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4/23/2018   
 
 
 
City of Ft. Lauderdale 
ATTN: Ryan Henderson,  
Assistant to the City Manager 
100 N. Andrews Avenue 
Fort Lauderdale, FL 33301 
 
 
Re:  RMRC file ID #18‐6458 
  Las Olas Walk Pedestrian Bridge 
  SE 2nd Street between N. Federal Highway and SE 8th Avenue 

Fort Lauderdale, FL 33301 
 
 
Dear Mr. Henderson: 
 
 
As requested, Roe Minor Realty Consultants is delivering a current real property appraisal report on 
the property referenced above.    
 
The purpose of this report is to form an opinion of the Market Value “As Is” and Fair Market Rent. The 
value opinions are formed on the basis of the Fee Simple interest subject to conditions prevailing as of 
4/16/2018.  The  analyses,  opinions,  and  conclusions  were  developed  in  conformance  with 
interpretation  of  the  guidelines  and  recommendations  set  forth  in  the  Uniform  Standards  of 
Professional Appraisal Practice (USPAP) and the Code of Professional Ethics of the Appraisal Institute.   
 
This report was prepared for and submitted to City of Ft. Lauderdale (the “client”) for the intended use 
of fair market rent determination only. There are no other intended users and unless we consent in 
writing this report cannot be used by any other person/entity for any purpose. If City of Ft. Lauderdale 
submits the appraisal or directs RMRC to submit the appraisal to a third party recipient with the prior 
approval of RMRC, such party should consider the appraisal as one factor and should utilize such within 
its  own  independent  investment  considerations  and  underwriting  criteria  as  part  of  its  overall 
investment  decision.  Such  third‐party  recipient  is  cautioned  to  understand  all  Extraordinary 
Assumptions  and Hypothetical  Conditions, General Assumptions  and  Limiting  Conditions,  and  the 
agreed upon scope of work between RMRC and City of Ft. Lauderdale in the appraisal.  
 
The  value  opinions  are  qualified  by  certain  assumptions,  limiting  conditions,  certifications,  and 
definitions, which  are  set  forth  in  the  report. We particularly  call  your  attention  to  the  following 
extraordinary assumptions and hypothetical conditions, which  if employed might have affected the 
assignment results: 
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Mr. Ryan Henderson 
City of Ft. Lauderdale 
4/23/2018 
Page 2 
 

 

 
Extraordinary Assumptions:  1) This  appraisal  is  not  contingent  on  any  extraordinary 

assumptions. 

Hypothetical Conditions:  1) This  appraisal  is  not  contingent  on  any  hypothetical 
conditions.  

 
 
The essential data and analytical process used in estimating our final value estimate are included within 
the attached report. Please refer to the scope of work section of this report regarding reliability of 
information supplied to RMRC and its effect on value. This letter is invalid unless attached to the report 
in  its  entirety.  Based  on  our  analysis,  the  market  value  of  the  subject  property,  as  set  forth, 
documented and qualified in the attached report is: 
 
 

 
 
 
Our intention in preparing the following report was to provide supporting detail as necessary for you 
to understand this appraisal per our agreement. Should you have any questions, comments, or require 
further assistance, please contact us. 
 
 
Respectfully Submitted, 
 
ROE MINOR REALTY CONSULTANTS, INC. 

   
Charles E. Minor, MAI 
State‐Certified General Real Estate Appraiser RZ2252 
cminor@roeminor.com 

 

 
 
 
 

Value Conclusions
Value Premise As Is
Date of Value 4/16/2018
Market Value $50,000
Fair Market Rent  - Annual $4,000
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Executive Summary 
 
Common Property Name:  Las Olas Walk Pedestrian Bridge 

Location:  SE  2nd  Street  between N.  Federal Highway  and  SE  8th 
Avenue, Fort Lauderdale, Broward County, FL 33301.  
The aerial rights property is located 2 blocks north of Las 
Olas Boulevard, just east of Federal Highway, between the 
proposed Las Olas Walk North and South parcels. 
 
Census Tract: 419.00 

Property Description:  The property consists of 1,704 sf of buildable area in two 
pedestrian bridges at the 4th and the 8th Floors of The Walk 
North  and  South  project.  The  Pedestrian  Bridges  will 
connect the buildings allowing better access to and from 
parking, amenties and the buildings for residents. 

Pertinent Dates: 
    Date of Inspection: 
    Effective Date of Appraisal: 
    Date of Report Transmittal: 

 
4/16/2018 
4/16/2018 
4/23/2018 

Occupancy:  The property is currently a public right‐of‐way bounded on 
the north and south with lands proposed and approved for 
residential development. 

Zoning:  RAC‐EMU  (Regional  Activity  Center  ‐  East  Mixed  Use 
District) 

Assessor's Parcel Number:  N/A – currently assessed as a right‐of‐way 

Interest Appraised:  Fee Simple 

Ownership:   

       Current: 
       Proposed Tenant: 

City of Fort Lauderdale 
Las Olas Walk Owner LP 

VALUE AND ECONOMIC CONCLUSIONS 
 

 
 

Value Conclusions
Value Premise As Is
Date of Value 4/16/2018
Market Value $50,000
Fair Market Rent  - Annual $4,000
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Assignment 
 
Appraisal Purpose  Estimate Market Value “As Is” and Fair Market Rent.     
 
Intended Use  This appraisal is intended for fair market rent determination and is not 

intended for any other use. This valuation assignment was developed 
consistent with  the  scope  agreed  upon with  the  client,  City  of  Ft. 
Lauderdale. 

 
Client/Intended User  The intended user of this report is the client, City of Ft. Lauderdale. 
 
Other Intended User  There are no other intended users and unless we consent in writing 

this  report  cannot  be  used  by  any  other  person/entity  for  any 
purpose. 

 
Previous Clients/Users  RMRC or the appraisers have not previously conducted an appraisal 

or  other  service  in  connection with  the  property  being  appraised 
within  the  three‐year  period  immediately  preceding  acceptance  of 
this assignment.  The current client and/or users have been informed 
that the intended use of this assignment is not for a federally insured 
depository institution in a federally related transaction.  

 
Report Option      Appraisal Report of Real Property      
 
Interest Appraised    Fee Simple 
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Property Identification 
 
Location:  SE 2nd Street between N. Federal Highway and SE 8th Avenue 

Fort Lauderdale, Broward County, FL 33301 
 
The  aerial  rights  property  is  located  2  blocks  north  of  Las Olas 
Boulevard, just east of Federal Highway, between the proposed Las 
Olas Walk North and South parcels. 
 
Census Tract: 419.00 
 

Assessor's Parcel Number:  N/A 
 

Legal Description:  Not defined 
 

 
 
 

Owner and Property History 
 
Current Ownership:  City of Fort Lauderdale 

 
Sale History:  According  to  research  of  the  public  record  and  discussion with 

parties  involved, we are not aware of any arm’s  length transfers 
within the past three years. We have not conducted a title search.
 

Current Disposition:  The client is seeking to lease the air rights described herein for a 
50 year term, with 5 year options thereafter. The purpose of this 
assignment is to determine the fair market rent.  
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Scope of Work 
 
In the process of completing this appraisal, we have completed the following: 
 
• Inspected  the  subject property and  surrounding market on 4/16/2018, at which  time we  took 

notes and photographs as to occupancy and condition of the property. This was the date of our 
most  thorough  inspection. We  inspected  the  exterior only of  the property  from  its perimeter 
boundary without  representatives  to  this  assignment.  Our  inspection was  of  a  visual  nature 
without the use of special testing equipment and not equivalent to an inspection by a professional 
engineer or general contractor. 

 
• Discussed with representatives of City of Fort Lauderdale or Las Olas Walk Owner LP the current 

and historical operation of the subject property. All data necessary to complete this assignment 
was provided. 

 
• Gathered  information  on  zoning,  taxes,  and  other  governmental  regulations  affecting  the 

property. We investigated the general regional economy, as well as the specifics of the local area 
and property type to the extent relevant for the appraisal assignment.  

 
• Researched the market for comparable land sales and economic data among other data relevant 

to the assignment and subject property. This involved gathering primary and secondary data from 
the public record and verifying it with various owners, agents, and property managers.  The depth 
of analysis is intended to be relevant for the appraisal assignment. The data have been analyzed 
and confirmed with sources deemed reliable, whenever possible, leading to the value conclusions 
set forth in this appraisal. The accuracy of the representations cannot be warranted, despite our 
due care. Our final opinions are further patterned after overall marketplace conditions. Primary 
market research for this appraisal was gathered from numerous sources including, but not limited 
to the following: 

 
• CoStar  • Multiple Listing Service and 

IMAPP 
• Economy.com 

• Brokers, National/Local 
Brokerage Firms, 
Property Managers, etc. 

• LoopNet  • RMRC files and data plant 
dating to 1985. 

• Broward County, FL 
Property Appraiser’s 
Website and Clerk of 
Circuit Courts Website 

• Newspaper Clippings from 
Daily Business Review, South 
Florida Business Journal, 
FREJ, Sun‐Sentinel, and 
others 

• Planning and Zoning 
Departments overseeing Fort 
Lauderdale and Broward 
County, FL. 

 
• Attempted  to  effectively  bracket  the  value of  the  subject  property,  seeking  comparables  that 

would not only be direct substitutes but also properties that would reflect the upper and lower 
limits of value. 

Time Range:  We prefer to have the most recent market comparables available and limited 
our  research  to  those  occurring  closest  to  the  effective  date(s)  of  this 
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appraisal.  However,  we  also  researched  older  sales  that  typical  investors 
would consider relevant due to the subject’s unique value parameters. 

Geography:  Market  activity within  the  local  area was  given  first priority,  expanding  to 
comparable areas until we obtained a sufficient sample. The parameters of 
our search are consistent with the market in which the subject competes. 

Size:  Though we also considered other value attributes, we focused our research 
on properties within about 30 percent of the subject’s square footage for this 
assignment.  This  size  range  would  reflect  substitute  utility,  function,  and 
similar market participants and correlate best with the subject property value 
indicators. However, to obtain sufficient quantity of data, we included vacant 
sites outside that range that still shared similar characteristics as described in 
this section and necessary for reliable comparison. 

Criteria:  Typically,  the  most  challenging  research  parameter  is  identifying  close 
substitutions for the subject property. We considered land use in context of 
highest  and  best  use,  tenancy  and  design  characteristics  as  the  most 
important criteria, in relation to economic profile. 

 

• Estimated the value for the property under its highest and best use. 

 

The  income approach was  considered and was not developed because  it  is  rarely used  in  the 
valuation of vacant  land, and  is not common for  land with a highest and best use as estimated 
herein. 

The sales comparison approach was considered and was developed because the property is vacant 
land and the market strongly relies on this method. Market Rent was determined by applying an 
appropriate market rate factor to the estimated value. 

The cost approach was considered and was not developed because it not relevant for vacant land. 

 
• We have appraised the market value “as is” and fair market rent of the fee simple interest in the 

real property identified herein.     
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Subject Photographs 

Aerial Photo – Subject is in yellow 

Looking west down SE 2nd Street 
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Looking east from near Federal Highway down SE 2nd Street 
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Property Description 
 
Location:  The  aerial  rights  property  is  located  2  blocks  north  of  Las  Olas 

Boulevard, just east of Federal Highway, between the proposed Las 
Olas Walk North and South parcels in Fort Lauderdale, FL 33301.  

Description:  The  lower pedestrian bridge will  span SE 2nd Street at  the  fourth 
floor or approximately 32’ from ground level. A second bridge will 
be at the eighth floor or approximately 72’ from ground level. It will 
be constructed of steel and glass and of design and appeal similar 
to the projects it connects, on the north and south. 

Easements:  We are not aware of any adverse easements from our inspection, 
any available surveys, or the client, that would affect the value or 
marketability of this aerial right. 

Utilities:  All  utilities  including  electric,  phone,  potable water  and  sanitary 
sewer  are  available  to  the  area  and  assumed  to be of  sufficient 
capacity for reasonable development. 

Flood Map:  National Flood  Insurance Rate Map Number 12011C0557H dated 
8/18/2014 indicates the property is within a Zone AH and X. 

