears announced the closure of two stores in the 
Sacramento Region – Roseville Galleria and Sunrise Mall locations – and Toys R Us / Babies R Us 
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announced the insolvency of its business, which will result in ten store closures in the region. Toys R 
Us opened in 1948 and, although a concrete timeline has not been announced, the liquidation will 
close nearly 800 stores nationwide. The net absorption in the Sacramento region may be negatively 
impacted by impending store closures, as many power centers will be left to absorb these vacancies in 

a market where fewer retailers are looking for 40,000‐60,000 square foot big box buildings. 

Net absorption in new developments and healthy leasing activity in desirable submarkets helped 
offset the vacancies during the first quarter. Some recent leases and activity include: 

 Rocklin Crossings completed an expansion of its center, with the buildings leased to TJ Maxx 
(21,000 sq. ft.) and Homegoods (21,000 sq. ft.)  

 RC Willey (166,000 sq. ft.) and Regal Cinema (58,200 sq. ft.) opened their stores in Delta 
Shores  

 TJ Maxx leased 21,000 sq. ft. in Promenade at Sacramento Gateway, Natomas 

 Studio Movie Grill leased 50,000 sq. ft. at 8501 Auburn Blvd., Citrus Heights 

 Roseville Motorsports leased 34,303 sq. ft. at 5905 Pacific Street, Rocklin 

 Grocery Outlet leased 18,270 sq. ft. at 8835 Greenback Lane, Citrus Heights 
 

Notable sale transactions in the first quarter 2018 include a $25 million transfer of a Safeway‐
anchored center at 3308‐3350 Arden Way. The center has rentable area of 137,714 square feet; 
additional tenants include a Dollar Tree, CVS and California Family Fitness center in space previously 
occupied by Sports Authority. The Macy’s at Country Club Plaza sold for five million dollars to EDM 
Realty Corp., owners of the mall.  

The following chart summarizes the recent history of retail vacancy in the Sacramento region. 
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The average retail vacancy in the Sacramento area has been consistently declining since 2010. The 
vacancy rate at the end of 2017 reached the previous cycle levels of nearly a decade ago. The first 
quarter posted an overall vacancy of 8.4%, down 10 basis points from the previous quarter and down 
70 basis points from the previous year. The research report prepared by Colliers International 
indicates overall vacancy increased this quarter, primarily due to much of the absorption occurring in 
new space and not enough existing space being leased to offset the vacancies incurred.  

Moving forward, it is anticipated that, due to the number of big box vacancies experienced in the 
region, coupled with more to come from stores that have announced closures, the overall vacancy 
rate will not decline much lower in the near term.  Vacant space remains scarce in prime submarkets 
as tenants focus their demand there, while less desirable submarkets are finding it difficult to sustain 
demand. 

The table below summarizes recent vacancy rates and net absorption by submarket. According to the 
CBRE research report, the submarkets achieving the highest absorption levels for the first quarter of 
2018 were Rocklin and Arden/Watt/Howe with 99,414 and 66,745 square feet, respectively. The 
Colliers report indicates the South Sacramento submarket had the highest absorption due to deliveries 
and leasing at Delta Shores, while the Arden/Watt/Howe submarket had the largest negative 
absorption due to the closure of Walmart and Sam’s Club.  

 

Rental Rates 

This section discusses average asking rental rates. The reader should note these rates provide only a 
snapshot of activity at a specific point in time, subject to space that is available in the marketplace. 
This snapshot is influenced by the quality and quantity of space available at the time and is not 
indicative of rental rate trends in any given quarter. Guarded reliance should be placed on average 
asking rates due to the number of variables impacting these figures. 

Sacramento Retail Market Summary
Submarket Total SF (millions) Vacancy 1Q 2018 Net Absorption 1Q 2018

Arden/Watt/Howe 3.7 11.0% 66,745

Auburn/Loomis 1.2 5.0% (4,112)

Carmichael 1.3 17.6% (2,573)

Citrus Heights/Fair Oaks 4.5 12.1% (572)

Folsom/El Dorado Hills 5.6 6.6% (5,382)

Greenhaven/Pocket 0.4 9.6% 1,200

Hwy 50/Rancho Cordova 2.9 14.1% 8,475

Laguna/Elk Grove 5.7 4.5% (39,191)

Lincoln 1.2 2.3% (1,515)

North Highlands 2.6 9.5% 8,709

North Natomas 2.4 7.9% (2,584)

Rocklin 2.7 7.7% 99,414

Roseville 6.6 4.5% 2,669

South Natomas 0.6 9.7% 1,200

South Sacramento 4.7 13.0% (48,181)

West Sacramento/Davis 2.6 4.2% (31,093)

Total 48.7 8.4% 53,209

Source: CBRE MarketView Reports



Retail Market Analysis  34 

320 Vernon Street 

According to CBRE, the average asking rental rate for retail space in the Sacramento region was $1.55 
psf/month, triple net, in the first quarter of 2018. This average was up $0.04 from the previous 
quarter but has remained relatively stable over the past three years, hovering between $1.48 and 
$1.52 psf/month. The market is experiencing a widening gap between asking rates in newly 
constructed centers in desirable submarkets and obsolete centers in secondary locations, resulting in 
an offsetting effect on the average, but a larger range. With only minimal new construction projected 
to deliver additional space in 2018, demand for retail space will keep average asking rents from 
decreasing much in the near term.  

New Construction 

Construction activity was limited in the region during the period of roughly 2008‐2013 in response to 
market conditions; however, new construction has increased in the region since 2014 as feasibility has 
improved. In the year 2014, new completions totaled about 390,000 square feet. In 2015, completions 
totaled about 370,000 square feet and included a 120,000 square foot Lifetime Fitness athletic club in 
Roseville, two buildings in the Rocklin Crossings shopping center (one of which is occupied by Bass Pro 
Shops), and a big box store in South Sacramento. The only completion in the first quarter of 2016 was 
an Applebee’s restaurant in Rocklin. In the second quarter of 2016, there were two completions 
totaling about 34,000 square feet, including a Nordstrom Rack expansion in Folsom and three shop 
buildings in the Rocklin Crossing center in Rocklin. In the third quarter of 2016, completions totaled 
about 49,000 square feet – a Home Goods store in the Arden/Watt/Howe submarket and a Smart & 
Final store in Citrus Heights. Over 254,000 square feet was completed in the fourth quarter, including 
a Lifetime fitness center in Folsom; and a Raley’s grocery store, Nordstrom Rack and Cinemark Theater 
in the Arden/Watt/Howe submarket. In Downtown Sacramento, the new Golden 1 Center arena was 
completed in 2016 for the Sacramento Kings NBA basketball team, as well as for various concerts and 
other events. Several restaurants and shops have opened or are planned in and around the new 
arena. 

In 2017, new construction was concentrated within two new major projects. The bulk of this was 
either build‐to‐suit or pre‐leased before development began. Delta Shores, located in the South 
Sacramento submarket adjacent to Interstate 5, is an approximate 740,000 square foot retail center. 
In the fourth quarter 2017, Wal‐Mart Supercenter opened a 300,000 square feet store, joining Dick’s 
Sporting Goods, Hobby Lobby, Ross, ULTA, Old Navy, and PetSmart. RC Willey (170,000 square feet) 
and Regal Cinemas (14 screens) opened during the first quarter 2018.  

New deliveries in the first quarter 2018 include the previously mentioned expansion at Rocklin 
Commons ‐ 42,000 square feet leased to TJ Maxx and HomeGoods; RC Willey and Regal Cinemas in 
Delta Shores and a 29,296 square foot Sprouts Farmers Market in Natomas. 

In the Downtown submarket, completion of Ice Blocks and Downtown Commons (DOCO) 
developments will further drive net absorption throughout 2018. Ice Blocks is a mixed‐use 
development in the historic R Street Corridor in Midtown. At completion, it will feature three city 
blocks of ground floor retail with boutiques, cafes and restaurants, as well as office space and 142 loft‐
style apartment units. The last of the three blocks was delivered in the fourth quarter 2017, with West 
Elm leasing the largest 10,992 square feet space and scheduled to open mid‐2018. Existing tenants 
include Bounty & Beast, Philz Coffee, Button Up boutique, Pure Barre, and several others.  
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Downtown Commons (DOCO) is a 630,000‐square foot lifestyle center anchored by Macy’s, Cinemark, 
24 Hour Fitness and Urban Outfitters. The Sawyer Hotel mixed‐use development, located in the DOCO 
project, delivered 53,000 SF of retail/restaurant space at the end of 2017. In addition to the larger 
anchor tenants, several restaurants have already opened (Haagen‐Dazs, Punch Bowl Social, Sauced 
BBQ and Spirits); Echo & Rig Steakhouse opened in the first quarter 2018 and several others are 
scheduled to open later in the year ‐ Burger Lounge, State Fare and Pressed Juicery.  

The region has no new, large construction projects in the pipeline and construction activity will be 
minimal during the year 2018. 

Downtown Roseville Submarket Analysis 

Similar to the office submarket analysis, we have utilized survey data published by CB Richard Ellis. In 
addition, we relied on CoStar Property for a survey of retail properties that are similar to and 
competitive with the subject. 

The subject is located in the Roseville retail submarket of the Sacramento region. According to market 
surveys published by CB Richard Ellis, the overall retail vacancy rate in the Roseville submarket was 
approximately 4.5% during the first quarter of 2018. The submarket’s vacancy rate was lower than the 
regional vacancy rate of 8.4%. 

Pertaining to retail properties of a similar size and more proximate to the subject property, we queried 
CoStar Property Analytics to determine the supply and vacancy for existing retail properties with less 
than 30,000 square feet of rentable area and within a half mile of the subject. This search revealed a 
total of 92 properties containing a total rentable area of 434,225 square feet, of which 4,493 square 
feet was vacant as of the first quarter of 2018. The implied vacancy rate is 1.0%. This rate is lower than 
the vacancy rate reported by CB Richard Ellis for the Roseville submarket, which indicates that the 
subject’s specific location and size appear to be faring better than the submarket as a whole.  

The chart on the following page illustrates the trend for vacancy of the surveyed properties over the 
past five years. 
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Historical Vacancy Rates

 

Absorption and average asking rental rates were also examined using CoStar Property Analytics with 
the same parameters discussed above. Overall average asking rental rates have increased 18.44% over 
the past three years for retail properties, with fluctuations from quarter‐to‐quarter and no apparent 
trend. Although vacancy has also fluctuated up and down slightly from quarter‐to‐quarter, overall 
vacancy has been below 5% since the beginning of 2016. The table below details absorption, vacancy, 
and average asking rental rate over the past three years, as reported by CoStar. 

 

The following chart shows the average vacancy rate, absorption and deliveries over the past five years, 
as reported by CoStar Property Analytics. 

