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DISCLOSURE 
 
Pursuant to Municipal Securities Rulemaking Board (“MSRB”) Rule G‐42, on Duties of Non‐Solicitor Municipal Advisors, Municipal Advisors are 
required to make certain written disclosures to clients which include, amongst other things, Conflicts of Interest and any Legal or Disciplinary events 
of Masterson Advisors LLC and its associated persons. 
 
Conflicts of Interest 

Masterson Advisors LLC represents that in connection with the issuance of municipal securities, Masterson Advisors LLC may receive compensation 
from an Issuer or Obligated Person for services rendered, which compensation is contingent upon the successful closing of a transaction and/or is 
based on  the size of a  transaction.   Consistent with  the  requirements of MSRB Rule G‐42, Masterson Advisors LLC hereby discloses  that  such 
contingent and/or transactional compensation may present a potential conflict of interest regarding Masterson Advisors LLC’s ability to provide 
unbiased advice to enter into such transaction. This conflict of  interest will not impair Masterson Advisors LLC’s ability to render unbiased and 
competent advice or to fulfill its fiduciary duty to the Issuer.  
 
If Masterson Advisors LLC becomes aware of any additional potential or actual conflict of interest after this disclosure, Masterson Advisors LLC will 
disclose the detailed information in writing to the Issuer in a timely manner. 
 
Legal or Disciplinary Events 

Masterson Advisors LLC does not have any legal events or disciplinary history on Masterson Advisors LLC’s Form MA and Form MA‐I, which includes 
information about any criminal actions, regulatory actions, investigations, terminations, judgments, liens, civil judicial actions, customer complaints, 
arbitrations and civil litigation. The Issuer may electronically access Masterson Advisors LLC’s  most recent Form MA and each most recent Form 
MA‐I filed with the Commission at the following website: www.sec.gov/edgar/searchedgar/companysearch.html.  
 
There have been no material changes to a legal or disciplinary event disclosure on any Form MA or Form MA‐I filed with the SEC. If any material 
legal or regulatory action is brought against Masterson Advisors LLC, Masterson Advisors LLC will provide complete disclosure to the Issuer in detail 
allowing the Issuer to evaluate Masterson Advisors LLC, its management and personnel.   
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SECTION 4.2.3 – Experience and Qualifications 

EXECUTIVE SUMMARY 
 

Masterson Advisors  LLC  (“Masterson Advisors”  or  “MALLC”)  is  pleased  to  submit  its  qualifications  to  the City  of  Ft. 
Lauderdale, Florida (the “City”). 

A Brief History – 230+ years in the making 

Masterson  Advisors was  founded  in  the  Spring  of  2018  by  a 
group of  committed,  seasoned professionals with  the goal of 
providing  municipal  issuers  with  the  confidence,  knowledge 
and skills to access the capital markets and in doing so, make 
prudent, fiscally responsible and well‐informed decisions.  The 
firm  is  100%  employee  owned  and  is  a  limited  liability 
corporation.    The  firm  consists  of  15  municipal  finance 
professionals with an average of 21 years of experience and on 
a combined basis, over 230 years of experience.  

Masterson Advisors is headquartered in Houston, Texas and has an 
additional  office  in Orlando,  Florida.  The  City’s  account  will  be 
managed from the Orlando office by Ed Stull, Managing Director. 
Kristin  Blomquist,  Vice  President  and  Trey  Cash,  Managing 
Director will provide additional support for the day‐to‐day banking 
responsibilities. 

We  believe  our  longevity  and  reputation  in  the  industry, 
knowledge of the Florida marketplace, first class service and 
capabilities make us uniquely qualified to continue to serve 
the City as its financial advisor.  More specifically, we believe 
the following attributes differentiate MALLC. 

Institutional Knowledge of the City 

We believe our institutional knowledge of the City, its goals and objectives, relationships with staff, the board, 
consultants, and key financial information allows us to be a more effective municipal advisor and is a benefit 
to the City.  We understand that change is hard and know our dedicated team is uniquely positioned to pick 
up right where we left therefore sparing staff and other consultants the “pain” of ramping up or a “learning 
curve”. 

Team Concept 

Masterson Advisors uses a team approach in order to provide the best possible service to our clients.  With a 
total  of  15  experienced, municipal  finance  professionals, we  are  confident  that we  have  the  resources  to 
service the City’s needs.   The financial advisory team will be led by Ed Stull, the same primary relationship 
manager who has provided financial advisory services to the City over the past seven years. He will have a 
hands‐on  approach  to  the  engagement  and will  provide  seamless  communication,  financing  planning  and 
transaction execution.  Kristin Blomquist and Trey Cash will provide support as part of the Masterson advisory 
team and will serve as the secondary contacts.    
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SECTION 4.2.3 – EXPERIENCE & QUALIFICATIONS 

 
Indicate the firm’s number of years of experience in providing the professional services as it relates to the work 
contemplated. Provide details of past projects for agencies of similar size and scope, including information on 
your firm’s ability to meet time and budget requirements. Indicate the firm’s initiatives towards its own 
sustainable business practices that demonstrate a commitment to conservation. Indicate business structure, i.e.: 
Corp., Partnership, LLC. Firm should be registered as a legal entity in the State of Florida; Minority or Women 
owned Business (if applicable); Company address, phone number, fax number, e-mail address, web site, contact 
person(s), etc. Relative size of the firm, including management, technical and support staff; licenses and any 
other pertinent information shall be submitted. 

Masterson Advisors LLC is an Independent Municipal Advisory firm consisting of 17 employees, of which 16 
previously worked together at a leading financial advisory firm. 

 

Masterson Advisors was founded in the Spring of 2018 by a group 
of committed, seasoned professionals with the goal of providing 
municipal  issuers  with  the  confidence,  knowledge  and  skills  to 
access the capital markets and in doing so, make prudent, fiscally 
responsible  and  well‐informed  decisions.  The  firm  is  100% 
employee owned (with a majority of the stock owned by women) 
and is a limited liability corporation. The firm currently consists of 
a total of 17 employees, with 15 municipal finance professionals 
with  an  average  of  21  years  of  experience  and  on  a  combined 
basis, over 230 years of experience. 
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Masterson  Advisors  is 
headquartered  in  Houston,  Texas 
and  has  an  additional  office  in 
Orlando, Florida. The City’s account 
will  be  managed  from the  Orlando 
office  by  Ed  Stull,  Managing 
Director.  Kristin  Blomquist,  Vice 
President and Trey Cash, Managing 
Director  will  provide  additional 
support  for  the day‐to‐day banking 
responsibilities. The dedicated team 
will  be  supported  by  a  team  of 
experienced  professionals,  as 
illustrated  in  the  organizational 
chart to the right.  

 

Prior Experience with Similar Assignments 

Our employee’s work on behalf of city financial advisory clients encompasses the gamut of types of 
financings, including: general obligation, non‐ad valorem revenues, sales tax, water and sewer utility 
revenues,  stormwater  revenues,  special  assessments,  tax  increment,  parking  revenue,  community 
redevelopment, energy savings performance contracts, pension obligations as well as  lease revenue 
and vehicle financings. 

In  addition  to  Mr.  Stull’s  extensive  experience  as  serving  as  the  financial  advisor  to  the  City,  the 
following represents a select few financial advisory clients that are comparable to the City. 
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Bond Elections 

The Masterson Advisors team has a great deal of experience in providing advisory services on Florida 
general obligation bond issues and is very familiar with the laws governing the issuance of these bonds. 
If  a  bond  election  is  required,  Masterson  Advisors  can  assist  with  the  entire  process.  Since  all 
governmental entities approach bond elections differently, we are  flexible  in our approach  to bond 
elections and provide input as requested. Masterson Advisors team members have been involved with 
a number of successful referendums for the cities of Miami, North Port, and Fernandina Beach to name 
a few. In the past year, Ed Stull provided assistance on referendum campaigns for the Town of Cutler 
Bay  and  the  City  of  Hollywood.  Should  the  City  wish  to  move  forward  on  a  General  Obligation 
referendum  in  the  future,  Masterson  Advisors  can  provide  support  in  this  area.  The  following 
summarizes key considerations and services Masterson Advisors provides regarding bond elections: 

• In putting together a plan for the bond election, it is important for an issuer to know and understand 
the anticipated debt picture as it pertains to all known future financing needs. Masterson Advisors 
can  assist  in  the  preparation  of  a  long‐term  financing  plan  for  the  bond  election  and  make  a 
recommendation concerning the best financing scenario from a rating perspective. 

• By  law, presentation materials  that  are  prepared  by  and  paid  by  the  issuer  are limited to 
stating factually  the  projects  to  be  financed  and  the  financing  impact  on  taxpayers.  Materials 
stressing  the  need for and benefit of  improvements  and  projects  will  need  to  be  generated  by 
supportive citizens or a community group. 

• We  will  attend  any  meetings  to  which  we  can  add  value,  including  Commission  meetings, 
independent bond committees and public meetings. 

Case Study ‐ City of Fort Lauderdale GO Bonds 

Transactions:  Series 2011A, Series 2011B and Series 2015 

While at his prior firm, Mr. Stull served as financial advisor to the City of Fort Lauderdale 
in the issuance of three General Obligation Bonds since being engaged in 2011, including 
the  following  issues:  (1) $20,000,000 General Obligation Bonds, Series 2011A that were 
used to finance upgrades to existing fire‐rescue facilities and construction of new facilities, 

which  had  an  average  interest  rate  of  3.45%  and  a  2041  final  maturity:  (2)  $13,980,000  General 
Obligation Refunding Bonds, Series 2011B that were used to refund the City's General Obligation Bonds, 
Series 2002  for a net present value savings of $1,083,202 or 7.6% of  the  refunded par amount.  (3) 
$15,220,000  General  Obligation  Refunding  Bonds,  Series  2015  that were  used  to  refund  the  City's 
General Obligation Bonds, Series 2005 for a net present value savings of $1,687,077 or 10.8% of the 
refunded par amount. 

Case Studies ‐ City of Houston, Texas  
Transaction: $495 Million General Obligation Bonds 

In  November  2017,  voters  of  the  City  of  Houston  approved  over  $1.5  billion  in  ad 
valorem,  tax‐supported  debt.    Of  the  total,  $495  million  relates  to  the  Capital 
Improvement Program with the remaining $1.01 billion used to fund a portion of the 
unfunded actuarial accrued  liability  (UAAL) of  the City’s municipal and police pension 

systems.  While employed by his previous firm, Trey Cash and his team worked with the City staff to provide 
debt service and tax rate estimates supporting the bond election. 

   

CAM #19-0200 
Exhibit 5 

8 of 86



    City of Fort Lauderdale, Florida 
 

 
© Masterson Advisors LLC.  All rights reserved. Member FINRA    7 

General Obligation Bonds  –  The GO bonds were approved  to  fund public  safety, parks,  permanent and 
general improvements, and libraries.  Mr. Cash worked with the City to model the tax rate impacts for both 
the GO and pension bond related issuances.  The modeling included assumptions around timing of issuance, 
assuming the City would initially fund the CIP with commercial paper (“CP”) and refinance or “take out” the 
CP with long‐term fixed rate bonds.    In modeling both bond programs, additional assumptions had to be 
made about the change in time of the tax base, levels of future interest rates and average life of underlying 
assets. All of these variables were built into the modeling, making the task of projecting future debt service 
and related tax rates manageable.   

Non‐Ad Valorem Revenue Financings 

The Masterson Advisors  team members have  a deep understanding of  the  various non‐ad  valorem 
security structures available to Florida cities and can recommend the most appropriate structure for 
the City on a particular financing. Non‐ad valorem pledges can be used to finance needed projects such 
as a new City Hall, park improvements and other projects.   

Case Study ‐ Sarasota County, Florida 
Transaction:    $19,650,000  Capital  Improvement  Revenue  Bonds,  Series 
2010A and 2010B 

Services  Provided:  Financial  advisory  services  including  credit  ratings  support,  bond  structuring, 
documentation review, taxable sale support, and closing coordination. 

At his prior firm, Ed Stull served as financial advisor to Sarasota County, Florida in issuing $19,650,000 
in Capital Improvement Revenue Bonds to finance the renovation and improvements to the Ed Smith 
Stadium Complex  for use as a Spring Training  facility  for  the Baltimore Orioles and  for other Major 
League  Baseball  purposes.  The  Board  of  County  Commissioners  approved  an  agreement  with  the 
Baltimore Orioles Limited Partnership for a 30‐year lease and $31.2 million in renovations of Ed Smith 
Stadium  for Major  League  Baseball  Spring Training operations and for renovations to their Minor 
League Baseball Spring Training operations located at the Buck O'Neil Baseball Complex at Twin Lakes 
Park. Although the bonds were backed by a junior lien on the half‐cent sales tax revenues of the County 
and did not have a debt service reserve fund, the bonds still received ratings  of "AA+" from S&P and 
Fitch Ratings. 

Utility Revenue Financing Experience 

We are very familiar with the City’s five‐year and long term capital improvement plans for the water 
and  sewer  utility  and  understand  the  importance  of  successfully  implementing  the  plan,  including 
satisfying  the  conditions  of  the  consent  order.  The  Masterson  Advisors  team  has  an  extensive 
background in providing this type of financing over the past seven years for the City and can provide an 
enhanced level of service during the credit rating process, including the reduction in the amount of the 
transfer to the City’s General Fund. The following are a few examples of our experience in providing 
municipal advisory services on utility revenue financings. 
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Case Study ‐ City of Fort Lauderdale 
Transaction:  $196,035,000 Water and Sewer Revenue Bonds, Series 2018 
Services  Provided:  Financial  advisory  services  including  credit  ratings  support,  bond  structuring, 
documentation review, competitive sale support, and closing coordination. 

Overview of the Financing and Results: Mr. Stull served as the primarily financial advisor to the City on 
the issuance of its Series 2018 Bonds that were issued primarily to  provide $200 million in new money 
for various capital improvements to the Water and Sewer System that were outlined in its FY 2018 ‐2022 
Community Investment Plan. 

Mr. Stull worked extensively with the City's staff and finance team to structure a financing plan that 
would  provide  the  lowest  cost  of  funds  possible  while  ensuring  an  optimal  structure  for  the  City, 
resulting  in  ratings  of  'Aa1'  and  'AA+'  from Moody's  and  S&P,  respectively.  As  part  of  the  financial 
structuring  and  planning, Mr.  Stull  assisted  the  City  in  evaluating  the  optimal  structure  to  provide 
maximum debt service coverage on all of the system's outstanding senior‐lien debt throughout the life 
of  the  financing  and  preserve  future  bonding  capacity.  Mr.  Stull’s  recommendation  resulted  in  a 
deferred principal, interest‐only structure for more than half of the length of the 30 year financing. The 
bonds were sold via competitive sale in a challenging market following recent tax reform; the City was 
able to successfully sell and close on the Series 2018 Bonds, which resulted in an all‐in total interest 
cost of 3.787%.  

Stormwater and Sea Water Rise Financing Solutions 

Protecting our Florida coastal cities from stormwater concerns, including king tides and sea level rise, 
is a critical issue that the Masterson Advisors team members have been actively addressing. As one of 
the  founding  members  of  the  American  Flood  Coalition  (formerly  the  Seawall  Coalition) 
https://floodcoalition.org/,  the  City  of  Fort  Lauderdale  has  taken  a  leadership  position  in  finding 
solutions. In 2013, Fort Lauderdale became an adaptation action pilot city where, through the Florida 
State Community Planning Act,  a  comprehensive plan was developed  for designated areas  that are 
subject to coastal flooding and vulnerable to  the related impacts of rising sea levels. Dating back to 
February 2014, Ed Stull began working with the City in looking at financing options for up to $1.1 billion 
in  stormwater  projects  and  is  familiar with  some  of  the  latest  ideas  from  the  City  in  developing  a 
financing program. 

Below  is  a  case  study  for  another  Florida  coastal  city  that  is  actively  addressing  the  stormwater 
concerns with financing: 

Case Study – City of Sebastian 
Transaction:  $3,096,000  Stormwater Utility Refunding Revenue Note,  Series 
2013 
Services Provided: Financial Advisory  services  including preliminary  refunding 
analysis  and  recommendations,  solicitation  of  loan  proposals,  structuring  of 
loan, documentation review 

Overview of the Financing and Results: While with his prior firm, Mr. Stull served as financial advisor 
to the City on the issuance of its Series 2013 Note that was issued primarily to currently refund all of 
the City's outstanding Stormwater Utility Revenue Bonds, Series 2003. The Series 2013 Note is secured 
by the gross revenues of the City's Stormwater Utility System. 
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Community Redevelopment, TIF and Special Assessment Financings 

The Masterson Advisors team brings a wealth of experience with Community Redevelopment Agencies 
(“CRAs”) and Tax Increment Financings (“TIFs”) and the case studies below illustrate some of the Florida 
experience that Mr. Stull brings to the City in this area: 

Case Study – City of Hollywood, CRA 
Transaction:  $49,075,000  Redevelopment  Rev  and  Rev  Refunding  Bonds 
(Beach CRA), Series 2015 

While with his prior firm, Mr. Stull served as financial advisor to the City of 
Hollywood CRA when it issued its $49,075,000 Redevelopment Revenue & Revenue Refunding Bonds 
(Beach CRA), Series 2015 for the purpose of funding a portion of the improvements within the Beach 
Redevelopment Area and to advance and currently refund all of its outstanding Series 2004 and 2007 
bonds. By incorporating the issuance of refunding bonds with the new capital project funding, the CRA 
was able to generate approximately $3 million in net present value savings, which helped to offset the 
full debt service cost associated with the new capital projects that were being financed. The Series 2015 
bonds provided the CRA with $14 million of new capital to build a parking garage and fund part of the 
utilities undergrounding project. 

During  the  financial  planning  for  the  bonds,  the  potential  for  an early  sunset of  the CRA became a 
possibility by either the City or the CRA. In order to mitigate this potential risk, an interlocal agreement 
was entered into between the City and the CRA in order to provide additional security to the bonds. 
The terms of the agreement provided that if either the City or the CRA created an impairment to the 
contract under the bond resolution, the City would take action to provide certain additional pledges to 
the Series 2015 bonds.  The inclusion of this provision allowed the City some much needed budgeting 
flexibility in the next four budget years, which was accomplished without having to refund the bonds. 

The Series 2015 Bonds ultimately received underlying ratings of ' A3' and ' A‐' from Moody's and S&P 
respectively, and the City successfully closed the bonds with achieving  a combined True Interest Cost 
("TIC") of 2.31%. 