 

Zoning 
 
Jurisdiction:  Fort Lauderdale 

Classification:  RAC‐EMU (Regional Activity Center ‐ East Mixed Use District) 

Permitted Uses:  RAC‐TMU Transitional Mixed‐Use District  is  intended  to provide 
three transition areas between the high intensity RAC‐CC, district 
and the lower intensity residential neighborhoods which abut the 
RAC. The area is intended to support the city center by allowing a 
wide range of employment, shopping, service, cultural and higher 
density  residential  neighborhoods.  This  area  includes  the 
expansion area where the downtown's urban core was expanded 
so as to provide a transition area surrounding the central urban 
core  in order  to protect  the adjacent areas. There are  three  (3) 
TMU areas identified along the perimeter of the higher intensity 
RAC districts.  
 
The East Mixed Use  (EMU)  is  located east of the RAC‐CC district 
and includes residential areas on either side of Las Olas Boulevard 
and commercial business uses along Federal Highway and Las Olas 
Boulevard. Regulations within  the EMU are designed  to provide 
for a  transition  from  intense uses permitted within  the RAC‐CC 
district to those established neighborhoods east of the EMU.  
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Deed Restrictions:  We know of no deed restrictions, private or public,  that  further 
limit  the  subject  property's  use.  The  research  required  to 
determine  whether  or  not  such  restrictions  exist,  however,  is 
beyond the scope of this appraisal assignment. Deed restrictions 
are a legal matter and only a title examination by an attorney or 
Title  Company  can  usually  uncover  such  restrictive  covenants. 
Thus,  we  recommend  a  title  search  to  determine  if  any  such 
restrictions do exist. 

Land Use:  Regional Activity Center – Zoning and land use are consistent 

Legal Conformity and 
Comments: 

The existing properties were presumably built according to code 
in place at the time of construction or prior substantial renovation 
(if  applicable). Based on our  check  into  zoning,  the  subject  are 
legally conforming uses.  
 
The Walk at Las Olas North and South projects that the proposed 
pedestrian bridges will connect have received approvals. 
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Local Area Analysis 
 
In the Addenda Section of this report, there  is a comprehensive overview of the Downtown Fort 
Lauderdale market recently published by Colliers International for the Fort Lauderdale Downtown 
Development  Authority  and  provides  an  excellent  current  snapshot  of  the  Downtown  Fort 
Lauderdale. 
 
The local area is in the incorporated city of Fort Lauderdale within the greater Fort Lauderdale MSA, 
which  is within Broward County. The  local area  is  in the growth stage of  its  life cycle and property 
values are generally increasing towards historically high levels. We do note that the immediate pocket 
where the subject is located there has been considerable market interest and investment activity for 
sites for luxury multifamily redevelopment, inspired to some degree by the success of the Amaray Las 
Olas luxury multifamily project along SE 8th Avenue just north of Las Olas Boulevard. The area is within 
the Fort Lauderdale Central Business District, as well as the Las Olas Retail and Entertainment district; 
2 miles west of Fort Lauderdale Central Beach; and 3.00 miles north of the Fort Lauderdale‐Hollywood 
International Airport. 
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PRIMARY BOUNDARIES 
 
The  approximate  local  area boundaries  are  as  follows based on  the pattern of uses,  linkages  and 
property values noted during our analysis. 
 
North:   Broward Boulevard 
South:   New River 
East:   SE 17th Avenue 
West:   Andrews Avenue 

 

ACCESS 
 
Access  has  historically  been  above  average  and  the  corridor  terminates  at  the  Victoria  Park 
neighborhood to the east and  in and thru downtown to the west.  It can be reached from Broward 
Boulevard or other local collector roads in many ways.  There are pedicabs, and street parking within 
certain hours, as well as off corridor public parking garages. The planned Wave Streetcar is slated to 
serve this area (of late, there has been discussions to scrap the project); as well as the Brightline high‐
speed rail  line along the FEC  line from Miami to Orlando, with the Fort Lauderdale station recently 
opened  just north of Broward Boulevard with service currently between Fort Lauderdale and West 
Palm Beach, with service to Miami to commence soon. 
 
The City of Fort Lauderdale is in the preliminary stages of a plan to redesign East Las Olas Boulevard 
from  Federal  Highway  (tunnel)  to  SE  11th  Avenue  and  would  include making  the  corridor more 
pedestrian  friendly with wider sidewalks;  reducing vehicular  traffic  lanes; upgrading  landscape and 
streetscape; improving the SE 15th Avenue cut‐through from Broward Boulevard; and improving the 
stretch of Las Olas Boulevard from Andrews Avenue to Federal Highway (tunnel) for pedestrians and 
people with disabilities. 
 

LOCAL AREA CHARACTERISTICS 
 
Known as the place to Eat, Shop and Enjoy Fort Lauderdale, Las Olas started in the early 1900’s as the 
road to the beach. Today there are over 30 bars, clubs and restaurants with both indoor and outdoor 
dining. More than 120 retail shops, art galleries, museums, salons, spas, offices, banking and even a 
pharmacy. The Riverside Hotel, an historic hotel,  is at the western edge of where primary shopping 
begins overlooking downtown. Off the main stretch of the shopping road are older housing, some of 
which  have  been  redeveloped  with  newer  townhomes,  but  many  of  which  remain.  Towards 
Downtown, Las Olas is the prime address for most of the city’s newest office towers with ground floor 
restaurants  and  bars.  It  terminates  at  the  Riverfront,  which  is  about  to  undergo  its  second 
redevelopment, and at Huizenga Park. Huizenga Park is the launching place for many corporate and 
city events including runs, fairs/events, etc. East of 17th Street the road is almost entirely higher end 
residential isles and communities.  
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The street itself is closed many times a year for various art fairs, Christmas On Las Olas, street parties 
and festivals. The road is primarily enjoyed by local residents, but also county and regionwide, and of 
course, from International travelers visiting the area.  
 
Rents and Sales prices are amongst the highest in the City, but still do not even crack the top 20 in the 
US and are well below areas like Lincoln Road in Miami Beach or Worth Avenue in Palm Beach. Rents 
generally are from $30 at the lower end for office to asking rents upward of $70‐$100 per square foot 
for  retail, but  those are  likely asking,  and not effective. A  local  investor  recently purchased  some 
buildings for $1,289 per square foot, but has not divulged plans that, at those prices, would almost 
have to be a redevelopment play. Those buildings are in the best part of the street and the buyer is 
known for aggressive above market purchases.  
 
Along the western end of  the Las Olas Boulevard corridor, the City of Fort Lauderdale has recently 
approved  a  1,214‐unit  mixed‐use  development  in  the  western  half  of  the  now‐empty  Las  Olas 
Riverfront  site.  The  2.4‐acre western  portion  of  the  Riverfront  site was  recently  purchased  by  a 
developer for $29 million. 
 
In late 2016, three of the major Las Olas Boulevard property owners – Las Olas Companies, Barron Real 
Estate and Hudson Capital Group, hired Comras Company, led by Michael Comras, to oversee leasing 
of their properties along the corridor. Comras, with experience along Lincoln Road and Coconut Grove, 
will look to reposition the corridor as a high‐end luxury retail corridor and seek to achieve higher rents 
and stronger tenancy along the corridor. 
 
In addition to the residential and supportive commercial uses, the noteworthy influences on real estate 
values include the following: 
 

• Downtown Fort Lauderdale core 
• Local area beaches and waterways 
• Fort Lauderdale‐Hollywood International Airport 
• Port Everglades 
• Downtown, Las Olas areas and Flagler Village cultural facilities 

 

GROWTH PATTERNS 
 
The  Downtown  Fort  Lauderdale  area  is  in  a  midst  of  new  growth  and  development,  primarily 
multifamily residential, but also commercial office and retail uses. The following chart highlights the 
current development picture in the downtown area: 
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The subject’s immediate area – bordered by Las Olas Boulevard to the south; Federal Highway to the 
west; SE 8th Avenue to the east; and Broward Boulevard to the north has seen increased interest from 
the market in recent years for luxury multifamily development. The interest has been spurred by the 
recent development and sale of the Amaray Las Olas  luxury residential project, a 30‐story, 254‐unit 
apartment building located one block south of the subject property.  New York‐based Rockefeller and 
Fort Lauderdale‐based Stiles co‐developed the project. The 1‐3‐bedroom unit building also  includes 
amenities such as rooftop pool deck with hot tub and cabanas; entertainment pavilion with gas grills; 
large gym area; club room with catering kitchen, a dog run and dog wash. The completed project was 
put on the market in January 2017 and sold in June 2017 for $133.55 million, or nearly $526,000 per 
apartment. The reported cap rate on the sale was 4.25%. That price point put this project in a league 
with similar projects in markets such as Washington, D.C., Boston and Chicago and represented a major 
step for the Fort Lauderdale luxury multifamily market. The buyer is Boston‐based GID, and there was 
some indication at the time of sale that the project could be converted to condominiums at a future 
date.  
 
Along Las Olas Boulevard, just west of the subject, the Icon Las Olas apartment tower opened its doors 
in October 2017. The $200 million project, developed by  the Related Group  is a 45‐story  (455  feet 
high), 272‐unit  luxury project originally planned as a condominium project, but since changed to an 
apartment project with an asking rent range of between $2,500 and $7,000 per month. Further west 
of the Icon Las Olas, the Kolter Group is in the midst of developing their 100 Las Olas project, a 46‐
story  mixed‐use  condominium/hotel/and  restaurant  &  retail  project.  The  project  is  slated  for 
completion  in 2020 and will  include 121  luxury condominium units; a 238‐room Hyatt‐Centric hotel 
and street level restaurant and retail space. 
 
North of the subject, we note the recent ground‐breaking of Greystar’s 790 East Broward Boulevard 
luxury multifamily project, a 25‐story residential project on 1.91‐acre site. The project will consist of 
329 apartment units and nearly 7,000 square feet of street‐level retail. Greystar has partnered with 
Stiles on the project, who was also the seller of the long‐held site. 
 
Olando‐based ZOM Living purchased a 3.44‐acre (non‐contiguous) site with approvals for their planned 
Las Olas Walk project. The project will consist of two eight‐story buildings connected by walkways with 
456‐apartment  units;  14,000‐sf  of  ground‐floor  amenities;  a  20,000‐sf  rooftop  deck  and  parking 
garage. The project is scheduled to break ground sometime in 2Q 2018. 
 
Other nearby projects of note  include the Riverwalk Residences of Las Olas at 333 North New River 
Drive East, which was approved for 42‐stories with 401 units including 152 assisted living residences; 
57 memory care units; hotel rooms and a full range of luxury senior living amenities. The developer 
estimates  project  cost  at  $175  to  $200 million.  Also,  along  the  downtown  waterfront,  a  Stiles‐
Prudential  partnership  has  begun  construction  of  the  Residences  of  Las  Olas  project,  a  42‐story 
apartment tower which will include 380 apartments; 13,000‐sf of commercial/retail space and a 663‐
space parking garage. Project completion is estimated for second quarter of 2020. 
 
Finally, a partnership between EDEN Multifamily and Cypress Equity Investments recently closed on a 
1.55‐acre RAC‐CC site in the downtown core and plan to develop the NEXT Las Olas project, a 32‐story, 
374‐unit  luxury  apartment  building  with  ground‐floor  retail  space;  a  rooftop  lounge;  full  luxury 
amenities and an adjacent parking. 
 
We have not observed any unusual or adverse land use changes in the vicinity of the subject property. 
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Nearby and Adjacent Uses 
 
Nearby properties are primarily residential with office as a secondary use. We note new multifamily 
residential construction underway just to the north and south of the subject and two other large sites 
purchased or in the process of being purchased for luxury multifamily residential development.  
 
The current interest by luxury multifamily developers in the subject’s immediate area has provided the 
subject sites to be considered by the market as a viable luxury multifamily redevelopment site in the 
current market. 

Services 
 
The area is served by all municipal services including, but not limited to fire, police, ambulatory, and 
utilities are available to the area. Hospitals are in close proximity and neighborhood services such as 
shopping, banking, gasoline, and restaurants are all present. 
 
The local area’s immediate proximity to the downtown Fort Lauderdale core, the Las Olas corridor, and 
Fort  Lauderdale  beaches  provides  enormous  benefits  for  residents  living  there  to  both  major 
employment; social/entertainment; as well as recreational centers East Broward. 