CoStar Property Analytics
Total Rentable Total  Total Net Avg. Lease

Period Area (SF) Vacancy Vacancy % Absorption (SF) Rate

2018 Q1 434,225 4,493 1.0% (2,088) $1.67

2017 Q4 434,225 2,405 0.6% 11,500 $1.61

2017 Q3 434,225 13,905 3.2% 515 $1.49

2017 Q2 434,225 14,420 3.3% (10,240) $1.43

2017 Q1 434,225 4,180 1.0% 0 $1.41

2016 Q4 434,225 4,180 1.0% 9,300 $1.40

2016 Q3 434,225 13,480 3.1% (7,500) $1.23

2016 Q2 434,225 5,980 1.4% (260) $1.30

2016 Q1 434,225 5,720 1.3% 28,440 $1.41

2015 Q4 434,225 34,160 7.9% 4,071 $1.41

2015 Q3 434,225 38,231 8.8% 2,462 $1.41

Note: The average lease rate shown is on triple net terms.
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Overall, the general consensus among brokers active in the subject’s market area is that the retail 
market has improved, and conditions are expected to continue to improve in the coming periods. 
Vacancy for similar properties in the area is low, indicating that there demand, and rental rates will 
continue to rise. 

Looking Ahead 

The Sacramento retail market started 2018 with overall positive absorption, due primarily to new 
space delivered, and a slightly declined vacancy rate, remaining 160 basis points below 10%. The 
market continues to be characterized by scarce availability and strong demand for the best quality 
projects in prime submarkets, whereas many older centers, some with functional issues, continue to 
struggle, having never fully recovered from the recession.  

The coming year is expected to be one of continued moderate improvement for the Sacramento retail 
market, but activity is expected to slow as there is less available space in the prime submarkets. With 
no major construction planned, no significant increase in the supply of retail space is expected. 
Population and job growth are expected to continue to rise moderately, in large due to in‐migration 
from the more costly Bay Area. In the near term, rental rates are projected to increase for good 
quality product in prime locations, particularly power regional centers, while older centers will 
discount their asking rates. Vacancy rates should continue to remain relatively stable, with possibly 
some upward fluctuation as the recent and impending store closures are absorbed. Demand for local 
service, experience‐based and food tenants in the region is expected to be sustained, however, 
competition from internet retailers will continue to put pressure on the retail consumer goods 
industry. 
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Property Analysis 

Land Description and Analysis 

Land Description

Land Area 0.53 acres; 22,982 SF

Source of Land Area Public Records

Primary Street Frontage Vernon St. ‐ 150 feet

Shape Square

Corner Yes

Topography Generally level  and at street grade

Drainage No problems reported or observed

Environmental  Hazards No problems reported or observed

Ground Stabil ity No problems reported or observed

Flood Area Panel  Number 06061C‐0478F

Date June 8, 1998

Zone X

Description Outside of 500‐year floodplain

Insurance Required? No

Zoning; Other Regulations

Zoning Jurisdiction City of Roseville

Zoning Designation CBD/SA ‐ DT

Description Central  Business District/Special  Area ‐ Downtown Specific Plan (DT‐6)

Legally Conforming? Appears  to be legally conforming

Zoning Change Likely? No

Permitted Uses The Central  Business  (CBD) District is intended to be applied to the older portions  of the downtown 

area to provide flexibil ity in the types of uses  typically found in the traditional  downtown where a 

range of business, personal  service, residential, and mixed‐use uses  can be located to support the 

entire community. This  zone also promotes  the development of a Civic Core within the community 

and the implementation of a pedestrian‐oriented environment.The SA, special  area district is  an 

overlay district which allows  modification of the underlying general  district regulations  (including 

both permitted use types  and development standards) by reference to regulations  adopted either in 

a specific plan, which applies to the property so classified, or in the ordinance rezoning the 

property so classified. Principally permitted uses  include mixed‐use, retail , restaurants, 

entertainment, offices, public/quasi‐public, and multi‐family residential  (southeast of Taylor Street 

and northwest of Lincoln Street). The subject is also located in the Downtown Special  Area.  The 

purpose of the Downtown Specific Plan is to direct public and private development consistent with 

the community vision for the downtown specific plan area. Redevelopment within the older areas  of 

the City of Rosevil le presents  unique development challenges. The Downtown Specific Plan 

Downtown Code is  therefore a comprehensive document for the downtown specific plan area that 

provides  detailed performance criteria and development standards  that are intended to facil itate 

development while recognizing the area’s unique character.

Other Land Use Regulations None

Utilities

Service Provider

Water City of Roseville

Sewer City of Roseville

Electricity City of Roseville

Natural  Gas PG&E
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We are not experts in the interpretation of zoning ordinances. An appropriately qualified land use 
attorney should be engaged if a determination of compliance with zoning is required. 

Easements, Encroachments and Restrictions 

An inspection of the subject property revealed no apparent adverse easements, encroachments or 
other conditions currently impacting the subject. However, the exact locations of typical roadway and 
utility easements, or any additional easements, which would be referenced in a preliminary title 
report, were not provided to the appraiser. The appraiser is not a surveyor nor qualified to determine 
the exact location of easements. It is assumed any easements noted in a current preliminary title 
report do not have an impact on the opinion(s) of value as provided in this report. If, at some future 
date, any easements are determined to have a detrimental impact on value, the appraiser reserves 
the right to amend the opinion(s) of value contained herein. 

Seismic Hazards 

According to the Seismic Safety Commission, the subject is located within Zone 3, which is considered 
to be the lowest risk zone in California. There are only two zones in California: Zone 4, which is 
assigned to areas near major faults; and Zone 3, which is assigned to all other areas of more moderate 
seismic activity. In addition, the subject is not located in a Fault‐Rupture Hazard Zone (formerly 
referred to as an Alquist‐Priolo Special Study Zone), as defined by Special Publication 42 (revised 
January 1994) of the California Department of Conservation, Division of Mines and Geology. 

Conclusion of Land Analysis 

Overall, the physical characteristics of the site and the availability of utilities result in functional utility 
suitable for a variety of uses including those permitted by zoning. According to representative with the 
city of Roseville, development of a four‐story, 80,000 square foot office, or some mix of office, retail 
and possibly multifamily could be supported by zoning. We are not aware of any other particular 
restrictions on development. 
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Site Plan 

 
 

Subject Property 
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Parcel Map 
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Improvements Description and Analysis 
The subject property is currently improved with a United States Post Office. The building was 
constructed in 1935 and consists of 9,783± square feet on the ground floor and 9,702± square feet of 
basement space, for a total rentable area of 19,485± square feet. The property is situated within the 
confines of a single assessor’s parcel containing approximately 22,982 square feet of land area. 

The subject was reportedly constructed in 1935 and has been renovated and updated at various times 
over the years. The first floor contains a lobby, customer service counter and post office boxes at the 
front of the building. The employees‐only area at the back of the building includes a break room, 
restrooms, private offices and a large open area used for mail sorting. The mail sorting area is 
accessible via a truck loading dock on the north side of the building. The building contains a basement 
that is built out with offices, locker rooms, a boiler room, storage rooms and a large warehouse‐type 
storage area. The basement is accessed via one interior stairwell and one exterior stairwell along 
Vernon Street. A commercial grade dumbwaiter also allows vertical movement of materials between 
the ground floor and basement. The tenant only leases the ground floor. While the post office still has 
access to the basement and is storing some items there, they are not technically to be using the 
basement. Further, the property owner was to secure the basement from being accessed; however, 
this was never completed. Technically, if properly secured, the property owner could lease the 
basement area; however, given its poor condition and poor accessibility, it is unlikely a tenant could 
be secured. As such, the basement is considered to have no contributory value to the property over 
the two‐year interim use time frame. 

A description of the improvements is provided on the following pages, based on our inspection of the 
subject property on May 1, 2018. 
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Improvements Description

Name of Property 320 Vernon Street

General  Property Type Office

Property Sub Type Governmental/Institutional

Competitive Property Class C

Occupancy Type Single Tenant

Percent Leased 100%

Number of Tenants 1

Number of Buildings 1

Stories The building contains  one floor above ground and a basement. The basement has 

windows  near the ceiling (at street grade).

Construction Class D

Construction Type Wood frame

Construction Quality Average for 1935 construction

Condition The subject's structural  and site improvements  appear to be in fair to average 

condition, while the interior tenant improvements  range from poor to fair 

condition.

Rentable Area (SF) 19,485

Land Area (SF) 22,982

Floor Area Ratio (RA/Land SF) 0.85

Building Area Source Inspection

Year Built 1935

Actual  Age (Yrs.) 83

Estimated Effective Age (Yrs.) 40

Estimated Economic Life (Yrs.) 45‐50

Remaining Economic Life (Yrs.) 5‐10

Number of Parking Spaces 18

Source of Parking Count Inspection

Parking Type Paved and striped

Parking Spaces/1,000 SF RA 0.92

Landscaping Landscaping includes  a typical  quantity and quality of shrubs and trees, with an 

automatic irrigation system.
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Construction Details

Foundation Perimeter reinforced concrete and wood subfloors  over the basement area

Basement Yes

Structural  Frame Concrete block

Exterior Walls Stucco and concrete block

Doors and Windows The entrances to the building consist primarily of wood frame construction, and 

the windows  have wood frames  with clear or tinted glass.

Roof Built‐up composition

Dock Height Loading Doors 1

Interior Finishes Average

Floors The floor coverings  consist of ceramic ti le, vinyl  ti le, wood and commercial  grade 

carpet. A portion of the basement has  unfinished concrete floors. Another portion 

of the basement area has  ti le flooring and is  reported to asbestos (approximately 

4,000 sf of the 9,702 SF basement).

Walls Taped, textured and painted drywall, exposed concrete block, faux wood paneling 

and wallpaper

Ceilings Acoustical  panels  in T‐bar grids, finished and exposed

Lighting Affixed and recessed fluorescent l ighting fixtures

HVAC Central

Electrical Presumed adequate for the current use

Elevators –

Rest Rooms Two unisex restrooms  on first floor, two women’s  restrooms  and one men’s 

restroom in basement area

Sprinklers None
 

Improvements Analysis 

Quality and Condition 

The quality and condition of the subject is considered to be inferior to that of competing properties.  

Functional Utility 

The improvements appear to be adequately suited to their post office use, and there do not appear to 
be any significant items of functional obsolescence. However, for market use, the basement space is 
considered to pose certain functional issues for any type of general commercial use. 

Deferred Maintenance 

The downstairs basement office space is in poor condition. 

ADA Compliance 

Given the age of the improvements it is presumed the property has some ADA issues. However, we 
are not expert in ADA matters, and further study by an appropriately qualified professional would be 
recommended to assess ADA compliance. 
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Hazardous Substances 

An environmental assessment report was not provided for review and environmental issues are 
beyond our scope of expertise. It is our understanding the basement floor tiles contain asbestos. 
Given the age of the construction, there is some possibility asbestos or other hazardous materials 
could also be contained in some of the mechanical piping insulation and materials within the walls. 

Personal Property 

No personal property items were observed that would have any material contribution to market 
value. 

