
▼�✁✂❆❨✱ �✄☎�❖✆✝ ✞✱ ✟✠✶✞ ❖❆❇✆✝ ✄✡☎❨ ☛✆✝❆☞✂✌ ✸✍

❋✎✏✏ ✑✒ ✏✓✔✕ ✖✑✗✘ ✙✚✉✑✛✑✒✜✢

✣✤✗✓✥✕✚ ✑✛ ✦✎✗✑✓✒✎✏

P✏✎✒ ✧ ✙✚✉✑✛✕ ★✓✒✗✘✢

✦✕✖ ◆✕✎✏✛ ✩✔✕✚② ✪✕✕❡✫

✬✭✮✯✰ ✲✭❛❛✯✳ ✴✰✭r✯❛
✺✵✷ ✺✹✻ ✼✻✺✻

❲✽✽✾✿❀ ❁❂✽❃❄❅✿❈ ❉❃❊♦●✽❍ ■❏❑▲
◗❘❙❚❯❱ ◗❳❯❩❬❘❯❭❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❫❴❪❵❜
❝❞❳❢❚❯❱ ❣❯❢❯❤❙❯❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❫❴❪❵❜
✐❳❚❙❳❢❚❯❱ ❥❦❘❞❙❚ ❧❘❞❙❚ ♠♥◗❞❢♣❦❘❘q❢❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❫❴❪❵❜
❝♣❞❦❢❚❯❱ s♣t✈✇❳❙ ①❦t❳❚ ③❩❳❯✇❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❫❵❪❵❜
①❦t❚❯❱ ④❬❬ ⑤❘❞ s❯❙ ⑥❯❩ ◗t❙t ③♣❦tq⑦❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❫❵❪❵❜

③❩❳❯✇ ⑧ ③♣❦tq⑦❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❫⑨⑩❪❵❜
❶❯❙ ①❦t❳❚ ❷❱❢❩❳❦❢ ❪❪❪❪❪❫⑨⑩❪❜⑩ ❶❦tq❳ ❧t❸ ❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❫⑨❹❪❵❜

③❯❩❞❦❚❯❱ ❶❘❦❩❳❦♣❘❞❢❳ ❺⑩❘❻❪❪❪❪❪❪❪❫⑨❵❪❵❜ ❶❦tq❳ ❧t❸ ❪❪❪❪❪❪❪❪❪❫⑨❹❪❵❜
③❞❙❚❯❱ ❷❬❚ ①❯❢♣t❘❙❳❚ ③❩❳❯✇ ❼t❙❙❳❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❪❫❵❪❜⑩♥❴❪❵❜ ❢❦

❽❽❾ ❿➀➁➂➃➄ ➅➆➀➄➄➆ ➇ ➈➉❾➊➈❽➋➊➈➌➉➉
➍➎➏➐ ➑➒➓➔→ ➣ ↔↕ ➊ ➌ ➙↕

➛➜➝➝➞➟➠
➡➢➤➥➦➧ ➨ ➩➫➭➥➦➧ ➯➯ ➲➳ ➨ ➵ ➸➳
➺➻➼➽➾ ➚➼➽➪➻➶➹➘ ➴➷➪➷➶ ➬➷➮➱ ✃➼❐➮➹➹➱
❒➮➚➪➪➹➶ ➬➮➹➷➶➱ ➬➷❮➹➶ ➬➹➷➼ ❰ Ï➹Ð➹❐➷Ñ➪➹
ÒÓ➤➥➦➧ Ô ➲➳ ➨ ➯➯ ➲➳

➴➻➼➶➷Õ ➬➻ÖÖ➹❐ ➚➼➽➪➻➶➹➘ ×➾Ø➽Ø➪➷❐➹ ÙØ➻➼❐➷➚➼

Oregon PERS: Going beyond the 
average payment reveals context
ÚÛÜÝÞßàáâàãäÝå
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✄✆ö❧õøùúüöò÷òþûò✉ùô☎❧òsùùú
ó÷òù✆✗òsùøòõûú✄✇ùø✝ù✆ù✉✄ûú
✝ùöüõúù û÷ùúsúûùô✟ú ❧õöþüû✄ýù
ôò✆ùsôüûö÷ ✉òþôõ❧ü☎ü✄þùø