Case Study – City of Fort Lauderdale, Florida CRA 
Transaction: $7,603,000 CRA Tax Increment Revenue Note, Series 2015 
Service Provided:  Financial Advisory, Long‐Term Planning 

While with  his  prior  firm, Mr.  Stull  assisted  the  City  of  Fort  Lauderdale  in  the  issuance  of  its  non‐
recourse $7,603,000 CRA Tax Increment Revenue Note, Series 2015. The proceeds were used to pay 
for costs related to the design and construction of a downtown trans it project, which was to be located 
in  the Northwest‐Progresso‐Flagler Heights  area of  the CRA.  The Series 2015 note was a bank  loan 
which provides for semi‐annual interest payments at an interest rate of 3.17%, a maturity in 2025 and 
the ability to prepay without penalty after the first two years 

Case Study – City of Punta Gorda CRA 
Transaction: $20,030,000 Revenue Note, Series 2012 
Service Provided: Financial Advisory, Long‐term Planning 

The Punta Gorda CRA was impacted by the downturn in the real estate market, 
and was faced with substantially reduced revenues compounded by a  large 

debt burden.  While with his prior firm, Mr. Stull assisted in the preparation of a detailed review and 
analysis of the CRA cash flow projections and the existing CRA debt service and lease payments based 
upon the CRA sunset date. The review and analysis focused on the debt of the CRA and the projected 
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tax  increment  revenues,  with  a  recommendation  for  an  extension  of  the  sunset  date  and  a  debt 
restructuring. The analysis included a sensitivity analysis under alternative growth scenarios within the 
district, allowing the Board  to make an informed decision on the future financial planning within the 
district. 

The City was able to obtain a bank loan to restructure the existing CRA obligation with a longer term 
financing  that matched  the  tax  increment  projections,  with  the  ability  to  prepay  the  loan  without 
penalty if the actual revenues were better than the projections. 

Although Mr. Stull was not involved in the above referenced original CRA financing for Punta Gorda or 
in the original financing that was restructured for the City of Port St. Lucie below, it should be noted 
that in each case, Mr. Stull was able to be creative and propose a financing structure that enabled both 
entities to avoid default and to maintain their current credit ratings.  ln the case of the Port St. Lucie 
transaction,  the City  was able to  realize  a $4 million present value savings as well  as  a  result  of  the 
restructuring. 

City of Port St. Lucie, Florida 
Transaction:  $22,345,000  Taxable  Special  Obligation  Refunding  Revenue  Bonds, 
Series 2017 

Problem: Prior to Mr. Stull being hired in 2012 by the City as its financial advisor (while 
employed at his prior firm), the City issued its City Center Special Assessment District bonds that were 
used to  finance  the  costs of  constructing  roadway, potable water  facilities, wastewater  facilities and 
storm water  facilities  associated with  the  development  of  its  failed  City  Center  Special  Assessment 
District.  The  City  subsequently  refunded  the  original  assessment  bonds  in  2008.  The  City  Center 
Redevelopment Project was a phased project that had not been completed beyond the initial phase in 
2009.  The  City  had originally  provided  a  backup  pledge  to  the  special  assessment  bonds,  and  was 
subsequently obligated to contribute funds toward debt service payments on the assessment bonds. 

Solution: In order to lower the future debt service requirements  and  the  related City obligation, Mr. 
Stull assisted the City in developing a financing structure to refund the outstanding special assessment 
bonds for debt service savings and to allow future flexibility with respect to lowering or eliminating  the 
special  assessments.  The  Series  2017  bonds  were  structured  utilizing  a  covenant  to  budget  and 
appropriate pledge of the City, and did not require the funding of a debt service reserve fund. The City 
contributed additional funds as part of the refunding in order to both lower outstanding debt obligations 
and to reduce future debt service. As a result of the refunding, the City achieved debt service savings of 
approximately $4 million, which represented over 14% of the bonds refunded.   

Parking Revenue Financing Experience 

Masterson Advisors understands that parking can be a challenge to the redevelopment of downtown 
and beachfront areas. Many cities have realized that the failure to properly address this key component 
can prove to be a detriment to the success of a transformation of an urban core. The following case 
studies are a few examples of our experience in finding funding solutions for parking projects. 

Case Study ‐ City of Fort Lauderdale CRA 
Transaction: $13,000,000 Non‐Revolving Line of Credit – Las Olas Parking Garage, Series 2017 

In  late  2017  at  his  prior  firm,  Ed  Stull  served  as  financial  advisor  to  the  City  of  Fort  Lauderdale  in 
connection  with  the  issuance  of  a  $13  million  line  of  credit  to  provide  interim  funding  for  the 
construction of Las Olas North Parking Structure, a 660 space parking garage that will be located in the 
City's  CRA.  Revenues  pledged  to  the  repayment  of  the  bonds  include  the  combination  of  parking 
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revenues and tax increment monies received by the CRA. In addition, the City covenanted to make up 
any shortfall in annual debt service requirements from legally available funds. The line of credit was 
secured through a competitive bidding process that resulted in bids from 8 financial institutions, with 
the winning bid providing the City with a variable interest rate of 65% of 30 day LIBOR plus 0.46%. 

Case Study ‐ Town of Bay Harbor Islands 
Transaction: $4,923,000 Promissory Refunding Note (Parking Garage) 

Ed Stull provided  financial advisory services to the Town of Bay Harbor  Islands, FL 
(the "Town") on  its $4,923,000 Promissory Refunding Note (Parking Garage) while 
employed  at  his  prior  firm.  The  Note  was  secured  by  a  covenant  to  budget  and 
appropriate  legally  available  non‐ad  valorem  revenues,  and  provided  for  the 

refunding of the Town's outstanding Promissory Note, Series 2008 for annual debt service savings. Mr. 
Stull also served as financial advisor on the Series 2008 Note which was used to construct the parking 
and retail space facility that provided much needed parking in the downtown concourse area of the 
Town.  The  refinancing  plan  that  took  advantage  of  bank  qualified  interest  rates  and  a  structure 
favorable  to  bank  loans,  providing  present  value  debt  service  savings  of  nearly  13%  of  the  bonds 
refunded. Mr. Stull assisted the Town in all facets of the financing process including the solicitation of 
bank loan proposals in an expedited manner. 

Based upon the market environment at the time of  issuance, a bank  loan  financing provided better 
economics than traditional bonds in the capital markets. Additionally, the Town was able to secure a 
loan that did not require a debt service reserve fund and allowed the Town with the ability to prepay 
the loan at any time without penalty. The prepayment feature was also an extremely attractive feature 
relative to traditional bond market financings, and provided the Town with additional flexibility and the 
ability to capitalize on lower interest rates in the future 

Case Study ‐ City of Miami, Florida 
Transaction:  $84,540,000  Tax‐Exempt  and  $16,830,000  Taxable  Special  Obligation 
Parking Revenue Bonds, Series 2010A and 2010B (Marlins Stadium Project) 

In July 2010, Mr. Stull assisted in providing financial advisory services to the City of 
Miami in connection with the issuance of special obligation parking revenue bonds 

for the Miami Marlins Stadium. The bonds were issued to provide funds to construct various parking 
facilities  including  parking  structures,  surface  parking  lots  and  retail  space.  The  convention 
development tax, parking revenues received from the Stadium Operator and the 15% surcharge on all 
City public parking facilities in the security for the bonds, with a back‐up covenant from the City to make 
up any shortfall in annual debt service requirements from legally available funds. 

Pension Obligations 

Local  governments  continue  to  be  challenged with  elevated  pension  costs due to primarily  to  poor 
investment returns and changes in actuarial assumptions. In 2011, the City of Fort Lauderdale was in a 
situation  where  its  General  Employees  Retirement  System  and  Police  and  Firefighter's  Retirement 
System  was  funded  at  56.9%  and  62.5%  respectively.  Today,  with  the  assistance  of  the  financing 
outlined in the case study below in which Ed Stull served as the City’s financial advisor (which provided 
a significant budgetary savings to the City of $84 million), the funding levels stand at 99.2% and 96.1% 
respectively as of September 30, 2017. 
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Case Study ‐ City of Fort Lauderdale   
Transaction:  $337,755,000 Taxable Special Obligation Bonds, Series 2012 
Services  Provided:  Financial  advisory  services  including  credit  ratings  support,  bond 
structuring, documentation review, competitive sale support, and closing coordination. 

Overview of  the Financing and Results:   While employed at his prior  firm, Mr.  Stull 
provided  assistance  to  the  City  on  the  issuance  of  numerous  financings  since  2011, 

including taxable special obligations bonds paid from non‐ad valorem revenues.  In 2011,  the City of 
Fort Lauderdale was faced with a situation in its General Employees Retirement System and Police and 
Firefighter's Retirement System being funded at 56.9% and 62.5% respectively. On September 19, 2012, 
the City of Fort Lauderdale priced the Series 2012 Taxable Bonds to fund a portion of the $400 million 
unfunded actuarial accrued  liability (UAAL) of  its  two pension funds at an All‐In true Interest Cost of 
4.17%. The sale of the bonds occurred after a 16 month process  to educate the staff and the elected 
officials on:  

1. A comprehensive series of discussions on the benefits/risks in issuing Pension Obligation Bonds. 

2. An overview of pension funding and how the City funded its pension funds; 

3. An explanation of the UAAL and the factors that can change the UAAL over time; 

In May, 2011, the City asked Mr. Stull to develop a finance plan to deal with the rising costs of funding 
its annual  required  contributions  to  the pension plans.  Since pension  funding has a direct  effect on 
current  budgets  and  a  long  term  impact  on  financial  flexibility,  the  City wanted  to  explore  issuing 
pension obligation bonds as a part of a plan to lower its annual pension funding costs. The City had a 
history of making  100% of its annual actuarial required contribution, but experienced a rise in funding 
costs  of  approximately  $23  million  annually  over  a  five  year  period  due  to  lower  than  projected 
investment returns. The UAAL was accruing interest at the estimated rate of return on the pensions, 
which was 7.75% for the general employee pension and 7.5% for the police/fire pension. As a highly 
rated issuer, the City had an opportunity to significantly lower the cost on the UAAL amortization by 
accessing the taxable bond market. 

Preserving the future financing flexibility of the City was a stated goal, so Mr. Stull came up with the 
idea of a structure using the concept of securing the bonds with direct pledges on designated revenues 
versus a general covenant to budget and appropriate revenue pledge. Working with the City actuaries 
in developing a bond structure that mirrored the amortization of the UAAL resulted in a structure which 
resulted in budgetary savings of nearly $7 million in the first year and present value budgetary savings 
of $84 million in total. 

Once the initial structure was developed, Mr. Stull took the lead in putting together and presenting a 
series  of  presentations  to  educate  the  City  Commission  on  the  risks  and  benefits of  the  pension 
obligation bonds. Once a decision was made to move forward on the concept, Mr. Stull lead the City's 
efforts  in  putting  together  the  rating  agency  packages  and presentations  and  assisted  the City  in  a 
process to select a negotiated underwriting team via a competitive RFP process. 

The financing received ratings of "AA‐" from S&P and " A1 " from Moody's and the City received favorable 
reviews on the inclusion of a provision in the resolution that requires the City to fully fund any future 
increases  in  benefits  at  the  time  that they are granted, which  is  viewed to guard  against  unfunded 
increases in benefits and higher future pension funding costs.  
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Case Study – City of Fort Lauderdale 
Transaction: $30,000,000 Taxable Special Obligation Bonds, Series 2011   
Services Provided: Financial Advisory Services, Pension, Taxable 

While employed with his previous firm, Ed Stull served as financial advisor to the City on its Taxable 
Special Obligation Bond,  Series 2011 (the "Series 2011")  for  the purposes of  pre‐funding  the  annual 
contribution to the City's Police and Fire Pension Fund. Since the interest accrual on the City’s annual 
pension contribution was higher than the short term interest rates available to the City  in the bank 
market at  the time of  the  loan, a taxable short‐term loan was used to pre‐fund the annual pension 
contribution and resulted in a budgetary benefit to the City of approximately $1.5 million. 

Case Study ‐ City of Houston, Texas  
$1,005,145,000 Pension Obligation Bonds (Taxable), Series 2017 

Mr. Cash and team began working with the City and its actuary in the Spring of 2016 on its 
pension  reform  initiatives  related  to  the  City’s  three  pension  systems.    In  addition  to 
assisting  with  governance  related  matters  in  the  legislation,  the  team  reviewed  and 
provided  feedback  on  potential  reform  initiatives,  including  defined  contribution 

approaches, contribution rate changes, as well as proposed discount rates.   We worked closely with the 
City’s finance team, city legal, actuaries, and outside counsel to craft meaningful pension reform, that would 
accomplish the following: 

 Immediately reduce net pension liability by approximately $2.9 billion 

 Move to a closed 30‐year amortization of the City’s unfunded actuarial accrued liability (UAAL) 

 Require the City to make the full actuarily determined contribution (“ADR”) formerly known as the “ARC” 

 Reduce the discount rate from 8 and 8.5% to a consistent 7% across pension systems 

 Include a risk sharing mechanism between the City and the pension systems to incorporate a 
maximum contribution rate  

In addition to providing quantitative 
support, our team also assisted the 
City  by  condensing  very  complex 
financial  issues  into basic  concepts 
that  voters  and  other  key 
stakeholders could understand.  For 
example, we created the graphic to 
the right to explain the risk corridor 
concept,  which  was  then  used  in 
multiple  presentations  to  the  City 
Council  and  the  Texas  Pension 
Review Board among others. 

A  key  component  to  achieving 
overall  pension  reform  was 
delivering  $1  billion  of  pension 
obligation  bond  (“POB”)  proceeds 
to the municipal and police systems.  We assisted the City in addressing concerns with rating agencies as 
well  as  quantifying  annual  debt  service  under  various  interest  rate  environments.    The  bonds  were 
structured  to mirror  the projected growth  in payroll percentage,  i.e. debt  service was  slightly ascending 
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based on a 2% payroll growth assumption.  As part of the due diligence process, we also completed a break‐
even analysis on the POBs to answer the following questions: 

1. What is the, minimum investment rate required to break‐even, under various debt cost assumptions? 

2. What is the maximum interest rate on the POBs to break‐even, assuming various investment return 
rates? 

3. Under different debt all‐in costs and projected average investment returns, what is the expected net 
cost or benefit of issuing the POBs? 

Lastly, in structuring the bonds, we performed analysis related to the enterprise fund’s allocations of pension 
liability and funding contributions.  One of the City’s enterprise funds chose to “pre‐pay” its pension expense 
with cash on hand.  This created a challenge because the state‐enacted pension legislation specified a $1 
billion  in  UAAL  reduction  from  POB  proceeds;  the  City  could  not  reduce  the  bond  size.    Therefore,  we 
structured a larger principal payment upfront to both meet the requirements of the legislation as well as 
accommodate the City’s goals.  In doing so, we reduced the average life and all‐in TIC of the POBs.  Related 
thereto, we performed a multi‐purpose allocation of the POB debt service across the General Fund and two 
participating enterprise funds. 

Affordable Housing Financings 

As communities look to redevelop their downtown areas, affordable housing has been a challenge for 
a number of South Florida communities. The City of Fort Lauderdale has been faced with a growing 
homeless population and over the past year, Mr. Stull has been keeping the City abreast of financings 
that have assisted in addressing similar issues in California.  If needed, Mr. Stull can assist the City in 
finding financings solutions should it wish to address the issue in this manner. 

Energy Service Performance Contracts and Green Bond Financings 

In working with Martin County and the City of Fort Lauderdale, Mr. Stull has served as financial advisor on 
six (6) energy service performance contracts.  He is very familiar with the City’s policies on ESCO financings 
and can immediately provide value on the City’s upcoming water meter project financing.  

Over the past couple of years, Mr. Stull has been providing the City staff with information on Green Bond 
issuance as part of his efforts to keep the City abreast of the latest developments in the municipal market. 
The first municipal Green Bond was issued in 2013 and to date, issuers from 31 US states have issued 169 
Green Bonds through the first half of 2018 according to SIFMA.  As the City looks at funding plans for its 
stormwater  and  water  and  sewer  programs,  Green  Bonds  may  be  an  alternative  to  develop  a  more 
diversified investor base while meeting the City’s environmental and sustainability goals.  Knowing the City’s 
interest in this area, Mr. Stull was instrumental in setting up a dialogue with the S&P Global representative 
to provide additional information on the Green Bond certification process. 
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Unique Qualifications 

Among all firms providing financial advisory, consulting and underwriting services, Masterson Advisors 
is uniquely positioned and is the financial advisor that represents the greatest value for the City. We 
understand the City and the entire spectrum of the financial markets while offering the City a high level 
of responsive and personalized service. Our banking team has years of experience with the City and 
understands the current issues most critical to it. We have considerable experience in the areas that 
may be most relevant to the City. Masterson Advisors should be selected based on the following unique 
capabilities: 

 
1. Vast Knowledge of  the City – Mr. Stull has served as the Primary Relationship Manager  for Financial 

Advisory services for the past 7 years 

2. Extensive experience of the Primary Relationship Manager with the City and other Florida issuers 

3. Florida knowledge and commitment to the market 

4. Credit knowledge, resources and  strategies 

One of the greatest benefits of retaining Masterson Advisors is gaining access to the vast knowledge of 
our  staff.  The  individual Masterson Advisors  team members  assigned  to  the City bring a  significant 
amount of Florida municipal knowledge and experience to the team. Ed Stull brings over 32 years of 
banking and public finance experience to the City and has participated in over $17.5 billion in municipal 
transactions. His background  in banking and his  formalized credit  training enables him  to analyze a 
variety of different alternative financing structures to ensure that his clients are able to utilize the most 
appropriate  financing  structure  in  a  given  situation.  The  senior  professionals  assigned  to  the 
engagement with City have significant experience with public finance at the local and state level. 

We  are  constantly  building  upon  our  experience  by  participating  in  a  variety  of  public  finance 
engagements  for  city,  state and county‐level  issuers within Florida, providing  invaluable experience 
that will aid and benefit the City when securing funding for its upcoming issues. 

Bond Rating Strategy.   As part of the rating process, Ed Stull will continue to lead the efforts of the 
Masterson Advisors team in the communications with the rating agencies. Over the past seven years, 
we  have  been  involved  in  a  wide  variety  of  presentation  formats,  ranging  from  providing  written 
materials, organizing on‐site visits and  in preparing presentations  that are used  in conference calls. 
These efforts have resulted in extremely high general obligation bond ratings and water & sewer bond 
ratings of Aa1/AA+. During  the bond  ratings or  rating agency  review process, we  focus on  the best 
method of presenting information most likely to influence the rating outcome. We will assist the City 
with reviewing its bond rating goals, and implementing its rating strategy through: 

 Consultations on the impact of actions regarding financial, administrative and credit factors 

 The development of long‐term strategic plans and action plans to obtain credit rating goals 

 Assisting with the preparation of written materials and communications 
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Because the rating agencies want to communicate with the issuer and not their consultants, Mr. Stull and 
his team will continue to prepare the City and its staff for the presentations that they will make to the 
rating services. Through the use of analytical tools and the credit knowledge of our senior level staff, 
our focus will be on anticipating questions and on preparing solid answers for the rating agencies.   

 Credit  Analytics. Masterson  Advisors  uses  Moody’s  Municipal  Financial  Ratio  Analysis  (MFRA), 
which offers our staff insight into Moody's municipal credit research and analysis. The MFRA system 
provides information in contained in Moody's database and provides us access to Moody’s QRATE 
municipal rating predictor. 

 Standardized  and  Comparable  Data:  High  quality  financial  and  operating  credit  statistics  are 
carefully  reviewed  and  standardized  by  Moody's  analysts  and  mapped  to  a  standard  chart  of 
accounts for global comparability.  

