
           

L           o           a           n           -           t           o           -           C           o           s           t           :                       6           5           %           

R           e           q           u           e           s           t           e           d                       I           R           :                       9           .           0           %           

T           e           r           m           :                       3           6                       M           o           n           t           h           s           

R           e           c           o           u           r           s           e           :                       N           o           n           -           R           e           c           o           u           r           s           e                       P           r           e           f           e           r           r           e           d         

           •         
           •         
           •         
           •         

           

L           o           a           n           -           t           o           -           V           a           l           u           e           :                       4           4           .           2           %           

R           e           q           u           e           s           t           e           d                       I           R           :                       8           .           0           %           

T           e           r           m           :                       3                       Y           e           a           r           s                       

A           m           o           r           t           i           z           a           t           i           o           n           :                       I           n           t           e           r           e           s           t           -           O           n           l           y           

R           e           c           o           u           r           s           e           :                       A           c           c           e           p           t           a           b           l           e         

           •         
           •         
           •         
           •         
           •         

       B       u       l       l       e       t               P       o       i       n       t       s       
C       a       p       i       t       a       l               M       a       r       k       e       t       s               U       p       d       a       t       e            A       p       r       i       l               2       0       t       h       ,               2       0       2       3     

       
$       1       8       ,       2       0       0       ,       0       0       0               C       o       n       s       t       r       u       c       t       i       o       n               L       o       a       n               +       
$       9       ,       1       8       0       ,       0       0       0               C       o       m       m       o       n               E       q       u       i       t       y               f       o       r       
D       e       v       e       l       o       p       m       e       n       t               o       f               1       1       6       -       U       n       i       t               M       u       l       t       i       f       a       m       i       l       y       
P       r       o       p       e       r       t       y               i       n               t       h       e               S       o       u       t       h       e       a       s       t       e       r       n               U       S     

           

L           o           a           n           -           t           o           -           C           o           s           t           :                       6           5           %           

R           e           q           u           e           s           t           e           d                       I           R           :                       7           .           0           %           

T           e           r           m           :                       3           6                       M           o           n           t           h           s           

            

L           P                       P           r           o           f           i           t           :                       $           7           .           8           M           

L           P                       I           R           R           :                       1           6           .           8           %           

H           o           l           d           :                       6           0                       M           o           n           t           h           s         

           •         
           •         
           •         

           •         
           •         
           •         

       
O       U       R               C       A       P       I       T       A       L       

A       D       V       I       S       O       R     

       
$       1       3       ,       7       4       0       ,       0       0       0               L       o       a       n               f       o       r               t       h       e               R       e       f       i       n       a       n       c       e               o       f               a       
S       o       c       i       a       l               S       e       c       u       r       i       t       y               O       f       f       i       c       e               l       o       c       a       t       e       d               i       n               N       o       r       t       h       e       r       n       
C       a       l       i       f       o       r       n       i       a     

       

T       a       u       r       o               C       a       p       i       t       a       l               A       d       v       i       s       o       r       s               h       a       s               b       e       e       n               e       x       c       l       u       s       i       v       e       l       y               e       n       g       a       g       e       d               t       o               p       l       a       c       e               a               l       o       a       n               f       o       r               t       h       e               r       e       f       i       n       a       n       c       e               o       f               a               S       o       c       i       a       l               S       e       c       u       r       i       t       y               O       f       f       i       c       e               A       s       s       e       t       .               T       h       e               G       S       A               i       s       
a       c       t       i       v       e       l       y               p       u       r       s       u       i       n       g               r       e       d       u       c       t       i       o       n               o       f               l       e       a       s       e       d               s       p       a       c       e               f       o       l       l       o       w       i       n       g               t       h       e               C       O       V       I       D       -       1       9               p       a       n       d       e       m       i       c       .               D       e       s       p       i       t       e               t       h       i       s       ,               t       h       e               S       p       o       n       s       o       r               w       a       s               a       b       l       e               t       o               s       e       c       u       r       e               a               n       e       w       
1       5       -       y       e       a       r               l       e       a       s       e               o       n               a               S       o       u       t       h       e       r       n               C       a       l       i       f       o       r       n       i       a               a       s       s       e       t               a       n       d               e       x       p       e       c       t       s               t       o               a       c       h       i       e       v       e               a               s       i       m       i       l       a       r               o       u       t       c       o       m       e               o       n               t       h       i       s               l       o       c       a       t       i       o       n       .       