ó✄û÷ÿù✆ùþòõúùüþ✆✄✆ÿúöþùø✄û✲
✄✆ÿ ûò û÷ù✄þ☎ù✆ú✄ò✆üööòõ✆ûú✝s
û÷ù✈�✁✂✝òüþø ✄✆ û÷ù✶☞✒✌ú
ü✆ø✶☞☞✌ú✞
❚÷ùüýùþüÿùúü❧üþs þù☎❧üöù✲
ôù✆û þüû✄ò☎ùü❦ùø ✄✆✍✌✌✌üû
✶✌✌☎ùþöù✆ûò✉ ✉✄✆ü❧üýùþüÿù
úü❧üþs✠òþ ✗õúû✆òþû÷ò✉ ✏☛✌✠✌✌✌
üsùüþ✞✔ò❧❧òó✄✆ÿ ❧ùÿ✄ú❧üû✄ýùþù✲
✉òþôú ✄✆✍✌✌✑✠ û÷ùþù☎❧üöùôù✆û
þüû✄òú÷üýùøþ✄✉ûùø✝üö❦øòó✆✞
✔òþ✍✌✶✎ü❧ò✆ù✠ û÷ùüýùþüÿù
✝ù✆ù✉✄û ✉òþü✑✌✲sùüþôùô✝ùþ
óüú✏✑✠✓✍✒☎ùþôò✆û÷✠òþ
✏✡✑✠☛✑✓✞❚÷üû☎ù✆ö✄❧úòõû ûò☛✑
☎ùþöù✆ûò✉ ✉✄✆ü❧üýùþüÿùúü❧üþs✞
❖✆ùòû÷ùþöüýùüûð❛✔✄✆ü❧
üýùþüÿùúü❧üþs✖✄ú✆òû✝üúùø
ò✆üôùô✝ùþ✟ú ❧üúûsùüþò✉
☎üs✞✁üû÷ùþ✠ ✄û✟ú û÷ùüýùþüÿù
ò✉üôùô✝ùþ✟ú û÷þùù÷✄ÿ÷ùúû✲
ùüþ✆✄✆ÿsùüþú ✄✆☎õ✝❧✄ö úùþý✄öù✞
✔òþùô☎❧òsùùú ✄✆ö❧õøùø ✄✆ û÷✄ú
úõþýùs✠ û÷üû✆õô✝ùþ ✄ú ✄✆✉❧üûùø
✝sü✆õô✝ùþò✉ ✉üöûòþú✠ ✄✆ö❧õø✲
✄✆ÿ òýùþû✄ôù✠õ✆õúùø ú✄ö❦ü✆ø
ýüöüû✄ò✆ û✄ôù✠üúóù❧❧ üú û÷ù ✓
☎ùþöù✆û öò✆ûþ✄✝õû✄ò✆ ùô☎❧òs✲
ùùú üþù þùtõ✄þùø ûòôü❦ù ûò ü
úõ☎☎❧ùôù✆ûü❧ ✄✆ø✄ý✄øõü❧ þù✲
û✄þùôù✆û üööòõ✆û✞❚÷ù úsúûùô
üöûõüþs ùúû✄ôüûùú û÷üû û÷ù
✄✆ö❧õú✄ò✆ ò✉ õ✆õúùø ú✄ö❦ ❧ùüýù
✝òòúûú ùô☎❧òsùùú✟ ❜✆ü❧ üýùþ✲
üÿù úü❧üþ✄ùú ✝s ✑ ûò ✎ ☎ùþöù✆û✠
✝üúùø ò✆ û÷ù ûs☎ù ò✉ ùô☎❧òs✲
ùù✞✚✆õúùø ýüöüû✄ò✆✕ ò✆❧s
ü ✉üöûòþ ✉òþ❚✄ùþ ✶ ùô☎❧òsùùú✠
÷✄þùø ✝ù✉òþù ✶☞☞✓✕ öü✆ üøø
ü✆òû÷ùþ ✶ ûò ✡ ☎ùþöù✆û✞❚÷ù ✓
☎ùþöù✆û þùû✄þùôù✆û öò✆ûþ✄✝õ✲
û✄ò✆ öòõ✆ûú üú❜✆ü❧ úü❧üþs ✉òþ
ùýùþsò✆ù ✄✆ û÷ù úûõøs✞
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LOCAL BRIEFING