 Adjusted Financial Data and Ratios: These financial and operating credit statistics are adjusted by 
Moody's analysts and  reflect  the underlying economics of  issuers and  their  financial health.   As 
shown  in  the MFRA  system analysis  above,  the City’s  ratings may be  constrained by  the higher 
amount  of  general  fund  debt  (which  includes  the  rapidly  amortizing  pension  bonds)  and  the 
demographic statistics which show lower income levels versus the other median “Aa1” and “Aaa” 
rating south Florida cities.  

The Masterson  Advisor  team has  relationships with  all  of  the major  ratings  agencies  rating  Florida 
issuers, including Moody’s, S&P, Fitch and Kroll.  Moody’s and S&P use ratings scorecards based upon 
a number of financial and operating credit statistics and adjust the indicated ratings based upon other 
factors.    At  her  prior  firm,  Kristin  Blomquist  developed  internal  ratings  scorecards  that  provided 
financial  advisors  indicative  ratings  based  upon  the  financial  data  and  ratios  of  the  issuers.    At 
Masterson Advisors,  she has developed an advanced version of  the  initial  rating  scorecard  that will 
assist the team in determining rating levels on proposed financings. 

These models allow us to calculate all pertinent statistics that show what strengths and weaknesses 
our  clients  are  facing  as  well  as  what  thresholds  the  rating  agencies  focus  on  for  different  rating 
categories.   Our  models  also  help  analyze  and  determine  important  factors  such  as  fund  balance, 
liquidity, debt and others  to help our clients  create and update  sound  financial policies  to not only 
satisfy the rating agencies’ criteria, but also help our clients maintain flexibility to be consistent with 
their financing goals and needs.  Lastly, we can evaluate proforma implications by changing some of 
the  variables  like  financial  results,  additional  debt,  and  others  before  any  dialogue with  the  rating 
agencies occurs. 

Based upon the Moody’s scorecard on the following page, the City has a projected scorecard rating of 
1.76,  which  falls  solidly  into  the  “Aa1”  category.    With  the  pension  debt  being  paid  down  on  an 
accelerated amortization schedule, there should be room for improvement in the score in the future.     
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Moody’s MFRA Data  Median  Fort Lauderdale  Boca Raton  Coral Springs  Davie, FL 

General Entity Information          

Current Senior Most Rating*  Aa1  Aa1  Aaa  Aa1  Aa1 
Tax Backed Rating Description  N/A  LT SR GO  LT SR GO  LT SR GO  ISSUERRATING 

Financial Data: Demographic Statistics           

Population (ACS Data)  57,511  175,153  91,702  127,673  98,717 
Per Capita Income (ACS Data)  41,933  38,099  51,812  30,444  32,181 
Median Family Income (ACS Data)  83,021  62,221  103,061  74,303  79,045 
Median Family Income (2010 Census)  79,897  59,238  96,543  79,574  74,451 
Median Home Value (ACS Data)  299,100  273,400  381,600  294,300  225,500 
Poverty Rate (%) (2010 Census)  9  18.2  10.0  7.6  10.8 
% Below Poverty Level (ACS Data)  10  19.5  9.3  10.3  12.7 

Financial Data: Financial Statistics & Ratios           

Available Op Fund Balance as % of 
Revenue 

38.4  25.0  41.5  18.9  42.9 

Operating Net Cash as % of Oper 
Revenues 

55.7  37.7  49.7  26.4  72.9 

5‐Year $ Change in Fund Bal as % of Revs  5.0  13.2  5.9  4.1  ‐5.5 
5‐Year $ Change in Cash Bal as % of Revs  14.2  16.7  9.6  8.8  17.5 

Financial Data: Pension Statistics and Ratios          

Unfunded Liability ($000)  57,872.6  41,268.4  133,447.4  18,390.4  51,132.0 

3‐Year Avg of Moody's ANPL  207,819.0  705,608.1  482,695.3  197,823.5  193,372.5 

3‐Year Avg of Moody's ANPL / Full Value  1.5  1.6  1.7  1.5  1.5 

3‐Year Avg of Moody's ANPL / Op Revs  194.0  188.4  304.1  141.2  152.1 

Financial Data: Debt Statistics & Ratios          

Direct Net Debt as % of Full Value  0.5  0.7  0.2  0.6  0.3 

Direct Net Debt Per Capita ($)  1,225  1,790  460  677  426 

Payout, 10 Years, All Tax‐Supp Debt (%)  75.7  41.7  92.0  89.9  74.6 

Net Direct Debt / Operating Revenues (x)  68.8  85.6  26.6  61.5  33.7 

Financial Data: Tax Base Statistics & Ratios          

Total Full Value ($000)  13,370,998  44,289,523  28,155,908  13,478,654  13,070,563 

Full Value Per Capita ($)  233,605  247,340  306,719  105,814  129,819 

Top Ten Tax Payers as % of Total  6.4  4.1  7.6  6.3  7.7 

       
* The Rating displayed in MFRA is the most recent derived underlying rating issued by Moody's Investors Service, Inc 
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Provide a description of your proposed personnel's relevant experience over the last three years. Include a case 
study, if available, that illustrates your experience with relevant services where the proposed personnel have 
served as financial advisor for: 

A. Long-term Strategic Financial Planning Tax-Exempt Financing 

Case Study ‐ Tampa‐Hillsborough County Expressway Authority (“THEA”) 

At his prior firm, Ed Stull served  as the financial advisor to Tampa‐Hillsborough 
County Expressway Authority (“THEA") from 2004 to 2018 and currently has a 

financial advisory contract with THEA at his new firm.  Since 2004, Mr. Stull has been responsible for 
maintaining  a  capital  planning  model  that  has  been  used  by  management  to  help  determine  the 
feasibility of new projects and to assist in meeting future debt service coverage requirements.  During his 
tenure as THEA”s financial advisor, Mr. Stull has assisted on the following closed financings, totaling over 
$1.1 billion:  

$152,410,000 Refunding Revenue Bonds, Series 2017B  
$36,190,000 Revenue Bonds, Series 2017C 

Upon  introduction  of  federal  legislation  that  eliminated  advanced  refundings  in  the  first  week  of 
November 2017, Ed Stull approached THEA with an opportunity to advance refund  its Series 2012B 
bonds with a present value savings. Since the new  legislation was effective on  January 1,  2018,  the 
financing team needed to move quickly to put together the transaction, including a preliminary official 
statement and updated ratings in order to prepare for the bond sale in less than 4 weeks. On December 
7, 2017, THEA was able to successfully refund its Series 2012B bonds with a savings of $15.35 million 
or 10.83% of the refunded par amount. In addition, THEA was able to obtain $40 million in new money 
proceeds in order to fund additional projects that were added to the six year work program at an all‐in 
true interest cost of 3.94%.  

   

0.5 1.5 2.5 3.5 4.5 Direct

Very Strong Strong Moderate Weak Poor Individual Individual Weighted

Weight Output Aaa Aa A Baa Ba Rating Score Score

Economy Tax Base (30%)

Tax Base size MM 10% 35,636,463  12,000,000  1,400,000   240,000      120,000      60,000         Aaa 0.88 0.09 Aaa 0.05 to 1.50

Full Value per capita 10% 179,063        150,000        65,000         35,000         20,000         10,000         Aaa 1.38 0.14 Aa1 1.50 to 1.83

Wealth (Median family income) 10% 92% 150% 90% 75% 50% 40% Aa 2.47 0.25 Aa2 1.83 to 2.17

Aa3 2.17 to 2.50

Finances (30%) A1 2.50 to 2.83

Fund Balance (% of Revenues) 10% 36.7% 30.0% 15.0% 5.0% 0.0% ‐2.5% Aaa 1.28 0.13 A2 2.83 to 3.17

Fund Balance Trend (5‐Year change) 5% 20.5% 25.0% 10.0% 0.0% ‐10.0% ‐18.0% Aa 1.80 0.09 A3 3.17 to 3.50

Cash Balance (% of Revenues) 10% 37.7% 25.0% 10.0% 5.0% 0.0% ‐2.5% Aaa 0.65 0.07 Baa1 3.50 to 3.83

Cash Balance Trend (5‐Year Change) 5% 14.0% 25.0% 10.0% 0.0% ‐10.0% ‐18.0% Aa 2.24 0.11 Baa2 3.83 to 4.17

Baa3 4.17 to 4.50

Management (20%)

Institutional Framework 10% 2.50

Aaa Very 

Strong Aa Strong

A 

Moderate Baa Weak n/a A 2.50 0.25

Operating History 10% 1.04x 1.05x 1.02x 0.98x 0.95x 0.92x Aa 1.79 0.18

Debt/Pensions (20%)

Debt to Full Value 5% 0.86% 0.75% 1.75% 4.00% 10.00% 15.00% Aa 1.61 0.08

Debt to Revenue 5% 0.82x 0.33x 0.67x 3.00x 5.00x 7.00x A 2.56 0.13

Moody's‐adjusted Net Pension Liability

   (3‐Year average) to Full Value 5% 1.82% 0.90% 2.10% 4.80% 12.00% 18.00% Aa 2.26 0.11

Moody's‐adjusted Net Pension Liability

   (3‐Year average) to Revenue 5% 1.73x 0.40x 0.80x 3.60x 6.00x 8.40x A 2.83 0.14

1.76 Raw Score

Aa1 Grid Indicated Rating

0.00 Notches

1.76 Total Score

Aa1 Adjusted Scorecard Rating

Final Rating
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$157,780,000 Toll Revenue Bonds, Series 2017 

The Selma West Extension Project is being completed under a fixed price design/build agreement with 
Kiewit Infrastructure South Co. and AECOM Technical Services and the financing was structured based 
on a comprehensive capital planning model developed under Ed Stull’s leadership. Mr. Stull assisted 
THEA  throughout  the  procurement  and  financing  process,  including  assistance  on  the  RFP; 
development  of  the  timeline  for  the  procurement;  selection  of  underwriters  and  other  vendors; 
assistance  throughout  the  rating  process;  bond  pricing  support;  and  transaction  coordination  and 
closing. 

On September 7, 2017, THEA issued its $157,780,000 Toll Revenue Bonds, Series 2017 to finance the 
Selmon West Extension Project that was approved by the THEA's Board in 2016. Ed Stull assisted the 
Authority  in developing a  financing structure that provided  level aggregate debt service coverage at 
2.0x or above through the  forecast period, which contributed to the rating upgrade and resulted  in 
lowered borrowing costs  for the Authority. The Series 2017 bonds were structured utilizing a single 
term 5%  coupon  bond maturing  in  2047,  resulting  in  a  yield  to  the  10  year  call  of  just  3.15%.  The 
Authority  was  able  to  obtain  a  rating  upgrade  from  S&P  to  'A+'  and  affirm  its  'A2'  rating  from 
Moody's.  

$444,690,000 Revenue and Refunding Rev Bonds, Series 2012A‐D (the “Series 2012 Bonds)  

As financial advisor to THEA at his prior firm, Ed Stull assisted THEA throughout the financing process, 
including development of the financing plan, selection of underwriters, communications with the rating 
agencies, bond pricing support, and transaction coordination and closing. The issuance of the Series 
2012  Bonds  involved  the  development  of  a  new  master  indenture,  which  Mr.  Stull  assisted  in 
developing  appropriate  legal  covenants  that  provided  both  adequate  security  to  bondholders  and 
flexibility to THEA. Originally rated as 'A‐'/'A3' by S&P and Moody's at issuance, the ratings have been 
upgraded to 'A+' /'A2' as of October, 2018 in spite of a looming large capital improvement program.   

$326,625,000 Series 2005 Revenue Bonds 

In November 2004, Ed Stull was hired to develop a funding and risk management plan in order to fund 
the additional $97.4 million in unplanned foundation  repair costs on the Reverse Express Lane ("REL") 
Project.  Ed  Stull  introduced  a  structure  to  payoff  the  interim  loans  to  Florida  Department  of 
Transportation ("FDOT") and provide additional funds for completion of the REL Project. In addition to 
providing the funding for the REL Project, THEA was able to realize present value savings in excess of 
$5.8 million or 5.19% by  refunding $112.1 million of  its Series 1997 Bonds. As a result, the REL Project 
finished on time on the revised schedule and received the IBTTA 2007 President's Award for the most 
creative innovative and positive toll project in the world. 

 
B. Taxable Financing 
 

Issuer:  City of Port St. Lucie, Florida  
Transaction: $13,525,000 Public Service Tax Revenue Bonds, Taxable Series 2014A and 
$19,775,000 Public Service Tax Rev Bonds, Series 2014B (Recovery Zone Facility Bonds)  
Services Provided: Financial Advisory – Taxable, Refunding, Bondholder Consent, New 
Security 

Problem: Prior to Mr. Stull being hired by the City in 2012 (while with his prior firm), the City issued Lease 
Revenue Bonds, Series 2010 Bonds to finance the acquisition, construction and equipping of a building and 
related  improvements  for  use  by  the Digital Domain Holdings  Corporation. Unfortunately,  the  company 
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went  bankrupt  and  the  bondholders  became  reliant  on  the  City's  back‐up  covenant  to  budget  and 
appropriate revenue pledge to repay the bonds. 

Solution: Mr. Stull assisted the City throughout the financing process including numerous financing scenarios 
relating  to  this  restructuring, working with  the  finance  team to obtain necessary bondholder consent  to 
amend the existing indenture in order to call the Series 2010 Bonds at par, developing a structure for a new 
security  revenue pledge,  obtaining  credit  ratings,  and negotiating  the  sale of  the bonds with  the  senior 
managing underwriter.  

Results: The City was able to successfully issue its $13,525,000 Public Service Tax Revenue Bonds, Taxable 
Series  2014A  and  $19,775,000  Public  Service  Tax  Revenue  Bonds,  Series  2014B  (Recovery  Zone  Facility 
Bonds) to retire the outstanding debt at par due to the negotiation and restructuring expertise provided by 
Mr. Stull and the financing team. 

C. Advance and Current Refunding 
 

Issuer: Tampa‐Hillsborough County Expressway Authority (“THEA”) 
Transaction: $152,410,000 Refunding Revenue Bonds, Series 2017B and $36,190,000, 
Series 2017C 
Services Provided: Financial Advisory ‐ Advance Refunding, New Money  

Upon  introduction  of  federal  legislation  that  eliminated  advanced  refundings  in  the  first  week  of 
November 2017, Ed Stull approached THEA with an opportunity to advance refund  its Series 2012B 
bonds with a present value savings while with his prior firm. Since the new legislation was effective on 
January 1, 2018, the financing team needed to move quickly to put together the transaction documents, 
including a preliminary official statement, obtain ratings and prepare for the bond sale in less than 4 
weeks. On December  7,  2017,  THEA was  able  to  successfully  refund  its  Series  2012B  bonds with  a 
savings of $15.35 million or 10.83% of the refunded par amount. In addition, THEA was able to obtain 
$40 million in new money proceeds in order to fund additional projects that were added to the six year 
work program at an all‐in true interest cost of 3.94%. 

Issuer: City of Port St. Lucie, Florida  
Transaction: $126,895,000 Special Assessment Refunding Bonds, Series 2016  
Services Provided: Financial Advisory – Advance Refunding, Restructuring  

Overview:   While  with  his  prior  firm,  Ed  Stull  was  the  financial  advisor  on  the  advance 
refunding of the City of Port St. Lucie Special Assessment Bonds, Series 2006, which were 

originally  issued  to  finance  the  construction  of  roadway,  potable  water,  wastewater,  and  stormwater 
improvements  within  the  Southwest  Annexation  Special  Assessment  District  1.  The  Series  2016  Special 
Assessment  Refunding  Bonds were  rated  "AA"  based  on  an  insurance  policy  provided  by  BAM, with  an 
underlying  rating  of  A+.  The  Series  2016  Special  Assessment  Refunding  Bonds were  secured  by  special 
assessments  within  the  designated  district  with  a  backup  pledge  of  the  City's  covenant  to  budget  and 
appropriate  its  non‐ad  valorem  revenues. Mr.  Stull  lead  the  finance  team  throughout  the  planning  and 
execution stages of the financing and provided advice and assistance to the City in obtaining credit ratings, 
evaluation of credit enhancement alternatives, pricing and sale of the bonds, and coordination of the closing. 
The refunding resulted in present value savings of $24.1 million or 18.6% of the refunded par amount. 
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D. Synthetic Advance Refundings and Other Related Financing 

Case Study: Orlando‐Orange County Expressway Authority (“OOCEA”) 
Transaction:  $425,000,000  Revenue  Bonds;  $499,105,000;  Variable  Rate  Revenue  Bonds;  $1,072,840 
Revenue Bonds 
Services Provided: Financial Advisory, Long Term Financial Planning, Forward Starting Interest Rate Swaps, 
Use of Synthetic Fixed Rate Bonds 

 
While  at  his  prior  firm, Mr.  Stull  served  as  financial  advisor  to  the Orlando‐Orange  County  Expressway 
Authority and assisted in developing a financing plan to fund its $2 billion in toll facility improvements over 
a ten year period.  At the beginning of the engagement, he developed a plan to lower the overall cost of the 
financing on its initial $781 million work plan by identifying refunding savings on approximately $702 million 
of outstanding debt.  Prior to the bond sale, the market was quite volatile and jeopardized the refunding 
plan.   By incorporating the use of synthetic fixed rate in the overall financing plan in order to lock‐in the 
refunding savings, OOCEA was able to realize present value savings of over $32 million on the refunding, 
increase its debt service coverage and credit ratings, and increase the amount of its work plan substantially 
in future years.  This structure was used for the Series 2003, Series 2005 and Series 2007 bond issuances.  In 
2007, due  to  rating agency concerns  regarding  the amount of  synthetic  fixed  rate debt, OOCEA made a 
decision to cash settle the Series 2007 forward starting swap and issue fixed rate bonds at a $8 million gain.  
Because of the dollar amount of the outstanding synthetic fixed rate debt and the potential risk exposure, 
Mr. Stull advised OOCEA in mitigating its risk on the transactions by formalizing a debt and interest swap 
policy, having five (5) firms remarketing the weekly variable rate bonds to create competition and having a 
number of swap counterparties on the swaps, each of which were required to have minimum credit ratings 
or post the appropriate amount of collateral.  

 
Describe your firm’s knowledge, experience and resources in tracking and monitoring the tax-exempt and 
taxable bond markets, including fixed rate, variable rate, swaps and other derivative products, and the 
government securities market. Include a discussion of your firm's participation in underwriting tax-exempt 
and taxable bonds, acting as a principal in swap transactions, and providing investment services, as applicable. 
Also discuss your process for ensuring that the City receives the best price for any bonds, financings involving 
swaps and other derivative products, and any escrow securities as part of any refunding. Include a discussion 
of how you evaluate the success of any pricing. 

The  Masterson  team  has  access  to  various  municipal  market  resources  that  provide  real‐time  market 
developments and spreads for a variety of credits.  Through multiple sources, we have daily access to any 
comparable City transactions that are priced based on the municipal market yield curve (MMD).  We have 
established and maintain an ongoing database in order to not only track absolute interest rates but also to 
identify trends at the issuer level and the generic tax‐exempt indices, i.e. the MMD curve and Bond Buyer 
GO Index. Furthermore, our bankers have access to market commentary from leading sources of industry 
information such as The Bond Buyer, Thompson Reuters TM3, Bloomberg.com, Municipal Advisory Council 
of Texas (MAC), i‐Preo, Moody’s Analytics, MSRB Electronic Municipal Market Access (EMMA), S&P Capital 
IQ, and many others.  Additionally, we receive multiple market updates and interest rate scales from various 
market participants. While these data sources from various market participants are not our primary source 
of market data, they do serve as relevant input for new structures in the market. It’s important to note there 
is  an  abundance  of  information,  and  it  is  important  to  know what  information  to  pay  attention  to  and 
compile.   
 