S       S       A               a       s       s       e       t       s               a       r       e               p       a       r       t       i       c       u       l       a       r       l       y               d       i       f       f       i       c       u       l       t               t       o               r       e       d       u       c       e               s       p       a       c       e               o       r               m       o       v       e               d       u       e               t       o               f       e       d       e       r       a       l               r       e       q       u       i       r       e       m       e       n       t       s               f       o       r               t       h       e               s       p       a       c       e               i       n       c       l       u       d       i       n       g               a       c       c       e       s       s       i       b       i       l       i       t       y               o       f       
l       o       c       a       t       i       o       n               a       n       d               d       i       s       t       a       n       c       e               t       o               S       o       c       i       a       l               S       e       c       u       r       i       t       y               R       e       c       i       p       i       e       n       t       s       .               T       h       e       s       e               r       e       q       u       i       r       e       m       e       n       t       s               p       r       o       v       i       d       e               n       e       g       o       t       i       a       t       i       n       g               l       e       v       e       r       a       g       e               f       o       r               t       h       e               S       p       o       n       s       o       r       .       

T       h       e               P       r       o       p       e       r       t       y               c       o       n       s       i       s       t       s               o       f               3       7       ,       0       0       0               s       q       u       a       r       e               f       e       e       t               o       n               a               n       e       a       r       l       y               5       -       a       c       r       e               l       o       t               c       o       m       p       l       e       t       e               w       i       t       h               1       3       4               p       a       r       k       i       n       g               s       t       a       l       l       s       .               T       h       e               p       r       o       p       e       r       t       y               w       a       s               b       u       i       l       t               i       n               2       0       0       8       
a       s               a               b       u       i       l       d       -       t       o       -       s       u       i       t               f       o       r               t       h       e               S       o       c       i       a       l               S       e       c       u       r       i       t       y               A       d       m       i       n       i       s       t       r       a       t       i       o       n               o       f       f       i       c       e               w       h       e       r       e               t       h       e       y               h       a       v       e               r       e       m       a       i       n       e       d               s       i       n       c       e       .               

T       h       e               S       p       o       n       s       o       r               i       s               a       n               e       x       p       e       r       i       e       n       c       e       d               d       e       v       e       l       o       p       m       e       n       t               c       o       m       p       a       n       y               t       h       a       t               h       a       s               b       e       e       n               i       n               b       u       s       i       n       e       s       s               f       o       r               o       v       e       r               3       1               y       e       a       r       s               s       p       e       c       i       a       l       i       z       i       n       g               i       n               b       u       i       l       d       -       t       o       -       s       u       i       t               a       n       d       
G       S       A               O       f       f       i       c       e       s       .               I       n               t       h       e       i       r               p       o       r       t       f       o       l       i       o       ,               t       h       e       r       e               a       r       e               7               G       S       A               b       u       i       l       d       -       t       o       -       s       u       i       t               o       f       f       i       c       e       s               a       t               o       v       e       r               2       5       0       k               S       q       F       t       ,               5               C       A               b       u       i       l       d       -       t       o       -       s       u       i       t               s       t       r       i       p               m       a       l       l       s               w       i       t       h               c       r       e       d       i       t       
t       e       n       a       n       t       s       ,               a       n       d               3       0       k               S       q       F       t               o       f               m       i       x       e       d       -       u       s       e               r       e       t       a       i       l               w       i       t       h               4       3               a       p       a       r       t       m       e       n       t               u       n       i       t       s               o       n               t       o       p       .     