✰✱✳ ✴✳✵✷✴✸ ✹✺✷✻✼✷✽✾ ✿✺✳❀ ❁✷✵❂❃✵ ❄❅❂❇❈
✔❖✁�✂❚❋✁❖❊�✕✘üôùú✥üö÷ôü✆ü✆ø✁ò✆ü❧ø

♦÷þ✄úûù✆úù✆÷üýùùüþ✆ùøøòöûòþüûùú ✄✆ ☎÷üþôüös ✉þòô
✈üö✄❜ö✚✆✄ýùþú✄ûs✞

❁✺✾✸✵✺❂●✽❂✳❅ ✻✺✼✹ ✽✷❍✾ ❏✷✵❍ ✾❇✾❅✽ ❑✵✽❈ ▲▼
❚÷ù✥ü❦ùþ♦✄ûs✈ò❧✄öù✙ù☎üþûôù✆û✠ ✄✆ öò❧❧ü✝òþüû✄ò✆
ó✄û÷ û÷ù✙þõÿ�✆✉òþöùôù✆û❆øô✄✆✄úûþüû✄ò✆✠ó✄❧❧üööù☎û
õ✆óü✆ûùø òþ ù❝☎✄þùø☎þùúöþ✄☎û✄ò✆øþõÿ☎✄❧❧ú ü✆ø☎üûö÷ùú
ò✆✂üûõþøüs✠❖öû✞✍✎✠ ✉þòô✶✌ü✞ô✞ ûò ✍☎✞ô✞üû û÷ù✈ò❧✄öù
✙ù☎üþûôù✆û✠ ✶✎✓✒❆õ✝õþ✆❆ýù✞
✈ò❧✄öù öü✆✟û üööù☎û ❧✄tõ✄øú✠✆ùùø❧ùúòþ ú÷üþ☎ú ò✉ü✆s

❦✄✆ø✞❚÷ù úùþý✄öù ✄ú ✉þùù ü✆øü✆ò✆sôòõú✞
✐òþù ✄✆✉òþôüû✄ò✆ ✄ú üýü✄❧ü✝❧ù✝s öü❧❧✄✆ÿ✈÷òù✝ù

❲üö÷ûù❧✠ û÷ùøù☎üþûôù✆û✟ú üøô✄✆✄úûþüû✄ýù üúú✄úûü✆û✠üû
☛✡✶✲☛✍✡✲✍✌✶✡✠ù❝ûù✆ú✄ò✆✍✌✠òþ◆s✆✆✐üÿ✆õúò✆✠ùý✄øù✆öù
ûùö÷✆✄ö✄ü✆✠üû☛✡✶✲☛✍✡✲✍✌✶✡✠ù❝ûù✆ú✄ò✆✍☞✞