Furthermore, our bankers have access to market commentary from leading sources of industry information 
such  as  The  Bond Buyer,  Thompson Reuters  TM3,  Bloomberg.com, Municipal Advisory Council  of  Texas 
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(MAC), i‐Preo, Moody’s Analytics, MSRB Electronic Municipal Market Access (EMMA), S&P Capital IQ, and 
many others.  Additionally, we receive multiple market updates and interest rate scales from various market 
participants. While  these  data  sources  from  various market  participants  are  not  our  primary  source  of 
market data, they do serve as relevant input for new structures in the market. It’s important to note there 
is  an  abundance  of  information,  and  it  is  important  to  know what  information  to  pay  attention  to  and 
compile.   
 
In  addition  to  this  proven  approach,  Masterson  Advisors  is  in  the  process  of  hiring  two  dedicated 
individuals that will give us a dedicated pricing desk as well as a structured products desk for the purpose 
of providing swap advisory and bidding investment agreements.    
 
Lastly, Mr. Masterson managed the Sales & Trading Department for approximately five years at a previous 
firm, Masterson Moreland  Sauer Whisman,  Inc.  As  such,  he  oversaw  the  underwriters  and  participated 
regularly in the commitment of the firm’s capital.   
 
The  dedicated  bankers,  and  in  particular  Messrs.  Stull,  Cash  and  Masterson  and  Ms.  Blomquist,  have 
extensive experience with both competitive and negotiated sales. For the previous three years, the assigned 
bankers served as municipal advisor on a total of 441 transactions, totaling $14.57 billion. 

 
Type of  Number of Par Amount ($s 

Transaction Transactions  millions) 
Competitive 263 $ 4,041 
Negotiated 178 $10,530 

Total 441 $14,571 
 

Masterson Advisors reviews every client financing to determine the appropriate method of sale whether it 
is competitive, negotiated or private placement. Many factors weigh on this decision such as client goals for 
MWBE and  local retail  investor participation, credit quality, market conditions, history of the issuer in the 
marketplace, size of the financing and complexity of the sizing. The industry’s traditional justification for a 
negotiated  sale,  the  complexity  of  advance  refundings,  is  no  longer  a  factor  since  tax‐exempt  advance 
refundings were prohibited by tax reform in December 2017.  
 
The City has completed all of  its bond financings on a competitive sale basis since the pension bonds were 
issued in 2012.  Mr. Stull has developed bid specifications and a quantitative process allowing refundings to 
achieve  structuring  needs  and  flexibility  to  take advantage of  lower  rates achieved  through competitive 
bidding.  For a highly rated city  like Fort Lauderdale, competitive sales typically offer the best execution. 
Industry studies generally support negotiated sales because that is how underwriters make the most money 
with  the  least  risk. However, experienced financial advisors, including MALLC, can cite many occurrences 
when a competitive sale had a bidder or two sticking out  from the pack and saving the  issuer significant 
money. This has happened with the City of Fort Lauderdale more than once. 

 
PRICING DETERMINATION AND METHODOLOGY 

Negotiated Sale.  We understand that no transaction occurs in a vacuum; hence we have developed a pricing 
strategy  that  is based on data and market analytics when pricing a negotiated  issued.   Using  the above‐
mentioned resources, we evaluate comparable transactions in the market to determine at what levels a new 
issue may price. Specifically, for the City’s bonds, we would look at recent financings for comparable high‐
grade Florida general obligation bonds with AA+/Aa1 ratings. Since the City typically issues more than $10 
million in one calendar year, we would focus on non‐bank qualified issues. For each bond maturity, we track 
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call feature, coupon and spread to the AAA MMD index. From this database, we draft a scale or scales for 
the  City,  analyzing  different  coupons  and  call  features  to  optimize  the  City’s  financial  objectives.  These 
objectives generally include balancing oftentimes competing objectives: (i) generate the desired proceeds, 
(ii) obtain the lowest possible rates and (iii) maximize future call flexibility.  During a negotiated pricing we 
also have access to “Game Day”, which is a product of the i‐Preo platform that provides real‐time market 
interest, types of investors, subscription of bonds and underwriter performance.  Based on those and other 
factors, we can negotiate adjustments to rates in accordance with investor reception of the overall order 
book as well as each specific maturity.    
 
Competitive Sale. Our process for executing competitive sales includes monitoring market conditions in a 
similar fashion to that described above in order to recommend optimal bid specifications. We typically track 
call features, couponing parameters, proceeds target, legal restrictions and market conditions to develop a 
likely bidding structure. An important note that has made competitive sales common place for the City is the 
expertise  in  structuring  new  money  and  refundings  with  industry  software  coupled  with  our  ongoing 
understanding  of  the  City’s  self‐supporting  debt  structures.    Specifically,  as  the  City’s  former municipal 
advisor, in the notices of sale, we reserved the right to adjust the structure of the sale after receipt of bids, 
giving us the ability to match cash flow requirements of the City.  We also reserve the right to modify the 
bid specifications up to 24 hours before the sale and additionally to adjust the sale date should the market 
so dictate in order to produce the best results for the City. 
 

Swap Advisory Services – Although this type of financial advisory service has not been utilized by the City in 
the past due to the inherent risks, it should be noted that MALLC intends to provide swap advisory services 
and is actively recruiting at the highest levels.  Our vision is to provide not only swap advisory services but 
also, guidance and advice related to a myriad of structured products, including but not limited to investment 
agreements. 

Case Study: Illinois Tollway (Illinois State Toll Highway Authority) 

Transaction: $279,300,000 Toll Highway Revenue Bonds, Series 2010 A‐1 
Services Provided: Financial Advisory, Long Term Financial Planning, Unwinding of Interest Rate Swaps 

While with  his  former  firm, Mr.  Stull  served  as  lead  financial  advisor  to  the  Illinois  State  Toll  Highway 
Authority (the “Authority”) in evaluating financing options in restructuring its Series 2008A synthetic fixed 
rate  bonds.  Working  with  the  Authority’s  financing  team,  Mr.  Stull  provided  recommendations  to  the 
Authority on options that provided the best economics while reducing the Authority’s ongoing risk. 

In preparation for the Authority's $500,000,000 Toll Highway Senior Revenue Bonds, Series 2009A that were 
sold in May 2009, Mr. Stull assisted the Authority in preparing its rating agency presentation for the issue. 
At the time, the Authority was facing a tough economic environment and experienced a revenue shortfall 
versus  their  adopted  budget.  After  reviewing  the  Authority’s  traffic  and  revenue  report,  Mr.  Stull 
recommended  to  have  the  consultant  update  the  traffic  and  revenue  forecast,  which  incorporated  the 
impact  of  slower  economic  growth  and  resulted  in  projections  that were  substantially  less  than  earlier 
projections. Using a Capital Planning Model developed under the direction of Mr. Stull, the Authority was 
able to incorporate the impact of future bond issues to complete the Congestion Relief Program and show 
that the revised revenue  forecast would still provide acceptable coverage. This resulted  in  the Authority 
maintaining its "AA‐/Aa3/AA‐" ratings.  

Masterson  Advisors  will  provide  expertise  and  guidance  on  the  evaluation  of  alternatives  and  will 
recommend  the  most  appropriate  financing  approach  for  a  contemplated  capital  project.  Each 
financing  structure  that  the  City  may  be  considering  will  contain  its  own  unique  benefits  and 
disadvantages. We also realize that in some cases, pay‐go may be the best alternative. Tax‐status and 
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the use of financing proceeds are critical in determining the appropriate financing vehicle to utilize and 
the ultimate goals and objectives must be determined upfront. The following table includes a general 
overview of various financing vehicles that Masterson Advisors may recommend depending upon the 
objectives of the City. 
 

 

   
Financing Type  Overview 

 

 

Bank Loans 

 Used for smaller borrowings or short durations 

 Has much lower closing costs vs. a bond issue 

 Typically does not require a debt service reserve fund 

 Does  not  require  extensive  documentation;  Annual  reporting 
requirements may be less than a typical bond issue 

 May  contain  unfavorable  terms  and  conditions  such  as  gross‐up  or 
capital  adequacy  provisions,  acceleration  provisions  or  unique 
covenants 

 

 

Bond Issues 

 Used for larger borrowings or longer durations up to 40 years or more 

 Fixed interest rates obtained by the Issuer do not carry tax risk in most 
instances 

 Lower  rated  issues  or  issues  with  tight  debt  service  coverage  may 
require a debt service reserve fund 

 Annual reporting requirements will require ongoing attention from the 
issuer 

Pooled Loan 
Programs 

 Used by smaller or lower rated borrowers for economies of scale 

 Lower rated issuers are typically subsidized by higher rated issuers  in 
the pool 

Commercial 
Paper 

 Can provide low interest cost short term financing on large projects 

 Fixed and ongoing costs require economies of scale 

Gov’t Loan 
Programs 

 SRF, SIB, TIFIA and WIFIA can provide low cost of capital to issuers 

 Application process is extensive and timing can be an issue 

Internal Loan 
Funding 

 Interfund loans can be cost effective alternatives 

 Issuer needs to make sure to appropriately price risk 

Leases   Can be a good alternative to bank loans for certain asset financings 

 Certificates of Participations can be used to avoid a long‐term obligation 
classification on the balance sheet 

Public‐Private  
Partnerships 

 Can provide equity capital for revenue producing projects 

 A value for money analysis should be performed to determine that the 
issuer  is  receiving  sufficient  benefit  for  the  P3  contract  and  the  ROI 
received by the private entity 

 Municipal issuers can often borrow at a lost cost on a tax‐exempt basis 
vs. a private entity 
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Bank Loan Experience  

The most common form of alternative financing to a traditional municipal bond issuance in Florida is the use 
of bank loan financing. According to our internal records, Ed Stull has served as financial advisor on 17 bank 
loan financings for Florida entities for the three‐year period ending October 1, 2018 with par amount of over 
$296 million. Mr. Stull spent part of his career providing direct lending to governmental and institutional 
clients while working for a commercial bank and has substantial expertise in obtaining cost‐effective bank 
financing for a variety of loan structures and other types of alternative funding, including State Infrastructure 
Bank (SIB) loans, SRF loans, TIFIA loans and FHA borrowings.  With respect to whether to utilize a bank loan 
for a particular financing, many factors must be considered including the following: 

 Size:  A  very  large  issuance  may  not  lend  itself  to  a  bank  loan,  and  a  small  borrowing  may  have 
comparatively high upfront costs under a traditional bond issue 

 Flexibility: A bank loan may provide additional flexibility to prepay without penalty prior to a traditional 
10‐year call date for bonds 

 Terms:  A  bank  may  require  terms  that  would  not  otherwise  be  required  under  a  capital  markets 
transaction. Additionally, banks may not provide financing maturities that are as long as what can be 
achieved in the capital markets 

 Initial and Ongoing Administration: A bank loan typically requires less initial documentation and has 
limited ongoing disclosure requirements 

 Default  and  Remedy:  Banks  have  historically  requested  the  ability  to  accelerate  under  an  event  of 
default. Because this provision has become a focal point of industry participants, the elimination of this 
provision has become more common. 

 Interest Rate Adjustments: Banks may require the ability to adjust the interest rate on a loan due to 
change in tax status of the loan, change in marginal tax rates, and change in effective yield to the bank 
among others. 

 Debt Service Reserve: Unlike a traditional bond issue, bank loans generally do not require the funding 
of a debt service reserve. 

Because of his past experience working as a governmental lender with a large regional banking institution, 
Ed Stull has kept abreast of the bank loan market and has assisted his Florida clients in obtaining the most 
favorable  terms  and  conditions  available  to  municipal  issuers.  In  a  review  of  the  Florida  market,  we 
frequently discover bank  loans with "make‐whole" prepayment provisions, which effectively  remove  the 
ability to refinance for economic savings in the future if interest rates are lower. While interest rates have 
ticked  up  recently, many municipal  issuers  in  Florida  have  been  able  to  refund  previous  bank  loans  for 
savings purposes when the bank loan had provisions which allowed for prepayment without penalty.  

Martin County, Florida  
Transaction: $34,260,000 Utilities System Refunding Revenue Note  

In contrast to the City's bank loans, the following presents the case study below of one of Mr. Stull’s client 
obtaining a fully amortizing twenty‐one (21) year bank loan with no prepayment penalty. We believe that 
Masterson Advisors can provide a significant benefit to the City in obtaining bids and negotiating terms on 
future bank financings because of Mr. Stull’s experience with these types of financings. 

In 2012, Mr. Stull advised Martin County on its $34,260,000 Utilities System Refunding Revenue Note, Series 
2012 to advance refund $32.21 million of  the County's  fixed rate Utilities System Revenue Bonds, Series 
2003. The Series 2003 Bonds were issued as new money with proceeds used to fund improvements to the 
County's  combine  water  and  wastewater  utility  system.  After  recognizing  an  opportunity  for  potential 
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savings on its outstanding Series 2003 Utilities System Revenue Bonds, Mr. Stull presented a savings analysis 
that compared a bank loan refunding versus a traditional bond issue refunding. Based upon the market, a 
bank loan financing with a fixed interest rate of 2.90% provided substantially more savings versus issuing 
bonds in the capital markets. Additionally, the County was able to secure a fully amortizing bank loan with a 
21 year maturity that did not require a debt service reserve fund and allowed the County the ability to prepay 
the loan at any time without penalty. The prepayment option provided the County with additional flexibility 
and the ability to capitalize on lower interest rates when it was able to refinance the Series 2012 Note in late 
2016 for additional savings. The refinancing plan in 2012 resulted in present value debt service savings of 
$5.26 million or 16.34% of the bonds refunded. Mr. Stull assisted the County in all facets of the financing 
process, including obtaining bank loan proposals in an extremely tight time frame.  

City of Fernandina Beach, Florida  
Transaction: $1,884,000 Capital Improvement Revenue Note  

Transaction Overview: Mr. Stull served as financial advisor to the City of Fernandina Beach on its $1,884,000 
Capital Improvement Revenue Note, which was used to finance a portion of the City's Forward Fernandina 
plan. Forward Fernandina provided for numerous capital improvements throughout the City at an estimated 
cost of six million dollars. As financial advisor to the City, Mr. Stull assisted with presentations, preparation 
of a bank loan RFP, and structuring of the financing transaction. Additionally, because Forward Fernandina 
was a focal point among both citizens and the Council, Mr. Stull provided the City invaluable advice regarding 
rating implications, budgetary impacts, and security structures among others. The City obtained favorable 
loan proposals, and was able to achieve an all‐in true interest cost rate of 2.68% on a 15‐year maturity loan. 
Additionally,  the  loan  provided  the  ability  for  the  City  to  prepay without  penalty, which  saved  the  City 
substantially when it decided to cancel some of the associated projects after the closing of the loan. 
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SECTION 4.2.4 ‐ APPROACH TO SCOPE OF WORK 

Provide in concise narrative form, your understanding of the City's needs, goals and objectives as they relate 
to the project, and your overall approach to accomplishing the project. Give an overview on your proposed 
vision, ideas and methodology. Describe your proposed approach to the project. As part of the project 
approach, the proposer shall propose a scheduling methodology (time line) for effectively managing and 
executing the work in the optimum time. Also provide information on your firm’s current workload and how 
this project will fit into your workload. Describe available facilities, technological capabilities and other 
available resources you offer for the project. 

Additionally, the proposal should specifically address: 

A. Who 
B. What 
C. When 
D. Where 
E. Why 
F. How 

Proposed Finance Team 

 City of Fort Lauderdale 

Relationship Manager 

Ed Stull, Managing Director 
Orlando Office 

Co-Project Managers 

Kristin Garcia Blomquist, Vice President 
Houston Office 

Trey Cash, Managing Director 
Houston Office 

Quantitative/Analytical/Project Support 

Spencer Day, Assistant Vice President 
Houston Office 

Ben Terry, Analyst 
Houston Office 

Bond Pricing Support / Masterson Pricing Group 
Drew Masterson, Managing Director 

Houston Office 

The Masterson Advisor team members have served as  financial advisor to municipal  issuers on virtually all 
types of municipal financings for numerous municipal credits. The collective experience of our firm extends to 
the  issuance of many different types of municipal debt,  including but not  limited to the following types of 
financing that the City may utilize in the future: 

• General Obligations 
• Non‐Ad Valorem Revenues (CB&A)  
• Sales Tax Revenues 
• Gas Tax Revenues 
• Water and Sewer Revenues 
• Stormwater Revenues 
• Parking System Revenues 
• CRA and Tax‐Increment Revenues 
• Energy Savings Performance Contracts (ESCO) 

• Special Assessments 
• Bank Loans 
• Lease Purchases 
• Housing 
• Revolving Funds 
• Public Private Partnerships 
• Commercial Paper 
• Certificates of Participation  
• Fixed, Variable, Taxable and Refunding Financings 
• Forward Delivery and Synthetic Refunding Financings 
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Our team’s familiarity with the City will allow us to immediately provide support to the City as its municipal advisor, 
whether it is in structuring the City’s upcoming ESCO financing to replace meters for the water and sewer enterprise 
fund; working with  the City’s consultant Stantec  in providing a  financial plan  for  the City’s upcoming stormwater 
project; developing a financing plan for the next phase of the water and sewer improvements; putting together a 
funding  plan  for  a  stand‐alone  parking  system  financing;  in  providing  financial  support  for  the  City’s  planned 
recreational facilities bond referendum question; or general support for the City’s financial operations.   

We view ourselves as an extension of the City’s staff and our role is to coordinate the various parties to ensure a 
smooth execution on financing transactions. Having served as the City’s municipal advisor for the past 7 years, the 
dedicated bankers have a clear understanding of the City’s goals and objectives. Therefore, the team will not 
require any time nor tie up any of staff’s valuable time to get up the “learning curve”. With that, the following 
is a detailed project plan for a bond issuance. Furthermore, the banking team, having represented the City, has 
strong  working  relationships  with  other  members  of  the  working  group,  including  Greenberg  Traurig  (Bond 
Counsel),  Steve  Bullock  (Disclosure  Counsel),  the  rating  agencies  and  others.  These  relationships  contribute 
additional efficiencies for the City – no ramping up time. 

 
  Bond Issuance Process  Responsibility 

 
Determine Financial 

Feasibility 

 Evaluate CIP, financing needs, and available revenues 
 Determine financial feasibility 
 Evaluate financing options 
 Consider credit and legal implications 

 MA & City 
 MA/BC/City 
 MA/City 
 MA/BC/City 

 
Coordinate 

Timeline of Events 

 Prepare Timetable & Distribution List 
 Coordinate preparation, distribution and review of 

offering documents 
 Initiate ratings process 

 MA 
 MA/WG 

 

 MA 

Prepare for Pricing   Coordinate pre‐marketing efforts   MA 

Pricing & Closing 
 Provide final schedules for Final OS and for AG 
 Prepare Closing Instructions 

 MA 
 MA 

 

Ongoing Dialogue 
 Providing ongoing guidance, including monitoring debt profile 

and current market condition for opportunities 
 MA 

City – City staff 
MA – Municipal Advisor 
BC – Bond Counsel 
WG – Working Group 
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MALLC’s  sole  business  is  public  finance  and  financial  advisory  services.  As  the  graphic  below  depicts,  our 
interaction with our clients only begins with a bond transaction. 