       
$       1       3       ,       5       0       0       ,       0       0       0               C       o       n       s       t       r       u       c       t       i       o       n               L       o       a       n               f       o       r       
1       ,       1       6       2               S       e       l       f       -       S       t       o       r       a       g       e               U       n       i       t       s               i       n               t       h       e       
W       e       s       t       e       r       n               U       S     

       

T       a       u       r       o               C       a       p       i       t       a       l               A       d       v       i       s       o       r       s               i       s               s       e       e       k       i       n       g               t       o               p       l       a       c       e               a               c       o       n       s       t       r       u       c       t       i       o       n               l       o       a       n               6       5       %               L       T       C               t       o               f       u       n       d               t       h       e               v       e       r       t       i       c       a       l               c       o       n       s       t       r       u       c       t       i       o       n               a       n       d               t       a       k       e       o       u       t               o       f               t       h       e       
e       x       i       s       t       i       n       g               l       a       n       d               l       o       a       n       .               C       o       n       s       t       r       u       c       t       i       o       n               i       s               e       x       p       e       c       t       e       d               t       o               t       a       k       e               1       2               m       o       n       t       h       s               a       n       d               l       e       a       s       e       -       u       p               a       n               a       d       d       i       t       i       o       n       a       l               1       8               m       o       n       t       h       s       .       

T       h       e               p       r       o       j       e       c       t               i       s               a               C       l       a       s       s       -       A       ,               i       n       s       t       i       t       u       t       i       o       n       a       l               q       u       a       l       i       t       y               c       l       i       m       a       t       e               c       o       n       t       r       o       l       l       e       d               s       e       l       f       -       s       t       o       r       a       g       e               d       e       v       e       l       o       p       m       e       n       t               s       i       t       u       a       t       e       d               o       n               a               2       .       3       9       -       a       c       r       e               l       o       t               w       i       t       h               g       r       e       a       t       
a       c       c       e       s       s       i       b       i       l       i       t       y               a       n       d               v       i       s       i       b       i       l       i       t       y               t       o               o       v       e       r               1       9       0       ,       0       0       0               v       e       h       i       c       l       e       s               p       e       r               d       a       y       .               T       h       e               b       u       i       l       d       i       n       g               w       i       l       l               b       e               1       6       0       ,       0       0       0               s       q       u       a       r       e               f       e       e       t               c       o       n       s       i       s       t       i       n       g               o       f               1       ,       1       6       2               s       e       l       f       -       s       t       o       r       a       g       e       
u       n       i       t       s               a       v       e       r       a       g       i       n       g               a       p       p       r       o       x       i       m       a       t       e       l       y               1       0       0               s       q       u       a       r       e               f       e       e       t       .               W       i       t       h               n       o               c       o       m       p       e       t       i       t       i       o       n               w       i       t       h       i       n               a               1       -       m       i       l       e               r       a       d       i       u       s       ,               t       h       i       s               p       r       o       p       e       r       t       y               w       e       l       l               p       o       s       i       t       i       o       n       e       d               t       o       
c       a       p       t       u       r       e               s       i       g       n       i       f       i       c       a       n       t               m       a       r       k       e       t               s       h       a       r       e       .       

S       p       o       n       s       o       r               i       s               f       o       u       n       d       e       r               a       n       d               p       r       e       s       i       d       e       n       t               o       f               a               s       t       o       r       a       g       e               g       r       o       u       p               w       i       t       h               e       x       p       e       r       i       e       n       c       e               o       f               d       e       v       e       l       o       p       i       n       g               1       0               o       t       h       e       r               p       r       o       j       e       c       t       s               t       o       t       a       l       i       n       g               n       e       a       r       l       y               1               m       i       l       l       i       o       n       
s       q       u       a       r       e               f       e       e       t       .               A               t       h       i       r       d       -       p       a       r       t       y               m       a       n       a       g       e       m       e       n       t               c       o       m       p       a       n       y               t       h       a       t               i       s               p       r       e       d       o       m       i       n       a       n       t               i       n               t       h       e               a       r       e       a               w       i       l       l               r       u       n               d       a       y       -       t       o       -       d       a       y               o       p       e       r       a       t       i       o       n       s       .             