❙P◗❘❯❳

❩❬❭❪❫❭❴❵❞ ❡❢❬❣❤❥♠❵ ♥♣
◆❆❚♦ñúûü✆øú ✉òþ◆òóùþ

❆✆ö÷òþú ü✆ø❚ùû÷ùþú ✉òþ
♦÷✄❧øþù✆✞❚÷ùúù üþù ✉òõ✆ø ✄✆
✆ùóùþ ýù÷✄ö❧ùú✠ ✄✆ û÷ù öþùüúù
ò✉ û÷ù ✝üö❦ úùüû✞
❆✆òû÷ùþ ✄úúõù ✄ú û÷ù ❧✄ô✄û
ò✉ û÷ù◆❆❚♦ñúsúûùô✞❆✉ûùþ
û÷ù öòô✝✄✆ùøóù✄ÿ÷û ò✉ û÷ù
ö÷✄❧ø ü✆ø öüþ úùüû þùüö÷ùú ✓☛
☎òõ✆øú✠ û÷ù úùüû✆ùùøú ûò ✝ù
úùöõþùøó✄û÷ û÷ù ýù÷✄ö❧ù✟ú úùüû
✝ù❧û✠ ✆òû û÷ù◆❆❚♦ñü✆ö÷òþú✞
ñòóùýùþ✠ùýù✆ó÷ù✆ û÷ù
óù✄ÿ÷û þùtõ✄þùú û÷ù úùüû ✝ù❧û
úsúûùô✠❲üö÷ûù❧ úü✄ø ☎üþù✆ûú
ú÷òõ❧ø úû✄❧❧ úùöõþù û÷ù úùüû
õú✄✆ÿ û÷ù ûò☎ ûùû÷ùþ✠ó÷✄ö÷
úùöõþùú ûò ü ö❧✄☎ ò✆ û÷ù ✝üö❦ ò✉
û÷ù ✝üö❦ úùüû✞
❚÷ù ûùö÷✆✄ö✄ü✆ú ❦✆òóöüþ
úùüûú öü✆ ✝ù ûþ✄ö❦s ûò ✄✆úûü❧❧✞
❚ò ✝ù öùþû✄❜ùø✠ û÷ùs üþù
þùtõ✄þùø ûò ✄✆úûü❧❧ ü❧❧ø✄✉✉ùþù✆û
ûs☎ùú ò✉ úùüûú ✄✆ ü ýüþ✄ùûs
ò✉ ýù÷✄ö❧ùú✞�ýùþs ûóò sùüþú
û÷ùsôõúû öòô☎❧ùûù ú✄❝ öþùø✄û
÷òõþú✠ ☎üþû✄ö✄☎üûù ✄✆ ò✆ù öòô✲
ôõ✆✄ûs ùýù✆û✠ü✆ø ✝ù ùýü❧õ✲
üûùø ò✆ û÷ù ✄✆úûü❧❧üû✄ò✆ ò✉
ùüö÷ ûs☎ù ò✉ úùüû qþùüþ✲✉üö✄✆ÿ
ò✆❧s✠ þùüþ✲✉üö✄✆ÿ öò✆ýùþû✄✝❧ù✠
✉òþóüþø✲✉üö✄✆ÿó✄û÷ ÷üþ✆ùúú✠
✝òòúûùþ✠ü✆ø ✄✆úûü❧❧üû✄ò✆õú✄✆ÿ
◆❆❚♦ñ①✞
❛�ýùþs ýù÷✄ö❧ù ✄ú ø✄✉✉ùþù✆û✠
ü✆ø ùýùþs úùüû✠✖ úü✄ø◆s✆✆
✂öüþ✉ò✠ü ûùö÷✆✄ö✄ü✆ó÷ò
óòþ❦ú üú ü✆✁② ✄✆ û÷ù ✝✄þû÷
öù✆ûùþ üû✂û✞❆❧☎÷ò✆úõú✐ùø✄✲
öü❧ ♦ù✆ûùþ ✄✆ ✥ü❦ùþ♦✄ûs✞
�ýùþs öüþ úùüû öòôùúó✄û÷
üôü✆õü❧ øùûü✄❧✄✆ÿ û÷ù ☎þò☎ùþ
✄✆úûü❧❧üû✄ò✆ ü✆ø ýù÷✄ö❧ù
ôü✆õü❧ú ✄✆ö❧õøù ✄✆úûþõöû✄ò✆ú
üúóù❧❧✞
❚÷ùþù üþù ü❧úò❖þùÿò✆ ❧üóú
ûò öò✆ú✄øùþð
③④⑤ ⑥⑦⑧⑨⑩ ❶❷❸❹❺ ❻❼⑦⑨❼❽⑤
ôõúû þ✄øù þùüþ✲✉üö✄✆ÿ õ✆û✄❧
û÷ùs þùüö÷ û÷ù üÿù ò✉ ✍ þù✲
ÿüþø❧ùúú ò✉÷ù✄ÿ÷û òþ óù✄ÿ÷û✞
③ ❾❿❻➀➁ ➂⑨⑤⑤➃❼➄➃➅⑤➆➇⑤❽

✝ù þùúûþü✄✆ùø ✄✆ ö÷✄❧ø úü✉ùûs
úùüûú õ✆û✄❧ û÷ùsóù✄ÿ÷ ✡✌
☎òõ✆øú òþ þùüö÷ û÷ù õ☎☎ùþ
óù✄ÿ÷û ❧✄ô✄û ✉òþ û÷ù öüþ úùüû✞
③ ❾❿❻➀➁➅➃❼ ⑥➈➃➅ ➉❷ ➂⑥➇❼➁⑤
ôõúû õúù ü ö÷✄❧ø úùüû ó✄û÷
÷üþ✆ùúú òþ ü ✝òòúûùþ õ✆û✄❧
û÷ùs üþù ✡ ✉ùùû✠ ☞ ✄✆ö÷ùú ûü❧❧
òþ ✒ sùüþú ò❧ø✠üú ❧ò✆ÿ üú û÷ù