RETAIL MARKET OVERVIEW 
 
The subject is in the Downtown Fort Lauderdale retail submarket. Within this submarket there are a 
total of 421 retail buildings totaling 4,707,007 square feet of space. By retail property type there are 
378 general retail properties totaling 2,637,249 square feet; 1 mall property totaling 978,568 square 
feet; and 29 shopping center properties totaling 1,091,190 square feet. There is currently a little over 
77,000 square feet of new retail construction taking place in the submarket; notably Las Olas Place at 
788 East Las Olas Boulevard and 701 North Federal Highway. The new BMW dealership at 1441 South 
Federal Highway was completed in 2017. Since 2014, there has only been approximately 60,000 square 
feet of new retail construction delivered to the submarket. Absorption has been generally positive in 
the submarket over  the past  four years,  including positive 26,894 square  feet  in 4th Quarter 2017. 
Vacancy rates in the submarket have dropped to current levels of 3.2% from 8.6% since 2014. Quoted 
asking rents continue to rise in the submarket and are above $35 per square foot NNN on average. As 
new residential units come online  in the downtown Fort Lauderdale area; particularly  in sections of 
downtown and Flagler Village, we anticipate seeing greater demand in the submarket for supportive 
commercial retail uses.  

MOST PROBABLE PURCHASER OR MARKET PARTICIPANTS 
 
The subject asset, a proposed aerial easement spanning a public road, intended for construction of a 
pedestrian bridge that serve the buildings on both sides of the right of way that are under common 
ownership. As proposed, this easement would only have one user and purchaser; Las Olas Walk Owner 
LP who is constructing the Las Olas Walk North and Las Olas Walk South project. 
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EXPOSURE TIME/MARKETING TIME 
 
Exposure Time is always presumed to precede the effective date of the appraisal. It is the estimated 
time that the property would have been offered on the market prior to the hypothetical consummation 
of a sale at market value on the effective appraisal date at market value. The estimated exposure time 
is a function of price/value, time, and use and  is not an  independent estimate of each variable, but 
rather an aggregate. Exposure time can vary with type of property and market location. Therefore, our 
exposure time estimate is correlated with the estimate of market value(s) in this report.  
 
The proposed easement, if created, would have been created at the request of the adjoining owner 
for the specific purpose of unifying his north and south projects. The easement would not be salable 
on  the open market, as  it would have utility only  to  this adjoining user. Therefore,  the concept of 
reasonable exposure does not apply. 
 
Marketing Time is that period immediately following the effective date of appraisal during which the 
subject  property  could  sell  at  our  appraised  value(s).  This  assumes  professional  and  competent 
marketing. A  reasonable  estimate  of marketing  time  therefore  involves  some  prediction  into  the 
foreseeable future and if conditions in the markets for the subject property warrant any deviation from 
normal periods of exposure in the market. It involves a forward‐looking opinion of the same variables 
discussed above, as well as consideration for all in an estimated marketing time. Value and marketing 
time are  interrelated and a change  in one will  likely  result  in a change  in  the other. Based on our 
research, we do not expect significant changes in supply/demand for the subject property and have 
therefore estimated a marketing  time  like  the exposure  time estimate above. Note  that  this  is not 
intended to be a prediction of a date of sale.  
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Demographics 
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LOCAL AREA CONCLUSION 
 
A well‐known destination for shopping and entertainment, Las Olas and Downtown continue to see 
new development, but maintain its local charm. Rents and pricing should remain stable or rise in the 
near future. 
 
 
 

Highest and Best Use 
 
Highest and Best Use is the reasonably probable and legal use of either vacant land or an improved 
property that must meet the four following criteria: legal permissibility; physical possibility; financial 
feasibility; and maximum productivity. Highest and Best Use is the foundation on which value is based.  
 
The proposed easement, if created, would have been created at the request of the adjoining owner 
for the specific purpose of unifying his north and south projects. The easement would not be salable 
on the open market, as it would have utility only to this adjoining user. Pedestrian Bridge is the only 
legally and possible use  for the size of the easement, and would only have value and utility  to the 
adjoining owner. 
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Valuation 
 
The appraisal problem herein is to estmate the value of a proposed aerial easement over a public alley 
intended to allow construction of an elevated pedestrian bridge connecting the properties on either 
side of the easement, but not restricting continued use of the alley as a public roadway. A number of 
approaches have been used  in the past  for valuation of aerial easements or “air rights”, as well as 
subterranean easements.  
 

1. Method 1  ‐  starts with an estimate of  the  fee  simple market  value of  the parcels directly 
adjoining the easement. This is also referred to as the "across the fence method", often used 
to estimate  the  value of  corridors based on  the  value of abutting  land. This  value  is  then 
adjusted for the  loss of utility due to the fact that the easement  is over an alley and would 
therefore not allow construction as would the adjoining parcels. To this discounted value an 
additional discount  is applied  to reflect  that only a partial  interest  is being acquired. As an 
example, in a recent transaction and appraisal in downtown Miami for subterranean rights, a 
discount of 50% was applied because the property was a street and then an additional discount 
of 25% was taken as subterranean rights representing a partial  interest. The net result  is a 
valuation for the subterranean rights of 37.5% of the fee simple value (100% fee simple value 
less 50%, less 25%). In this case, the estimated fee simple value was $150 per square foot. The 
value was estimated by taking 50% of the fee simple value ($150 x 50% = $75/SF) and then 
deducting an additional 25%  ($75/SF  less 25% = $56.25/SF). The result and value used was 
$56.25 per square foot which was 37.5% ($56.25 / $150/SF) of the fee simple value estimated. 
 
In  cases  where  a  temporary  construction  easement  (TCE)  is  needed,  a  fee  is  separately 
calculated based on capitalization of a reasonable rental rate for the exclusive use of the land 
during construction. The TCE fee is typically added to the adjusted fee simple market value. In 
the  recent City of Miami  example  above,  the TCE was 17% of  the  fee  simple  value. Total 
compensation to the City of Miami was therefore 54.5% of the fee simple market value of the 
adjoining parcels (37.5% + 17%). 
 

2. Method 2 starts with an estimate of the added value that would accrue to the adjoining parcels 
as a result of the easement. This method recognizes that the easement may have value to the 
adjoining owner above  the market  value of  the  land  to a  typical buyer. As an example,  if 
acquiring easement rights would enable a developer to develop 50 more condominium units, 
the fee paid by the developer would be some reasonable portion of the value gained through 
the additional units. 
 

3. Method 3  is based on the fee simple market value of the adjoining parcels (the “across the 
fence” value). In this approach, no deduction is made for loss of utility, but also no separate 
fee is charged for the TCE, which is assumed to be included in the value. 
 

4. Method 4 is a method outlined by the City of Miami in its subdivision ordinances for situations 
where two privately owned parcels are to be connected via an easement over (or under) a 
public roadway. It is based on applying the fee simple market value of the adjoining parcels 
(calculated on a price per buildable square foot basis) to the square footage of the proposed 
passageway (including multiple levels). Note that, as long as the allowable density of all the 
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adjoining parcels  is the same, this method  is equivalent to valuing the easement at the fee 
simple market value of the adjoining parcels.  

 
Our valuation  is under Methods 3 and 4, and we did  consider a utility  loss as a burden of added 
construction to elevate the buildable space, but did not apply a TCE, as the City is in favor of promoting 
the project and street closures for such are considered normal as part of downtown construction. 
 
We have analyzed recent land sales that are similar to what the land beneath the aerial rights would 
be best suited. That is, if the right‐of‐way were vacated, it could be absorbed by the adjacent projects 
and  thus  into  its  zoning,  as  consistent with  the  area.  Such  residential  land  is  very  active  in  the 
downtown core right now and we have excellent data. The unit of comparison for such land is normally 
on the price per planned unit and/or on a price per buildable foot to account for density. We are using 
the price per buildable square foot as a benchmark, primarily since the subject includes multiple levels 
of rights and bridges. 
 

DISCUSSION OF SALES 
 
The property consists of 1,704 sf of buildable area in two pedestrian bridges at the 4th and 8th Floors of 
The Walk North and South project. The Pedestrian Bridges will connect the buildings allowing better 
access to and from parking, amenties and the buildings for residents. The project would be within the 
RAC‐EMU zoning and conducive to larger‐scale multifamily development and in an immediate area of 
strong investor/developer interest. This is under the premise that the only likely user is the property 
owner to the north and south, which is approved and in progress to build a larger residential project.  
 
Given the strong investor/developer interest, there have been a number of recent sales in the local 
area, which  provide  a  reliable  basis  of  comparison  to  determine  subject market  land  value.  The 
emphasis  of  this  analysis  was  to  find  the  most  recent  sales  of  downtown  area  higher  density 
multifamily land sites consistent with the proposed density for the subject site. Our analysis consists 
of seven sales, including two pending and five closed sales, which have taken place in the downtown 
Fort Lauderdale area since May 2017. In addition to the two pending sales, scheduled to close in April 
and May 2018, there are also two 2018 sales and two sales from December 2017. With the exception 
of Pending Sale 1, which is located at the south end of the downtown area, the remaining sales are 
located  less than a mile from the subject with four sales  located within a few blocks of the subject. 
Pending Sale 2 and Sale 7 are located a block or two from the subject. 
 
Sale 4 is the prior land sale for which the proposed aerial rights and pedestrian bridges will serve. It is, 
thus, the best indicator of value, but does fit into the general profile of market sales.  
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LAND SALES SUMMARY

Subject Pending Sale 1 Pending Sale 2 Sale 3 Sale 4 Sale 5 Sale 6 Sale 7

Property

Las Olas Walk 
Pedestrian Bridge - 

Air Rights
Whole Foods 

Anchored Mixed-Use
Cumberland Building 

Site
NEXT Las Olas 

Multifamily Site Las Olas Walk Site New River Central Site
The Residences of Las 

Olas
Greystar 790 East 

Broward Site

SE 2nd Street 
between N. 

Federal Highway 
and SE 8th Avenue

1661 South Federal 
Highway, et al

800 East Broward 
Boulevard 419 SE 2nd Street 1xx SE 6th Avenue 100 SW 6th Street

215 N. New River 
Drive E.

790 East Broward 
Boulevard

Address/
Location

The aerial rights 
property is located 

2 blocks north of 
Las Olas Boulevard, 
just east of Federal 
Highway, between 

the proposed Las 
Olas Walk North 

and South parcels

NWC of SE 17th Street 
and South Federal 

Highway

SEC of East Broward 
Boulevard and SE 8th 

Avenue

N side of SE 2nd Street 
between SE 4th and 

SE 5th Avenues

E side of SE 6th 
Avenue between SE 

1st Street and SE 2nd 
Court

S side of SW 6th Street 
between SW 1st Street 

and SW Flagler 
Avenue

N side of N. New River 
Drive E. across from 

New River

SWC of East Broward 
Boulevard and SE 8th 

Avenue

City Fort Lauderdale Fort Lauderdale Fort Lauderdale Fort Lauderdale Fort Lauderdale Fort Lauderdale Fort Lauderdale Fort Lauderdale

County Broward Broward Broward Broward Broward Broward Broward Broward
Transaction Date 4/16/2018 4/1/2018 5/1/2018 3/6/2018 1/12/2018 12/28/2017 12/14/2017 5/1/2017
Useable Acres 3.24 1.72 1.55 3.44 1.04 1.41 1.91
Useable Land SF 141,134 75,000 67,667 150,017 45,124 61,297 83,267
Planned Buildable SF 1,704 660,876 n/a 650,749 727,643 588,346 769,998 602,213
Planned Units 244 n/a 374 456 401 380 329
Density 75 n/a 241 132 387 270 172

Zoning

Regional Activity 
Center - East Mixed 

Use District B-1 & RO RAC-EMU & RO RAC-CC RAC-EMU RAC-CC RAC-CC RAC-EMU
Approvals Seller Buyer Seller Seller Seller Seller Seller
Platted Platted Platted Platted Platted Platted Platted Platted

Shape Irregular Irregular Rectangular
Non-Contiguous - 

Rectangular Irregular Rectangular Rectangular
Utilities All available All available All available All available All available All available All available

Access/Exposure

Excellent corner, SE 
17th Street and 

Federal Highway
East Broward 

Boulevard Downtown Core
Federal Highway near 

Las Olas Blvd. Interior RAC-CC New River Waterfront
East Broward 

Boulevard

Topography

Level, demolition of 
restaurant and older 

home
Level, demolition of 

office building
Level, improved 

parking lot Level, 
Level, demolition of 

older buildings
Level, improved 

parking lot
Level, demolition of 

commercial buildings
Sales Price $20,000,000 $18,000,000 $12,000,000 $33,000,000 $12,000,000 $17,000,000 $19,500,000
Price/Land SF $141.71 $240.00 $177.34 $219.98 $265.93 $277.34 $234.19
Price/Buildable SF $30.26 n/a $18.44 $45.35 $20.40 $22.08 $32.38
Price/Unit $81,967 n/a $32,086 $72,368 $29,925 $44,737 $59,271

Comments

Large commercial site 
at the corner of SE 

17th Street and South 
Federal Highway. 