 

While our expertise is on display during a live bond transaction, we believe our true value to our clients occurs in 
the day‐to‐day guidance we provide on an ongoing basis. During the entirety of the bond issuance, we are in close 
contact with our client continuously refining and structuring the numbers to fit the needs of our client. 

Below is comprehensive although not exhaustive list of services MALLC will provide. 

A. New  Issues.  Provide  some  or  all  of  the  following  services with  respect  to  the  City’s  new  loans  or  securities 
“Issue(s)”: 

1. Evaluate options or alternatives with respect to the proposed new Issue 

Day‐to‐Day Tasks (not exhaustive) 

 Evaluate CIP, financing needs, and available revenues 

 Provide interest assumptions and debt capacity for ad‐
valorem supported debt 

 Track and monitor changes revenue streams or refundings 
or cash defeasances 

 Run refunding monitor for refunding options or possibilities 

 Make sure savings for Self‐Supporting debt is 
proportionally allocated 

 Credit Rating surveillance and preparation 

 Legislative monitoring that could impact City finances 

 Attend meetings and bond training to staff and council 

 Provide up‐to‐date market information to staff 

 Provide ongoing guidance, including monitoring debt profile 
and current market conditions for opportunities to decrease 
interest cost 
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2. Review recommendations made by other parties to the City with respect to the new Issue 
3. Review financial and other information regarding the City, the proposed Issue and any source of 

repayment of or security for the Issue 
4. Consult with and/or advise the City on actual or potential changes in market place practices, market 

conditions, regulatory requirements or other matters that may have an impact on the City and its 
financing plans 

5. Assist the City in establishing a plan of financing 
6. Assist the City in establishing the structure, timing, terms and other similar matters concerning the Issue 
7. Prepare the financing schedule 
8. Provide assistance as to scheduling, coordinating and meeting procedural requirements relating to any 

required bond referendum, other than through cash or in‐kind contributions with respect to such 
referendum 

9. Consult and meet with representatives of the City and its agents or consultants with respect to the Issue 
10. Attend meetings of the City’s governing body, as requested 
11. Advise the City on the manner of sale of the Issue 
12. Assist in the gathering of information with respect to financial, statistical and factual information 

relating to the City in connection with the preparation of the preliminary and final official statement 
13. If the Issue is to be sold on a competitive bid basis and the City has not engaged disclosure counsel to 

prepare the preliminary and final official statement, prepare the preliminary and final official statement 
and the bid package, obtain CUSIP numbers and provide an electronic version of the official statement to 
the winning underwriter 

14. If the Issue is to be sold on a negotiated basis, assist in the preparation and/or review the preliminary and 
final official statement 

15. Make arrangements for printing, advertising and other vendor services necessary or appropriate in 
connection with the Issue 

16. In a competitive bid sale, assist the City in collecting and analyzing bids submitted by underwriters and in 
connection with the City’s selection of a winning bidder 

17. In a negotiated sale, assist the City in the selection of underwriters 
18. At the time of sale, provide the City with relevant data on comparable issues recently or currently being 

sold nationally and by comparable cities 
19. In a negotiated sale,  coordinate pre‐pricing discussions,  supervise  the sale process, advise  the City on 

matters relating to retail or other order periods and syndicate priorities, review the order book, advise on 
the acceptability of the underwriter’s pricing and offer to purchase 

20. Advise the City with respect to recommendations made by the underwriters and other interactions 
between the City and the underwriters 

21. Review required underwriter disclosures to the City 
22. Assist the City in selecting legal and other professionals (such as trustee, escrow agent, accountant, 

feasibility consultant, etc.) to work on the Issue 
23. Respond to questions from bidders, underwriters or potential investors 
24. Arrange and facilitate visits to, prepare materials for, and make recommendations to the City in 

connection with credit ratings agencies, insurers and other credit or liquidity providers 
25. Work with bond counsel and other transaction participants to prepare and/or review necessary 

authorizing documentation of the City and other documents necessary to finalize and close the Issue 
26. Coordinate working group sessions, closing, delivery of the new Issue and transfer of funds 
27. Prepare a closing memorandum or transaction summary, together with general guidance for the City 

with respect to post‐closing requirements relating to the use and investment of bond proceeds and the 
payment of debt service 

28. Provide such other usual and customary financial advisory services as may be requested by the City 
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B. Outstanding or Potential Issues. Provide some or all of the following services with respect to the City’s 

outstanding Issue(s): 
1. Advise the City on potential exercise of optional or other call rights, or potential tender offers, for 

outstanding Issue(s) 
2. Advise the City on potential refunding or other refinancing opportunities of its outstanding Issue(s) 
3. Review recommendations made by other parties to the City with respect to outstanding Issue(s) 
4. Evaluate options or alternatives for the City with respect to, and assist in identifying, financing 

opportunities, including recommendations by other parties to the City for potential financings 
5. Consult with and/or advise the City on actual or potential changes in market place practices, market 

conditions, regulatory requirements or other matters that may have an impact on the City’s outstanding 
Issue(s) 

6. Advise the City on post‐issuance disclosure compliance matters, including specific issues that may arise 
from time to time and the preparation, review and revision of applicable policies and procedures, 
relating to outstanding Issue(s) 

7. Advise the City on matters relating to compliance with, including testing and/or reporting on compliance 
with, bond or other covenants relating to outstanding Issue(s) 

8. Review documentation of outstanding Issue(s) with the City personnel and with the City’s bond counsel 
and other consultants 

9. Assist the City in responding to inquiries from investors or other market participants in connection with 
the City’s outstanding Issue(s) 

4.2.5   References 
 
Provide at least three (3) references, preferably government agencies, for projects with similar scope as listed in 
this RFP. Information should include: 
 

• Client Name, address, contact person telephone and e-mail addresses. 
• Description of work. 
• Year the project was completed. 
• Total cost of the project, estimated and actual. 

 
Note: Do not include City of Fort Lauderdale work or staff as references to demonstrate your capabilities. The 
Committee is interested in work experience and references other than the City of Fort Lauderdale. 
 

 
Martin County, Florida 

 
Tampa-Hillsborough County 

Expressway Authority 
 

City of Port St. Lucie, Florida 
Taryn Kryzda, County Manager Joe Waggoner, Executive Director Ed Fry, Former Finance Director 

(772) 288-5939 813-272-2304 (772) 344-4390 

tkryzda@martin.fl.us joe@tampa-xway.com efry@cityofpsl.com 

New Money, Refundings and 
Restructures from 2005-2018 

New Money, Refundings, Restructures from 
2004 to 2018 

New Money, Refundings and Restructures from 
2012-2017 

Served as Financial Advisor on 22 
financings totaling $318 million in 

par amount;  
$1.1 billion in financings since 2004 

Served as Financial Advisor on 13 financings 
totaling $619 million in par amount; $86 

million in present value savings on refundings  

  

CAM #19-0200 
Exhibit 5 
33 of 86



    City of Fort Lauderdale, Florida 
 

 
© Masterson Advisors LLC.  All rights reserved. Member FINRA    32 

SECTION 4.2.6  MINORITY/WOMEN (M/WBE) PARTICIPATION 

 
If your firm is a certified minority business enterprise as defined by the Florida Small and Minority Business 
Assistance Act of 1985, provide copies of your certification(s). If your firm is not a certified M/WBE, describe 
your company’s previous efforts, as well as planned efforts in meeting M/WBE procurement goals under 
Florida Statutes 287.09451. 
 

Masterson Advisors LLC is 100% employee‐owned and is a majority‐women owned business. We are in the 

process of securing the appropriate credentials and certifications to become a certified minority business 

enterprise in Florida.  With that, our bankers are experienced in meeting M/WBE procurement goals and 

partnering with M/WBEs to bring value to our clients.   

 

SECTION 4.2.7  SUB‐CONTRACTORS 

 
 
Proposer must clearly identify any sub-contractors that may be utilized during the term of this contract. 
 
In  the  provision  of  continuing  disclosure  services, Masterson  Advisors  outsources  the  back‐office  services with  BLX 
corporation. Although we do not anticipate the City utilizing these services, any continuing disclosure services would be 
provided under a separate contract from this municipal advisory engagement. Our fee splitting arrangement with BLX is 
disclosed in our Continuing Disclosure Agreement.   
 
Masterson Advisors also utilizes a sub‐contractor in providing arbitrage rebate services.  We understand that the City 
procures these services independent from the municipal advisor service contract. In the event that these services are 
used by the City, any arbitrage rebate services would be provided under a separate contract from this municipal advisory 
engagement.   
 
In certain situations, Masterson Advisors uses a subcontractor  (Lumisis)  to perform a five year continuing disclosure 
lookback  for  clients  issuing public debt.    Since  the City utilizes Disclosure Counsel on  its bond  issues, we would not 
anticipate utilizing the services of the subcontractor on this engagement. 
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SECTION II ‐ SPECIAL TERMS AND CONDITIONS 

 
2.16.1 Proposer or principals shall have relevant experience in Financial Advisory Services. Project manager 
assigned to the work must have experience in Financial Advisory Services and have served as project manager on 
similar projects. 

 
a. Minimum ten (10) years’ experience in providing financial advisory services to Florida governments.  

Confirmed.  Ed Stull has more than 32 years in banking and public finance, with 20 years of experience 
providing municipal advisory services to Florida governments.  In his career, he has participated in over 
240 tax‐exempt and taxable financing transactions totaling more than $17.5 billion in par amount.   

Masterson Advisors LLC is an Independent Municipal Advisory firm consisting of 17 employees, of which 
16 previously worked together at a leading financial advisory firm: 

 Six (6) Managing Directors, with a combined 177 years of experience 
 Three (3) Directors, each with over 10 years of experience 
 Three (3) Vice Presidents and Assistant Vice Presidents 
 Three (3) Analyst 
 Two (2) Support Staff

Masterson Advisors is headquartered in Houston, Texas and has an additional office in Orlando, Florida. 
The  City’s  account  will  be managed  from the  Orlando  office  by  Ed  Stull,  Managing  Director.  Kristin 
Blomquist, Vice President and Trey Cash, Managing Director will provide additional support for the day‐
to‐day  banking  responsibilities.  The  dedicated  team  will  be  supported  by  a  team  of  experienced 
professionals, as illustrated in the organizational chart below.  

 
Proposed Finance Team 

 City of Fort Lauderdale 

Relationship Manager 

Ed Stull, Managing Director 
Orlando Office 

Co-Project Managers 

Kristin Garcia Blomquist, Vice President 
Houston Office 

Trey Cash, Managing Director 
Houston Office 

Quantitative/Analytical/Project Support 

Spencer Day, Assistant Vice President 
Houston Office 

Ben Terry, Analyst 
Houston Office 

Bond Pricing Support / Masterson Pricing Group 
Drew Masterson, Managing Director 

Houston Office 

Masterson  Advisors  was  founded  in  the  Spring  of  2018  by  a  group  of  committed,  seasoned 
professionals with the goal of providing municipal issuers with the confidence, knowledge and skills 
to access the capital markets and in doing so, make prudent, fiscally responsible and well‐informed 
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decisions. The firm is 100% employee owned (with a majority of the stock owned by women) and is a 
limited liability corporation. The firm consists of 15 municipal finance professionals with an average 
of 21 years of experience and on a combined basis, over 230 years of experience. 

While Masterson Advisors is a nascent firm, Ed Stull has served the City as its financial advisor for 7 
years while employed with his previous firm. 

 
b. Provide the names, proposed roles, background and experience, office location and availability of the 

personnel that would work on the City's account, and specifically identify the primary person(s) who 
will be responsible for managing the relationship with the City of Fort Lauderdale. Identify who will 
provide any computer financial analysis services. For the proposed personnel, provide a list of five 
clients worked with in the last 36 months; a brief description of the type and size of transaction and 
the services you provided; and the names, titles, addresses and telephone numbers of the government 
officials primarily responsible for the transactions.  You should only list clients and transactions 
which are similar to financings contemplated by the City (i.e., taxable or tax-exempt new money 
issues, variable rate financings, refundings, derivatives, etc.). 

 As previously mentioned, the City’s account will be managed from the Orlando office by Ed Stull, Managing 
Director.   We have  assembled  a  dedicated  team who will  be  continuously  available  to  the  City.    The 
following highlights the proposed day‐to‐day bankers, their roles and a brief description of clients similar 
to the City. 

Banker  Role  Years Experience  Office 

Ed Stull, Managing Director  Primary Banker – 
Relationship Manager 

32 years in banking;  
20 years as Financial Advisor 

Orlando 

Trey Cash, Managing Director  Day‐to‐Day Banking & 
Quantitative Support 

16  Houston 

Kristin  Garcia  Blomquist,  Vice 
President 

Day‐to‐Day Banking & 
Quantitative Support 

8  Houston 

Transaction Experience for Ed Stull 
City of Fort Lauderdale, Florida ‐ (Transactions Completed with Prior Firm) 

Description 
of 
Transactions: 

While with his prior firm, Ed Stull served as financial advisor on the following three (3) 
transactions totaling $367.965 million in the past 36 months and a total of 14 financings 
totaling over $1 billion in par amount since 2011: 

 $196,035,000 Water and Sewer System Revenue Bonds, Series 2018 (Competitive 
Bond Sale)   

 $  13,000,000 Non‐Revolving Line of Credit ‐ Las Olas Parking Garage, Series 2017 
(Bank Loan)  

 $158,930,000 Water and Sewer Revenue and Ref Bonds, Series 2016 (Competitive 
Bond Sale)   

Services 
provided: 

Ed Stull served as the lead financial advisor and the main contact to the City on these 
transactions and for all other financial advisory services.  In addition to working on the 
above referenced transactions, Mr. Stull served as the primary contact for consulting 
services  on  changes  to  the  City’s  financial  policies  as  well  as  providing  support  in 
reviewing  the  City’s  Report  to  Bondholder’s  and  in  preparing  the  City  with  its 
interactions with the rating agencies.  
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Government 
Official 
Contact:   

Name:     Linda Logan‐Short  
Title:     Chief Financial Officer  
Address:  100 North Andrews Avenue  
     Fort Lauderdale, FL 33301  
Phone:    (954) 828‐5267 

 

Tampa‐Hillsborough County  Expressway Authority  (THEA)  ‐  (Current Masterson Client with  Transactions 
Completed with Prior Firm) 

Description 
of 
Transactions: 

While with his prior firm, Ed Stull served as financial advisor on the following three (3) 
transactions totaling $346.38 million in the past 36 months and a total of 8 financings 
totaling over $1.1 billion in par amount since 2005: 
 $152,410,000 Refunding Revenue Bonds, Series 2017B (Negotiated Bond Sale) 
 $  36,190,000 Refunding Revenue Bonds, Series 2017C (Negotiated Bond Sale)  
 $157,780,000 Revenue Bonds, Series 2017 (Negotiated Bond Sale)   

Services 
provided: 

Since 2004, Ed Stull has served as the lead financial advisor and the main contact to 
THEA on these transactions and for all other financial advisory services.  In addition to 
working on the above referenced transactions, Mr. Stull served as the primary contact 
for  financial  analysis  of  new  projects;  in  preparing  and  assisting  with  the  selection 
process of firms for the financing team; consulting services on changes to the THEA’s 
financial policies, as well as leading the efforts with the rating agencies.  

Government 
Official 
Contact:   

Name:     Joe Waggoner 
Title:     Executive Director  
Address:  1152 East Twiggs St 
     Tampa, FL 33602 
Phone:    (813) 272‐2304 

 
Martin County, Florida (Current Masterson Client with Transactions Completed with Prior Firm) 

Description 
of 
Transactions: 

While  employed  by  his  prior  firm  and  one  co‐financial  advisor  transaction  with 
Masterson Advisors  that was  in  process when  he  changed  firms,  Ed  Stull  served  as 
financial advisor on the following seven (7) transactions totaling $86.22 million in the 
past 36 months and a total of 22 financings totaling over $318 million in par amount 
since 2006:   
 $21,125,000 Capital  Improvement Revenue Notes,  Series 2017C, 2017D and 

2017E (Bank Loans)   
 $12,817,801 ESCO – Energy Equipment Lease Purchase, Series 2017 (Lease) 
 $    4,967,000 Capital  Improvement  Revenue Notes,  Series  2017A  and 2017B 

(Bank Loans)   
 $47,760,000  Utilities  System  Refunding  Revenue  Bonds,  Series  2016 

(Negotiated Bond Sale)   

Services 
provided: 

Since 2005, Ed Stull served as the lead financial advisor and the main contact to the 
County on these transactions and for all other financial advisory services.  In addition 
to  working  on  the  above  referenced  transactions,  Mr.  Stull  served  as  the  primary 
contact for consulting services on changes to the County’s financial policies as well as 
providing  support  in  the  preparation  of  bank  loan  and  underwriting  RFPs  and  in 
preparing for all of the County’s interactions with the rating agencies.  
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Government 
Official 
Contact:   

Name:     Taryn Kryzda 
Title:     County Manager 
Address:  2401 SE Monterey Road 
     Stuart, FL 34996 
Phone:    (772) 288‐5939 

 
 

City of Fernandina Beach, Florida (Transactions Completed with Prior Firm) 

Description 
of 
Transactions: 

While employed by his prior firm, Ed Stull served as financial advisor on the following 
four  (4)  transactions  totaling  $14.8 million  in  the past  36 months  and  a  total  of  18 
financings totaling over $126 million in par amount since 2001: 
 $6,600,000 Marina Line of Credit Note, Series 2018 (Bank Loan)   
 $1,381,000 Capital Improvement Refunding Revenue Note, Series 2017 (Bank 

Loan) 
 $3,530,000 Marina Refunding and Revenue Note, Series 2016B (Bank Loan)  
 $3,310,000 Capital Improvement Refunding Revenue Note, Series 2016A (Bank 

Loan) 

Services 
provided: 

Ed Stull served as the lead financial advisor and the main contact to the City on these 
transactions and for all other financial advisory services.  In addition to working on the 
above referenced transactions, Mr. Stull served as the primary contact for consulting 
services on changes to the City’s financial policies, the selection of firms for the City’s 
financing team as well as providing support for the City’s interactions with the rating 
agencies. 