üøõ❧û úùüû ✝ù❧û❜ûú öòþþùöû❧s✞
❛■û øù☎ù✆øú ò✆ û÷ù ❦✄ø ü✆ø
û÷ù öüþ✠✖❲üö÷ûù❧ úü✄ø✞
✔òþ ü ☎þò☎ùþ❜û✠ û÷ù ❧ü☎ ✝ù❧û
ôõúû ❧✄ù ú✆õÿ❧s üöþòúú û÷ù õ☎✲
☎ùþ û÷✄ÿ÷ú✠ ✆òû û÷ù úûòôüö÷✠
ü✆ø û÷ù ú÷òõ❧øùþ ✝ù❧û ú÷òõ❧ø
❧✄ù ú✆õÿ üöþòúú û÷ù ú÷òõ❧øùþ
ü✆ø ö÷ùúû ü✆ø ✆òû öþòúú û÷ù
✆ùö❦ òþ ✉üöù✞
❆❧û÷òõÿ÷ û÷ùþù ✄ú ✆òû ü ❧üó
þùÿüþø✄✆ÿ ÷òó ❧ò✆ÿ ö÷✄❧øþù✆
ú÷òõ❧ø þ✄øù ✄✆ û÷ù ✝üö❦ úùüû✠
û÷ù ✆üû✄ò✆ü❧ ✝ùúû ☎þüöû✄öù
þùöòôôù✆øüû✄ò✆ ✄ú û÷þòõÿ÷
üÿù ✶✍✞
❆✆òû÷ùþ öòôôò✆ ✄úúõù
ó✄û÷ úùüûú ✄ú û÷üû öüþùÿ✄ýùþú
ó✄❧❧ üøø öõú÷✄ò✆✄✆ÿ üþòõ✆ø
û÷ù ö÷✄❧ø✞❚÷✄ú ✄ú ò✆❧s ❖➊
✄✉ û÷ù ☎✄ùöù öòôùúó✄û÷ û÷ù
öüþ úùüû✠ó÷✄ö÷ôùü✆ú ✄û ÷üú
✝ùù✆ ûùúûùø ✉òþ úü✉ùûs ✄✆ öþüú÷
úöù✆üþ✄òú✞

❛✂òôùôü✆õ✉üöûõþùþú ÷üýù
ü☎☎þòýùø ✄ûùôú sòõ öü✆ ☎õþ✲
ö÷üúù✠✖ úü✄ø✥✄❧❧✄ù ✘ò✙ùü❧✠✁ù✲
ÿ✄ò✆ ☛ ûþü✆ú☎òþûüû✄ò✆ úü✉ùûs
öòòþø✄✆üûòþ ó✄û÷❖✙❖❚✞

✙ùü❧ ✄ú ü úùüû ûùö÷✆✄ö✄ü✆✠
ü✆ø üøô✄✆✄úûùþú❖✙❖❚✟ú
ö÷✄❧ø ☎üúúù✆ÿùþ úü✉ùûs ÿþü✆ûú
ó÷✄ö÷ ÷ù❧☎ üÿù✆ö✄ùú ☎þòý✄øù
öüþ úùüûú ✉òþ ❧òó✲✄✆öòôù
✉üô✄❧✄ùú✞
❆❧û÷òõÿ÷ ✆òû ☎üþû ò✉ ü ❧üó✠
û÷ù ûùö÷✆✄ö✄ü✆ú óüþ✆ üÿü✄✆úû
òû÷ùþ üøø✄û✄ò✆ú ✆ùüþ û÷ù öüþ
úùüû✠ úõö÷ üúô✄þþòþú û÷üû
ü❧❧òó û÷ù øþ✄ýùþ ûò úùù ü ö÷✄❧ø
✄✆ û÷ù þùüþý✄ùóô✄þþòþ✞
❚÷ù ☎þò✝❧ùô ✄ú û÷üû ✄✆ û÷ù
öüúù ò✉ ü öò❧❧✄ú✄ò✆✠ü✆sû÷✄✆ÿ ✄✆
û÷ù ýù÷✄ö❧ù öü✆ ✝ùöòôù ü ☎þò✲
✗ùöû✄❧ù✞✙ùü❧ úü✄ø ùýù✆ ❧✄ÿ÷û
✄ûùôú öü✆ ✝ù øü✆ÿùþòõúó÷ù✆
✉òþöù öòôùú ✄✆ûò ☎❧üs✠ó÷✄ö÷
✄ú öü❧öõ❧üûùø ✝sôõ❧û✄☎❧s✄✆ÿ
óù✄ÿ÷û ü✆ø ú☎ùùø✞

➋➌➍➎➏➐➑➎➒➓
♦üþ úùüûú ü✆ø ✝òòúûùþú øò
ù❝☎✄þù✠õúõü❧❧só✄û÷✄✆ ú✄❝ ûò
✶✌ sùüþú ò✉ û÷ùôü✆õ✉üöûõþù
øüûù✞
❛❚÷ù ù❝☎✄þüû✄ò✆ øüûùó✄❧❧ ✝ù
úûüô☎ùø ò✆ û÷ù ☎❧üúû✄ö✠✖✙ùü❧
úü✄ø✞
✂òôù ✝þü✆øú ü❧úò öüþþs
üóüþ✆✄✆ÿ ò✉ ❛✙ò ✆òû õúù
ü✉ûùþ✞✞✞✖ó✄û÷ û÷ù øüûù ò✉
ù❝☎✄þüû✄ò✆✞