Approved for larger 
mixed-use project 

including a ground 
level Whole Foods 

store.

Older office building 
site with some lower 

density zoning in 
parts, just north of 

subject currently 
under contract. Buyer 

has indicated no 
plans of yet other 
than demolishing 
current structure.

RAC-CC parcel 
located in downtown 

core long held by 
Crocker sold to joint 
venture group who 
plans 374-unit luxury 
residential project. 

Seller delays caused 
$1.8 million drop in 

sale price.

Las Olas Company 
sale of non-

contiguous 3.44-acre 
site near Las Olas 

Boulevard. Sold with 
approvals for 456-unit 

development. ZOM 
Living is the 

buyer/developer.

Large-scale RAC-CC 
mixed-use project 

located just west of 
Courthouse. Sold with 

approvals for 401-
units, parking garage, 

etc. $125 million 
project cost.

Stiles-Prudential joint 
venture on site along 

the New River. Project 
to include 380 units, 

street-level retail and 
parking garage.

Greystar purchase of 
long held site of Stiles. 

Stiles will construct. 
Sold with approvals 

for 329 units and 
street level retail.
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LAND SALES MAP 
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ADJUSTMENT OF SALES 
 
The sales presented herein are all residential and residential mixed use properties. Although the sales 
are  comparable  in many  respects,  the dissimilarities  that exist between  the  sales  and  the  subject 
property must be considered. 
 

Property Rights, Conditions of Sale, and Financing 
 
The sales warrant no adjustments for property rights as all involved fee simple or comparable interests. 
When the conditions of a sale are atypical, the result may be a price that is higher or lower than that 
of a normal  transaction. When non‐market conditions are noted,  the sale should be analyzed with 
great care. Market based adjustments are difficult to apply and the only reliable adjustments come 
from inside knowledge or above average verification of the deal terms. These sales are “arm’s length” 
transactions and provided a reasonable range of value for this type property, with buyers and sellers 
acting in their own self‐interest. No adjustments for unusual financing are warranted, as these sales 
are all cash, or involved financing at market terms. Pending Sale 2 was adjusted down by $3 million to 
reflect  likely  buyer  negotiation  and  Sale  3  was  adjusted  upwards  by  $1.8 million  to  reflect  the 
difference in the final renegotiated sale price from the expected sale price, which was adjusted by the 
failure of the seller to meet contractual deadlines due to legal issues related to the property. 
 

Buyer Expenditures 
 
Every sale  is adjusted up  for  the costs, as necessary,  to demolish and make vacant. Such costs are 
verified with parties to the transaction or via comparable costs at other facilities in the instances where 
parties did not divulge or know of such costs. Estimated demolition costs for Pending Sales 1, 2, and 
Sales 4, 5, and 7 are indicated. 
 

Market Conditions (Time) 
 
Market  conditions may  change between a date of  sale  for  comparables and  the effective date of 
appraisal. In such cases, the price of the comparable would be different and requires adjustment to 
the  current market.  Time  itself  does  not  necessitate  an  adjustment,  but  rather  a  shift  in market 
conditions over time.  If market conditions are similar, no adjustment  is necessary even over  longer 
periods. Conversely, rapid run up in pricing can be seen in short periods. We discussed the need to go 
back  in time to obtain sufficient quantity of representative data, and our prior market analysis and 
general understanding of the markets clearly indicates that prices have increased between the oldest 
sale and the effective date of this assignment.  
 
No paired sales could be extracted from the market, but an adjustment will be applied which would 
recognize  this upward  influence  in  the  South  Florida  real estate market  for  the past  year. A  time 
adjustment of   5.0% per year between  the date of each  transaction and  the effective date of  this 
appraisal is applied. Listings and contracts are not adjusted for time as they represent current market 
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transactions. This allows for recognition of the price appreciation expected by buyers and evident from 
recent sales. 
 

Location 
 
An adjustment for location is required when the location characteristics of a comparable property are 
different from those of the subject property. The subject property is considered a good location. Each 
comparable was adjusted accordingly based on factors such as overall supply/demand characteristics, 
real estate values in general, and anticipated growth or decline relative to the subject.  
 

Physical 
 
We adjusted for property size, shape, as well as topography to the subject property as shown on the 
chart below. Each sale was adjusted accordingly.  
 

Zoning/Approvals/Platting 
 
We adjusted for zoning, approvals, as well as platting, to the subject property as shown on the chart 
below. Each sale was adjusted accordingly. Sale 2 requires upward adjustment for the buyer taking 
through approvals whereas the subject and all other comparables sold with approvals in place. Sales 
3, 5, and 7 sold with superior zoning. 
 

Density 
 
We adjusted for differences in densities between the subject and the comparables. The relationship is 
direct as we are using a per square foot method, whereas under a per unit method  it would be an 
indirect relationship. 
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LAND SALES ANALYSIS

Pending Sale 1 Pending Sale 2 Sale 3 Sale 4 Sale 5 Sale 6 Sale 7

Whole Foods 
Anchored Mixed-Use

Cumberland Building 
Site

NEXT Las Olas 
Multifamily Site Las Olas Walk Site New River Central Site

The Residences of Las 
Olas

Greystar 790 East 
Broward Site

Sale Price $20,000,000 $18,000,000 $12,000,000 $33,000,000 $12,000,000 $17,000,000 $19,500,000
Property Rights 0 0 0 0 0 0 0

Fee Simple Fee Simple Fee Simple Fee Simple Fee Simple Fee Simple Fee Simple
Adjusted Price $20,000,000 $18,000,000 $12,000,000 $33,000,000 $12,000,000 $17,000,000 $19,500,000
Financing 0 0 0 0 0 0 0

None None None None None None None
Adjusted Price $20,000,000 $18,000,000 $12,000,000 $33,000,000 $12,000,000 $17,000,000 $19,500,000

Conditions of Sale 0 (3,000,000) 1,800,000 0 0 0 0
Arms-Length Superior Inferior Arms-Length Arms-Length Arms-Length Arms-Length

Buyer Expenditures 30,000 250,000 0 75,000 150,000 0 150,000
Inferior Inferior None Inferior Inferior None Inferior

Adjusted Price $20,030,000 $15,250,000 $13,800,000 $33,075,000 $12,150,000 $17,000,000 $19,650,000

Market Conditions 5% 0% 0% 1% 1% 1% 2% 5%
Adjusted forward to 4/16/2018 Inferior Similar Inferior Inferior Inferior Inferior Inferior
Adjusted Price $20,071,158 $15,250,000 $13,877,507 $33,500,897 $12,331,418 $17,286,438 $20,592,123
 Price per Land SF $142.21 $203.33 $205.09 $223.31 $273.28 $282.01 $247.30
 Price Buildable SF $30.37 N/A $21.33 $46.04 $20.96 $22.45 $34.19
Location 0% 0% 0% 0% 10% 0% 0%

Similar Similar Similar Similar Inferior Similar Similar
Site Size 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Similar Similar Similar Similar Similar Similar Similar
Zoning/Approvals/Platting 0% 35% -10% 0% -10% -10% 0%

Similar Inferior Superior Similar Superior Superior Similar
Shape 5% 5% 0% 0% 5% 0% 0%

Inferior Inferior Similar Similar Inferior Similar Similar
Access/Exposure/Topography 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Similar Similar Similar Similar Similar Similar Similar
Density 10% 0% -10% 0% -15% -5% 0%

Inferior Similar Superior Similar Superior Superior Similar

Net Adjustment 15% 40% -20% 0% -10% -15% 0%
Overall Comparison Inferior Inferior Superior Similar Superior Superior Similar
Final Price/Land SF $163.55 $284.67 $164.07 $223.31 $245.95 $239.71 $247.30
Final Price/Buildable SF $34.93 N/A $17.06 $46.04 $18.86 $19.08 $34.19
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Land Value Conclusion 
 
The  sales  indicate an adjusted value  range as  shown below. Land Sale Comparables 4 and 7, both 
located adjacent or close to the subject, as well as having RAC‐EMU zoning, were given the greatest 
reliance  in our determination of  indicated  value per unit.  Estimated  cost  to demolish  the  subject 
improvements is deducted from our indicated value to arrive at our reconciled values. Therefore, our 
estimate of value for the subject land, as vacant, is: 
 
 

 
 
 

As shown, the rounded valuation of $50,000  is based on a $35 per buildable sf of  land area. This  is 
above average and medians, which  it should be as some of  the data  is skewed  lower by excessive 
parking or non livable areas. The final indication is just below the most comparable data. We deducted 
for a added cost or burden to construct at 15% and arrived at the final valuation.  
 
To estimate the annual fair rent, we apply a market based rental factor to the value conclusion. Rent 
can be determined in a variety of ways. Most common is direct comparision with similar properties. 
However, there are few pedestrian bridges in the city and of those for private use, the data is not truly 
comparable. Given the premise of surrounding values, only those in the downtown core would be of 
use and only  if they were completed recently. Thus, no comparables are available or of use for this 
purpose. Many times rent is determined as a return on cost or associated value. In this case, the rent 
is for the air rights, leased from the city to the developer. Such costs would be higher if it included a 
capture or return on the cost of the bridges themselves, but those are being paid for by the developer. 
So this is more like a ground rent on a very very small parcel of land with only one purpose that has 
value to only one person. Note that the City still retains rights to the ground level right of way, and will 
not have any apparent burden or loss of utility once the bridges are completed.  
 
Often the market will seek a spread in achievable rent over a disposition capitalization rate. That is a 
premium over  the  return  they expect  to  receive once  the property  is sold. This  return  is a moving 
target, and varies from within the market, but is typically 200‐300 basis points for a normal deal. The 
lower end being for faster deals with strong markets or low risk. The upper end being for more difficult 

LAND VALUE CONCLUSION
PRICE RANGE Unadjusted Adjusted

Low $18 $17
Median $26 $27
Average $28 $28
High $45 $46
Most Comparable - Sales 4 & 7 $39 $40

Indicated Land Value Per Buildable SF $35
Buildable SF of Pedestrian Bridges 1,704                       
Indicated Value $59,640

Factor for Added Cost of Construction 15% ($8,946)

Reconciled Value $50,694
$50,000

 PSF of Buildable Area $29

Fair Market Rent @ 8.00% $4,000

Rounded to nearest  $2,500
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and risky deals. As this deal is essentially off‐market, with the tenant already in hand, and as the tenant 
developer is responsible for all costs of development, operation, and removal is required, the lower 
end is more appropriate. Additionally, it has term for 50 years, with options to renew, which lower the 
risk. Investor surveys show cap rates on average in the 5.0% to 5.25% range for properties like the Las 
Olas Walk, and those are confirmed by recent sales of projects in the area. Utilizing a 5% cap rate, with 
a 2% (200 basis point) spread, and then allowing an additional 1% for the special nature of the rights 
being given, would yield an 8% rental return requirement. As noted, this works out to a $4,000 per 
year rental rate.  
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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.  The  reported  analyses,  opinions,  and 
conclusions are  limited only by the reported assumptions and limiting conditions, and is our personal, impartial, 
and unbiased professional analyses, opinions and conclusions. 

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

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

4. Our engagement in this assignment was not contingent upon developing or reporting predetermined results. 
5. 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. 

6. Our analyses, opinions, and conclusions are developed, and this report has been prepared in conformity with the 
Uniform Standards of Professional Appraisal Practice, the Code of Professional Ethics of the Appraisal Institute and 
the requirements of the State of Florida Certified Appraisers. 

7. The  use  of  this  report  is  subject  to  the  requirements  of  the Appraisal  Institute  relating  to  review  by  its  duly 
authorized representatives and the State of Florida relating to review by the Real Estate Appraisal Subcommittee 
of the Florida Real Estate Commission. 

8. As of the date of this report, Charles E. Minor, MAI has completed the continuing education program for Designated 
Members of the Appraisal Institute.   