Conclusion of Improvements Analysis 

In comparison to other competitive properties in the region, the subject improvements are rated as 
follows: 

Improvements Ratings

Visibil ity/Exposure Average

Design and Appearance Below Average

Age/Condition Below Average

% Sprinklered Below Average

Interior Amenities Below Average

Floor to ceiling heights Average

Parking Ratios Average

Distance of Parking to Building Access Average

Landscaping Average
 

Overall, the quality, condition, and functional utility of the improvements are generally average for 
their age and location. The subject property is at the end of its economic life having been used as a 
post office for nearly 78 years. Based on a test of financial feasibility, in our opinion it is highly unlikely 
a buyer of the subject would propose to renovate and convert the subject property to an alternative 
use. Also considered is the fact that the basement is not desirable for occupancy as either office or 
retail space in the Roseville market area. As will be discussed in the Highest and Best Use section, 
given the encumbering lease agreement, the highest and best use is for interim post office use, with 
demolition and redevelopment of the site to occur in the year 2020, provided market conditions are 
such that development is financially feasible (which is presumed for the purpose of this analysis). 
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Building exterior facing southeast – main entrance Ramp to main entrance

Main entrance  Stairs on southeast side of the building to the basement

Eastern corner of the building  Building exterior facing northeast – area between subject 
and the adjacent building 
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Building exterior facing northwest  Building exterior facing northwest 
 

Building exterior facing southwest  Parking behind the building – photo taken from the 
loading dock 

Looking northeast at the subject  Front desk/customer service area 
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Post office boxes  Mail sorting area

Mail sorting area  Mail sorting area

Mail sorting area  Mail sorting area
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Mail sorting area  Door leading to the loading dock 

Loading dock  Restrooms

Breakroom  Office
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Restroom  Office

Mechanical room  Janitorial closet

Locker rooms  Locker rooms
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Basement hallway  Basement office

Basement hallway  Basement space

Basement space  Basement space
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Basement space  Basement space

Basement space  Basement restroom

Basement space  Basement space
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Looking northeast along Vernon Street  Looking southwest along Vernon Street 

Looking southeast along S. Grant Street  Looking northwest along S. Grant Street 

Looking southwest along Atlantic Street  Looking northeast along Atlantic Street 
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Real Estate Taxes 
The property tax system in California was amended in 1978 by Article XIII to the State Constitution 
commonly referred to as Proposition 13. It provides for a limitation on property taxes and for a 
procedure to establish the current taxable value of real property by reference to a base year value, 
which is then modified annually to reflect inflation (if any). Annual increases cannot exceed 2% per 
year. 

The base year was set at 1978‐76 or any year thereafter in which the property is substantially 
improved or changes ownership. When either of these two conditions occurs, the property is to be 
reappraised at market value, which becomes the new base year assessed value. Proposition 13 also 
limits the maximum tax rate to 1% of the value of the property, exclusive of bonds and direct charges. 
Bonded indebtedness approved prior to 1978, and any bonds subsequently approved by a two‐thirds 
vote of the district in which the property is located, can be added to the 1% tax rate. 

The subject property is not taxed because it is owned by a public entity. However, if sold to a non‐
public entity, the subject would be taxed similar to other commercial properties in the vicinity, which 
would be based on the tax rate applied to the assessed value, plus any additional direct charges. The 
subject property is located in tax rate area 005‐029, which has a current tax rate of 1.063614%. 
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Highest and Best Use 

Process 

Before a property can be valued, an opinion of highest and best use must be developed for the subject 
site, both as if vacant, and as improved or proposed. By definition, the highest and best use must be: 

 Physically possible. 

 Legally permissible under the zoning regulations and other restrictions that apply to the site. 

 Financially feasible. 

 Maximally productive, i.e., capable of producing the highest value from among the 
permissible, possible, and financially feasible uses. 

As If Vacant 

Legally Permissible 

The legal factors influencing the highest and best use of the subject property are primarily 
government regulations, such as zoning and building codes. As previously presented, the subject 
property is zoned CBD/SA‐DT – Central Business District/Special Area – Downtown Specific Plan. A 
variety of commercial uses are legally permissible, including retail, service‐commercial and office uses.  
This area has undergone extensive planning and review; zoning modifications are considered highly 
unlikely. Based on a review of the subject’s zoning ordinance, the primary legally permissible uses of 
the subject property are for retail, office and/or mixed‐use development. 

Physically Possible 

The physical characteristics of a site that affect its possible use(s) include, but are not limited to, 
location, street frontage, visibility, access, size, shape, topography, availability of utilities, off‐site 
improvements, easements and soil and subsoil conditions. Since the legally permissible test has 
resulted in a potential for commercial and/or mixed‐use development, at this point the physical 
characteristics are examined to see if they are suited for the legally permissible uses. 

Locational considerations include the compatibility and position of the subject property with respect 
to surrounding uses. Based on our physical inspection of the subject property, we know of no reason why 
the property would not support any legal development. 

The topography of the subject property appears adequate for development. In addition, the property is 
not located within a Fault‐Rupture Hazard Zone. All utility services are available, and evidence of 
commercial and mixed‐use construction in the immediate area provides additional support for the 
possibility of development. Typical roadway and utility easements exist but are not unusual in any 
way. It is assumed any easements do not adversely affect the subject’s potential for development. 

The subject property is located within the city of Roseville, specifically the Downtown area, and the 
subject’s location is considered average for the legally permissible uses. The property has frontage, 
visibility and access along Vernon Street, S. Grant Street and Atlantic Street. In addition, the property 
is proximate to Interstate 80 via Atlantic Street and Douglas Boulevard by a number of downtown 
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streets. Overall, the subject property has physical characteristics that support the legally permissible 
uses. 

Financially Feasible 

A determination of financial feasibility is dependent on regional supply and demand influences. 
Vacancy for retail and office properties in Roseville and region‐wide has steadily decreased over the 
last several years. The subject property is located in downtown Roseville, which has experienced some 
revitalization, property appreciation, increased rental rates and new construction in recent years.  

While recent broker surveys suggest stabilization has been occurring for office and retail properties in 
the subject’s market and region wide over the last couple of years, current market rents and sale 
prices are still not high enough to justify new construction. In other words, the cost of construction 
(plus land value) exceeds the market value of the property upon completion of construction. New 
construction may not be considered financially feasible at this time. It is our opinion the highest and 
best use of the subject property as though vacant would be to hold for future office and/or mixed‐use 
development (office, retail and /or multifamily), and the timing of future development would depend 
on further improvement in market conditions as it relates primarily to market rent and sale price 
levels. That being said, development may be possible in a build‐to‐suit scenario with a large credit 
tenant in place and contract rent sufficiently high enough to justify construction.  

Maximally Productive 

Legal, physical and market conditions have been analyzed to evaluate the highest and best use of the 
subject property. The analysis is presented to evaluate the type of use(s) that will generate the 
greatest level of future benefits possible to the property. There have been other proposed/partially 
completed projects in the immediate area that have been largely unsuccessful. While construction of 
an office and/or mixed‐use project is legally permissible and physically possible, the submarket is 
considered to be overbuilt, given the amount of existing supply and limited demand currently existing 
in the market.  

Conclusion 

Based on the factors previously discussed, holding for future development is the maximally productive 
land use that is legally permissible, physically possible and financially feasible. Considering the 
subject’s specific characteristics, the highest and best use of the subject property – as vacant – is to 
hold for future construction. It is projected the subject property will ultimately be developed with 
office, retail and/or mixed‐use development, but future construction will be dependent on continued 
moderate improvement of market conditions. 

As Improved 

As with the highest and best use as though vacant, the four tests of highest and best use must also be 
applied to the subject property considering the in‐place improvements. Consideration must be given 
to the continued as‐is use of the subject, as well as alternative uses for the property. The potential 
alternative uses consist of demolition, expansion, conversion or renovation. A discussion of the 
possible “as improved” uses is offered beginning on the following page. 
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Demolition 

One alternative would be to demolish the subject structure, creating a vacant site. Although it is 
physically possible to demolish the building, it is not legally possible given the existing lease. The 
property is leased to the United States Post Office, whose lease does not expire until April 30, 2020. As 
shown later in this report, the property owner’s cost to relocate the post office prior to the end of the 
lease is extremely punitive. Therefore, demolition is not considered legal or financially feasible at this 
time. However, once the lease expires in 2020, demolition of the subject is considered the most likely 
option given the age and condition of the improvements. 

Expansion 

The subject property exhibits a floor area ratio of 0.85 (based upon the total building area in relation 
to the land area). This ratio is within the range typically seen for similar properties in the immediate 
Downtown Roseville market area. Given the existing floor area ratio, along with parking requirements, 
and the condition of the existing improvements, expansion is not considered physically possible. 

Conversion  

The subject property was specifically designed for post office use. Conversion to a significantly 
different use would not be legally permissible due to the lease in place, or financially feasible in light 
of the age and condition of the existing structure. Therefore, conversion is not an appropriate 
alternative. 

Renovation 

The improvements were originally constructed in 1935. The ground floor of the subject is currently 
used as a U.S. Post Office retail unit. All major mail delivery functions have been moved out of the 
subject location. Currently, only three to four employees work at the subject site. It is solely used for 
P.O. boxes and the sending of packages. The basement contains a mix of finished and unfinished space 
previously used for post office operations. This space is in poor condition and is not leased by the post 
office. However, it is not considered financially feasible to renovate this space for use for another 
tenant due to access issues and a lack of demand for basement office space. Based on our inspection, 
the subject’s structural and site improvements appear to be in fair to average condition, while the 
interior tenant improvements range from poor to fair condition. It is our opinion a retrofit of the 
tenant improvements and conversion to 100% office use would not be financially feasible given the 
age of the subject and the related problems of converting a property such as this. Major renovation of 
the structure would most likely not receive an adequate return so as to justify the cost of 
construction. 

Continued Use – As‐Is 

The subject property can legally and physically continue to be utilized in it’s exact as‐is condition for at 
least another two years. At the present time, continued use of the subject is legally permissible, 
financially feasible and maximally productive. 

Conclusion 

Legal, physical and financially feasible considerations, as well as alternative uses and market 
considerations, have been analyzed to evaluate the highest and best use of the subject property as 
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improved. Based on this analysis, the subject’s highest and best use as improved is for interim use as a 
post office facility until the lease agreement terminates in April 2020, or until the U.S. Post Office 
voluntarily vacates the subject property. In light of the age and condition of the subject 
improvements, the highest and best use as improved is for interim use as a post office facility until the 
lease agreement terminates, or until the tenant voluntarily vacates the subject property and then 
demolition of the existing building. The financial feasibility of construction at that time would be 
dependent on market conditions at that time. 

Most Probable Buyer 

The most likely buyer is an investor looking to collect interim income and develop the subject at a 
future date. 
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Valuation 

Valuation Methodology 
Appraisers usually consider three approaches to estimating the market value of real property. These 
are the cost approach, sales comparison approach and the income capitalization approach. 