➔➐➏ →➣➐➑ ↔↕➣↔➙→
■✆ üøø✄û✄ò✆ ûò û÷ù ✉þùù
ö❧✄✆✄öú✠ ûùö÷✆✄ö✄ü✆ú üþù
üýü✄❧ü✝❧ù ûò ö÷ùö❦ úùüûú ✝s
ü☎☎ò✄✆ûôù✆û✞❚÷ùs ùú☎ùö✄ü❧❧s
ù✆öòõþüÿù ù❝☎ùöûü✆û ☎üþù✆ûú
ûò úö÷ùøõ❧ù ü ý✄ú✄û ûò ù✆úõþù ü
☎þò☎ùþ úùüû ✄✆úûü❧❧üû✄ò✆✞
✔òþ ü✆ ü☎☎ò✄✆ûôù✆û✠ öü❧❧

❲üö÷ûù❧ üû ☛✡✶✲☛✍✡✲✍✌✶✡✠òþ
✂öüþ✉ò üû☛✡✶✲☛✍✡✲✎✎✡✎✞

➛➜➝➞ ➟➠➜➡➡➢➤ ➥ ➦➧➨ ➩➫➭ ➯➲➳➭➨ ➵➸➩➺ ➻➭➨➲➼➽
➾➚➚ ➪➶➹➘➴➷ ➪➘➶➴➪ ➬➶➮➘ ➶ ➱➘✃➶➚ ❐❒➴➬ ➱➘➴➶❒➚➘➱ ❒❮➪➴❰Ï✃➴❒Ð❮➪ Ð❮
Ñ❰ÐÑ➘❰➚➷ ❒❮➪➴➶➚➚❒❮Ò ➶❮➱ Ï➪❒❮Ò ➴➬➘ ➪➘➶➴Ó

ÔÕÖ×ÔØÙ

❩❬❭❪❫❭❴❵❞ ❡❢❬❣ ❤❥♠❵ ♥♣
❛❲ù ✝ù❧✄ùýù û÷üû û÷ù�❧❦÷òþ✆ ■✆øõúûþ✄ü❧ ✈üþ❦ ÷üú
û÷ù ☎òûù✆û✄ü❧ ûò ☎þòý✄øù û÷ù ✆ùöùúúüþs ❧ü✆ø ✉òþ õú ûò
öò✆û✄✆õù ûò ÿþòó òõþ ✝õú✄✆ùúú ✄✆ ✥ü❦ùþ♦✄ûs✠ þüû÷ùþ
û÷ü✆ ü ❧üþÿùþôüþ❦ùû✠✖ñ✄✆øôü✆óþòûù
ñù ✄ú ☎þò☎òú✄✆ÿ ûò ✝õ✄❧ø ü ☛✠✌✌✌✲útõüþù✲✉òòû óüþù✲
÷òõúù ✄✆ û÷ù ✄✆øõúûþ✄ü❧ ☎üþ❦✞ñ✄✆øôü✆óü✆ûú ûò ✝õs
❧ü✆ø ✄✆ û÷ù úòõû÷ùüúû öòþ✆ùþ ò✉ û÷ù ☎üþ❦✞
ñùóþòûù û÷üû û÷ù öòô☎ü✆s ùô☎❧òsú ÷✄ôúù❧✉ ü✆ø
÷✄ú ó✄✉ù ü❧ò✆ÿ ó✄û÷ ❛û÷þùù óüþù÷òõúù ùô☎❧òsùùú ü✆ø
òû÷ùþ þùôòûù ùô☎❧òsùùú✞ ❖õþ ✆ùùø ✉òþ ùô☎❧òsùùú ó✄❧❧
✄✆öþùüúù üú óùð✶① øòõ✝❧ù û÷ù ú✄✇ù ò✉ òõþ óüþù÷òõúù ûò
☛✌✌✌ útõüþù ✉ùùûÚ ü✆ø✠ q✍① ù❝☎ü✆ø òõþ ☎þòøõöû ò✉✉ùþ✄✆ÿú
ü✆ø ☎þòøõöû ❧✄✆ùú✞✖
ñ✄✆øôü✆ ✄ú ☎þò☎òú✄✆ÿ ûò ☎üs û÷ù ö✄ûs ✏✍✍✠☛✑✎ ✉òþ û÷ù

