






Owner PID Case Mail ATD NOTES 

LOOKOUT 
RIDGE 
TOWNHOMES 
SPE LLC  Multiple 

584, 
594‐652  

203 SE PARK 
PLAZA DRIVE, 
SUITE 230  

Greg 
LeBlanc 

The subject properties consist of 60 units in 15 four‐plex 
townhome buildings. They are 98% leased. The property 
has always operated as for‐rent housing. There would be 
a bulk discount if sold as a whole, while if they were sold 
as fee simple sales, there would be holding costs that 
would result in similar discounted rates. With the income 
method, a loaded capitalization rate of 5.92% was used 
to indicate a value of $325,000 per unit. Four comparable 
sales were presented ranging between $217,500 and 
$348,611 per unit with an average adjusted value of 
$327,153 per unit. Adjustments were made for market 
conditions, age, building configuration, unit features, and 
average unit size.  
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This is a 148‐unit garden‐style apartment complex built in 
2021 located north of the Vancouver Mall. The average 
size of the apartments is 905 square feet, and the 
average style is a two‐bedroom and two‐bathroom unit. 
The apartment finishes include stainless steel appliances, 
quartz counters, and washer dryers. The amenities 
include a clubhouse, fitness center, playground, outdoor 
pool, and sports court. The apartment is 97% occupied. 
The property was purchased in June 2021 for 
$39,500,000 and initially had an asking price of $41.44 
million. The representative stated that this sale value 
adjusted for time in 2023 would be $38,868,000. In the 
income approach, a loaded capitalization rate of 5.83% 
was used to come to a value of $39,567,000 or $267,345 
per unit. Six comparable sales were presented with 
values ranging from $222,188 to $287,202 per unit. The 
sales are adjusted based on market conditions, unit size, 
amenity features, and common area features for an 
average market value of $242,252 per unit. All sales are 
newer garden‐style complexes located in Vancouver.  
 
The Assessor’s Office inspected the subject property in 
May of 2023 and was able to use current market data. A 
copy of the fee appraisal for the recent sale was 
requested but not received. The Assessor’s Office used a 
blended approach using a 2022 sales comparison 
approach and a 2023 income approach, indicating a value 
of $41,639,777. The Assessor’s Office presented a CoStar 
report that showed a 5.1% increase in the market from 
2022 to 2023 which differed from the appellant’s CoStar 
report. The Assessor’s Office’s income approach used 
rental rates from complexes throughout the area. In this 
income approach, a 4% capitalization rate was used 
because the subject property was fully leased out at the 
time of sale and is a newer property, so does not have 
the risks of an older property. Five comparable sales 
were provided from the assessment year. Comparable 



sales 1‐3 are older, but close in location and close in unit 
count. These three comparable sales showed a range in 
market value per unit of $274 to $282. 
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Lisa Bodner recuses herself. 
 
This is a 224‐unit garden‐style apartment complex built in 
1992 near E Mill Plain Blvd. The most common type of 
unit is a 2 bedroom and 1 bathroom. Amenities include a 
clubhouse with a fitness center, outdoor pool, and 
carports. The representative’s income analysis used a 
loaded cap rate of 5.72% to arrive at a value of $187,009 
per unit or $41,703,000 for the entire subject property. 
Six comparable sales were provided with market values 
ranging from $182,099 and 260,000 per unit. Comparable 
Sale #1 from 2023 had a capitalization rate of 6.8%, 
showing that capitalization rates increased in the 
assessment year. The comparable properties include 
complexes that are new construction or have nicer 
amenities such as gas ranges, dog parks, and pools with 
spas. Adjustments were made for market conditions 
resulting in an average market value of $197,942 per 
unit. The representative voiced concerns with the 
Assessor’s Office’s income approach due to its market 
adjustment from 2021 values. 
 
The Assessor’s Office’s stated the property was last 
physically inspected in March 2021 where a survey of 
local rents was also compiled. The Assessor’s Office asked 
for the Fee Appraisal that was completed in 2020 by the 
Owner, but they have not received it. A cost, sales, and 
income approach were completed on this property for a 
blended approach with a market value conclusion of 
$44,512,100. The 2021 income value was combined with 
a market adjustment of $12,257,000 to establish this 
value. The Assessor’s Office’s comparable sales were 
from the assessment year, similar in size and unit count, 
close in location, and had similar construction dates. The 
assessed value falls below the sale per unit value of each 
of the sales. The Assessor’s Office presented a CoStar 
report that showed a 5.1% increase in the market from 
2022 to 2023 which differed from the appellant’s CoStar 
report, concluding that third party data can be incorrect 
or conflicting. 
 
 
 

  