9. No one other than the undersigned provided significant professional assistance to the appraiser, unless otherwise 
noted  in this report. The analyses, conclusions, and opinions are the effort of the undersigned. However, other 
professionals, companies, or members of our staff may have completed certain functions, such as data collection 
and verification. 

10. Charles E. Minor, MAI made a personal on‐site inspection of the property.     
11. We have complied with the Competency Rule of the USPAP.    
12. RMRC or the appraisers have not previously conducted an appraisal or other service in connection with the property 

being appraised within the three‐year period immediately preceding acceptance of this assignment.   The current 
client and/or users have been  informed  that  the  intended use of  this assignment  is not  for a  federally  insured 
depository institution in a federally related transaction. 

 

     
Charles E. Minor, MAI 
State‐Certified General Real Estate Appraiser RZ2252 
cminor@roeminor.com 
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Assumptions and Limiting Conditions 
 
"Report" means  the  appraisal  or  consulting  report  and  conclusions  stated  therein,  or  a  letter  opinion,  to which  these 
Assumptions and Limiting Conditions are annexed. 
"Property" means the subject of the Report. 
"RMRC" means Roe Minor Realty Consultants. 
"Appraiser(s)" means the employee(s) of RMRC who prepared and signed the Report. 
 
The Report has been made subject to the following assumptions and limiting conditions: 
 

General Assumptions and Limiting Conditions 
 
1. The information identified in this report as being furnished by others is believed to be reliable, but no responsibility for 

its accuracy is assumed. Information from personal inspection and investigation is believed to be correct by us. The file 
relating to this report is in our office, 1131 S.E. Third Avenue, Ft. Lauderdale, Florida, and is available to person or persons 
to whom this certificate is issued. 

 
2. Responsible and competent ownership, management and marketing are assumed. 
 
3. It is assumed that title to said premises is good, and that there are no restrictions as to its use, and that the description 

of  the  premises  correctly  designates  the  boundary  lines.  No  survey  of  said  property  has  been  inspected  by  the 
appraiser(s) unless mentioned in the report, or a copy of same is presented in the report, and the appraiser(s) have made 
no survey of the property and assume no responsibility in connection with such matter. 

 
4. The appraisal is of the date specified and covers the premises described only. 
 
5. Neither all nor any part of the contents of this report shall be conveyed to the public through advertising, public relations, 

news, sales, or other media, without the written consent and approval of the author, particularly as to the valuation 
conclusions, the identity of the appraiser(s) or firm with which they are connected, or any reference to the Appraisal 
Institute, or to the MAI designation. 

 
6. The values for the land and improvements contained in this report are constituent parts of the total value reported, and 

neither  is  to  be  used  in making  a  summation  appraisal  by  combination  or  deduction  of  value  created  by  another 
appraiser.  The  value of  the  land  should not be  extracted  from  value by  any  client or  intended user  to  arrive  at  a 
depreciated or cost new as that is not appropriate and would be misleading.  Either is invalidated if so used. The current 
purchasing power of the dollar is the basis for the value reported. 

 
7. The appraiser(s) herein, by reason of this appraisal, shall not be required to give testimony or attendance in court or at 

any governmental hearing with reference to the property in question, except as agreed upon at least 30 days prior to 
such date. We reserve the right to consider and evaluate additional data that becomes available between the date of 
this report and the date of trial, if applicable, and make any adjustments to value that may be warranted. No testimony 
will be rendered unless the entire appraisal fee has been paid. Further, all testimony will be subject to expert witness 
fee previously approved by the appraiser(s). 

 
8. This appraisal is presented as a complete, bound report, and may be considered valid only so long as it is presented in 

its entirety and all pages listed in the Table of Contents are present, and the appraiser(s) signature is/are present. 
 
9. This valuation assumes that the property is unaffected by environmental issues. The existence of potentially hazardous 

materials used in construction of maintenance of the improvements, such as the presence of urea formaldehyde foam 
insulation, asbestos, and/or existence of toxic waste or radon, which may or may not be present on the property, was 
not observed by us, nor do we have any  knowledge of  the existence of  such materials on or  in  the property. The 
appraiser, however, is not qualified to detect such substances. The existence of same may have an effect on the value 
of the property, which we may or may not be able to estimate. We urge the client to retain an expert in this field, if 
desired. 
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10. The appraiser(s) has not been furnished with soil or subsoil tests. In the absence of soil boring tests, it is assumed that 
there are no unusual subsoil conditions, or, if any do exist, they can be or have been corrected through the use of modern 
construction techniques at a reasonable cost. 

 
11. The legal description used in this report was furnished to us by our client and is assumed to be correct. Legal counsel 

has not verified it, nor have we commissioned a survey of the parcel. Therefore, we suggest that this legal description 
be verified before being used in a legal document or conveyance. 

 
12. We have not performed or reviewed a title search of the subject property. We assume that there are no liens against 

the property that would impact its value, unless otherwise noted in this report. 
 
13. The appraiser shall retain ownership of all reports and all original documentation, field notes, memoranda, data and the 

like made, or assembled in and about the preparation of the report. No one other than the client may rely on or utilize 
the report without the appraiser’s expressed written consent. 

 
14. Any and all  findings, predictions, assumptions,  conclusions and  the  like  contained  in  the  report are  the appraiser’s 

professional opinion and are not assurances that future events or circumstances set forth herein will necessarily occur. 
 
15. In this appraisal, we relied upon public information and staff interviews regarding zoning, land use and concurrency with 

growth  management  laws.  However,  we  freely  admit  we  are  not  zoning  or  concurrency  experts  and  that  final 
determinations  can  only  be  made  by  appropriate  government  authorities.  Our  valuation  is  subject  to  such 
determination. 

 
16. The comparable sales data, if any, relied upon in this report is believed to be from reliable sources, however thorough 

inspection and firsthand knowledge are not available for all sales, and it was necessary to rely on information furnished 
by others as to physical and economic data. Should any of this information be misrepresented to our firm, or be in error, 
it may have an effect on value. 

 
17. It is our recommendation that the client obtain a qualified engineer, architect or other American with Disabilities Act 

(ADA) expert to inspect the subject, determine the level of ADA compliance/non‐compliance and estimate the cost to 
bring the property into compliance. Any non‐conformity could have an effect on the Market Value conclusion. Unless 
otherwise stated, the value conclusion of this appraisal is based on the assumption the property is in ADA compliance. 

 

Extraordinary Assumptions & Special Limiting Conditions 

Extraordinary Assumptions 
An extraordinary assumption  is defined by  the Uniform Standards of Professional Appraisal Practice as  “an assumption, 
directly  related  to a  specific assignment, which,  if  found  to be  false, could alter  the appraiser’s opinions or conclusions. 
Extraordinary assumptions presume as fact otherwise uncertain information about physical, legal or economic characteristics 
of  the subject property; or about conditions external  to  the property, such as market conditions or  trends; or about  the 
integrity of data used in an analysis.” 
 
Extraordinary Assumptions:  1) This appraisal is not contingent on any extraordinary assumptions. 

 

Hypothetical Conditions 
A hypothetical condition is defined by the Uniform Standards of Professional Appraisal Practice as “that which is contrary to 
what exists but is supposed for the purpose of analysis. Hypothetical conditions assume conditions contrary to known facts 
about physical, legal, or economic characteristics of the subject property; or about conditions external to the property, such 
as market conditions or trends; or about the integrity of data used in an analysis.” 
 
Hypothetical Conditions:  1) This appraisal is not contingent on any hypothetical conditions.  
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Report Conditions and Acceptance of Assignment:  
 
The acceptance of this report and its use by the client in any manner whatsoever or for any purpose is acknowledgement by 
the client that this report is satisfactory professional product and that the client has personally read the report and specifically 
agrees that the data herein is accurate to the best of the appraiser and firm’s ability.  
 
As a part of the appraiser‐client employment agreement, the client agrees to notify the appraisers of any error, omission, or 
invalid data herein within 15 days of receipt and to return the original report(s) along with all copies to the appraiser for 
correction prior to any use or reliance whatsoever.  
 
Appraiser and Client agree  that  the  following mutual  limitation of  liability  is agreed  to  in consideration of  the  fees  to be 
charged and the nature of Appraiser's services under this Agreement. Appraiser and Client agree that to the fullest extent 
permitted by applicable  law, each party's and  its Personnel's maximum aggregate and  joint  liability to the other party for 
claims and causes of action relating to this Agreement or to appraisals or other services under this Agreement shall be limited 
to the higher of $25,000 or the total fees and costs charged by Appraiser for the services that are the subject of the claim(s) 
or causers) of action. This limitation of liability extends to all types of claims or causes of action, whether in breach of contract 
or  tort,  including  without  limitation  claims/causes  of  action  for  negligence,  professional  negligence  or  negligent 
misrepresentation  on  the  part  of  either  party  or  its  Personnel,  but  excluding  claims/causes  of  action  for  intentionally 
fraudulent conduct, criminal conduct or  intentionally caused  injury. The Personnel of each party are  intended third‐party 
beneficiaries  of  this  limitation  of  liability.  "Personnel,"  as  used  in  this  paragraph, means  the  respective  party's  staff, 
employees, contractors, members, 'Partners and shareholders. Appraiser and Client agree that they each have been free to 
negotiate different terms than stated above or contract with other parties. 
 
Roe Minor Realty Consultants warrants only that the value conclusion is the appraiser’s best opinion as of the effective date 
of this report. Roe Minor Realty Consultants is not responsible for any events, which may occur subsequent to the effective 
date including their impact on the estimate of value herein. 
 
Should Roe Minor Realty Consultants,  Inc. and/or  the appraiser(s) above be  required  to enforce  the above assumptions, 
contingent and limiting conditions against any entity, person or persons claiming damages because of reliance upon or use 
of the appraisal report, that entity, person or persons shall be liable to the Roe Minor Realty Consultants or the appraiser(s) 
for all reasonable attorney’s fees, costs, and expenses incurred by the appraiser(s) in enforcing this contract or defending the 
contingent conditions set forth in the appraisal report, including that incurred without suit, with suit, including all trials and 
appeals thereof. 
 
Acceptance  of  delivery  or  the  payment  for  services  rendered  constitutes  acceptance  of  this  condition  and  all  other 
contingent conditions set forth herein. 
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Pending Land Sale No. 1

Property Identification   
Record ID  4032
Property Type  Commercial, Vacant Land
Property Name  Planned Whole Foods Anchored Mixed Use Project 
Address  1661 South Federal Highway, et al, Fort Lauderdale, Broward County, 

Florida 33316 
Location  NWC of SE 17th Street and South Federal Highway 
Tax ID  50‐42‐15‐10‐5250; ‐5290; ‐5292; ‐5300; 50‐42‐15‐13‐0190 
Lot/Block  Multiple Lots
Subdivision  CROISSANT PARK & CROISSANT PARK EAST AVENUE SECTION 
   

Sale Data   
Grantor  HS 17 STREET, LLC
Grantee  CONFIDENTIAL
Closing Date  April 01, 2018 
Recorded Plat  4‐28 & 7‐57
Property Rights  Fee Simple
Marketing Time  5+ years
Conditions of Sale  Arm's Length
Financing  Cash to seller
Verification  CONFIDENTIAL; Confirmed by Paul Turner
   
Contract Price  $20,000,000  
Cash Equivalent  $20,000,000  
Adjusted Price  $20,000,000  
   
Land Data   
Zoning  B‐1 and RO, Commercial
Topography  Level, restaurant and older home requiring demolition 
Utilities  All available
Shape  Irregular
Exposure  Excellent corner, 17th Street and Federal
Impact Fees  Buyer
Platted  Platted
   
Land Size Information   
Gross Land Size  3.240 Acres or 141,134 SF  
Planned Units  244
Front Footage  260 ft South Federal Highway;475 ft SE 17th Street;580 ft SE 16th 

Court 
Actual/Planned Building SF  660,876
   
Indicators   
Sale Price/Gross Acre  $6,172,840
Sale Price/Gross SF  $141.71
Sale Price/Planned Unit  $81,967
Sale Price/Planned Bldg. SF  $30.26
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Pending Land Sale No. 1 (Cont.)
 