☎þò☎ùþûs✠ó÷✄ö÷ ùtõüûùú ûò ✏✶✓✠✑✑✶ ☎ùþ üöþù✞
❚÷üû✟ú ü ÷✄ÿ÷ùþ ☎ùþ✲üöþù þüûù û÷ü✆ ûóò ù❝✄úû✄✆ÿ ✝õú✄✲

✆ùúúùú ☎ü✄ø✕♦õûûùþú�øÿù✠ ✏✶✌✠✍✍☛ ☎ùþ üöþù✠ ü✆ø
✈òóøùþ✁✄ýùþ✈þùö✄ú✄ò✆✠ ✏✶✍✠✑✑✑ ☎ùþ üöþù✞❚÷òúù ☎þò☎✲
ùþû✄ùú óùþù òþ✄ÿ✄✆ü❧❧s ✝òõÿ÷û ✝s û÷ù✥ü❦ùþ ■✆øõúûþ✄ü❧
✁ùúòõþöù♦òôô✄úú✄ò✆ ü✆ø ÿ✄ýù✆ ûò✥ü❦ùþ♦òõ✆ûs✞
❚÷ù þùôü✄✆✄✆ÿ ✓☛ üöþùú ò✉ ✄✆øõúûþ✄ü❧ ❧ü✆ø üþù òó✆ùø

✝s û÷ù ö✄ûs✞
❚÷ù♦✄ûs ♦òõ✆ö✄❧ ☎þùý✄òõú❧s úùû üôü❝✄ôõô ☎þ✄öù
ò✉ ✏✡✌✠✌✌✌ ☎ùþ üöþù ûò ÿ✄ýù ö✄ûs úûü✉✉ ü✆ø û÷ù ö✄ûs✟ú ùöò✲
✆òô✄ö øùýù❧ò☎ôù✆û öò✆ûþüöûòþ✠ ❋þùÿ ✂ô✄û÷✠ Ûù❝✄✝✄❧✄ûs
ûò ✆ùÿòû✄üûù ó✄û÷ ☎þòú☎ùöû✄ýù ûù✆ü✆ûú✞
♦òõ✆ö✄❧òþú ó✄❧❧ ü❧úò öò✆ú✄øùþ þùøõö✄✆ÿ û÷ù ö÷üþÿù ûò

✈ùù❦ü✝òò�✆ûùþ☎þ✄úùú ✉òþ öò✆✆ùöû✄✆ÿ ûò û÷ù ö✄ûs✟ú óüûùþ
ü✆ø úùóùþ úsúûùôú✞
✥üúùø ò✆ û÷ù ö✄ûs✟ú ✆òþôü❧ ✉òþôõ❧ü✠ ✝üúùø ò✆ û÷ù
úûþùùû ✉òòûüÿù ò✉ û÷ù ☎þò☎òúùø øùýù❧ò☎ôù✆û✠ û÷ù óüûùþ
ü✆ø úùóùþ ö÷üþÿùúóòõ❧ø ✝ù ✏✶✎✠✌✌☛✞
ñòóùýùþ✠ ü ö✄ûs òþø✄✆ü✆öù ü❧❧òóú û÷ù ö✄ûs ûò þùøõöù