The cost approach assumes that the informed purchaser would pay no more than the cost of 
producing a substitute property with the same utility. This approach is particularly applicable when 
the improvements being appraised are relatively new and represent the highest and best use of the 
land or when the property has unique or specialized improvements for which there is little or no sales 
data from comparable properties. 

The sales comparison approach assumes that an informed purchaser would pay no more for a 
property than the cost of acquiring another existing property with the same utility. This approach is 
especially appropriate when an active market provides sufficient reliable data. The sales comparison 
approach is less reliable in an inactive market or when estimating the value of properties for which no 
directly comparable sales data is available. The sales comparison approach is often relied upon for 
owner‐user properties. 

The income capitalization approach reflects the market’s perception of a relationship between a 
property’s potential income and its market value. This approach converts the anticipated net income 
from ownership of a property into a value indication through capitalization. The primary methods are 
direct capitalization and discounted cash flow analysis, with one or both methods applied, as 
appropriate. This approach is widely used in appraising income‐producing properties. 

Reconciliation of the various indications into a conclusion of value is based on an evaluation of the 
quantity and quality of available data in each approach and the applicability of each approach to the 
property type. 

The methodology employed in this assignment is summarized as follows: 

Approaches to Value

Approach Applicabil ity to Subject Use in Assignment

Cost Approach Not Applicable Not Utilized

Sales  Comparison Approach Applicable Util ized

Income Capitalization Approach Applicable Util ized
 

Given our opinion of highest and best use, the most appropriate method of estimating the market 
value of the leased fee interest is yield capitalization, a valuation technique of the income 
capitalization approach. As part of this valuation we will use the sales comparison approach to 
estimate the value of the underlying land. In summary, we will estimate all net inflows of cash over 
the two years remaining on the lease and determine the net reversion value (future land value, less 
demolition and fill costs) and discount all of the net cash flows to a present value.
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Income Capitalization Approach 

Introduction 

In order to estimate the leased fee market value of the subject property as of May 1, 2018, we must 
consider the present value of the interim income associated with the subject’s lease, in addition to the 
reversion value of the subject (future land value less demolition and related costs).  As discussed in 
the Highest and Best Use section of this report, holding for future mixed use (office and retail) 
development is considered to be the maximally productive use of the subject property. There is 
currently one tenant in place through April 20, 2015, with a single five‐year option. 

In light of the interim nature of the current lease agreement, and due to the fact the building is at the 
end of its economic life (built in 1935); the direct capitalization method of the income capitalization 
approach is not applicable to the valuation due to its recognition of income in perpetuity. 

Annual Cash Flows 

As discussed in the Highest and Best Use section, the most likely buyer of the subject would purchase 
the property based on the present value of the annual cash flows, plus the net value of the reversion. 
Below we will discuss contract the subject’s contract rent. At the end of this section we will present 
our estimate of the annual cash flows related to the lease agreement encumbering the subject. 

Contract Rent 

The property is leased to a single tenant. Pertinent lease terms are shown below. 

Lease Synopsis

Lessor

Lessee

Leased SF 9,783

Lease Type Modified Gross

Commencement 5/1/2015

Expiration 4/30/2020

Cancellation Clause

Term 60 months or 5.0 years

Remaining Term 24 months or 2.0 years

Base Rent & Escalations Period Months PSF/Yr Annual  Rent

Base Term 5/1/2015 ‐ 4/30/2016 1 ‐ 12 $11.04 $108,000

Base Term 5/1/2016 ‐ 4/30/2017 13 ‐ 24 $11.37 $111,240

Base Term 5/1/2017 ‐ 4/30/2018 25 ‐ 36 $11.71 $114,577

Base Term 5/1/2018 ‐ 4/30/2019 37 ‐ 48 $12.06 $118,014

Base Term 5/1/2019 ‐ 4/30/2020 49 ‐ 60 $12.43 $121,554

Current Rent $118,014

Projected Rent ‐ First Forecast Year $118,014

City of Roseville

United States  Post Office

Upon 180 days  written notice to the Landlord
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The lease is written under modified gross terms, under which the tenant directly covers the cost of 
utilities, janitorial, repairs and maintenance (except for the lights, HVAC, roof and structural building 
components). The property owner is responsible for property taxes, insurance, maintenance of the 
items mentioned above and property management. It is anticipated the property owner will not set 
aside any replacement allowances as the highest and best use is to raze the building at the end of the 
lease. 

Additional information contained in the lease that is deemed relevant to the valuation of the subject is 
offered as follows: 

 Early Termination – Should the City of Roseville (current property owner) desire to move 
forward with their redevelopment plans for the subject property, the city would be required 
to give one‐year advanced notice and obtain temporary space for the USPS – provided they 
were to move back to a new building on the subject site. The city would be required to pay 
relocation costs up to $470,000. When a permanent site is identified (either in the new 
building on the subject site, or another building), the city would need to cover $690,000 in 
new tenant improvement costs (subject to CPI adjustments). The new permanent space is to 
be 4,110± square feet in terms of net usable area. If the USPS decides to terminate the lease, 
or if the lease extends to the end of the contract term, neither relocation costs, nor tenant 
improvement costs would be required of the city. In light of the significant cost to remove the 
USPS prior to end of the lease, it is highly unlikely a buyer of the subject would exercise the 
early termination clause. 

The tenant only leases the ground floor. While the post office still has access to the basement and is 
storing some items there, they are not technically to be using the basement. The property owner was 
to secure the basement from being accessed but has not been done. If properly secured, the property 
owner could lease the basement area; however, given its poor condition and poor accessibility, it is 
unlikely a tenant could be secured. As such, the basement is considered to have no contributory value 
to the property over the two‐year interim use time frame. 

Vacancy & Collection Loss 

Based on the credit quality of the tenant, the length of the lease, and practices of typical investors in 
the market, no deductions for vacancy and collection loss are appropriate. 

Expenses 

The property owner is responsible for property taxes, insurance and maintenance of the lights, HVAC, 
roof and structural building components. The subject is owned by a government entity and is 
therefore not subject to property taxes; however, the definition of market value assumes a sale of the 
subject property. Therefore, based on a sale to a non‐government entity, we have calculated property 
taxes by multiplying the subject’s tax rate by the indicated market value. An expense of $0.25 psf/year 
is concluded for the subject’s insurance expense. A conclusion of $0.20 psf/year appears reasonable 
for the subject’s maintenance/repairs expenses. Given the highest and best use to demolish the 
structure at the end of the lease, it is assumed the owner will only make absolutely necessary repairs 
to the building. It is anticipated the property owner will not set aside any replacement allowances as 
the highest and best use is to raze the building at the end of the lease.  
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Expenses are trended up by 3% in the second year and property taxes are trended up by the maximum 
of 2% in the second year in accordance with existing law. Our first‐year expense estimates are 
presented in the table below. 

 

Reversion Value 

In accordance with the highest and best use analysis, the reversion value consists of the future land 
value, less future demolition costs and related costs. These two components of the net reversion value 
are presented as follows: 

Land Valuation 

To develop an opinion of the subject’s land value, as if vacant and available to be developed to its 
highest and best use, we utilize the sales comparison approach. Our search for comparable sales 
focused on transactions within the following parameters: 

 Location: Within Roseville, primarily within the historic and downtown areas 

 Size: Less than one acre 

 Transaction Date: Within the past three years 

Given the limited data in the market area, we had to expand our search to include other 
historic/downtown areas and surrounding communities. 

For this analysis, we use price per usable square foot as the appropriate unit of comparison because 
market participants typically compare sale prices and property values on this basis. The most relevant 
sales are summarized in the following table. 

Interim Expenses

Expense $/SF/Year $/Year

Property Taxes $0.25 $4,893

Property Insurance $0.25 $4,871

Maintenance/Repairs $0.20 $3,897

Total Per Year $0.70 $13,661

Total Per Month $0.058 $1,138
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Summary of Comparable Land Sales

No. Name/Address

Sale

Date;

Status

Effective Sale 

Price

SF;

Acres Zoning

$/SF

Land $/Acre

1 Vacant Land Sep‐17 $200,000 11,354 $17.61 $767,165

129 Vernon St.  Closed 0.26

Roseville

Placer County

2 3720 Pine Street Jun‐17 $130,000 15,000 $8.67 $377,468

3720 Pine St.  Closed 0.34

Rocklin

Placer County

3 609‐625B Vernon Street Nov‐16 $803,780 37,549 $21.41 $932,459

609, 623 & 625B Vernon St.  Closed 0.86

Roseville

Placer County

4 Granite Bay Retail  & Office site Jul‐15 $640,000 37,905 $16.88 $735,632

8481 Barton Rd  Closed 0.87

Granite Bay

Placer County

5 326 Church Street May‐18 $175,000 9,828 $17.81 $775,709

326 Church St.  Listing 0.23

Roseville

Placer County

Subject 22,982

320 Vernon Street 0.53

Roseville, CA

Ctrl. Bus. 

Dist./Sp. Area‐

Downtown 

Specific Plan

Commercial

General  Retail  

Service 

Commercial

Central  Bus. 

Dist./Sp. Area‐

Downtown 

Specific Plan

Central  

Business  

District/Special  

Comments: Sale of a property improved as a parking lot at the time of sale. The buyer has plans to develop the site as a five‐story, 

42,680 square foot mixed‐use project comprised of 24 residential units and approximately 2,000 square feet of retail space.

Comments: This transaction represents the sale of a vacant parcel located within a historic portion of the City of Rocklin. While the 

site has a gross land area of 15,000 square feet, over half of the site is undevelopable due to a railroad right‐of‐way. The property 

previously sold in an REO transaction in September 2014 for $50,000 or $7.57 psf/usable land area.

Comments: This transaction represents the portfolio sale of two parcels. At the time of sale, one of the parcels was improved with 

two buildings, a 2,140 SF retail building and a 3,716 SF auto service building. The property was purchased to be redeveloped into a 

four‐story mixed use building comprising 58 affordable apartment units with 2,900 square feet of ground floor retail. The proposed 

project will include 60 underground parking spaces and four surface parking spaces. The cost of demolition of the existing buildings 

is considered and expenditure after sale and the sale price must be adjusted upward.

Comments: This comparable represents the sale of vacant land located along the east side of Barton Road, just north of Douglas 

Boulevard in Granite Bay. The adjacent parcel, which was improved with a 1,721 square foot office building was also purchased by 

the same buyer in a separate transaction. Since the purchases the office building (not this property) was demolished, the parcels 

were assembled (new APN 048‐101‐084) and improved with a memory care residence.

Comments: This transaction represents the active listing of a 0.23 acre parcel zoned general commercial. The general commercial 

zone is intended to serve the entire community by providing areas for commercial facilities that are more of a service or heavy 

commercial character than are permitted in the Community Commercial District, and may involve outdoor display, storage or activity 

areas. Surrounding land uses include single‐family residential and auto service uses and vacant land.