       B       U       L       L       Y       P       U       L       P       I       T     

       
T       a       u       r       o               C       a       p       i       t       a       l               A       d       v       i       s       o       r       s       ,               I       n       c       .               i       s               a               f       u       l       l       y               i       n       t       e       g       r       a       t       e       d               c       o       m       m       e       r       c       i       a       l               r       e       a       l               e       s       t       a       t       e               a       d       v       i       s       o       r       y               s       e       r       v       i       c       e       s               c       o       m       p       a       n       y               w       i       t       h               a               d       i       v       e       r       s       e       

b       a       c       k       g       r       o       u       n       d               i       n               a       l       l               a       s       p       e       c       t       s               o       f               c       o       m       m       e       r       c       i       a       l               r       e       a       l               e       s       t       a       t       e       .               T       a       u       r       o       '       s               a       d       v       i       s       o       r       y               s       e       r       v       i       c       e       s               p       r       o       v       i       d       e       s               c       l       i       e       n       t       s               w       i       t       h               c       r       e       a       t       i       v       e       
c       a       p       i       t       a       l                       s       t       r       u       c       t       u       r       i       n       g               s       o       l       u       t       i       o       n       s               a       n       d               p       l       a       c       e       m       e       n       t               s       e       r       v       i       c       e       s               b       y               m       a       k       i       n       g               a               m       a       r       k       e       t               s       p       e       c       i       f       i       c               t       o               a               c       l       i       e       n       t       '       s               n       e       e       d       s               a       n       d       

p       r       i       o       r       i       t       i       e       s               w       i       t       h               a               d       i       v       e       r       s       e               b       u       t               f       o       c       u       s       e       d               g       r       o       u       p               o       f               c       a       p       i       t       a       l               p       r       o       v       i       d       e       r       s       .     

         w         w         w         .         t         a         u         r         o         c         a         p         i         t         a         l         a         d         v         i         s         o         r         s         .         c         o         m       

       T       a       u       r       o               C       a       p       i       t       a       l               A       d       v       i       s       o       r       s       ,               I       n       c       .     

       

T       a       u       r       o               C       a       p       i       t       a       l               A       d       v       i       s       o       r       s       ,               I       n       c       .               h       a       s               b       e       e       n               e       x       c       l       u       s       i       v       e       l       y               e       n       g       a       g       e       d               t       o               p       l       a       c       e               c       o       n       s       t       r       u       c       t       i       o       n               f       i       n       a       n       c       i       n       g               a       n       d               c       o       m       m       o       n               e       q       u       i       t       y               f       o       r               a               m       u       l       t       i       -       f       a       m       i       l       y       
g       r       o       u       n       d       -       u       p               d       e       v       e       l       o       p       m       e       n       t               i       n               t       h       e               S       o       u       t       h       e       a       s       t       e       r       n               U       S       .               T       h       e               s       p       o       n       s       o       r               i       s               r       e       q       u       e       s       t       i       n       g               6       5       %               L       T       C       ,               7       %               I       R               a       n       d               a               3       6       -       m       o       n       t       h       ,               i       n       t       e       r       e       s       t       -       o       n       l       y               t       e       r       m       .       
T       h       e               e       q       u       i       t       y               r       e       q       u       e       s       t               i       s               a               9       0       %       /       1       0       %               s       p       l       i       t               w       i       t       h               a               1       6       .       8       %               I       R       R               a       n       d               1       .       9       x               E       M       .       

A       l       t       h       o       u       g       h               t       h       e               b       u       s       i       n       e       s       s               p       l       a       n               c       a       l       l       s               f       o       r               1       1       6               g       a       r       d       e       n       -       s       t       y       l       e               a       p       a       r       t       m       e       n       t               u       n       i       t       s               w       i       t       h       i       n               1       0               b       u       i       l       d       i       n       g       s       ,               t       h       e               l       a       n       d               i       s               a       l       r       e       a       d       y               e       n       t       i       t       l       e       d               f       o       r               1       1       8       
u       n       i       t       s       .               T       o       t       a       l               s       q       u       a       r       e               f       o       o       t       a       g       e               i       s               9       3       .       2       K               s       q       u       a       r       e               f       e       e       t               w       i       t       h               t       h       e               a       v       e       r       a       g       e               u       n       i       t               s       i       z       e               b       e       i       n       g               8       0       4               s       q       u       a       r       e               f       e       e       t               T       h       e       r       e               w       i       l       l               b       e               8       0               o       n       e       -       b       e       d       s               a       n       d               3       6       
t       w       o       -       b       e       d       s               u       n       i       t       s       .               T       h       e               l       o       c       a       t       i       o       n               i       s               n       e       a       r               a               m       a       j       o       r               h       i       g       h       w       a       y               w       i       t       h               s       i       g       n       i       f       i       c       a       n       t               s       t       r       e       e       t               f       r       o       n       t       a       g       e               i       n               a               p       r       o       -       g       r       o       w       t       h               m       u       n       i       c       i       p       a       l       i       t       y               e       n       c       o       u       r       a       g       i       n       g       
r       e       d       e       v       e       l       o       p       m       e       n       t       .               T       h       i       s               w       i       l       l               r       e       p       l       a       c       e               t       h       e               c       u       r       r       e       n       t               m       o       b       i       l       e               h       o       m       e               p       a       r       k               b       u       t               k       e       e       p               t       h       e               f       o       u       n       d       a       t       i       o       n       ,               p       o       n       d               a       n       d               i       n       f       r       a       s       t       r       u       c       t       u       r       e       .       