 
Remarks   
The property is a desirable corner location at the very active intersection of SE 17th Street and South 
Federal Highway. Property has been a long‐term hold of the Hudson Group and was intent on holding the 
site until the market accepted his asking price. Asking price has been publicly cited at $21 million and this 
pending sale is confirmed at $20 million. Buyer plans to develop a Whole Foods anchored mixed use 
project with Whole Foods taking the entire ground floor space; 244 luxury apartments; and a 616‐space 
multi‐level parking garage. Sale is expected to close later in the year. 
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Pending Land Sale No. 2

Property Identification   
Record ID  4200
Property Type  Commercial, Mixed Use
Property Name  Cumberland Building
Address  800 East Broward Boulevard, et al, Fort Lauderdale, Broward County, 

Florida 33301 
Location  S side of East Broward Boulevard between SE 8th & SE 9th Avenues
Tax ID  50‐42‐11‐07‐0150; ‐0180; ‐0190; ‐0270
Lot/Block  Lots 1,2,3,5,6, 16 thru 20/Block 6
Subdivision  BEVERLY HEIGHTS
   

Sale Data   
Grantor  CUM, Inc.
Grantee  CONFIDENTIAL
Closing Date  May 01, 2018 
Recorded Plat  Bk 1/Pg. 30
Property Rights  Leased Fee
Marketing Time  12 months
Conditions of Sale  Arm's Length
Financing  Cash to seller
Verification  Confirmed by Paul Turner
   
Contract Price  $18,000,000  
Cash Equivalent  $18,000,000  
Downward Adjustment $3,000,000  Buyer's negotiation
Adjusted Price  $15,000,000  
   
Land Data   
Zoning  RAC‐EMU & RO, Residential Mixed Use
Topography  Level, older office building requiring demolition
Utilities  All available
Shape  Irregular
Exposure  East Broward Boulevard, E of Federal
Impact Fees  Buyer
Platted  Platted
   
Land Size Information   
Gross Land Size  1.722 Acres or 75,000 SF  
Front Footage  300 ft East Broward Boulevard;270 ft SE 8th Avenue;100 ft SE 9th 

Avenue 
   
Indicators   
Sale Price/Gross Acre  $10,454,401 Actual or  $8,712,000 Adjusted 
Sale Price/Gross SF  $240.00 Actual or  $200.00 Adjusted 
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Pending Land Sale No. 2 (Cont.)
 
Remarks   
The property is a four‐parcel assemblage of irregular shape with good frontage along East Broward 
Boulevard and SE 8th Avenue in the middle of new luxury multifamily development. Property has been on 
the market for one year with very good interest according to broker. Broker would not reveal sale price 
citing confidentiality. Buyer has no current plans to redevelop; however, will look to demolish the 
Cumberland Office Building and then assess. Along SE 9th Avenue there is one lot between these parcels 
not part of sale; however, broker did indicate that parcel is also being purchased by buyer of this 
assemblage. RO zoned parcels along SE 9th Avenue does impact potential scale of any new project on the 
site. 
   

CAM #18-0005 
Exhibit 4 

Page 46 of 89



  Las Olas Walk Pedestrian Bridge 
 

 

 
  RMRC File 18‐6458

 

Land Sale No. 3

Property Identification   
Record ID  4201
Property Type  Commercial, Mixed Use
Property Name  NEXT Las Olas Multifamily Site
Address  419 SE 2nd Street, Fort Lauderdale, Broward County, Florida 33301
Location  N side of SE 2nd Street between SE 4th and SE 5th Avenues 
Tax ID  50‐42‐10‐89‐0020
Lot/Block  West 205.20 Feet of Parcel A
Subdivision  CROCKER TOWER
   

Sale Data   
Grantor  SE 2nd Street Owner, LLC (Crocker)
Grantee  Edengate Las Olas, LLC & Cypress Las Olas, LLC
Sale Date  March 09, 2018 
Deed Book/Page  114940056
Recorded Plat  Bk 142/Pg 1
Property Rights  Fee Simple
Conditions of Sale  $1.8 million price reduction ‐missed seller deadline 
Financing  Cash to seller
Verification  Confirmed by Paul Turner
   
Sale Price  $12,000,000  Final sale price
Cash Equivalent  $12,000,000  
Upward Adjustment  $1,800,000  Seller Delay Discount
Adjusted Price  $13,800,000  Original contract price
   
Land Data   
Zoning  RAC‐CC, City Center District
Topography  Level, improved parking lot
Utilities  All available
Shape  Rectangular
Exposure  Interior, Downtown core
Impact Fees  Seller
Platted  Platted
   
Land Size Information   
Gross Land Size  1.553 Acres or 67,667 SF  
Actual Units  374
Front Footage  200 ft SE 2nd Street;335 ft SE 4th Avenue;335 ft SE 5th Avenue 
   
Indicators   
Sale Price/Gross Acre  $7,724,886
Sale Price/Gross SF  $177.34
Sale Price/Actual Unit  $32,086
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Land Sale No. 3 (Cont.)
 
Remarks   
The property is a 1.55‐acre RAC‐CC site located in an interior portion of the Fort Lauderdale Downtown 
Core. Long held by Boca‐based Crocker Partners and sold with approvals for a 32‐story, 374‐unit luxury 
mixed‐use residential project. Buyer is a joint venture between Coconut Grove based EDEN Multifamily 
and Los Angeles‐based Cypress Equity Investments. Original contract price was $13.8 million but was 
reduced by $1.8 million as a result of seller having to extend closing as a result of legal action against the 
sale by a neighboring property owner. 
   

CAM #18-0005 
Exhibit 4 

Page 48 of 89



  Las Olas Walk Pedestrian Bridge 
 

 

 
  RMRC File 18‐6458

 

Land Sale No. 4

Property Identification   
Record ID  4202
Property Type  Commercial, Mixed Use
Property Name  Las Olas Walk Site
Address  1xx SE 6th Avenue, Fort Lauderdale, Broward County, Florida 33301
Location  E side of SE 6th Avenue between SE 1st Street and SE 2nd Court
Tax ID  50‐42‐11‐11‐0040 thru ‐0250
Lot/Block  Multiple Lots
Subdivision  EDGEWATER ADDITION
   

Sale Data   
Grantor  The Las Olas Holding Company, Inc. (The Las Olas Company) 
Grantee  Las Olas Walk Owner, LP (ZOM Living)
Sale Date  January 12, 2018 
Deed Book/Page  114835093
Recorded Plat  Bk 1/Pg. 123
Property Rights  Fee Simple
Conditions of Sale  Arm's Length ‐ Assemblage
Financing  Cash to seller
Verification  Confirmed by Paul Turner
   
Sale Price  $33,000,000  
Cash Equivalent  $33,000,000  
Adjusted Price  $33,000,000  
   
Land Data   
Zoning  RAC‐EMU, Residential Mixed Use
Topography  Level, demolition of older building required
Utilities  All available
Shape  Rectangular ‐ Non‐Contiguous
Exposure  SE 6th Avenue/South Federal
Impact Fees  Seller
Platted  Platted
   
Land Size Information   
Gross Land Size  3.444 Acres or 150,017 SF  
Actual Units  456
Front Footage  550 ft SE 6th Avenue;370 ft SE 1st & SE 2nd Streets 
   
Indicators   
Sale Price/Gross Acre  $9,582,115
Sale Price/Gross SF  $219.98
Sale Price/Actual Unit  $72,368
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Land Sale No. 4 (Cont.)
 
Remarks   
The property is a 17‐parcel assemblage of RAC‐EMU zoned parcels long held by the Las Olas Company 
with extensive frontage along SE 6th Avenue/South Federal Highway just north of Las Olas Boulevard. 
Property sold with approvals for 456‐unit mixed‐use development. Orlando‐based ZOM Living is the buyer 
and plans to construct two 8‐story apartment buildings connected by walkways as assemblage spans 
three blocks in length. ZOM recently received a $91 million construction loan for the project. 
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Land Sale No. 5

Property Identification   
Record ID  4203
Property Type  Commercial, Mixed Use
Property Name  New River Central Site
Address  100 SW 6th Street, Fort Lauderdale, Broward County, Florida 33301
Location  S side of SW 6th Street between SW 1st Street and SW Flagler Avenue
Tax ID  50‐42‐10‐01‐5280; ‐5290; ‐5300; 5310; 5320; 5440 
Lot/Block  Multiple Lots
Subdivision  FORT LAUDERDALE
   

Sale Data   
Grantor  New River Central, LLC
Grantee  New River Property Owner, LLC
Sale Date  December 28, 2017 
Deed Book/Page  114820298
Recorded Plat  Bk B/Pg 40 Dade
Property Rights  Fee Simple
Conditions of Sale  Arm's Length ‐ Assemblage
Financing  Cash to seller
Sale History  $7.15 million ‐ 2016
Verification  Confirmed by Paul Turner
   
Sale Price  $12,000,000  
Cash Equivalent  $12,000,000  
Adjusted Price  $12,000,000  
   
Land Data   
Zoning  RAC‐CC, City Center District
Topography  Level, older small warehouse buildings requiring demolition 
Utilities  All available
Shape  Irregular
Exposure  Interior ‐ RAC‐CC
Impact Fees  Seller
Platted  Platted
   
Land Size Information   
Gross Land Size  1.036 Acres or 45,124 SF  
Actual Units  401
Front Footage  180 ft SW 6th Street;200 ft SW 1st Avenue;400 ft SW Flagler Avenue
   
Indicators   
Sale Price/Gross Acre  $11,584,085
Sale Price/Gross SF  $265.93
Sale Price/Actual Unit  $29,925
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Land Sale No. 5 (Cont.)
 
Remarks   
The property is a 6‐parcel assemblage totaling a little over one acre located in an interior portion of the 
RAC‐CC district just to the west of the new Broward County Courthouse. Seller had assembled the parcels 
in 2016 for a total of $7.15 million and then received approvals for a 35‐story, 401‐unit mixed‐use project 
with retail and a 477‐space parking garage. Buyers are a partnership of NY‐based Silverback Development 
and Italian developer Bizzi and Partners. 
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Land Sale No. 6

Property Identification   
Record ID  4204
Property Type  Commercial, Mixed Use
Property Name  The Residences of Las Olas
Address  215 North New River Drive East, Fort Lauderdale, Broward County, 

Florida 33301 
Location  N side of North New River Drive East across from New River 
Tax ID  50‐42‐10‐94‐0030
Lot/Block  Parcel C
Subdivision  NEW RIVER CENTER
   

Sale Data   
Grantor  TREH 200 E. Las Olas Holdco, LLC
Grantee  PR II/Stiles Rolo Apartments Owner, LLC
Sale Date  December 14, 2017 
Deed Book/Page  114787705
Recorded Plat  Bk 151/Pg 15
Property Rights  Fee Simple
Conditions of Sale  Arm's Length
Financing  Cash to seller
Verification  Other sources: Published reports, Confirmed by Paul Turner 
   
Sale Price  $17,000,000  
Cash Equivalent  $17,000,000  
Adjusted Price  $17,000,000  
   
Land Data   
Zoning  RAC‐CC, City Center District
Topography  Level, improved parking lot
Utilities  All available
Shape  Rectangular
Exposure  New River Waterfront
Impact Fees  Seller
Platted  Platted
   
Land Size Information   
Gross Land Size  1.407 Acres or 61,297 SF  
Actual Units  380
Front Footage  250 ft North New River Drive East;255 ft Las Olas Way 
   
Indicators   
Sale Price/Gross Acre  $12,080,856
Sale Price/Gross SF  $277.34
Sale Price/Actual Unit  $44,737
 
 
   

CAM #18-0005 
Exhibit 4 

Page 53 of 89



  Las Olas Walk Pedestrian Bridge 
 

 

 
  RMRC File 18‐6458

 

Land Sale No. 6 (Cont.)
 