General  

Commercial
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Comparable Land Sales Map 
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Sale 1 
Vacant Land 

Sale 2
3720 Pine Street 

Sale 3 
609‐625B Vernon Street 

Sale 4
Granite Bay Retail & Office site 

Sale 5 
326 Church Street 
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Analysis and Adjustment of Sales 

The sales are compared to the subject and adjusted to account for material differences that affect 
value. Adjustments are considered for the following factors, in the sequence shown below. 

Adjustment Factor  Accounts For  Comments 

Effective Sale Price  Atypical economics of a transaction, 
such as demolition cost or 
expenditures by buyer at time of 
purchase. 

Sale 3 included two buildings 
totaling 5,856± square feet that 
needed to be demolished prior to 
development. We estimated a cost 
of $5.00 per square foot to 
demolish the buildings. 

Real Property Rights  Fee simple, leased fee, leasehold, 
partial interest, etc. 

No adjustments are required. 

Financing Terms  Seller financing, or assumption of 
existing financing, at non‐market 
terms. 

The comparable sales represented 
cash to the seller transactions and, 
therefore, do not require 
adjustments. 

Conditions of Sale  Extraordinary motivation of buyer 
or seller, assemblage, forced sale. 

Sale 5 is an active listing. This sale is 
adjusted downward to reflect the 
likelihood that the sale price will be 
below the asking price due to 
typical negotiation with the buyer. 
The remaining comparables sold 
with no unusual conditions of sale 
and do not require adjustments. 

Market Conditions  Changes in the economic 
environment over time that affect 
the appreciation and depreciation 
of real estate. 

Upward adjustments are applied to 
Sales 3 and 4, which transferred in 
2016 and 2015, respectively, to 
account for the improvement in 
market conditions since the time of 
the sales. 

Location  Market or submarket area 
influences on sale price; 
surrounding land use influences. 

The subject is located within the 
core of the Central Business District 
of downtown Roseville. The 
subject’s location near the city 
offices, the Civic Center and the 
Vernon Street Town Center bodes 
well for the subject. Factors 
considered in evaluating location 
include, but are not limited to, 
demographics, growth rates, 
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Adjustment Factor  Accounts For  Comments 

surrounding uses and property 
values. Sale 2 is located in the 
historic part of Rocklin which is 
considered to be in an inferior area 
compared to that of the subject, 
and an upward adjustment is 
applied. Sale 4 is located in Granite 
Bay which is slightly superior in 
comparison to the subject’s location 
and is adjusted downward. While 
Sales 1, 3 and 5 are also located in 
Roseville, proximate to the subject, 
they are not located as proximate to 
the core and upward adjustments 
are warranted. 

Access/Exposure  Convenience to transportation 
facilities; ease of site access; 
visibility; traffic counts. 

The subject property is considered 
to possess average access/ 
exposure. Sales 4 and 5 are located 
in areas that are slightly more 
residential in nature and their 
exposure is slightly inferior in 
comparison to the subject. These 
sales are adjusted upward. The 
remaining sales are considered to 
possess similar access and exposure 
attributes and no adjustments are 
considered necessary. 

Size  In general, due to economies of 
scale, the market exhibits an 
inverse relationship between land 
area and price per square foot such 
that larger parcels typically sell for a 
lower price per square foot than 
smaller parcels, all else being equal. 
This relationship sometimes 
reverses, when smaller parcel size 
begins to impact the functional 
utility of a site, as is the case in 
many downtown market areas 
where parcel sizes are small and 
land available for development is 
limited. 

Applicable adjustments are applied 
for differences in size. The 
comparables that are appreciably 
smaller than the subject are 
adjusted upward. 
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Adjustment Factor  Accounts For  Comments 

Zoning  Government regulations that affect 
the types and intensities of uses 
allowable on a site. 

Similar to the subject property, all 
of the sales have zoning permitting 
a variety of commercial, office or 
mixed‐use development and no 
adjustments are warranted. 

Off‐Site 
Improvements 

Off‐site improvements include 
utilities to the site, streets, curbs, 
gutters and sidewalks. 

The subject has all off‐site 
improvements in place as is the case 
with the majority of the 
comparables. However, Sale 2 has 
inferior off‐site improvements and 
is adjusted upward. 

Site Utility  Primary physical factors that affect 
the utility of a site for its highest 
and best use. 

The subject property has average 
site utility given its shape, level 
topography, and lack of vegetation, 
trees, rocks or other impediments 
to development. All of the sales 
have similar site utility and no 
adjustments are required. 
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The following table summarizes the adjustments we make to each sale. 

Land Sales Adjustment Grid 
Subject Comparable 1 Comparable 2 Comparable 3 Comparable 4 Comparable 5

Address 320 Vernon St.  129 Vernon St.  3720 Pine St.  609, 623 & 625B 

Vernon St. 

8481 Barton Rd  326 Church St. 

City Roseville Roseville Rocklin Roseville Granite Bay Rosevil le

County Placer Placer Placer Placer Placer Placer

Sale Date Sep‐17 Jun‐17 Nov‐16 Jul‐15 May‐18

Sale Status Closed Closed Closed Closed Listing

Sale Price $200,000 $130,000 $774,500 $640,000 $175,000

Price Adjustment – – $29,280 – –

Effective Sale Price $200,000 $130,000 $803,780 $640,000 $175,000

Square Feet 22,982 11,354 15,000 37,549 37,905 9,828

Acres 0.53 0.26 0.34 0.86 0.87 0.23

Usable Square Feet 22,982 11,354 6,607 37,549 37,906 9,828

$17.61 $19.68 $21.41 $16.88 $17.81

Fee Simple Fee Simple Fee Simple Fee Simple Fee Simple

– – – – –

Cash to seller Cash to seller Cash to seller Cash to seller Cash to seller

– – – – –

Market Market Market Market Listing

– – – – ‐5%

Market Conditions 5/1/2018 Sep‐17 Jun‐17 Nov‐16 Jul‐15 May‐18

Annual  % Adjustment – – 5% 10% –

$17.61 $19.68 $22.48 $18.57 $16.92

10% 10% 10% ‐5% 10%

– – – 5% 5%

10% 15% – – 10%

– – – – –

– 5% – – –

– – – – –

Net $ Adjustment $3.52 $5.90 $2.25 $0.00 $4.23

Net % Adjustment 20% 30% 10% 0% 25%

Final Adjusted Price $21.14 $25.58 $24.72 $18.57 $21.14

Overall  Adjustment 20% 30% 16% 10% 19%

Average

Indicated Value

$18.57 ‐ $25.58

$22.23

$24.00

Off‐Site Improvements

Site Utility

Access/Exposure

Size

Price per Usable Square Foot

Property Rights

Financing Terms

Conditions  of Sale

Cumulative Adjusted Price

% Adjustment

% Adjustment

% Adjustment

Location

Zoning

Range of Adjusted Prices
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Land Value Conclusion 

We analyzed several land sales for comparison to the subject property. The adjustment grid on the 
preceding page illustrates the quantitative adjustments applied to the market data in order to equate 
them with the subject. Prior to adjustment, the sales reflect a range of $16.88 ‐ $21.41 per usable 
square foot. After adjustment, the range is narrowed to $18.57 ‐ $25.58 per usable square foot, with 
an average of $22.23 per usable square foot. Given the adjustments required for location and size, the 
range shifted upward 

Sale 5 is an active listing in which the final sale price is uncertain and guarded reliance is placed on this 
comparable. Sale 1 is the most recent transaction in the data set, has the same zoning and is located 
in the immediate area. Sale 3 also has the same zoning, is located in the immediate area and required 
the least gross adjustment. Sale 3 followed by Sale 1 are given the most emphasis. Sale 2 is 
significantly smaller in size and is located in an inferior area. Conversely, Sale 4 is located in a superior 
area and is the most dated transaction in the data set. Less emphasis is placed on Sales 2 and 4. Given 
the previous discussion, with emphasis on Sales 1 and 3 (most on Sale 1), with support from the 
remainder of the data set, a market value estimate of $24 per usable square foot of land area is 
concluded for the subject property. 

We arrive at a land value conclusion as follows: 

Land Value Conclusion 

Indicated Value per Usable Square Foot $24.00

Subject Usable Square Feet 22,982

Indicated Value $551,568

Rounded $550,000
 

Applying a 3% appreciation factor to the land indicates a future value as of May 2020 of $583,495. 
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Demolition and Related Site Costs 

We consulted Mr. Lance Klug of Reeve‐Knight construction for a demolition cost estimate. In addition 
to the asbestos in the flooring, Mr. Klug indicated in his experience with buildings of similar age and 
construction, there is some possibility asbestos or other hazardous materials could also be in some of 
the mechanical piping insulation and materials within the walls. Mr. Klug estimated the cost of the 
building demolition and hazardous material abatement would be approximately $100,000. For the 
purpose of this analysis, we use Mr. Klug’s estimate and appreciate the amount by an inflation rate of 
3% per year as shown below. 

($100,000  x  3% in year 1)  x  3% in year 2  =  $583,495 

Discount Rate 

The final step in the discounted cash flow analysis is to select a discount rate by which to convert 
future cash flows to present value. A discount rate is a rate of return on capital that reflects the 
competitive rate of return on an investment and reflects a typical investor’s anticipated internal rate 
of return (IRR) on similar quality investments.  

Investors require a rate of return on investment in real estate that is greater than the “safe” rates 
available through long‐term treasury notes and bonds. The difference between an investor’s required 
rate of return and the safe rate is basically equal to the return necessary to compensate for the lack of 
liquidity and the risk associated with real estate investments. 

In determining a discount rate to apply in this analysis, we have considered current target rates that 
real estate investors are attempting to obtain on commercial properties. The following table shows 
discount rates reported in the IRR‐ViewPoint and PwC Real Estate Investor Survey, published by 
PricewaterhouseCoopers. 

 
 
The following chart shows discount rate trends over the past two years as reported in the PwC Real 
Estate Investor Survey. 

Investor Surveys – Office Properties

IRR‐ViewPoint 

Year End 2017 

National

CBD Office

IRR‐ViewPoint 

Year End 2017 

National

Suburban Office

PwC 

1Q‐18 

National 

CBD Office

PwC 

1Q‐18 

National 

Suburban Office

Discount Rate
Range 6.00% ‐ 12.00%  6.75% ‐ 12.00% 5.25% ‐ 9.00% 6.00% ‐12.00%

Average 8.40% 8.67% 6.95% 8.32%

Source: Viewpoint 2018, published by Integra Realty Resources; PwC Real Estate Investor Survey.
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The reported average discount rate is approximately 150 to 170 basis points higher than the average 
capitalization rate for commercial properties in the PwC Real Estate Investor Survey. However, the 
PwC survey includes institutional grade commercial properties, whereas the subject has comparatively 
less desirability and marketability. 

Based on the above discussion and in light of the particulars of the subject property (Federal 
government lease with a low degree of risk), a discount rate of 8.00% will be applied to the cash flows. 

Conclusion 

Using the parameters discussed on the preceding pages, the as‐is leased fee market value of the 
subject property is presented is shown in the following table. 