Government 
Official 
Contact:   

Name:     Patti Clifford 
Title:     Finance Director and Comptroller 
Address:  204 Ash Street 
     Fernandina Beach, FL 32034 
Phone:    (904) 310‐3333 

 
City of Hollywood, Florida (Transactions Completed with Prior Firm) 

Description 
of 
Transactions: 

While employed by his prior firm, Ed Stull served as financial advisor on the following 
four (4) transactions totaling over $101 million in the past 36 months and a total of 9 
financings totaling over $194.1 million in par amount since 2014: 
 $  6,515,000 Pinnacle Refunding Revenue Note, Series 2017 (Bank Loan)  
 $  8,595,000 PNC Refunding Revenue Note, Series 2017 (Bank Loan)   
 $36,890,000 Capital Improvement Rev and Ref Bonds, Series 2016 (Negotiated 

Bond Sale)   
 $49,075,000 CRA Redevelopment and Rev and Ref Bonds, Series 2015 (Negotiated 

Bond Sale)   

Services 
provided: 

Ed Stull served as the lead financial advisor and the main contact to the City and the 
CRA on these transactions and for all other financial advisory services.  In addition to 
working on the above referenced transactions, Mr. Stull served as the primary contact 
for consulting services on changes to the City’s financial policies, providing support in 
the City’s interactions with the rating agencies and in the presentations regarding the 
City’s upcoming general obligation bonds.  
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Government 
Official 
Contact:   

Name:     George Keller 
Title:     Assistant City Manager 
Address:  2600 Hollywood Boulevard 
     Hollywood, FL 33020 
Phone:    (954) 921‐3201 

 
City of Port St. Lucie, Florida (Transactions Completed with Prior Firm) 

Description 
of 
Transactions: 

While employed by his prior firm, Ed Stull served as financial advisor on the following 
seven (7) transactions totaling over $467 million in the past 36 months and a total of 
13 financings totaling over $619 million in par amount since 2012: 
 $  22,345,000  Taxable  Spec  Obligation  Ref  Revenue  Bonds,  Series  2017 

(Negotiated Bond Sale)   
 $  37,080,000 General Obligation Refunding Bonds, Series 2016 (Competitive 

Bond Sale)   
 $  30,880,000 Public Service Tax Ref Revenue Bonds, Series 2016 (Negotiated 

Bond Sale)   
 $126,895,000 Special Assessment Ref Revenue Note, Series 2016A (Negotiated 

Bond Sale)   
 $206,970,000  Utility  System  Revenue  Bonds,  Series  2016  (Negotiated  Bond 

Sale)   
 $    38,260,000  Redevelopment  Trust  Fund  Ref  Rev  Bonds,  Series  2016 

(Negotiated Bond Sale) 
 $    4,612,112 Utility System Revenue Bond Defeasance 

Services 
provided: 

Ed Stull served as the lead financial advisor and the main contact to the City on these 
transactions and for all other financial advisory services.  In addition to working on the 
above referenced transactions, Mr. Stull served as the primary contact for the workout 
of previously  issued failed economic development bonds;  identification of refunding 
opportunities that resulted in present value savings of over $89 million; changes to the 
City’s financial policies, as well as preparing for all of the City’s  interactions with the 
rating agencies.  

Government 
Official 
Contact:   

Name:     Ed Fry 
Title:     Former Finance Director 
Address:  Port St. Lucie, FL 
Phone:    (772) 344‐4390 

 
Transaction Experience for Trey Cash and Kristin Blomquist. 

Masterson Advisors believes in a team approach and thus staffs client assignments with a dual‐banker 
coverage approach.  Therefore, the following client and transaction experience is that of both Trey 
Cash and Kristin Blomquist, where Mr. Cash served as the lead banker and Ms. Blomquist provided 
day‐to‐day banking support.  
 
City of Houston, Texas – General Obligation (Transactions Completed with Prior Firm) 

Services 
provided: 

Mr. Cash’s and Ms. Blomquist’s work for the City included maintaining and adjusting a 
capital planning model for tax‐backed debt.  Additionally, in connection with the City’s 
recent pension reform, Mr. Cash and his team provided consulting services related to 
certain elements of the reform package, in conjunction with the City’s staff, elected 
officials, and actuarial consultants. 
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Government 
Official 
Contact:   

Name:     Tantri Emo 
Title:     Director of Finance 
Address:  611 Walker, 10th Floor 
     Houston, Texas  
Phone:    (832) 393‐9120 

 
Harris County Toll Road Authority, TX (Transactions Completed with Prior Firm) 

Services 
provided: 

Mr. Cash’s work with the Toll Road Authority included working through financing options 
with the Authority related to its expanded planned capital expenditures and modeling the 
impact of those options.  In 2017, Mr. Cash and his team helped put in place two 
commercial paper programs, totaling $400 million, to support that capital plan, including 
running the selection process for liquidity banks and dealers, and helping negotiate terms 
with each.   

Government 
Official 
Contact:   

Name:     Peter Key 
Title:     Chief Financial Officer 
Address:  7701 Wilshire Place Dr. 
     Houston, Texas 77040 
Phone:    (713) 587‐7986 

 
Harris County, TX (Transactions Completed with Prior Firm) 

Services 
provided: 

Mr. Cash worked with the County throughout the year, including supporting the Auditor’s 
Office in planning and year‐end reporting needs, rating agency interactions, and planning 
for future bond issuances. 
 

Government 
Official 
Contact:   

Name:     Amy Perez 
Title:     Director of Financial Management 
Address:  1001 Preston, Suite 557 
     Houston, Texas  77002 
Phone:    (713) 274‐1157 

 
City of Houston Combined Utility System, TX (Transactions Completed with Prior Firm) 

Services 
provided: 

Mr. Cash worked with the Combined Utility System to maintain a capital planning model.  
Other non‐bond activities during the year included working with staff on budgeting for 
variable rate and swap payments for the following year and helping evaluate modification 
proposals for existing swaps.  Mr. Cash and his team worked with the utility’s staff on 
investor outreach as well, including participation in industry events with exposure to large 
existing and potential bondholders. 
 

Government 
Official 
Contact:   

Name:     Charisse Mosely 
Title:     Deputy City Controller 
Address:  901 Bagby St. 
     Houston, Texas  77002 
Phone:    (832) 393‐3513 
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Port of Houston Authority, TX (Transactions Completed with Prior Firm) 

Services 
provided: 

In addition to working on the Port’s tax‐backed bond issues, Mr. Cash and his team have 
spent considerable time over the last four years working with the Port on revenue‐backed 
interim financing capacity.  As financial advisor to the Port while at a prior firm, Mr. Cash 
and team led the effort to put together a syndicate of banks providing a $300 million 
revolving line, for future strategic asset purchases by the Port.  This involved helping the 
Port’s bond counsel as various issues of the bank loan program were put in place, and 
ultimately approved by the state attorney general.  Mr. Cash continues to work with the 
Port at Masterson Advisors, as the Port considers its options for interim financings in the 
future. 

Government 
Official 
Contact:   

Name:     Tim Finley 
Title:     Chief Financial Officer 
Address:  111 East Loop North 
     Houston, Texas  77029 
Phone:    (713) 670‐2627 

 
Please see the attached resume of Ed Stull in the Appendix for a list of the Florida issuers that he has 
worked with and the case studies listed below that provide details his extensive financing experience.   
 

c. At least one (1) new municipal credit client in the past two (2) years.   

Masterson Advisors opened  the Orlando, Florida office  in  July,  2018 and currently has  two clients 
under  contracts  that  were  signed  since  July,  2018:    Martin  County,  Florida  and  the  Tampa‐
Hillsborough  County  Expressway  Authority.   Mr.  Stull  has  worked  extensively  with  both  of  these 
clients as their financial advisor since 2004. In September, 2018, Masterson Advisors served as co‐
financial advisor to Martin County on the $5,050,000 North River Shores Phase 2 Special Assessment 
Revenue Bonds, Series 2018.  This was a new special assessment backed financing that was used to 
partially  finance  the  septic  to  sewer  conversion  project  in  the North  River  Shores  area  of Martin 
County.    Masterson  Advisors  is  currently  serving  as  the  sole  municipal  advisor  on  the  County’s 
$4,000,000 Capital Improvement Revenue Note, Series 2018A, which is scheduled to close in October, 
2018. 
 

d. Must have been a financial advisor for municipal government offerings totaling over 
$500,000,000 par amount within the last year and a minimum of $250,000,000 in par amount 
revenue bond financing within the last five (5) years.   

Confirmed.    Since  November,  2017,  Ed  Stull  has  served  as  financial  advisor  on  Florida municipal 
offerings of over $749 million, mostly at his prior firm.  Over the past five (5) years, Ed Stull has served 
as financial advisor on over $2.3 billion in par amount of revenue bonds, mostly at his prior firm. 
 

e. The minimum professional requirements are for each firm regardless of type of proposal 
submitted.  

Confirmed 
 

f. Long-term Strategic Financial Planning Experience: Provide a description of your proposed 
personnel's relevant experience over the last three (3) years. Include three (3) case studies, if available, 
that illustrate your experience with relevant services where the proposed personnel have served as 
financial advisor.  
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With  experience  from working  at  his  prior  firms,  Ed  Stull  brings  a  great  deal  of  experience  in 
providing  long term strategic  financial planning advisory services.   Mr. Stull has provided  long 
term financial planning assistance for Florida general obligation bond issues, sales tax and other 
non‐ad  valorem  revenue  financed  programs,  CRA  and  TIF  financings,  utility  financings, 
stormwater financings and special assessment financings.  As a result of his vast experience, Mr. 
Stull is very familiar with the Florida laws governing the issuance of these bonds. If a bond election 
is  required,  Mr.  Stull  and  the  Masterson  Advisors  team  can  assist  with  the  entire  process, 
including  providing  clear  and  easily  understood  financial  back‐up  for  educational  bond 
referendum materials and publications. Since all governmental entities approach bond elections 
differently, we are flexible in our approach to bond elections and are willing to provide input and 
financial analysis during the process as requested. Masterson Advisors team members have been 
involved  with  a  number  of  successful  referendums  for  the  cities  of  Miami,  Fort  Lauderdale, 
Longboat Key, North Port, and Fernandina Beach and Houston to name a few.   

Integral to any bond election is the preparation of a long‐term financing plan. It is important for an 
issuer  to know and understand the anticipated debt picture as  it pertains to all known future 
financing needs. Masterson Advisors will assist in the preparation of this study, ensuring that all 
possibilities have been explored. We will make a recommendation concerning the best financing 
scenario from a rating perspective, as well as a balanced approach considering rating services, cash 
flows, and future expectations.  

Presentation  materials will be limited to stating factually  the  projects  to  be  financed  and  the 
financing impact on taxpayers. Materials stressing the need for and benefit of improvements and 
projects will  need  to  be  generated  by  supportive  citizens  or  a  community  group. Masterson 
Advisors will attend any meetings to which we can add value, including Commission meetings, 
independent bond committees and public meetings. 

Case Studies for Long‐Term Strategic Financial Planning Experience 

Issuer: Tampa‐Hillsborough County Expressway Authority (“THEA”) 

At  his  prior  firm,  Ed  Stull  served as  the  financial  advisor  to  Tampa‐Hillsborough  County 
Expressway Authority (“THEA") from 2004 to 2018 and currently has a financial advisory contract 
with THEA at his new firm.  Since 2004, Mr. Stull has been responsible for maintaining a capital 
planning model  that has been used by management  to help determine  the  feasibility of new 
projects and to assist in meeting future debt service coverage requirements.  During his tenure as 
THEA”s financial advisor, Mr. Stull has assisted on the following closed financings, totaling over $1.1 
billion:  

$152,410,000 Refunding Revenue Bonds, Series 2017B  
$36,190,000 Revenue Bonds, Series 2017C 

Upon introduction of federal legislation that eliminated advanced refundings in the first week of 
November  2017,  Ed  Stull  approached THEA with  an  opportunity  to  advance  refund  its  Series 
2012B bonds with a present value savings. Since the new legislation was effective on January 1, 
2018, the financing team needed to move quickly to put together the transaction documents, 
including a preliminary official statement, obtain ratings and prepare for the bond sale  in  less 
than 4 weeks. On December 7, 2017, THEA was able to successfully refund its Series 2012B bonds 
with a savings of $15.35 million or 10.83% of the refunded par amount. In addition, THEA was 
able to obtain $40 million in new money proceeds in order to fund additional projects that were 
added to the six year work program at an all‐in true interest cost of 3.94%.  
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$157,780,000 Toll Revenue Bonds, Series 2017 

The Selma West Extension Project is being completed under a fixed price design/build agreement 
with  Kiewit  Infrastructure  South  Co.  and  AECOM  Technical  Services  and  the  financing  was 
structured  based  on  a  comprehensive  capital  planning  model  developed  under  Ed  Stull’s 
leadership. Mr. Stull assisted THEA throughout the procurement and financing process, including 
assistance  on  the  RFP;  development  of  the  timeline  for  the  procurement;  selection  of 
underwriters and other vendors; assistance throughout the rating process; bond pricing support; 
and transaction coordination and closing. 

On September 7, 2017, THEA issued its $157,780,000 Toll Revenue Bonds, Series 2017 to finance 
the  Selmon West  Extension Project  that was approved by  the THEA's Board  in 2016.  Ed  Stull 
assisted  the Authority  in  developing  a  financing  structure  that  provided  level  aggregate  debt 
service coverage at 2.0x or above through the forecast period, which contributed to the rating 
upgrade and resulted in lowered borrowing costs for the Authority. The Series 2017 bonds were 
structured utilizing a single term 5% coupon bond maturing in 2047, resulting in a yield to the 10 
year call of just 3.15%. The Authority was able to obtain a rating upgrade from S&P to 'A+' and 
affirm its 'A2' rating from Moody's.  

$444,690,000 Revenue and Refunding Rev Bonds, Series 2012A‐D (the “Series 2012 Bonds)  

As  financial advisor to THEA at his prior  firm, Ed Stull assisted THEA throughout the financing 
process, including development of the financing plan, selection of underwriters, communications 
with  the  rating agencies, bond pricing  support, and  transaction coordination and closing. The 
issuance of the Series 2012 Bonds involved the development of a new master indenture, which 
Mr. Stull assisted in developing appropriate legal covenants that provided both adequate security 
to  bondholders  and  flexibility  to  THEA.  Originally  rated  as  'A‐'/'A3'  by  S&P  and  Moody's  at 
issuance, the ratings have been upgraded to 'A+' /'A2' as of October, 2018 in spite of a looming 
large capital improvement program.   

$326,625,000 Series 2005 Revenue Bonds 

In November 2004, Ed Stull was hired to develop a funding and risk management plan in order 
to fund the additional $97.4 million in unplanned foundation repair costs on the Reverse Express 
Lane  ("REL")  Project.  Ed  Stull  introduced  a  structure  to  payoff  the  interim  loans  to  Florida 
Department of Transportation ("FDOT") and provide additional funds for completion of the REL 
Project. In addition to providing the funding for the REL Project, THEA was able to realize present 
value savings  in excess of $5.8 million or 5.19% by  refunding $112.1 million of  its Series 1997 
Bonds. As a result, the REL Project finished on time on the revised schedule and received the IBTTA 
2007 President's Award for the most creative innovative and positive toll project in the world. 

Issuer: City of Punta Gorda CRA 

Transaction: $20,030,000 Revenue Note, Series 2012 
Service Provided: Long‐term Planning, Financial Advisory 

The  Punta Gorda CRA was impacted by the downturn in the real estate market, and was faced 
with substantially reduced revenues compounded by a large debt burden.  While with his prior 
firm, Mr. Stull assisted in the preparation of a detailed review and analysis of the CRA cash flow 
projections and the existing CRA debt service and lease payments based upon the CRA sunset 
date. The review and analysis focused on the debt of the CRA and the projected tax increment 
revenues, with a recommendation for an extension of the sunset date and a debt restructuring. 
The analysis included a sensitivity analysis under alternative growth scenarios within the district, 
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allowing the  Board  to make an  informed decision  on  the  future  financial  planning within  the 
district. 

The City was able to obtain a bank loan to restructure the existing CRA obligation with a longer 
term financing that matched the tax increment projections, with the ability to prepay the loan 
without penalty if the actual revenues were better than the projections. 

Although Mr. Stull was not  involved  in  the above referenced original CRA financing for  Punta 
Gorda  or  in the original financing that was restructured for the City of Port St. Lucie below, it 
should be noted  that  in each case, Mr.  Stull was able  to be creative and propose a  financing 
structure that enabled both entities to avoid default and to maintain their current credit ratings. 
ln the case of the Port St. Lucie transaction, the City was able to realize a $4 million present value 
savings as well as a result of the restructuring. 

Issuer: City of North Port, Florida  

Transaction: $39,525,000 Transportation Improvement Assessment Bonds, Series 2013 
Services Provided: Financial Advisory – New Money, Extensive Financial Modeling 

While  employed  at  his  prior  firm, Mr.  Stull  served  as  financial  advisor  on  the  City  of  North  Port 
Transportation  Improvement  Assessment  Bonds,  Series  2013  that  were  issued  for  the  primary 
purpose of reconstruction and the rehabilitation of approximately 266 miles of the approximately 813 
miles of existing roadways within the City. Mr. Stull worked with the City, Burton & Associates (now 
part of Stantec) and the rest of its financing team in developing a security structure for the Series 2013 
Bonds that pledged a new capital assessment as well as a backup covenant to budget and appropriate 
revenue pledge from the City and then presented it to the elected officials in a public meeting. The 
security structure allowed the City to finance the project with a new revenue stream, while utilizing a 
backup pledge to achieve stronger credit ratings on the bonds. This security structure, in part, allowed 
the City to obtained underlying credit ratings on the Series 2013 Bonds of 'A1' from Moody's and 'A' 
from Fitch while not funding a debt service reserve fund or including an anti‐dilution test relating to 
the backup covenant  to budget and appropriate. Mr. Stull  assisted  the City and  the  finance  team 
throughout the planning and execution stages of the financing, including working with the assessment 
consultant during the development of the new capital assessment, providing advice and assistance to 
the City in obtaining credit ratings and in evaluating credit enhancement alternatives. 

 
g. Tax-Exempt New Money and Derivative Product Experience: Provide a description of your proposed 

personnel's relevant experience over the last three (3) years. Include three (3) case studies, if available, that 
illustrate your experience with relevant services where the proposed personnel have served as financial 
advisor. 

 
One  of  the  strengths  of  the  Masterson  Advisory  team  is  their  experience  in  developing  innovative 
financing plans for new projects that meet the needs of its clients.  The team has the expertise to evaluate 
many  types  of  financing  structures,  outline  the  possible  risks  and  then  quantify  the  rewards  of  the 
proposed  structures.  Masterson  Advisors  takes  a  wholistic  approach  to  the  proposed  new  money 
financing and incorporates it into the issuer’s existing financing plan. Once the analysis is complete and 
the risk profile of the client is confirmed, Masterson Advisors will recommend the structure that meets 
the  goals  and  risk profile of  the  client.    Since 2015,  Ed  Stull  has provided  services on 24 new money 
financings totaling $958.7 million. 
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Case Studies for Tax‐Exempt New Money and Derivative Product Experience 

Issuer: City of Fort Lauderdale, Florida 

Transaction: $196,035,000 Water and Sewer Revenue Bonds, Series 2018 
Services Provided: Financial Advisory – New Money 

Overview of the Financing and Results: Mr. Stull served as the primarily financial advisor to the 
City on the issuance of its Series 2018 Bonds that were issued primarily to  provide $200 million 
in new money  for various  capital  improvements  to  the  Water  and  Sewer  System  that  were 
outlined in its FY 2018 ‐2022 Community Investment Plan. 