Remarks   
The property is a 1.41‐acre RAC‐CC zoned waterfront site along the New River one block south of Las Olas 
Boulevard in the Downtown Fort Lauderdale core. The site has long been used for overflow parking for 
the New River Center office building at 200 East Las Olas Boulevard and was owned by the real estate arm 
of Tribune Media. Site was sold with approvals for 380 apartments, 13,000 sf of retail space and a 663‐
space parking garage. Buyer was Fort Lauderdale‐based Stiles Corp. in partnership with the real estate 
arm of Prudential, PGIM Real Estate. The group recently received a $100 million construction loan and has 
commenced construction with an estimated completion date of 2Q 2020. 
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Land Sale No. 7

Property Identification   
Record ID  4205
Property Type  Commercial, Mixed Use
Property Name  Greystar 790 East Broward Site
Address  790 East Broward Boulevard, Fort Lauderdale, Broward County, 

Florida 33301 
Location  SWC of East Broward Boulevard and SE 8th Avenue 
Tax ID  50‐42‐11‐07‐0080; 50‐42‐11‐11‐0270; ‐0360
Lot/Block  Multiple Lots
Subdivision  BEVERLY HEIGHTS & EDGEWATER ADDITION
   

Sale Data   
Grantor  Griffiths Center Partnership (Stiles)
Grantee  GUGV 790 Broward Property Owning, LLC
Sale Date  May 01, 2017 
Deed Book/Page  114364845
Recorded Plat  1‐30 & 1‐123 Dade
Property Rights  Fee Simple
Conditions of Sale  Arm's Length
Financing  Cash to seller
Verification  Confirmed by Paul Turner
   
Sale Price  $19,500,000  
Cash Equivalent  $19,500,000  
Adjusted Price  $19,500,000  
   
Land Data   
Zoning  RAC‐EMU, Residential Mixed Use
Topography  Level, older buildings requiring demolition
Utilities  All available
Shape  Rectangular
Exposure  East Broward Boulevard, E of Federal
Impact Fees  Seller
Platted  Platted
   
Land Size Information   
Gross Land Size  1.912 Acres or 83,267 SF  
Actual Units  329
Front Footage  315 ft East Broward Blvd. & SE 1st Street;270 ft SE 8th Avenue 
   
Indicators   
Sale Price/Gross Acre  $10,201,146
Sale Price/Gross SF  $234.19
Sale Price/Actual Unit  $59,271
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Land Sale No. 7 (Cont.)
 
Remarks   
The property is a three‐parcel assemblage which contains an older Chase Bank office building with drive 
thru and parking lot area and sat just east of Federal Highway along East Broward Boulevard. Property 
was a long‐term hold of a partnership affiliated with Stiles Corporation and sold with approvals for a 25‐
story, 329 unit with retail mixed‐use project. Buyer is Charleston, S.C.‐based multifamily developer 
Greystar, who is active in the Fort Lauderdale market. 
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Fort Lauderdale Market Information 
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ADDENDUM C 
 

Regional Analysis 
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Value 
 
market value 

Market value is one of the central concepts 
of  the  appraisal  practice. Market  value  is 
differentiated  from other  types of value  in 
that  it  is created by the collective patterns 
of  the  market.  A  current  economic 
definition  agreed  upon  by  agencies  that 
regulate federal financial institutions in the 
United States of America follows, as defined 
in the Agencies’ appraisal regulations:  

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  are  the 
consummation  of  a  sale  as  of  a  specified 
date and the passing of title from seller to 
buyer under conditions whereby: 1.) Buyer 
and seller are typically motivated; 2.) Both 
parties  are well  informed  or well  advised, 
and acting in what they consider their own 
best  interests;  3.)  A  reasonable  time  is 
allowed for exposure in the open market; 4.) 
Payment  is made  in  terms  of  cash  in  US 
dollars or in terms of financial arrangements 
comparable  thereto;  and  5.)  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. 
† 

market  value  “as  if  complete”  on  the 
appraisal date  

Market value as if complete on the appraisal 
date is an estimate of the market value of a 
property with all construction, conversion, or 
rehabilitation  hypothetically  completed,  or 
under  other  specified  hypothetical 
conditions  as  of  the  date  of  the  appraisal. 
With  regard  to  properties  wherein 
anticipated market  conditions  indicate  that 
stabilized  occupancy  is  not  likely  as  of  the 
date  of  completion,  this  estimate  of  value 
should  reflect  the  market  value  of  the 
property  as  if  complete  and  prepared  for 
occupancy by tenants. 

 
market value “as is” on the appraisal date 

Market value “as is” on the appraisal date is 
an estimate of the market value of a property 
in  the  condition  observed  upon  inspection 
and as it physically and legally exists without 
hypothetical  conditions,  assumptions,  or 
qualifications as of the date of appraisal. 

 

prospective  future  value  “upon 
completion of construction” 

Prospective  future  value  “upon  completion 
of construction” is the prospective value of a 
property on the future date that construction 
is completed, based upon market conditions 
forecast to exist, as of that completion date.  

 
prospective future value “upon reaching 
stabilized occupancy”  

Prospective  future  value  “upon  reaching 
stabilized  occupancy”  is  the  prospective 
value of a property at a future point in time 
when  all  improvements  have  been 
physically constructed and the property has 
been  leased  to  its  optimum  level  of  long‐
term occupancy.  

assessed value  
Assessed  value  applies  in  ad  valorem 
taxation  and  refers  to  the  value  of  a 
property according to the tax rolls. Assessed 
value may not conform to market value, but 
it is usually calculated in relation to a market 
value base. 

going concern value  
Going concern value is the value of a proven 
property  operation.  It  includes  the 
incremental  value  associated  with  the 
business concern, which is distinct from the 
value of the real estate only. Going concern 
value  includes  an  intangible  enhancement 
of  the  value  of  an  operating  business 
enterprise  which  is  produced  by  the 
assemblage  of  the  land,  building,  labor, 
equipment,  and marketing  operation.  This 
process  creates  an  economically  viable  
business that is expected to continue. Going 
concern value refers to the total value of a 
property,  including both  real property and 
intangible  personal  property  attributed  to 
the business value. 

insurable value 
Insurable Value is based on the replacement 
and/or  reproduction cost of physical  items 
that  are  subject  to  loss  from  hazards. 
Insurable value  is that portion of the value 
of  an  asset  or  asset  group  that  is 
acknowledged  or  recognized  under  the 
provisions  of  an  applicable  loss  insurance 
policy. This value is often controlled by state 
law and varies from state to state. 

investment value 
Investment  value  is  the  value  of  an 
investment to a particular investor based on 
his  or  her  investment  requirements.  In 
contrast to market value, investment value 
is  value  to  an  individual,  not  value  in  the 
marketplace.  Investment value reflects the 
subjective relationship between a particular 
investor  and  a  given  investment.  When 
measured in dollars, investment value is the 
price  an  investor  would  pay  for  an 
investment in light of its perceived capacity 
to  satisfy  his  or  her  desires,  needs,  or 
investment  goals.  To  estimate  investment 
value,  specific  investment  criteria must be 
known.  Criteria  to  evaluate  a  real  estate 
investment are not necessarily set down by 
the  individual  investor;  they  may  be 
established by an expert on real estate and 
its value, that is, an appraiser. 

use value  
Use value is a concept based on the 

productivity of an economic good. Use value 
is  the  value  a  specific  property  has  for  a 
specific use. Use value focuses on the value 
the real estate contributes to the enterprise 
of which  it  is a part, without regard to the 
property’s  highest  and  best  use  or  the 

monetary  amount  that  might  be  realized 
upon its sale. 

value appraised 
During the real estate development process, 
a property typically progresses from a state 
of  unimproved  land  to  construction  of 
improvements  to  stabilized  occupancy.  In 
general,  the market  value  associated with 
the property  increases during  these stages 
of  development.  After  reaching  stabilized 
occupancy,  ongoing  forces  affect  the 
property during its life, including a physical 
wear and tear, changing market conditions, 
etc. These factors continually  influence the 
property’s market value at any given point 
in time. 

See also 

market value “as is” on the appraisal date 

market value “as if complete” on the appraisal date 

prospective  future  value  “upon  completion  of  
construction” 

prospective future value “upon reaching stabilized 
occupancy” 

 

Methodology 
 

cost approach  
"A set of procedures through which a value 
indication  is  derived  for  the  fee  simple 
interest  in  a  property  by  estimating  the 
current cost to construct a reproduction of, 
or  replacement  for,  the  existing  structure; 
deducting  accrued  depreciation  from  the 
reproduction  or  replacement  cost;  and 
adding  the  estimated  land  value  plus  an 
entrepreneurial  profit.  Adjustments  may 
then be made  to  the  indicated  fee  simple 
value of the subject property to reflect the 
value  of  the  property  interest  being 
appraised." 

income capitalization approach 
"A  set  of  procedures  through  which  an 
appraiser derives a value  indication  for an 
income‐producing  property  by  converting 
its  anticipated  benefits  (cash  flows  and 
reversions)  into  property  value.  This 
conversion  can  be  accomplished  in  two 
ways. One year’s income expectancy can be 
capitalized  at  a  market‐derived 
capitalization rate or at a capitalization rate 
that  reflects  a  specified  income  pattern, 
return  on  investment,  and  change  in  the 
value of  the  investment. Alternatively,  the 
annual cash flows for the holding period and 
the  reversion  can  be  discounted  at  a 
specified yield rate." 

sales comparison approach 
 "A  set  of  procedures  in  which  a  value 
indication  is  derived  by  comparing  the 
property  being  appraised  to  similar 
properties  that  have  been  sold  recently, 
applying  appropriate  units  of  comparison, 
and making adjustments to the sale prices of 
the comparables based on the elements of 
comparison. The sales comparison approach 
may be used to value improved properties, 
vacant  land,  or  land  being  considered  as 
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though vacant;  it  is the most common and 
preferred method  of  land  valuation when 
comparable sales data are available." 

subdivision analysis 
aka subdivision development method 
A method  of  estimating  land  value  when 
subdivision  and  development  are  the 
highest and best use of  the parcel of  land 
being  appraised.  When  all  direct  and 
indirect costs and entrepreneurial incentive 
are  deducted  from  an  estimate  of  the 
anticipated gross sales price of the finished 
lots,  the  resultant  net  sales  proceeds  are 
then  discounted  to  present  value  at  a 
market‐derived rate over the development 
and absorption period to indicate the value 
of the raw land. 

sellout method 
See subdivision analysis 

 

General 
 

1031 exchange 
A provision of the tax code that allows the 
seller  of  an  investment  property  to  defer 
capital  gains  taxes  by  exchanging  the  sale 
proceeds  for  an  investment  in  a  similar 
property  or  properties within  180  days  of 
the original closing. 

cash equivalency 
The  procedure  in which  the  sale  prices  of 
comparable  properties  sold  with  atypical 
financing  are  adjusted  to  reflect  typical 
market terms. 

contract, coupon, face, or nominal rent 
The nominal rent payment specified  in the 
lease contract. It does not reflect any offsets 
for free rent, unusual tenant  improvement 
conditions, or other factors that may modify 
the effective rent payment. 

coupon rent 
See  Contract,  Coupon,  Face,  or  Nominal 
Rent 

discount rate 
An  interest  rate  used  to  convert  future 
payments  or  receipts  into  present  value. 
The discount  rate may or may not be  the 
same as the internal rate of return (IRR) or 
yield rate depending on how it is extracted 
from the market and/or used in the analysis. 
See also yield rate. 

 effective rent  
1) The  rental  rate  net  of  financial 

concessions such as periods of no rent 
during  a  lease  term;  may  be 
calculated  on  a  discounted  basis, 
reflecting the time value of money, or 
on a simple, straight‐line basis. 2) The 
economic  rent  paid  by  the  lessee 
when  normalized  to  account  for 
financial  concessions,  such  as 
escalation clauses, and other factors. 
Contract,  or  normal,  rents must  be 
converted to effective rents to form a 
consistent  basis  of  comparison 
between comparables.  

extraordinary assumptions 
An extraordinary assumption  is defined by 
the  Uniform  Standards  of  Professional 
Appraisal  Practice  as  “an  assumption, 
directly  related  to  a  specific  assignment, 
which,  if  found  to be  false, could alter  the 
appraiser’s  opinions  or  conclusions. 
Extraordinary assumptions presume as fact 
otherwise  uncertain  information  about 
physical, legal or economic characteristics of 
the  subject  property;  or  about  conditions 
external  to  the  property,  such  as market 
conditions or trends; or about the integrity 
of data used in an analysis.” 

face rent 
See  Contract,  Coupon,  Face,  or  Nominal 
Rent 

floor area ratio (FAR) 
The relationship between the above‐ground 
floor area of a building, as described by the 
building code, and  the area of  the plot on 
which  it  stands;  in  planning  and  zoning, 
often expressed as a decimal, e.g., a ratio of 
2.0 indicates that the permissible floor area 
of a building is twice the total land area; also 
called building‐to‐land ratio. 

fee simple estate  
Absolute ownership unencumbered by any 
other interest or estate, subject only to the 
limitations  imposed  by  the  governmental 
powers of taxation, eminent domain, police 
power, and escheat. 