 

2Q‐16 3Q‐16 4Q‐16 1Q‐17 2Q‐17 3Q‐17 4Q‐17 1Q‐18

CBD 7.16 7.23 7.16 7.09 7.05 7.13 7.05 6.95

SUBURB 7.59 7.59 7.86 7.88 7.97 8.03 8.34 8.32

6.5

7

7.5

8

8.5

9

9.5

Office Discount Rate Trends 

CBD ‐ PwC Real Estate Investor Survey ‐ National CBD Office Market
SUBURB ‐ PwC Real Estate Investor Survey ‐ National Suburban Office Market

Yield Capitalization

Period 

Start

Period   

End

No. of 

Months

Months 

from Date 

of Value

Contract 

Rent Per 

Month

Monthly 

Expenses

Monthly 

Taxes

Montly Net 

Income

PV Factor  

at 8%

PV of Cash 

Flows

5/1/2018 4/30/2019 12 12 $9,835 ($1,949) ($487) $7,398 0.9259259 $82,200

5/1/2019 4/30/2020 12 24 $10,130 ($2,007) ($497) $7,625 0.8573388 $78,444

$160,644

$583,495 0.8573388 $500,253

($106,090) 0.8573388 ($90,955)

Total $569,942

Rd. $570,000

Land Reversion Value

Conclusion of As Is Market Value (leased fee interest )

Less: Demolition and Hazardous Material Abatement
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Conclusion of Value 
The purpose of this appraisal has been to estimate the as‐is market value (leased fee interest) of a 
property constructed in 1935 and occupied by the U.S. Post Office. The valuation contained herein is 
premised on our opinion that the subject will reach the end of its economic life at the end of the post 
office lease agreement in 2020.  As a result of our analysis, and in accordance with the assumptions 
and limiting conditions contained within this document, it is our opinion the market value of the 
subject property, as of May 1, 2018, is as follows: 

Value Conclusion

Appraisal  Premise Interest Appraised Date of Value Value Conclusion

Market Value As  Is Leased Fee May 1, 2018 $570,000
 

Extraordinary Assumptions and Hypothetical Conditions

1. It is  our understanding the basement floor tiles  contain asbestos. Given the age of the construction, there is  

some possibility asbestos  or other hazardous  materials  could also be contained in some of the mechanical  

piping insulation and materials  within the walls. An estimate of $100,000 was  provided by Mr. Lance Klug of 

Reeve Knight Construction for the demolition, asbestos  and other hazardouse materioal  abatement.The 

estimated cost appears  reasonable based on our experience with other projects  in the region, but the appraisers  

are not experts  in this  field. It is  assumed the estimate reasonably approximates  the ultimate actual  cost. If, at 

some future date, the actual  costs  incurred differ significantly from the estimate, the market value estimate 

1. None

The value conclusions  are based on the following hypothetical  conditions  that may affect the assignment results. A 

hypothetical  condition is  a condition contrary to known fact on the effective date of the appraisal  but is  supposed 

for the purpose of analysis.

The value conclusions  are subject to the following extraordinary assumptions  that may affect the assignment 

results. An extraordinary assumption is  uncertain information accepted as  fact. If the assumption is  found to be 

false as  of the effective date of the appraisal, we reserve the right to modify our value conclusions.

 

Exposure Time 

Exposure time is the period a property interest would have been offered on the market prior to the 
hypothetical consummation of a sale at market value on the effective date of the appraisal. In 
attempting to estimate a reasonable exposure time for the subject property, we looked at both the 
historical exposure times of a number of sales, as well as current and past economic conditions. Based 
on a survey of market participants, a transfer of industrial properties in the region typically occurs 
within 12 months of exposure. It is estimated the exposure time for the subject property, if 
appropriately priced, would have been within 12 months of initial exposure. 

Marketing Period 

Marketing time is an estimate of the time to sell a property interest in real estate at the estimated 
market value during the period immediately after the effective date of value. A reasonable marketing 
time is estimated by comparing the recent exposure time of similar properties, and then taking into 
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consideration current and future economic conditions and how they may impact marketing of the 
subject property. 

The marketing time for the subject property is not anticipated to vary significantly from the exposure 
time. Thus, the marketing time is estimated at 12 months or less.  
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Certification 

We certify that, to the best of our knowledge and belief: 

1. The statements of fact contained in this report are true and correct. 

2. The reported analyses, opinions, and conclusions are limited only by the reported 
assumptions and limiting conditions, and are our personal, impartial, and unbiased 
professional analyses, opinions, and conclusions. 

3. We have no present or prospective interest in the property that is the subject of this report 
and no personal interest with respect to the parties involved. 

4. We have not performed any services, as an appraiser or in any other capacity, regarding the 
property that is the subject of this report within the three‐year period immediately preceding 
acceptance of this assignment. 

5. We have no bias with respect to the property that is the subject of this report or to the parties 
involved with this assignment. 

6. Our engagement in this assignment was not contingent upon developing or reporting 
predetermined results. 

7. Our compensation for completing this assignment is not contingent upon the development or 
reporting of a predetermined value or direction in value that favors the cause of the client, the 
amount of the value opinion, the attainment of a stipulated result, or the occurrence of a 
subsequent event directly related to the intended use of this appraisal. 

8. Our analyses, opinions, and conclusions were developed, and this report has been prepared, 
in conformity with the Uniform Standards of Professional Appraisal Practice as well as 
applicable state appraisal regulations. 

9. The reported analyses, opinions, and conclusions were developed, and this report has been 
prepared, in conformity with the Code of Professional Ethics and Standards of Professional 
Appraisal Practice of the Appraisal Institute. 

10. The use of this report is subject to the requirements of the Appraisal Institute relating to 
review by its duly authorized representatives. 

11. Lance Jordan, MAI, made a personal inspection of the property that is the subject of this 
report. Ligia Dejeu has also personally inspected the subject. 

12. No one provided significant real property appraisal assistance to the person(s) signing this 
certification. 

13. We have experience in appraising properties similar to the subject and are in compliance with 
the Competency Rule of USPAP. 

14. As of the date of this report, Lance Jordan, MAI has completed the continuing education 
program for Designated Members of the Appraisal Institute. 
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15. As of the date of this report, Ligia Dejeu has completed the Standards and Ethics Education 
Requirements for Candidates/Practicing Affiliates of the Appraisal Institute. 

Lance Jordan, MAI 
Certified General Real Estate Appraiser 
California Certificate # AG012709 

Ligia Dejeu 
Certified General Real Estate Appraiser 
California Certificate # 3004823 
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Assumptions and Limiting Conditions 

This appraisal and any other work product related to this engagement are limited by the following 
standard assumptions, except as otherwise noted in the report: 

1. The title is marketable and free and clear of all liens, encumbrances, encroachments, 
easements and restrictions. The property is under responsible ownership and competent 
management and is available for its highest and best use. 

2. There are no existing judgments or pending or threatened litigation that could affect the value 
of the property. 

3. There are no hidden or undisclosed conditions of the land or of the improvements that would 
render the property more or less valuable. Furthermore, there is no asbestos in the property. 

4. The revenue stamps placed on any deed referenced herein to indicate the sale price are in 
correct relation to the actual dollar amount of the transaction. 

5. The property is in compliance with all applicable building, environmental, zoning, and other 
federal, state and local laws, regulations and codes. 

6. The information furnished by others is believed to be reliable, but no warranty is given for its 
accuracy. 

This appraisal and any other work product related to this engagement are subject to the following 
limiting conditions, except as otherwise noted in the report: 

1. An appraisal is inherently subjective and represents our opinion as to the value of the 
property appraised. 

2. The conclusions stated in our appraisal apply only as of the effective date of the appraisal, and 
no representation is made as to the effect of subsequent events. 

3. No changes in any federal, state or local laws, regulations or codes (including, without 
limitation, the Internal Revenue Code) are anticipated. 

4. No environmental impact studies were either requested or made in conjunction with this 
appraisal, and we reserve the right to revise or rescind any of the value opinions based upon 
any subsequent environmental impact studies. If any environmental impact statement is 
required by law, the appraisal assumes that such statement will be favorable and will be 
approved by the appropriate regulatory bodies. 

5. Unless otherwise agreed to in writing, we are not required to give testimony, respond to any 
subpoena or attend any court, governmental or other hearing with reference to the property 
without compensation relative to such additional employment. 

6. We have made no survey of the property and assume no responsibility in connection with 
such matters. Any sketch or survey of the property included in this report is for illustrative 
purposes only and should not be considered to be scaled accurately for size. The appraisal 
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covers the property as described in this report, and the areas and dimensions set forth are 
assumed to be correct. 

7. No opinion is expressed as to the value of subsurface oil, gas or mineral rights, if any, and we 
have assumed that the property is not subject to surface entry for the exploration or removal 
of such materials, unless otherwise noted in our appraisal. 

8. We accept no responsibility for considerations requiring expertise in other fields. Such 
considerations include, but are not limited to, legal descriptions and other legal matters such 
as legal title, geologic considerations such as soils and seismic stability; and civil, mechanical, 
electrical, structural and other engineering and environmental matters. Such considerations 
may also include determinations of compliance with zoning and other federal, state, and local 
laws, regulations and codes. 

9. The distribution of the total valuation in the report between land and improvements applies 
only under the reported highest and best use of the property. The allocations of value for land 
and improvements must not be used in conjunction with any other appraisal and are invalid if 
so used. The appraisal report shall be considered only in its entirety. No part of the appraisal 
report shall be utilized separately or out of context. 

10. Neither all nor any part of the contents of this report (especially any conclusions as to value, 
the identity of the appraisers, or any reference to the Appraisal Institute) shall be 
disseminated through advertising media, public relations media, news media or any other 
means of communication (including without limitation prospectuses, private offering 
memoranda and other offering material provided to prospective investors) without the prior 
written consent of the persons signing the report. 

11. Information, estimates and opinions contained in the report and obtained from third‐party 
sources are assumed to be reliable and have not been independently verified. 

12. Any income and expense estimates contained in the appraisal report are used only for the 
purpose of estimating value and do not constitute predictions of future operating results. 

13. If the property is subject to one or more leases, any estimate of residual value contained in 
the appraisal may be particularly affected by significant changes in the condition of the 
economy, of the real estate industry, or of the appraised property at the time these leases 
expire or otherwise terminate. 

14. Unless otherwise stated in the report, no consideration has been given to personal property 
located on the premises or to the cost of moving or relocating such personal property; only 
the real property has been considered. 

15. The current purchasing power of the dollar is the basis for the values stated in the appraisal; 
we have assumed that no extreme fluctuations in economic cycles will occur. 

16. The values found herein are subject to these and to any other assumptions or conditions set 
forth in the body of this report but which may have been omitted from this list of Assumptions 
and Limiting Conditions. 