Mr. Stull worked extensively with the City's staff and finance team to structure a financing plan 
that would provide the lowest cost of funds possible while ensuring an optimal structure for the 
City, resulting in ratings of 'Aa1' and 'AA+' from Moody's and S&P, respectively. As part of the 
financial structuring and planning, Mr. Stull assisted the City in evaluating the optimal structure 
to provide maximum debt service coverage on all of the system's outstanding senior‐lien debt 
throughout  the  life  of  the  financing  and  preserve  future  bonding  capacity.  Mr.  Stull’s 
recommendation resulted in a deferred principal, interest‐only structure for more than half of 
the length of the 30 year financing. The bonds were sold via competitive sale in a challenging 
market following recent tax reform, which resulted in an all‐in total interest cost of 3.787%.  

Issuer: Tampa‐Hillsborough County Expressway Authority (“THEA”)   

Transaction:  $157,780,000 Toll Revenue Bonds, Series 2017 
Services  Provided:    Financial  Advisory  –  New  Money,  Extensive  Financial  Modeling,  Public‐
Private Partnership 

While at his prior firm, Ed Stull served as the primary financial advisor to THEA in the issuance of 
its $157,780,000 Toll Revenue Bonds, Series 2017 that were used to finance the Selmon West 
Extension Project. The project was approved by THEA’s Board in 2016 and is being completed 
under a  fixed price, design/build agreement with Kiewit  Infrastructure South Co. and AECOM 
Technical Services. The Series 2017 financing was structured based on a comprehensive capital 
planning model that was developed under Mr. Stull’s  leadership and provided level aggregate 
debt service coverage at  2.0x or above  through  the forecast period,  which  contributed  to  the 
rating upgrade and resulted in lowered borrowing costs for THEA.  Mr. Stull served as the primary 
municipal advisor and assisted the Authority throughout the procurement and financing process, 
including assistance on the RFP, development of the timeline for the procurement, selection of 
underwriters and other vendors, assistance throughout the rating process, bond pricing support, 
and transaction closing coordination.  The Series 2017 bonds were structured utilizing a single 
term 5% coupon bond maturing  in 2047, resulting  in a yield to the 10 year call of 3.15%. The 
Authority was able to obtain a rating upgrade from S&P to ' A+' and affirm its ' A2' rating from 
Moody's. 

Issuer: City of North Port, Florida  

Transaction: $39,525,000 Transportation Improvement Assessment Bonds, Series 2013 
Services Provided: Financial Advisory – New Money, Extensive Financial Modeling 

While  employed  at  his  prior  firm, Mr.  Stull  served  as  financial  advisor  on  the  City  of  North  Port 
Transportation  Improvement  Assessment  Bonds,  Series  2013  that  were  issued  for  the  primary 
purpose of reconstruction and the rehabilitation of approximately 266 miles of the approximately 813 
miles of existing roadways within the City. Mr. Stull worked with the City and its financing team in 
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developing a security structure for the Series 2013 Bonds that pledged a new capital assessment as 
well  as  a  backup  covenant  to  budget  and  appropriate  revenue  pledge  from  the  City  and  then 
presented  it  to the elected officials  in a public meeting. The security structure allowed the City to 
finance the project with a new revenue stream, while utilizing a backup pledge to achieve stronger 
credit ratings on the bonds. This security structure, in part, allowed the City to obtained underlying 
credit ratings on the Series 2013 Bonds of 'A1' from Moody's and 'A' from Fitch while not funding a 
debt service reserve fund or including an anti‐dilution test relating to the backup covenant to budget 
and  appropriate.  Mr.  Stull  assisted  the  City  and  the  finance  team  throughout  the  planning  and 
execution  stages  of  the  financing,  including  working  with  the  assessment  consultant  during  the 
development of the new capital assessment, providing advice and assistance to the City in obtaining 
credit ratings and in evaluating credit enhancement alternatives. 

Issuer:  City of Miami, Florida  

Transaction: $84,540,000 Tax‐Exempt and $16,830,000 Taxable Special Obligation Parking Revenue 
Bonds, Series 2010A and 2010B (Marlins Stadium Project) 
Services Provided: Financial Advisory – Taxable, New Money, Financial Modeling 

Mr. Stull assisted in providing financial advisory services to the City of Miami in connection with 
the issuance of special obligation parking revenue bonds for the Miami Marlins Stadium while 
employed at his prior firm. The bonds were issued to provide funds to construct various parking 
facilities  including  parking  structures,  surface  parking  lots  and  retail  space.  The  convention 
development tax, parking revenues received from the Stadium Operator and the 15% surcharge 
on all City public parking facilities in the security for the bonds, with a back‐up covenant from the 
City to make up any shortfall in annual debt service requirements from legally available funds. 

Issuer: City of Houston, Texas 

Transaction: Houston Justice Complex ‐ Public Private Partnership Initiative 

While with their prior firm, the Masterson team members worked with the City of Houston and its 
varied  stakeholders  to evaluate  (i)  the merits of performance‐based  infrastructure  (“PBI”),  (ii)  the 
procurement process related to PBI and (iii) the potential applicability of PBI to constructing a justice 
complex.  Specifically, our role was to complete what most would call a “value for money” analysis, 
whereby we quantified the total life‐cycle costs of an asset under different procurement alternatives 
and compared the net present value costs.  In this instance, since this project is social infrastructure 
(a justice complex and police headquarters), i.e. not having a specific revenue stream to maximize, 
we performed a risk‐adjusted comparative analysis.  We essentially completed two separate analyses 
–  the  first  assuming  traditional  design‐build  project  delivery  and  the  second  –  comparing  an 
unsolicited  proposal  to  retrofit  an  existing  building.    Some  lessons  learned  through  this  process 
include: 

 P3s are not a stand‐alone funding source, or free money – particularly with social infrastructure 
assets, it is helpful to have an identified source of repayment, i.e. O&M savings, elimination of 
rent(s), etc. 

 P3 projects benefit enormously from having a political champion of the project that can rally the 
multiple stakeholders 

 Up‐front investment in a highly competent and proven technical advisor pays for itself in the long‐
run, and provides assurance that the assumptions underlying the analysis have validity 
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h. Taxable Financing Experience: Provide a description of your proposed personnel's relevant experience 
over the last three (3) years. Include three (3) case studies, if available, that illustrate your experience with 
relevant services where the proposed personnel have served as financial advisor. 

 
The Masterson Advisors  team brings  a  great  deal  of  experience  in  serving  as  financial  advisor  on 
taxable financings.  Ed Stull has been involved in 6 Florida taxable financings totaling $74 million in 
the past three years and 34 Florida taxable financings totaling $1.39 billion over his career.  Some of 
the experience of the team is illustrated by the case studies below: 
 

Case Studies for Taxable Financing Experience 

Issuer:  City of Port St. Lucie, Florida  

Transaction: $13,525,000 Public Service Tax Revenue Bonds, Taxable Series 2014A and 
$19,775,000 Public Service Tax Revenue Bonds, Series 2014B (Recovery Zone Facility Bonds)  
Services Provided: Financial Advisory – Taxable, Refunding, Bondholder Consent, New Security 

Problem: Prior to Mr. Stull being hired by the City in 2012 (while with his prior firm), the City issued 
Lease Revenue Bonds, Series 2010 Bonds to finance the acquisition, construction and equipping of a 
building  and  related  improvements  for  use  by  the  Digital  Domain  Holdings  Corporation. 
Unfortunately, the company went bankrupt and the bondholders became reliant on the City's back‐
up covenant to budget and appropriate revenue pledge to repay the bonds. 

Solution: Mr. Stull assisted the City throughout the financing process including numerous financing 
scenarios relating to this restructuring, working with the finance team to obtain necessary bondholder 
consent to amend the existing indenture in order to call the Series 2010 Bonds at par, developing a 
structure for a new security revenue pledge, obtaining credit ratings, and negotiating the sale of the 
bonds with the senior managing underwriter.  

Results: The City was able  to successfully  issue  its $13,525,000 Public Service Tax Revenue Bonds, 
Taxable Series 2014A and $19,775,000 Public Service Tax Revenue Bonds,  Series 2014B  (Recovery 
Zone Facility Bonds) to retire the outstanding debt at par due to the negotiation and restructuring 
expertise provided by Mr. Stull and the financing team. 

Issuer: City of Fort Lauderdale 

Transaction: $337,755,000 Taxable Special Obligation Bonds, Series 2012 
Services Provided: Financial Advisory – Taxable, New Money, New Security, Financial Modeling 

Since 2011, while employed at his prior  firm, Mr. Stull provided assistance  to  the City on  the 
issuance of numerous financings, including taxable special obligations bonds. In 2011, the City of 
Fort  Lauderdale was  faced with  a  situation  in  its  General  Employees  Retirement  System  and 
Police and Firefighter's Retirement System being funded  at  56.9%  and  62.5%  respectively. On 
September 19, 2012, the City of Fort Lauderdale priced the Series 2012 Taxable Bonds to fund a 
portion of the $400 million unfunded actuarial accrued liability (UAAL) of its two pension funds 
at an All‐In true Interest Cost of 4.17%. The sale of the bonds occurred after a 16‐month process 
to educate the staff and the elected officials on:  

1. An overview of pension funding and how the City funded its pension funds; 
2. An explanation of the UAAL and the factors that can change the UAAL over time; 

3. A comprehensive series of discussions on the benefits and risks in issuing Pension Obligation 
Bonds. 
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In May, 2011, the City asked Mr. Stull to develop a finance plan to deal with the rising costs of 
funding its annual required contributions to the pension plans. Since pension funding has a direct 
effect  on  current  budgets  and  a  long  term  impact  on  financial  flexibility,  the  City wanted  to 
explore issuing pension obligation bonds as a part of a plan to lower its annual pension funding 
costs.  The City had a  history of making  100% of  its annual actuarial  required  contribution, but 
experienced a rise in funding costs of approximately $23 million annually over a five year period 
due to lower than projected investment returns. The UAAL was accruing interest at the estimated 
rate of return on the pensions, which was 7.75% for the general employee pension and 7.5% for 
the police/fire pension. As a highly rated issuer, the City had an opportunity to significantly lower 
the cost on the UAAL amortization by accessing the taxable bond market. 

Preserving the future financing flexibility of the City was a stated goal, so Mr. Stull came up with 
the idea of a structure using the concept of securing the bonds with direct pledges on designated 
revenues versus a general covenant to budget and appropriate revenue pledge. Working with the 
City actuaries in developing a bond structure that mirrored the amortization of the UAAL resulted 
in a structure which resulted in budgetary savings of nearly $7 million in the first year and present 
value budgetary savings of $84 million in total. 

Once  the  initial  structure  was  developed,  Mr.  Stull  took  the  lead  in  putting  together  and 
presenting a series of presentations to educate the City Commission on the risks and benefits of 
the pension obligation bonds. Once a decision was made to move forward on the concept, Mr. 
Stull lead the City's efforts in putting together the rating agency packages and presentations and 
assisted  the City  in  a  process  to  select  a  negotiated underwriting  team via  a  competitive RFP 
process. 

The financing received ratings of "AA‐" from S&P and " A1 " from Moody's and the City received 
favorable reviews on the inclusion of a provision in the resolution that requires the City to fully 
fund any future increases in benefits at the time that they are granted, which is viewed to lower 
future pension funding costs.  

Issuer: City of Fort Lauderdale, Florida 

Transaction: $30,000,000 Taxable Special Obligation Bond, Series 2011 
Services Provided: Financial Advisory – Taxable, New Money 

While employed with his prior firm, Ed Stull served as financial advisor to the City on its Taxable 
Special  Obligation  Bond,  Series 2011 (the "Series 2011")  for  the  purposes of  pre‐funding  the 
annual contribution to the City's Police and Fire Pension Fund. Since the interest accrual on the 
City’s annual pension contribution was higher than the short term interest rates available to the 
City in the bank market at the time of the loan, a taxable short‐term loan was used to pre‐fund 
the annual pension contribution and resulted in a budgetary benefit to the City of approximately 
$1.5 million. 

 
i. Advance and Current Refunding Experience: Provide a description of your proposed personnel's 

relevant experience over the last three (3) years. Include three (3) case studies, if available, that illustrate 
your experience with relevant services where the proposed personnel have served as financial advisor. 

   
While with his prior firm, Mr. Stull provided financial services on 29 financings totaling $1.17 billion since 
2015. The Masterson team is well versed in providing financial advisory services on advance and current 
refundings as shown in the case studies below: 
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Case Studies for Advance and Current Refunding Experience 

Issuer: Tampa‐Hillsborough County Expressway Authority (“THEA”) 

  Transaction: $152,410,000 Refunding Revenue Bonds, Series 2017B and $36,190,000, Series 2017C 
Services Provided: Financial Advisory ‐ Advance Refunding, New Money  

Upon introduction of federal legislation that eliminated advanced refundings in the first week of 
November  2017,  Ed  Stull  approached THEA with  an  opportunity  to  advance  refund  its  Series 
2012B bonds with a present value savings while with his prior firm. Since the new legislation was 
effective on  January 1,  2018,  the  financing  team needed to move quickly  to put  together  the 
transaction documents, including a preliminary official statement, obtain ratings and prepare for 
the bond sale in less than 4 weeks. On December 7, 2017, THEA was able to successfully refund 
its Series 2012B bonds with a savings of $15.35 million or 10.83% of the refunded par amount. In 
addition, THEA was able to obtain $40 million in new money proceeds in order to fund additional 
projects that were added to the six year work program at an all‐in true interest cost of 3.94%. 

Issuer: City of Port St. Lucie, Florida  

Transaction: $126,895,000 Special Assessment Refunding Bonds, Series 2016  
Services Provided: Financial Advisory – Advance Refunding, Restructuring  

Overview:  While with his prior firm, Ed Stull was the financial advisor on the advance refunding of 
the  City  of  Port  St.  Lucie  Special  Assessment  Bonds,  Series  2006, which were  originally  issued  to 
finance  the  construction  of  roadway,  potable water,  wastewater,  and  stormwater  improvements 
within the Southwest Annexation Special Assessment District 1. The Series 2016 Special Assessment 
Refunding Bonds were rated "AA" based on an insurance policy provided by BAM, with an underlying 
rating  of  A+.  The  Series  2016  Special  Assessment  Refunding  Bonds  were  secured  by  special 
assessments within the designated district with a backup pledge of the City's covenant to budget and 
appropriate its non‐ad valorem revenues. Mr. Stull  lead the finance team throughout the planning 
and execution stages of the financing and provided advice and assistance to the City in obtaining credit 
ratings,  evaluation  of  credit  enhancement  alternatives,  pricing  and  sale  of  the  bonds,  and 
coordination of the closing. The refunding resulted in present value savings of $24.1 million or 18.6% 
of the refunded par amount. 

Issuer: City of Fort Lauderdale GO Bonds 

Transactions: $13,980,000 General Obligation Refunding Bonds, Series 2011B and $15,220,000 
General Obligation Refunding Bonds, Series 2015 
Services Provided: Financial Advisory ‐ Refunding 

At his prior firm, Ed Stull served as financial advisor to the City of Fort Lauderdale in the issuance 
of  three  General  Obligation  Bonds,  including  the  following  issues:  (1)  $20,000,000  General 
Obligation Bonds, Series 2011A that were used to finance upgrades to existing fire‐rescue facilities 
and construction of new facilities, which had an average interest rate of 3.45% and a 2041 final 
maturity: (2) $13,980,000 General Obligation Refunding Bonds, Series 2011B that were used to 
refund  the  City's  General  Obligation  Bonds,  Series  2002  for  a  net  present  value  savings  of  $ 
1,083,202 or 7.6% of the refunded par amount. (3) $15,220,000 General Obligation Refunding 
Bonds, Series 2015 that were used to refund the City's General Obligation Bonds, Series 2005 for 
a net present value savings of $1,687,077 or 10.8% of the refunded par amount. 
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Issuer: Town of Bay Harbor Islands 

Transaction: $4,923,000 Parking Garage Promissory Refunding Note, Series 2012 
Services Provided: Financial Advisory ‐ Refunding 

Ed Stull provided financial advisory services to the Town of Bay Harbor Islands, FL (the "Town") 
on its $4,923,000 Promissory Refunding Note (Parking Garage) while employed at his prior firm. 
The Note was secured by a covenant to budget and appropriate legally available non‐ad valorem 
revenues,  and provided  for  the  refunding  of  the  Town's  outstanding  Promissory Note,  Series 
2008 for annual debt service savings. Mr. Stull also served as financial advisor on the Series 2008 
Note which was used to construct the parking and retail space facility that provided much needed 
parking in the downtown concourse area of the Town. The refinancing plan that took advantage 
of bank qualified interest rates and a structure favorable to bank loans, providing present value 
debt service savings of nearly 13% of the bonds refunded. Mr. Stull assisted the Town in all facets 
of the financing process including the solicitation of bank loan proposals in an expedited manner. 

Based upon  the market environment at  the  time of  issuance,  a bank  loan  financing provided 
better economics than traditional bonds in the capital markets. Additionally, the Town was able 
to secure a loan that did not require a debt service reserve fund and allowed the Town with the 
ability  to  prepay  the  loan  at  any  time without  penalty.  The  prepayment  feature was  also  an 
extremely  attractive  feature  relative  to  traditional  bond market  financings,  and  provided  the 
Town with additional flexibility and the ability to capitalize on lower interest rates in the future 

 
j. Describe your firm's knowledge, experience and resources in tracking and monitoring the tax-

exempt and taxable bond markets, including fixed rate, variable rate, swaps and other derivative 
products, and the government securities market. Include a discussion of your firm's participation 
in underwriting tax-exempt and taxable bonds, acting as a principal in swap transactions, and 
providing investment services. Also discuss your process for ensuring that the City receives the 
best price for any bonds, financings involving swaps and other derivative products, and any 
escrow securities as part of any refunding. Include a discussion of how you evaluate the success 
of any pricing.   

Please refer to our response to the question in Section 4.2.2. 
 
k. The Financial Advisor(s) must be registered with the U. S. Securities and Exchange Commission 

(the "SEC") and the Municipal Securities Rulemaking Board as a Municipal Advisor. 
Registrations must be maintained through the contract period and evidence of registrations shall 
be submitted upon the City’s request during the term of the contract.  

MALLC and its bankers are registered as municipal advisors with both SEC and the Municipal Securities 
Rulemaking Board (“MSRB”).  From a compliance standpoint, we work with ARS LLC to keep the firm’s 
and bankers’ registrations current, to monitor implementation of our written supervisory procedures 
and to provide continuing education opportunities for our bankers. 
 

l. Proposer shall disclose any pending investigations of the firm or disciplinary actions taken within 
the past three (3) years by the SEC, FINRA, MSRB or other regulatory bodies.  

Masterson Advisors does not have any pending investigations of the firm or disciplinary actions taken 
within the past three (3) years by the SEC, FINRA, MSRB or other regulatory bodies. 

 
S 
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SECTION 4.2.8   Required Forms 

 
Sample City Contract – MALLC has reviewed the City’s Sample Contract Agreement and accepts the terms and conditions.  
Given additional regulatory oversight and requirements for municipal advisors, we respectfully request the following language 
be added in order to maintain compliance. 

Disclosure of Conflicts of Interest and Legal or Disciplinary Events 
 

Pursuant to Municipal Securities Rulemaking Board (“MSRB”) Rule G-42, on Duties of Non-Solicitor Municipal Advisors, 
Municipal Advisors are required to make certain written disclosures to clients which include, amongst other things, Conflicts of 
Interest and any Legal or Disciplinary events of Masterson Advisors LLC and its associated persons. 
 