full service lease 
 A  lease  in which  rent  covers all operating 
expenses.  Typically,  full  service  leases  are 
combined  with  an  expense  stop,  the 
expense level covered by the contract lease 
payment.  Increases  in expenses above  the 
expense  stop  level  are  passed  through  to 
the tenant and are known as expense pass‐
throughs. 

gross building area (GBA)  
The  sum  of  all  areas  at  each  floor  as 
measured to the exterior walls. 

hypothetical conditions 
A hypothetical  condition  is defined by  the 
Uniform Standards of Professional Appraisal 
Practice as “that which  is contrary to what 
exists  but  is  supposed  for  the  purpose  of 
analysis.  Hypothetical  conditions  assume 
conditions  contrary  to  known  facts  about 
physical,  legal, or economic  characteristics 
of the subject property; or about conditions 
external  to  the  property,  such  as market 
conditions or trends; or about the integrity 
of data used in an analysis.” 

institutional grade real estate 
Real property  investments  that are  sought 
out  by  institutional  buyers  and  have  the 
capacity  to  meet  generally  prevalent 
institutional investment criteria. 

land to building ratio 
The proportion of land area to gross building 
area;  typical  land  to  building  ratios  for 
properties  combine  land  and  building 
components  into  a  functional  economic 
unit. 

leased fee 

See leased fee estate 

leased fee estate 
An  ownership  interest  held  by  a  landlord 
with  the  right  of  use  and  occupancy 
conveyed by  lease  to others. The  rights of 
the  lessor  (the  leased  fee  owner)  and  the 
leased  fee are  specified by  contract  terms 
contained within the lease. 

leasehold 
See leasehold estate 

leasehold estate 
The  interest held by the  lessee (the tenant 
or  renter)  through  a  lease  conveying  the 
rights  of  use  and  occupancy  for  a  stated 
term under certain conditions. 

load factor 
The  amount  added  to  usable  area  to 
calculate  the  rentable  area.  It  is  also 
referred  to  as  a  “rentable  add‐on  factor” 
which, according to BOMA, “is computed by 
dividing the difference between the usable 
square footage and rentable square footage 
by the amount of the usable area. Convert 
the figure  into a percentage by multiplying 
by 100. 

marketing period  
The time it takes an interest in real property 
to sell on the market subsequent to the date 
of an appraisal.  

 
net lease  

Lease in which all or some of the operating 
expenses  are  paid  directly  by  the  tenant. 
The  landlord never takes possession of the 
expense payment.  In a Triple Net Lease all 
operating expenses are the responsibility of 
the  tenant,  including  property  taxes, 
insurance,  interior maintenance, and other 
miscellaneous  expenses.  However, 
management  fees  and  exterior 
maintenance  may  or  may  not  be  the 
responsibility  of  the  lessor  in  a  triple  net 
lease. A modified net  lease  is one  in which 
some expenses are paid  separately by  the 
tenant and some are included in the rent. 

net rentable area (NRA) 
1) The area on which  rent  is computed. 2) 
The  Rentable  Area  of  a  floor  shall  be 
computed  by  measuring  to  the  inside 
finished surface of the dominant portion of 
the  permanent  outer  building  walls, 
excluding any major vertical penetrations of 
the floor. No deductions shall be made for 
columns  and  projections  necessary  to  the 
building.  Include space such as mechanical 
room, janitorial room, restrooms, and lobby 
of the floor.  

nominal rent 
See  Contract,  Coupon,  Face,  or  Nominal 
Rent 

overall capitalization rate (OAR) 
An  income  rate  for  a  total  real  property 
interest  that  reflects  the  relationship 
between  a  single  year's  net  operating 
income  expectancy  and  the  total property 
price or value; used to convert net operating 
income into an indication of overall property 
value. 
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reasonable exposure time 
The estimated  length of  time  the property 
interest being  appraised 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;  a  retrospective  estimate  based 
upon an analysis of past events assuming a 
competitive and open market.  

rent 
See 

full service lease 

net lease 

contract,  coupon,  face, or nominal  rent, effective 
rent 

reserve for replacement 
An allowance that provides for the periodic 
replacement  of  building  components,  and 
furniture,  fixtures,  and  equipment,  which 
deteriorate and must be replaced during the 
building’s economic life. 

rent spike 
An increase in market rent that is markedly 
higher than the general rate of inflation. 

residual 
Estimated  total  price  at  conclusion  of 
forecast period. 

sale‐leaseback 
A  transaction  in  which  an  owner  sells  a 
property  that  it  fully  occupies  to  a  third 
party  then  leases  the space back  from  the 
new owner. 

shell space 
Space  which  has  not  had  any  interior 
finishing  installed,  including  even  basic 
improvements such as ceilings and  interior 
walls, as well as partitions, floor coverings, 
wall coverings, etc. 

usable area 
1.)  The  area  actually  used  by  individual 
tenants.  2)  The  Usable  Area  of  an  office 
building  is  computed  by measuring  to  the 
finished surface of the office side of corridor 
and other permanent walls, to the center of 
partitions  that  separate  the  office  from 
adjoining  usable  areas,  and  to  the  inside 
finished surface of the dominant portion of 
the  permanent  outer  building  walls. 
Excludes  areas  such  as mechanical  rooms, 
janitorial  room,  restrooms,  lobby, and any 
major  vertical  penetrations  of  a  multi‐
tenant floor. 

yield rate 
A rate of return on capital, usually expressed 
as a  compound annual percentage  rate. A 
yield  rate  considers  all  expected  property 
benefits, including the proceeds from sale at 
the termination of the investment. See also 
discount rate. 

Space Use/Availability  
 

available space 
The total amount of space that  is currently 
being marketed  as  available  for  lease  in  a 

given  time period.  It  includes space  that  is 
available, regardless of whether the space is 
vacant, occupied, available for sublease, or 
available at a  future date. Available  Space 
excludes shadow space. If sub‐tenant space 
is excluded  from  the  calculation,  the  term 
direct leased space is recommended. 

leased space 
Leased  space  includes  all  space  under 
contract, regardless of whether the space is 
currently  occupied  by  a  tenant.  Leased 
space  need  not  be  physically  occupied;  it 
also  includes  space  being  offered  for 
sublease.  If  sub‐tenant  space  is  excluded 
from the calculation, the term direct leased 
space is recommended. 

occupied space 
Space  that  is  occupied  by  a  tenant,  sub‐
tenant  or  owner.  The  total  amount  of 
occupied space  is calculated by subtracting 
the  amount  of  vacant  space  from  the 
amount of inventory. If sub‐tenant space is 
excluded  from  the  calculation  the  term 
direct occupied space is recommended. 

pre‐leased space 
The total amount of space in a building that 
has  been  leased  prior  to  its  construction 
completion date, or certificate of occupancy 
(COO or CO) date. 

shadow space 
That  portion  of  the  leased  space which  is 
vacant  but  not  available  space,  i.e.,  space 
that is not currently utilized by a tenant and 
is  also  not  being marketed  for  subleasing. 
Shadow space is difficult to measure and is 
also known as phantom space. 

vacant space 
Inventory  that  is not currently occupied.  If 
sub‐tenant  space  is  excluded  from  the 
calculation, the term direct vacant space  is 
recommended. 

vacancy rate 
A measurement expressed as a percentage 
of the total amount of vacant space divided 
by  the  total  amount  of  inventory.  If  sub‐
tenant  space  is  excluded  from  the 
calculation, the term direct vacancy rate  is 
recommended. 

 

Office  
 

office building types 
Low Rise:  fewer  than  seven  stories  above 
ground level. 

Mid  Rise:  Between  seven  and  25  stories 
above ground level 

High  Rise:  Higher  than  25  stories  above 
ground level. 

Class A: asking gross rents in the top 30‐40% 
of  the market;  excellent  location;  building 
systems  meet  current  and  future  needs; 
high  quality  design  competitive  with  new 
construction;  efficient  layout,  above 
average maintenance and management. 

Class B: asking gross rents between Class A 
and  Class  C;  average  to  good  location; 
building systems have adequate capacity to 
serve current tenant needs; average quality 
design  and materials;  good  to  fair  interior 
trim;  average  to  good  maintenance  and 
management. 

Class  C:  asking  gross  rents  between  the 
bottom 10‐20% of the market; less desirable 
location;  lower price  is main attraction  for 
tenants;  building  systems  may  not  meet 
current  tenant  needs;  dated  appearance; 
functional  but  no  frills  tenant 
improvements; below average maintenance 
and management. 

government office building 
A building which  is owned and/or at  least 
90% leased by public sector agencies. 

medical office building 
A building which consists of 90% or greater 
medical tenancy. 

multi‐tenant office building 
A building for which there are multiple lease 
obligations and less than 90% of which may 
be owner occupied. 

owner occupied office building 
A building which is at least 90% occupied by 
its owner. 

single tenant office building 
A building  for which  there  is a single  lease 
obligation or is 100% owner occupied. 

Retail  
 

strip shopping center 
An open row of stores either with or without 
anchor  stores  that  offer  convenience 
(neighborhood  centers)  and  general 
merchandise (community centers). 

neighborhood shopping center 
The  smallest  type  of  shopping  center, 
generally with a gross  leasable area of  less 
than  100,000  square  feet.  Typical  anchors 
include  supermarkets  and  pharmacies. 
Neighborhood  shopping  centers  offer 
convenience  goods  and  personal  services 
and usually depend on the market support 
of more than 1,000 households. 

community shopping center 
A  shopping  center  of  100,000  to  300,000 
square feet that usually contains one junior 
department  store,  a  variety  store  or 
discount department store, a supermarket, 
and specialty stores. A community shopping 
center  generally  has  between  20  and  70 
retail  tenants  and  the market  support  of 
more than 5,000 households. 

power center 
1.) An  open  center  dominated  by  at  least 
75%  large  big‐box  anchors,  including 
discount  stores,  warehouse  clubs,  and 
value‐oriented  category  stores;  a minimal 
amount  of  inline  store  space.  2.)  A  large 
community shopping center with more than 
250,000  square  feet of  space anchored by 
three or more  tenants  that occupy 60%  to 
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90% of  the space;  the number of specialty 
stores  is  kept  to  a  minimum.  See  also 
shopping center. 

regional mall 

1.)  An  enclosed  shopping  center  that 
contains at least two department stores and 
has  climate‐controlled  walkways  that  are 
lined  with  smaller  retail  shops.  2.)  A 
shopping  center  that  offers  a  variety  of 
general  merchandise,  apparel,  furniture, 
home furnishings, services, and recreational 
facilities and is built around one or more full 
department  stores  of  at  least  100,000 
square feet each. Regional shopping centers 
generally  have  between  400,000  and 
750,000 square feet of gross leasable area. 

Industrial  
 

flex space 
Industrial  space  designed  to  allow  flexible 
conversion of warehouse or manufacturing 
space to a higher percentage of office space. 
Alternatively known as a  service  center or 
tech  space.  See  also  research  and 
development (R&D) space. 

warehouse 
A structure that is designed and used for the 
storage  and  distribution  of  wares,  goods, 
and  merchandise;  usually  classified  as 
industrial. 

research and development (R&D)  
Space  that  is  designed  and  equipped  to 
meet the specific research and development 
needs  of  a  high  technology  industry.  See 
also flex space. 

 

Various  sources  for  these  definitions 
include: 

The  Appraisal  of  Real  Estate,  Twelfth 
Edition, Appraisal Institute, 2001. 

The  Dictionary  of  Real  Estate  Appraisal, 
Fourth Edition, 2002. 

†Department of the Treasury, Office of the 
Comptroller  of  the  Currency,  Board  of 
Governors of  the  Federal Reserve  System, 
Federal  Deposit  Insurance  Corporation, 
Office  of  Thrift  Supervision  and  National 
Credit Union Administration under 12 CFR 
Part 34, Real Estate Appraisals and Title XI of 
the Financial Institutions Reform, Recovery, 
and  Enforcement  Act  of  1989  (“FIRREA”); 
and  the  Interagency  Appraisal  and 
Evaluation  Guidelines,  Federal  Register, 
Volume 75, No. 237, December 10, 2010. 

NAIOP,  Terms  and  Definitions  for  the  US 
Office Market, July 2004 

Price Waterhouse Coopers Investor Survey, 
PriceWaterhouse Coopers. 
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ADDENDUM E 
 

Qualifications of Appraiser(s) 
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