17. The analyses contained in the report necessarily incorporate numerous estimates and 
assumptions regarding property performance, general and local business and economic 
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conditions, the absence of material changes in the competitive environment and other 
matters. Some estimates or assumptions, however, inevitably will not materialize, and 
unanticipated events and circumstances may occur; therefore, actual results achieved during 
the period covered by our analysis will vary from our estimates, and the variations may be 
material. 

18. The Americans with Disabilities Act (ADA) became effective January 26, 1992. We have not 
made a specific survey or analysis of the property to determine whether the physical aspects 
of the improvements meet the ADA accessibility guidelines. We claim no expertise in ADA 
issues, and render no opinion regarding compliance of the subject with ADA regulations. 
Inasmuch as compliance matches each owner’s financial ability with the cost to cure the non‐
conforming physical characteristics of a property, a specific study of both the owner’s financial 
ability and the cost to cure any deficiencies would be needed for the Department of Justice to 
determine compliance. 

19. The appraisal report is prepared for the exclusive benefit of the Client, its subsidiaries and/or 
affiliates. It may not be used or relied upon by any other party. All parties who use or rely 
upon any information in the report without our written consent do so at their own risk. 

20. No studies have been provided to us indicating the presence or absence of hazardous 
materials on the subject property or in the improvements, and our valuation is predicated 
upon the assumption that the subject property is free and clear of any environment hazards 
including, without limitation, hazardous wastes, toxic substances and mold. No 
representations or warranties are made regarding the environmental condition of the subject 
property. Integra Realty Resources – Sacramento, Integra Realty Resources, Inc., Integra 
Strategic Ventures, Inc. and/or any of their respective officers, owners, managers, directors, 
agents, subcontractors or employees (the “Integra Parties”), shall not be responsible for any 
such environmental conditions that do exist or for any engineering or testing that might be 
required to discover whether such conditions exist. Because we are not experts in the field of 
environmental conditions, the appraisal report cannot be considered as an environmental 
assessment of the subject property. 

21. The persons signing the report may have reviewed available flood maps and may have noted 
in the appraisal report whether the subject property is located in an identified Special Flood 
Hazard Area. We are not qualified to detect such areas and therefore do not guarantee such 
determinations. The presence of flood plain areas and/or wetlands may affect the value of the 
property, and the value conclusion is predicated on the assumption that wetlands are non‐
existent or minimal. 

22. Integra Realty Resources – Sacramento is not a building or environmental inspector. Integra 
Sacramento does not guarantee that the subject property is free of defects or environmental 
problems. Mold may be present in the subject property and a professional inspection is 
recommended. 

23. The appraisal report and value conclusions for an appraisal assume the satisfactory 
completion of construction, repairs or alterations in a workmanlike manner. 

24. It is expressly acknowledged that in any action which may be brought against any of the 
Integra Parties, arising out of, relating to, or in any way pertaining to this engagement, the 
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appraisal reports, and/or any other related work product, the Integra Parties shall not be 
responsible or liable for any incidental or consequential damages or losses, unless the 
appraisal was fraudulent or prepared with intentional misconduct. It is further acknowledged 
that the collective liability of the Integra Parties in any such action shall not exceed the fees 
paid for the preparation of the appraisal report unless the appraisal was fraudulent or 
prepared with intentional misconduct. Finally, it is acknowledged that the fees charged herein 
are in reliance upon the foregoing limitations of liability. 

25. Integra Realty Resources – Sacramento, an independently owned and operated company, has 
prepared the appraisal for the specific intended use stated elsewhere in the report. The use of 
the appraisal report by anyone other than the Client is prohibited except as otherwise 
provided. Accordingly, the appraisal report is addressed to and shall be solely for the Client’s 
use and benefit unless we provide our prior written consent. We expressly reserve the 
unrestricted right to withhold our consent to your disclosure of the appraisal report or any 
other work product related to the engagement (or any part thereof including, without 
limitation, conclusions of value and our identity), to any third parties. Stated again for 
clarification, unless our prior written consent is obtained, no third party may rely on the 
appraisal report (even if their reliance was foreseeable). 

26. The conclusions of this report are estimates based on known current trends and reasonably 
foreseeable future occurrences. These estimates are based partly on property information, 
data obtained in public records, interviews, existing trends, buyer‐seller decision criteria in the 
current market, and research conducted by third parties, and such data are not always 
completely reliable. The Integra Parties are not responsible for these and other future 
occurrences that could not have reasonably been foreseen on the effective date of this 
assignment. Furthermore, it is inevitable that some assumptions will not materialize and that 
unanticipated events may occur that will likely affect actual performance. While we are of the 
opinion that our findings are reasonable based on current market conditions, we do not 
represent that these estimates will actually be achieved, as they are subject to considerable 
risk and uncertainty. Moreover, we assume competent and effective management and 
marketing for the duration of the projected holding period of this property. 

27. All prospective value opinions presented in this report are estimates and forecasts which are 
prospective in nature and are subject to considerable risk and uncertainty. In addition to the 
contingencies noted in the preceding paragraph, several events may occur that could 
substantially alter the outcome of our estimates such as, but not limited to changes in the 
economy, interest rates, and capitalization rates, behavior of consumers, investors and 
lenders, fire and other physical destruction, changes in title or conveyances of easements and 
deed restrictions, etc. It is assumed that conditions reasonably foreseeable at the present 
time are consistent or similar with the future. 

28. The appraisal is also subject to the following: 
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Extraordinary Assumptions and Hypothetical Conditions

1. It is  our understanding the basement floor tiles  contain asbestos. Given the age of the construction, there is  

some possibility asbestos  or other hazardous  materials  could also be contained in some of the mechanical  

piping insulation and materials  within the walls. An estimate of $100,000 was  provided by Mr. Lance Klug of 

Reeve Knight Construction for the demolition, asbestos  and other hazardouse materioal  abatement.The 

estimated cost appears  reasonable based on our experience with other projects  in the region, but the appraisers  

are not experts  in this  field. It is  assumed the estimate reasonably approximates  the ultimate actual  cost. If, at 

some future date, the actual  costs  incurred differ significantly from the estimate, the market value estimate 

1. None

The value conclusions  are based on the following hypothetical  conditions  that may affect the assignment results. A 

hypothetical  condition is  a condition contrary to known fact on the effective date of the appraisal  but is  supposed 

for the purpose of analysis.

The value conclusions  are subject to the following extraordinary assumptions  that may affect the assignment 

results. An extraordinary assumption is  uncertain information accepted as  fact. If the assumption is  found to be 

false as  of the effective date of the appraisal, we reserve the right to modify our value conclusions.
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Appraiser Qualifications 



Lance Jordan, MAI  Sacramento
Integra Realty Resources

irr.com

T 916-435-3883
F 916-435-4774

3825 Atherton Rd
# 500
Rocklin, CA 95765

Experience
Senior Managing Director for INTEGRA REALTY RESOURCES – Sacramento (IRR). Actively 
engaged in real estate valuation and consulting since 1989. Prior to joining IRR, was a 
partner with Seevers Jordan Ziegenmeyer since 1997.  Extensive experience in the 
valuation of all forms of industrial properties, community/neighborhood shopping 
centers, office buildings - CBD and suburban, multi-family, hotels and motels, vacant land 
and special purpose properties. Clients served include banks and financial institutions, 
developers and investors, law and accounting firms, business/industry, government, and 
mortgage bankers. Valuations have been performed for financing, eminent domain 
purposes, as well as estate tax and estate planning. In summary, with over 28 years of 
experience in the field, he has developed the expertise and background necessary to deal 
with complex assignments covering a wide range of property types.

Professional Activities & Affiliations
Chairman: Appraisal Institute - Sacramento/Sierra Chapter - California Government 
Relations Committee, January 2015 - December 2017
Committee: Appraisal Institute - Sacramento/Sierra Chapter - California Government 
Relations, January 2014 - December 2017
Board of Director: Appraisal Institute - Sacramento/Sierra Chapter, January 2014 - 
December 2016
Appraisal Institute, Member (MAI) , May 2012 
Vice President: Appraisal Institute - Sacramento/Sierra Chapter, January 2007 - December 
2007
Other: Appraisal Institute - Sacramento/Sierra Chapter - Secretary/Treasurer, January 
2006 - December 2006

Licenses
California, Lance Jordan, AG012709, Expires January 2020

Education
Bachelor of Science - Accountancy, CSU - Sacramento, 1991
Recent Continuing Education: 
Lake Tahoe Litigation Conference – Appraisal Institute
Forecasting Revenue – Appraisal Institute
Appraising Distressed Commercial Real Estate – Appraisal Institute
Litigation Appraising: Specialized Topics and Applications – Appraisal Institute
Business Practices and Ethics – Appraisal Institute
The Essentials, Current Issues & Misconceptions in Appraising – Appraisal Institute
Review Theory - General

Qualified Before Courts & Administrative Bodies
Court Appointed Expert Witness, Placer County Superior Courts, 2014

ljordan@irr.com  -  916-435-3883 x232





Ligia Dejeu  Sacramento
Integra Realty Resources

irr.com

T 916-435-3883
F 

3825 Atherton Rd
# 500
Rocklin, CA 95765

Experience
Ms. Dejeu is an Appraiser at the firm. After completing her bachelor’s degree at California 
State University, Chico, Ms. Dejeu worked in banking as a branch manager for ten years 
before she joined the firm full-time in 2012. Ms. Dejeu is assisting in the research, 
analysis and writing of narrative appraisal reports for a wide variety of commercial 
properties including multifamily, office, retail and industrial, as well as commercial land 
and special-use properties such as Low Income Housing Tax Credit (LIHTC) projects, 
self-storage facilities and surgery centers. Ms. Dejeu has developed the experience and 
background necessary to deal with complex assignments covering an array of property 
types.

Licenses
California, Certified General Real Estate, 3004823, Expires October 2019

Education
Academic:
Bachelor of Science in Business Administration (Concentration in Business Management), 
California State University, Chico

Appraisal and Real Estate Courses:
Basic Appraisal Principles
Basic Appraisal Procedures
General Appraiser Sales Comparison Approach
General Appraiser Site Valuation and Cost Approach
General Appraiser Income Approach Part 1
General Appraiser Income Approach Part 2
General Appraiser Report Writing and Case Studies
General Appraiser Market Analysis and Highest and Best Use
Real Estate Finance Statistics and Valuation Modeling
Uniform Standards of Professional Appraisal Practice
Residential Sales and Income Approach
Laws and Regulation for California Appraisers

ldejeu@irr.com  -  916-435-3883 x240





 

 

About IRR 

Integra Realty Resources, Inc. (IRR) provides world‐class commercial real estate valuation, counseling, 
and advisory services. Routinely ranked among leading property valuation and consulting firms, we are 
now the largest independent firm in our industry in the United States, with local offices coast to coast 
and in the Caribbean. 

IRR offices are  led by MAI‐designated Senior Managing Directors,  industry  leaders who have over 25 
years,  on  average,  of  commercial  real  estate  experience  in  their  local  markets.  This  experience, 
coupled with our understanding of how national trends affect the local markets, empowers our clients 
with the unique knowledge, access, and historical perspective they need to make the most informed 
decisions. 