T       h       e               s       p       o       n       s       o       r               h       a       s               s       t       r       o       n       g               f       i       n       a       n       c       i       a       l       s               a       n       d               h       a       s               s       i       g       n       i       f       i       c       a       n       t               e       x       p       e       r       i       e       n       c       e               d       e       v       e       l       o       p       i       n       g               i       n               t       h       e               S       o       u       t       h       e       a       s       t       .               T       h       e               p       r       o       p       e       r       t       y               i       s               u       n       d       e       r               c       o       n       t       r       a       c       t               a       t               a       
p       u       r       c       h       a       s       e               p       r       i       c       e               o       f               $       2       M               a       n       d               h       a       s               a               c       o       m       p       l       e       t       e       d               a       p       p       r       a       i       s       e       d               v       a       l       u       e               o       f               $       3       4       .       1       M       .               T       h       e               s       p       o       n       s       o       r               i       s               f       i       n       a       l       i       z       i       n       g               t       h       e               $       2       8       M               p       r       o       j       e       c       t               b       u       d       g       e       t               w       i       t       h               t       h       e       
g       e       n       e       r       a       l               c       o       n       t       r       a       c       t       o       r       .             

       B       u       l       l       e       t       P       o       i       n       t       s               i       s               a               T       a       u       r       o       A       d       v       i       s       o       r               p       u       b       l       i       c       a       t       i       o       n       .               "       T       a       u       r       o       A       d       v       i       s       o       r       "       ,               "       T       a       u       r       o               C       a       p       i       t       a       l               A       d       v       i       s       o       r       s       ,               I       n       c       .       "               a       n       d               t       h       e               T       a       u       r       o               l       o       g       o       
a       r       e               r       e       g       i       s       t       e       r       e       d               t       r       a       d       e       m       a       r       k       s               o       f               T       a       u       r       o               C       a       p       i       t       a       l               A       d       v       i       s       o       r       s       ,               I       n       c       .               A       l       l               r       i       g       h       t       s               r       e       s       e       r       v       e       d       .               C       o       p       y       r       i       g       h       t               2       0       2       3       .     

         t         a         u         r         o         a         d         v         i         s         o         r         @         t         a         u         r         o         c         a         p         i         t         a         l         a         d         v         i         s         o         r         s         .         c         o         m                   |                   O         :                   3         1         0         .         5         6         4         .         2         6         4         1       

         

B         r         o         k         e         r                   o         f                   R         e         c         o         r         d         

S         t         e         p         h         e         n                   S         t         e         i         n         
s         s         t         e         i         n         @         t         a         u         r         o         c         a         p         i         t         a         l         a         d         v         i         s         o         r         s         .         c         o         m         

C         A                   D         R         E         #                   0         1         2         2         3         5         2         6       
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$270B of commercial real estate loans are set to mature in 2023, which is an all-time record for loan       
maturities.       

Loans maturing in the next 24 months that have a debt service coverage ratio below 1.25 totals roughly $70       
billion (Trepp).       

These property owners have two options: re�nance or sell.       

The issue with re�nancing some of these assets is the lack of in-place cash �ow to size to a new loan.       

This will force sales, and with sales we will see how values have been a�ected. Values in turn will dictate if       
owners can pay o� loans.     
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