Conflicts of Interest 
Masterson Advisors LLC represents that in connection with the issuance of municipal securities, Masterson Advisors LLC may 
receive compensation from an Issuer or Obligated Person for services rendered, which compensation is contingent upon the 
successful closing of a transaction and/or is based on the size of a transaction.  Consistent with the requirements of MSRB Rule 
G-42, Masterson Advisors LLC hereby discloses that such contingent and/or transactional compensation may present a potential 
conflict of interest regarding Masterson Advisors LLC’s ability to provide unbiased advice to enter into such transaction. This 
conflict of interest will not impair Masterson Advisors LLC’s ability to render unbiased and competent advice or to fulfill its 
fiduciary duty to the Issuer.  
 
If Masterson Advisors LLC becomes aware of any additional potential or actual conflict of interest after this disclosure, 
Masterson Advisors LLC will disclose the detailed information in writing to the Issuer in a timely manner. 
 
Legal or Disciplinary Events 
Masterson Advisors LLC does not have any legal events or disciplinary history on Masterson Advisors LLC’s Form MA and 
Form MA-I, which includes information about any criminal actions, regulatory actions, investigations, terminations, judgments, 
liens, civil judicial actions, customer complaints, arbitrations and civil litigation. The Issuer may electronically access Masterson 
Advisors LLC’s  most recent Form MA and each most recent Form MA-I filed with the Commission at the following website: 
www.sec.gov/edgar/searchedgar/companysearch.html.  
 
There have been no material changes to a legal or disciplinary event disclosure on any Form MA or Form MA-I filed with the 
SEC. If any material legal or regulatory action is brought against Masterson Advisors LLC, Masterson Advisors LLC will 
provide complete disclosure to the Issuer in detail allowing the Issuer to evaluate Masterson Advisors LLC, its management and 
personnel. 
Municipal Securities Rulemaking Board Rule G-10 Disclosure 

Pursuant to Municipal Securities Rulemaking Board Rule G-10, on Investor and Municipal Advisory Client Education and 
Protection.  Municipal Advisors are required to provide certain written information to their municipal entity and obligated 
person clients which include the following: 

 Masterson Advisors is currently registered as a Municipal Advisor with the U.S. Securities and Exchange Commission 
and the Municipal Securities Rulemaking Board. 

 Within the Municipal Securities Rulemaking Board (“MSRB”) website at www.msrb.org, [CLIENT NAME] may 
obtain the Municipal Advisory client brochure that is posted on the MSRB website.  The brochure describes the 
protections that may be provided by the MSRB Rules along with how to file a complaint with financial regulatory 
authorities. 
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COST PROPOSAL PAGE 
 
 
Proposer Name:  Masterson Advisors LLC  
 
Proposer agrees to supply the products and services at the prices bid below in accordance with the terms, conditions 
and specifications contained in this RFP. 
 
1. A. Indicate your Total Annual Firm Fixed Fee to the City, in accordance with the RFP specifications. 
Please base your total annual firm fixed fee (retainer) on 120 hours. 
 

A. $ 16,000 Fixed Annual Fee/Retainer (which will be paid quarterly) 
 

B. Indicate the total number of hours of service included in this firm fixed fee: 
 

30 / hrs. per quarter  
 

C. Indicate the hourly rate you will charge, when the City has exceeded the total number of hours stated in 
1.B. above, if applicable: 

 
$190/per hour blended rate / per personnel assigned (attach breakdown) 

 
2. Please indicate reimbursement of “Out-of-Pocket” expenses as an annual amount not-to-exceed. Such 

expenses include long distance telephone, postage, air express charges, fax, reproduction and related costs 
necessarily incurred as Financial Advisor.  Do not include travel expenses, as they will be paid as approved 
by the City’s Finance Director, per the City’s Travel Policy. 

 
$5,000  (Annual Not To Exceed) 
 

3. Indicate all costs associated with debt issues as follows, and minimum fee if applicable: 
 

Debt Issues Fee (*) 
 
Up to $50 million $ 0.60 per $1,000  
 
Next $25 million $ 0.50 per $1,000   
 
Next $25 million $ 0.50 per $1,000   
 
Additional Amounts over $100 million $ 0.45 per $1,000   
 
(*) Per Bond Fees based upon $1,000 denominations, and apply to each series of bonds issued. 
 
Schedule is subject to a minimum fee of: $  16,500.00  
 
Schedule is subject to a maximum fee of: $   N/A___________

 
 
The basis of the cost comparison calculation in addition to the annual retainer should include the following 
transactions: 
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$100 million Stormwater revenue bonds; 
$100 million Parks Improvement general obligation bonds. 
$200 million Water and Sewer System revenue bonds. 
$35 million Citywide Water Meter Replacement Program Financing 
$13 million Parking Revenue Bonds 
 
“Out–of-Pocket” expenses will not be calculated as part of the 30% weighted criteria for this RFP. 
 
 
 
Submitted by: 
 
Edward D. Stull, Jr.  
Name (printed) Signature 
 
October 10, 2018     Managing Director 

Date Title 
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Evidence of Insurance 
 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

City Required 
Coverage Limits

Masterson 
Advisors LLC 

Coverage Limits Deductible Carrier

Professional Liability: Business Risk Partners, Inc (Lloyds of London)
Each Occurrence $1,000,000 $2,000,000 $25,000
General Aggregate 2,000,000 2,000,000

p
&
Employer's Liability: Statutory Statutory N/A Liberty Mutual Insurance Company

Business Auto: 1,000,000 1,000,000 N/A Liberty Mutual Insurance Company

General Liability: N/A Liberty Mutual Insurance Company
Each Occurrence 1,000,000 1,000,000
General Aggregate 2,000,000 3,000,000

Excess Liability: 4,000,000 N/A Liberty Mutual Insurance Company
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Appendix G ‐ RESUMES 

 
 

Ed Stull 
Managing Director 
 
407‐734‐4031 

Ed.Stull@MastersonAdvisors.com 

 
 

   

Professional Focus 
Provides municipal advisory services for issuers of tax-exempt bonds including: cities; counties; water, 
sewer and stormwater utilities; special assessments; CRAs; transportation and toll financing 

Experience 
More than 32 years of experience in banking and public finance 
Has participated in over $17.5 billion in municipal financings 
Joined Masterson Advisors LLC in 2018 
Joined First Southwest Company (Subsequently Hilltop Securities) in 2001 
Joined Hanifen Imhoff (Subsequently Stifel Nicolaus) in 1998 
Joined SunTrust Bank in 1988 
Current license held: Municipal Advisor Representative, Series 50 

Representative Florida Experience 
Has provided services for Florida issuers such as the cities of Fort Lauderdale, Hollywood, Port St. Lucie, 
North Miami Beach, Bay Harbor Islands, North Port, Cutler Bay, Sebastian, Miami, Fernandina Beach, 
Hialeah Gardens, Punta Gorda, Sunny Isles Beach, Oviedo, Inverness, Longboat Key, Lauderhill, 
Kissimmee, Cocoa Beach, Jacksonville, Bartow, Crystal River, Pinellas Park, Fort Pierce, Fort Meade, 
Wildwood, Winter Haven and Wauchula;  the counties of Martin, Indian River, Sarasota, Taylor, Miami-
Dade, Osceola, Seminole, Columbia and Lake; Tampa-Hillsborough County Expressway Authority, 
Miami-Dade County Expressway Authority; Orlando-Orange County Expressway Authority; Gasparilla 
Island Bridge Authority; Miami Parking Authority and the Florida Ports Financing Commission.   

Education 
Bachelor of Science in Finance, University of Florida  

Current and Past Affiliations 
International Bridge, Tunnel and Turnpike Association 
Florida Government Finance Officer’s Association - Associate Member 
Florida Citrus Sports 
Heart of Florida United Way, Fund Distribution Committee 
Central Orlando Kiwanis Club, past treasurer 
Central Florida CrimeLine, board member 
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Trey Cash 
Managing Director 

713‐814‐0565 

Trey.Cash@MastersonAdvisors.com 

Professional Focus 

Provides municipal advisory services for issuers of tax-exempt bonds including: cities; counties; water, 
sewer and stormwater utilities; special assessments; CRAs; transportation and toll financing 

Experience 
More than 16 years of experience in the municipal advisory industry
Joined Masterson Advisors in September 2018
Joined First Southwest Company (Subsequently Hilltop Securities) in 2002
Prior experience includes legal work on municipal transactions
Current license held: Municipal Advisor Representative, Series 50

Education 
• Master of Business Administration, Jones School at Rice University, Jones Scholar, Houston, Texas
• Doctor of Jurisprudence with Honors, University of Texas at Austin, Austin, Texas, Order of the Coif
• Bachelor of Business Administration with High Honors, University of Texas at Austin, Austin, Texas 

Current Affiliations 

• National Association of Bond Lawyers
• Certified Public Account (Texas)
• American Bar Association

Past Affiliations 

• State Bar of Texas (inactive status)
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Drew Masterson 
Managing Director 
 
713‐814‐0555 

Drew.masterson@mastersonadvisors.com 

 
 

   

Professional Focus 
Provides municipal advisory services for issuers of tax-exempt bonds including: cities, counties, transportation 
issuers, charter schools, universities, municipal utility districts, tax increment reinvestment zones, not-for-
profits, convention centers/hotels, private schools and others 
 

Experience 
More than 32 years of experience in the municipal advisory industry 
Formed Masterson Advisors in March, 2018 
Joined First Southwest Company (Subsequently Hilltop Securities) in 1996 by acquisition 
Joined Masterson & Company (Subsequently Masterson Moreland Sauer Whisman, Inc.) in 1985 
Joined Shearson Lehman American Express in 1984 
Current license held: Municipal Advisor Representative, Series 50 
 

Education 
Master of Business Administration in Finance, Wharton School of Business at University of Pennsylvania, 
with honors, member Beta Gamma Sigma business honor society 
Bachelor of Science in Mathematics and Economics, Vanderbilt University, Summa Cum Laude, Phi Beta 
Kappa 
 

Current Affiliations 
Community Loan Center of Greater Houston, Board Vice President 
Neighborhood Recovery Community Development Corporation, Board Vice President 
City of Houston Investment Committee, Board Member 
 

Past Affiliations 
YES Prep Public Schools, Board Member 15 years, Finance Committee Chair 5 years 
Municipal Advisory Council of Texas, Chair 
Orchestra X, Chair 
Chapelwood UMC, Finance Committee 
Kinkaid School, Advancement Committee 
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Kristin Blomquist 
Vice President 
 
713‐814‐0556 

kristin.blomquist@mastersonadvisors.com 
   

Professional Focus 
Provides municipal advisory services for issuers of tax-exempt bonds including: cities, counties, 
transportation issuers, charter schools, healthcare organizations, universities, private schools, not-
for-profits and others 

Experience 
More than 9 years of experience in the municipal advisory industry 
Joined Masterson Advisors in March, 2018 
Joined First Southwest Company (Subsequently Hilltop Securities) in 2010 
Current license held: Municipal Advisor Representative, Series 50 

Education 
Bachelor of Business Arts in Finance, Baylor University 

Current Affiliations 
Houston Events Chair, Texas Women in Public Finance 
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City of Fort Lauderdale, Florida

Summary of General Obligation Debt

As of 7/25/2018

Par Amount

Issue Name

Series

Dated Date

FYE   Principal Coupon Principal Coupon Total

2018 555 4.000% 470 2.250% 1,025

2019 575 4.000% 480 3.000% 1,055

2020 595 5.000% 495 3.000% 1,090

2021 630 5.000% 505 3.000% 1,135

2022 655 5.000% 520 3.000% 1,175

2023 690 4.000% 540 3.000% 1,230

2024 715 4.000% 555 3.000% 1,270

2025 745 4.000% 570 3.125% 1,315

2026 775 3.000% 590 3.375% 1,365

2027 800 3.000% 610 4.250% 1,410

2028 825 3.000% 635 4.250% 1,460

2029 850 3.000% 660 4.250% 1,510

2030 870 3.125% 690 4.000% 1,560

2031 900 3.250% 715 4.000% 1,615

2032 935 3.250% 745 4.000% 1,680

2033 960 3.375% 775 5.000% 1,735

2034 995 3.375% 815 5.000% 1,810

2035 1,025 3.375% 855 5.000% 1,880

2036 900 4.125% 900

2037 935 4.125% 935

2038 975 4.125% 975

2039 1,015 4.250% 1,015

2040 1,055 4.250% 1,055

2041 1,100 4.250% 1,100

Total Outstanding 14,095 17,205 31,300

Call Date

Principal Paid

Rating

Callable

Annual Annual

8/11/2015

General Obligation General Obligation Bonds

9/29/2011

Series 2015

(Fire‐Rescue Facilities)Refunding Bonds

Series 2011A

7/1/2024 7/1/2021

$15,220,000 $20,000,000

Aa1/AA+ Aa1/AA+

***For Discussion Purposes Only***
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City of Fort Lauderdale, Florida

Summary of General Obligation (Graphs)

As of 7/25/2018 
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City of Fort Lauderdale, Florida

Summary of Taxable Special Obligation Debt

As of 7/25/2018

Par Amount
Issue Name

Series
Dated Date

FYE   Principal Coupon Total
2018 16,130 2.460% 16,130
2019 16,680 2.710% 16,680
2020 17,565 3.024% 17,565
2021 19,455 3.224% 19,455
2022 20,115 3.424% 20,115
2023 20,840 3.574% 20,840
2024 19,245 3.824% 19,245
2025 17,295 4.074% 17,295
2026 16,375 4.324% 16,375
2027 16,520 4.520% 16,520
2028 17,245 5.143% 17,245
2029 20,195 5.143% 20,195
2030 15,135 5.143% 15,135
2031 13,055 5.143% 13,055
2032 13,885 5.143% 13,885

Total Outstanding 259,735 259,735

Call Date
Principal Paid

Rating A1/AA

Callable

Annual
1/1/2023

10/3/2012

(Pension Funding Project)
Series 2012

Obligation Bonds
Taxable Special
$337,755,000

***For Discussion Purposes Only***
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City of Fort Lauderdale, Florida

Summary of Taxable Special Obs (Graphs)

As of 7/25/2018 
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City of Fort Lauderdale, Florida

Summary of Water and Sewer System Debt

As of 7/25/2018

Par Amount

Issue Name

Series

Dated Date

FYE   Principal Coupon Principal Coupon Principal Coupon Principal Coupon Total

2018 8,435 5.000% 5.000% 2,755 5.000% 11,190

2019 6,885 5.000% 1,975 5.000% 2,900 5.000% 11,760

2020 7,250 5.000% 2,060 5.000% 3,050 5.000% 12,360

2021 5,230 5.000% 4,510 5.000% 3,200 4.000% 12,940

2022 3,095 5.000% 7,160 5.000% 1,650 / 1,695 5.00% / 4.00% 13,600

2023 1,630 / 1,625 5.00% / 4.00% 7,520 5.000% 3,500 5.000% 14,275

2024 3,395 4.000% 7,885 5.000% 3,690 5.000% 14,970

2025 3,530 4.000% 8,275 5.000% 3,885 5.000% 15,690

2026 1,830 / 1,850 4.00% / 2.00% 8,690 5.000% 4,065 3.000% 16,435

2027 6,945 2.000% 5,920 5.000% 4,215 5.000% 17,080

2028 7,095 3.000% 6,200 4.000% 4,440 5.000% 17,735

2029 3,830 3.000% 9,925 4.000% 4,655 3.250% 18,410

2030 3,965 3.000% 10,300 4.000% 4,820 3.250% 19,085

2031 4,105 3.000% 10,695 4.000% 4,980 3.250% 19,780

2032 13,335 3.125% 7,155 4.000% 20,490

2033 13,755 3.125% 7,445 4.000% 21,200

2034 14,190 3.250% 7,745 4.000% 21,935

2035 14,660 3.375% 8,060 4.000% 22,720

2036 12,995 3.375% 12,995

2037 9,415 4.000% 4,240 3.000% 13,655

2038 9,805 4.000% 4,365 3.000% 14,170

2039 14,705 4.000% 14,705

2040 15,300 4.000% 15,300

2041 15,920 4.000% 15,920

2042 16,565 4.000% 16,565

2043 17,230 4.000% 17,230

2044 17,925 4.000% 17,925

2045 18,650 4.000% 18,650

2046 19,405 4.000% 19,405

2047 20,190 3.500% 20,190

2048 20,925 3.500% 20,925

Total Outstanding 196,035 148,235 121,520 53,500 519,290

Call Date

Principal Paid

Rating

Callable

Semiannual Semiannual Semiannual Semiannual

5/4/20162/20/2018

9/1/20249/1/2027

5/16/2012

9/1/20219/1/2024

12/3/2014

(callable in 2027)

Water and Sewer

$196,035,000 $121,520,000

and

Series 2016

Revenue Refunding Bonds

Revenue Bonds

Aa1/AA+ Aa1/AA+ Aa1/AA+ Aa1/AA+

$64,585,000

Water and Sewer

Revenue Refunding

Bonds

Series 2012

Water and Sewer

Revenue Refunding

Bonds

Series 2014Series 2018

$158,930,000

Water and Sewer Revenue

***For Discussion Purposes Only***
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City of Fort Lauderdale, Florida

Summary of Water and Sewer System (Graphs)

As of 7/25/2018 
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City of Fort Lauderdale, Florida

Summary of Bank Debt

As of 7/25/2018

Par Amount

Issue Name

Series

Dated Date

FYE   Principal Coupon Principal Coupon Principal Coupon Principal Coupon Principal Coupon Total

2018 648 3.170% 450 2.980% 382 2.450% 1,337 2.430% 868 2.660% 3,684

2019 669 3.170% 463 2.980% 391 2.450% 1,247 2.430% 891 2.660% 3,661

2020 690 3.170% 477 2.980% 1,277 2.430% 915 2.660% 3,359

2021 712 3.170% 492 2.980% 939 2.660% 2,143

2022 734 3.170% 506 2.980% 964 2.660% 2,204

2023 757 3.170% 522 2.980% 1,279

2024 781 3.170% 538 2.980% 1,319

2025 806 3.170% 554 2.980% 1,360

2026 832 3.170% 571 2.980% 1,403

2027 588 2.980% 588

Total Outstanding 6,629 5,161 773 3,861 4,576 21,000

Call Date

Principal Paid

Rating

Callable

AnnualAnnualAnnualAnnualAnnual

4/9/2017 Anytime in WholeAnytime in WholeAnytime in WholeAnytime in Whole

4/9/2015 10/29/201010/29/20109/9/20119/9/2011

Series 2015 Series 2010BSeries 2010ASeries 2011BSeries 2011A

Revenue Note Refunding BondRefunding BondBondBond

Tax Increment

$7,603,000 $7,218,000

Special Obligation

$2,546,000

Special Obligation

$14,015,000

Special Obligation

$10,095,000

Special Obligation

Not Rated Not Rated Not Rated Not Rated Not Rated

***For Discussion Purposes Only***
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City of Fort Lauderdale, Florida

Summary of Bank Debt (Graphs)

As of 7/25/2018 
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