Many of  the nation's top  financial  institutions, developers, corporations,  law  firms, and government 
agencies rely on our professional real estate opinions to best understand the value, use, and feasibility 
of real estate in their market. 

Local Expertise...Nationally! 

irr.com 
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Land Sale Profile  Sale No. 1

Location & Property Identification 

Vacant Land Property Name: 

Sub‐Property Type:  Commercial 

129 Vernon St. Address: 

Roseville, CA 95678 City/State/Zip: 

Placer County: 

CBD Market Orientation:  

IRR Event ID:    1943795 

Sale Information 

$200,000 Sale Price:  

$200,000 Effective Sale Price:  

09/01/2017 Sale Date:  
Recording Date:  09/01/2017 
Sale Status:  Closed 
$/Acre(Gross):   $767,165 
$/Land SF(Gross):   $17.61 
$/Acre(Usable):  $767,165 
$/Land SF(Usable):   $17.61 
Grantor/Seller:  First Bank 
Grantee/Buyer:  Noah A. Baygell Trust 
Property Rights:  Fee Simple 
Financing:  Cash to seller 
Document Type:  Deed 
Recording No.:  67802 
Verified By:  Ligia Dejeu 
Verification Date:  04/25/2018 
Confirmation Source:  Noah. Baygell 
Verification Type:  Confirmed‐Buyer 

Sale Analysis 

Current Use at T.O.S.:   Parking lot 
Proposed Use Change:   Yes 
Proposed Use Desc.:  Retail & multifamily 

development 

Improvement and Site Data 

MSA: Sacramento‐‐Roseville‐‐Arden
‐Arcade MSA 

013‐072‐008 Legal/Tax/Parcel ID:

0.26/0.26 Acres(Usable/Gross): 

11,354/11,354 Land‐SF(Usable/Gross): 
Usable/Gross Ratio: 1.00 
Zoning Code:  CBD/SA ‐ DT 
Zoning Desc.: Central Bus. Dist./Sp. 

Area‐Downtown Specific Plan

Source of Land Info.: Public Records 

Comments 

Sale of a property improved as a parking lot at the time of 
sale. The buyer has plans to develop the site as a five‐story, 
42,680 square foot mixed‐use project comprised of 24 
residential units and approximately 2,000 square feet of retail 
space. 

Vacant Land  



 

 

 

Land Sale Profile  Sale No. 2

Location & Property Identification 

3720 Pine Street Property Name: 

Sub‐Property Type:  Commercial 

3720 Pine St. Address: 

Rocklin, CA 95677 City/State/Zip: 

Placer County: 

Suburban Market Orientation:  

IRR Event ID:    1953778 

Sale Information 

$130,000 Sale Price:  

$130,000 Effective Sale Price:  

06/01/2017 Sale Date:  
Recording Date:  06/06/2017 
Listing Price:  $215,000  
Listing Date:  09/30/2016 
Sale Status:  Closed 
$/Acre(Gross):   $377,468 
$/Land SF(Gross):   $8.67 
$/Acre(Usable):  $856,955 
$/Land SF(Usable):   $19.68 
Grantor/Seller:  Marvin Moore 
Grantee/Buyer:  Donald V. Ryan 
Property Rights:  Fee Simple 
Financing:  Cash to seller 
Document Type:  Deed 
Recording No.:  41423 
Verified By:  Ligia Dejeu 
Verification Date:  05/15/2018 
Confirmation Source:  Tim Van Gelder 
Verification Type:  Confirmed‐Seller Broker 
Secondary Verific. Source:  CoStar, Deed, MLS

Improvement and Site Data 

010‐121‐006 Legal/Tax/Parcel ID: 

0.15/0.34 Acres(Usable/Gross): 

6,607/15,000 Land‐SF(Usable/Gross): 

Usable/Gross Ratio: 0.44 

Corner Lot: Yes 
Zoning Code:  C‐4 
Zoning Desc.: General Retail Service 

Commercial 

Source of Land Info.: Other 

Comments 

This transaction represents the sale of a vacant parcel located 
within a historic portion of the City of Rocklin. While the site 
has a gross land area of 15,000 square feet, over half of the 
site is undevelopable due to a railroad right‐of‐way. The 
property previously sold in an REO transaction in September 
2014 for $50,000 or $7.57 psf/usable land area. 

The property contains 15,000 square feet of gross land area; 
however, there is a railroad right‐of‐way indicating a net land 
area of 6,607 square feet. 

3720 Pine Street  



 

 

 

Land Sale Profile  Sale No. 3

Location & Property Identification 

609‐625B Vernon Street Property Name: 

Sub‐Property Type:  Commercial 

609, 623 & 625B Vernon St. Address: 

Roseville, CA 95678 City/State/Zip: 

Placer County: 

CBD Market Orientation:  

IRR Event ID:    1955242 

Sale Information 

$774,500 Sale Price:  

$774,500 Effective Sale Price:  

11/18/2016 Sale Date:  
Recording Date:  11/23/2016 
Sale Status:  Closed 
$/Acre(Gross):   $898,492 
$/Land SF(Gross):   $20.63 
$/Acre(Usable):  $898,492 
$/Land SF(Usable):   $20.63 
Grantor/Seller:  Doyle 1999 Family Trust 
Grantee/Buyer:  623 Vernon, LLC 
Assemblage:  Yes 
Portfolio Sale:  Yes 
Property Rights:  Fee Simple 
Financing:  Cash to seller 
Document Type:  Deed 
Recording No.:  103877 
Verified By:  Ligia Dejeu 
Verification Date:  05/17/2018 
Verification Type:  Secondary Verification 
Secondary Verific. Source:  CoStar, Deed, News Article

Sale Analysis 

Current Use at T.O.S.:   Retail, auto service, vacant 
land 

Proposed Use Change:   Yes 
Proposed Use Desc.:  Multifamily & retail 

Improvement and Site Data 

013‐152‐010 and ‐011 Legal/Tax/Parcel ID:

0.86/0.86 Acres(Usable/Gross): 

37,549/37,549 Land‐SF(Usable/Gross): 
Usable/Gross Ratio: 1.00 
Zoning Code:  CBD/SA ‐ DT 
Zoning Desc.: Ctrl. Bus. Dist./Sp. 

Area‐Downtown Specific Plan

Source of Land Info.: Public Records 

Comments 

This transaction represents the portfolio sale of two parcels. 
At the time of sale, one of the parcels was improved with two 
buildings, a 2,140 SF retail building and a 3,716 SF auto service 
building. The property was purchased to be redeveloped into 
a four‐story mixed use building comprising 58 affordable 
apartment units with 2,900 square feet of ground floor retail. 
The proposed project will include 60 underground parking 
spaces and four surface parking spaces. The cost of demolition 
of the existing buildings is considered and expenditure after 
sale and the sale price must be adjusted upward. 

609‐625B Vernon Street  



 

 

 

Land Sale Profile  Sale No. 4

Location & Property Identification 

Granite Bay Retail & Office 
site 

Property Name: 

Sub‐Property Type:  Commercial 

8481 Barton Rd Address: 

Granite Bay, CA 95746 City/State/Zip: 

Placer County: 

Suburban Market Orientation:  

IRR Event ID:    1449753 

Sale Information 

$640,000 Sale Price:  

$640,000 Effective Sale Price:  

07/06/2015 Sale Date:  
Recording Date:  07/06/2015 
Sale Status:  Closed 
$/Acre(Gross):   $735,463 
$/Land SF(Gross):   $16.88 
$/Acre(Usable):  $735,463 
$/Land SF(Usable):   $16.88 
Grantor/Seller:  Nr Homes Psp 
Grantee/Buyer:  Agemark Corp 
Property Rights:  Fee Simple 
% of Interest Conveyed:  100.00 
Exposure Time:  22 (months) 
Document Type:  Deed 
Recording No.:  57659 
Verification Type:  Secondary Verification 
Secondary Verific. Source:  CoStar, Assessor 

Sale Analysis 

Proposed Use Desc.:  Medical, Office ... 

Improvement and Site Data 

MSA:  Sacramento‐‐Arden‐Arcade‐‐R
oseville, CA 

048‐101‐067 Legal/Tax/Parcel ID:

0.87/0.87 Acres(Usable/Gross): 

37,905/37,905 Land‐SF(Usable/Gross): 
Usable/Gross Ratio: 1.00 
Shape:  Rectangular 
Topography: Level 

Corner Lot: No 
Frontage Desc.: 146 feet on Barton 
Zoning Code:  OP‐UP‐DC DLO 
Zoning Desc.: Commercial 
Source of Land Info.: Public Records 

Comments 

This comparable represents the sale of vacant land located 
along the east side of Barton Road, just north of Douglas 
Boulevard in Granite Bay. The adjacent parcel, which was 
improved with a 1,721 square foot office building was also 
purchased by the same buyer in a separate transaction. Since 
the purchases the office building (not this property) was 
demolished, the parcels were assembled (new APN 
048‐101‐084) and improved with a memory care residence. 

Granite Bay Retail & Office site  



 

 

 
 
 

 

Land Sale Profile  Sale No. 5

Location & Property Identification 

326 Church Street Property Name: 

Sub‐Property Type:  Commercial 

326 Church St. Address: 

Roseville, CA 95678 City/State/Zip: 

Placer County: 

Suburban Market Orientation:  

IRR Event ID:    1953951 

Sale Information 

$175,000 Listing Price:  

$175,000 Effective Listing Price:  

05/01/2018 Listing Date:  
Sale Status:  Listing 
$/Acre(Gross):   $775,709 
$/Land SF(Gross):   $17.81 
$/Acre(Usable):  $775,709 
$/Land SF(Usable):   $17.81 
Grantor/Seller:  Lynette A. Robinson 
Grantee/Buyer:  Listing 
Property Rights:  Fee Simple 
Exposure Time:  7 (months) 
Financing:  Cash to seller 
Verified By:  Ligia Dejeu 
Verification Type:  Secondary Verification 
Secondary Verific. Source:  CoStar, Listing Flyer

Improvement and Site Data 

012‐153‐013 Legal/Tax/Parcel ID: 

0.23/0.23 Acres(Usable/Gross): 

9,828/9,828 Land‐SF(Usable/Gross): 
Usable/Gross Ratio:  1.00 

Corner Lot:  Yes
Zoning Code:   GC 
Zoning Desc.:  General Commercial 
Source of Land Info.:  Public Records 

Comments 

This transaction represents the active listing of a 0.23 acre 
parcel zoned general commercial. The general commercial 
zone is intended to serve the entire community by providing 
areas for commercial facilities that are more of a service or 
heavy commercial character than are permitted in the 
Community Commercial District, and may involve outdoor 
display, storage or activity areas. Surrounding land uses 
include single‐family residential and auto service uses and 
vacant land. 

326 Church Street  



Addenda 

320 Vernon Street 

Addendum E 

Engagement Letter




