✝s ÷ü❧✉ û÷ù õû✄❧✄ûs ö÷üþÿùú ✄✆ öüúùú ó÷ù✆ öòõ✆ö✄❧òþú
✝ù❧✄ùýù û÷üû øò✄✆ÿ úò óòõ❧ø ✝ù✆ù❜û û÷ù ö✄ûs✞❚÷üû óòõ❧ø
ûþ✄ô ✈ùù❦ü✝òò✟ú õû✄❧✄ûs öò✆✆ùöû✄ò✆ öòúû ûò ✏✒✠☛✌✍✞☛✌✞
♦✄ûs✐ü✆üÿùþ✔þùø❲üþ✆ùþ ✘þ✞ úü✄ø û÷ù ö✄ûs ü❧úò
öò✆❜þôùø ✔þ✄øüs û÷üû ✄û ÷üú þùöù✄ýùø ûóò úûüûù ÿþü✆ûú
ûò ù❝ûù✆ø ✝õþ✄ùø ☎òóùþ ❧✄✆ùú ü✆ø ❜✝ùþ ò☎û✄ö öü✝❧ù
û÷þòõÿ÷òõû û÷ù ✄✆øõúûþ✄ü❧ ☎üþ❦✞❚÷ù ☎òóùþ ÿþü✆û ✄ú
✏✶✍✶✠✌✌✌✠ ü✆ø û÷ù ❜✝ùþ ò☎û✄ö ÿþü✆û ✄ú ✏✶✑✎✠✌✌✌✞❚÷òúù
õû✄❧✄û✄ùú ó✄❧❧ ✝ù ✄✆úûü❧❧ùø ✆ù❝û ú☎þ✄✆ÿ✠ó÷✄ö÷ ✄ú ü❧úò
ó÷ù✆ñ✄✆øôü✆ ☎þò☎òúùø ûò ✝õ✄❧ø ü óüþù÷òõúù✞
■✆ òû÷ùþ ✝õú✄✆ùúú❚õùúøüs✠ öòõ✆ö✄❧òþú ó✄❧❧ð
③❾⑥❼⑤❻➁➃➅ ⑨Ü⑨➅➁❻❼➄ ⑨ Ý❻➁ ⑦⑥➅ ➅➃Ý➇❻➀➁❻❼➄ ⑨❼ ⑨⑤➂❿⑨➀❽
ü☎þò✆ üû û÷ù✥ü❦ùþ♦✄ûs❆✄þ☎òþû✞❚÷✄ú ✄ú û÷ù úùöò✆ø
☎÷üúù ò✉ ü ☎þò✗ùöû û÷üû úûüþûùø ✄✆ ✍✌✶✎✞
❚÷ù ö✄ûs ÷üú þùöù✄ýùø ü ÿþü✆û ✉þòô û÷ù✔ùøùþü❧❆ý✄ü✲
û✄ò✆❆øô✄✆✄úûþüû✄ò✆ û÷üû ☎üsú ☞✌ ☎ùþöù✆û ò✉ û÷ù öòúû✠
ü✆ø ü úûüûù ÿþü✆û û÷üû ☎üsú û÷ù þùôü✄✆øùþ✞
✐✄❦ù✥ùö❦ùþ❋ù✆ùþü❧ ♦ò✆ûþüöûòþ ò✉ ◆ü❋þü✆øù úõ✝✲
ô✄ûûùø û÷ù ❧òóùúû ò✉ û÷þùù ✝✄øú✠ üû ✏✶✠✍☞✡✠✎☛☛✞
❚÷ùóòþ❦ ✄ú ú❧üûùø ûò ✝ùÿ✄✆ ✆ù❝û úõôôùþ✞

ÞßP×❯❙

❩❬❭❪❫❭❴❵❞ ❡❢❬❣❤❥♠❵ ♥♣
ñùþù üþù û÷ù ☎þò✗ùöûú
û÷üû óùþù ✉õ✆øùø ✉òþ
✍✌✶✒✲✶☞ð
③à❸á❷ ❽⑥ ⑦➇❼➁ ⑨➇❼❻❽ ⑥❼
òó❧ú û✄û❧ùø ❛❖ó❧ ✈ù❧❧ùûú✖
☎þò✗ùöû ✉òþ❜þúû✲ÿþüøùþú ✄✆
✐ö➊ù✆✇✄ù✙sùþ✟ú✥þòò❦✲
❧s✆ ✈þ✄ôüþs ö❧üúúþòòô✞
③ à❹â ❽⑥ ⑦➇❼➁ ⑨ ❼⑨❽➇➅➃
õ✆✄û û✄û❧ùø ❛♦þ✄ö❦ùûñü✝✄✲
ûüû✖ ✄✆ ♦s✆û÷✄ü②òþûò✆✟ú
❦✄✆øùþÿüþûù✆ ö❧üúú üû
✥þòò❦❧s✆✞
③ à➉❷❷ ❽⑥ ⑦➇❼➁ ⑨ ãä❻✲
ù✆öù✠❚ùö÷✆ò❧òÿs✠�✆ÿ✄✲
✆ùùþ✄✆ÿ ü✆ø✐üû÷ùôüû✄öú
q✂❚�✐① öüþû ûò ✄✆ö❧õøù
❛■✆úùöû ❧üþýü✖ ❦✄ûú✠ ✝òò❦ú
ü✆ø öò✆úõôü✝❧ùôüûùþ✄✲
ü❧ú ✉òþ û÷ù öüþû ✉òþ➊üþù✆
❚ü✆✆ù÷✄❧❧✟ú❜þúû✲ÿþüøù
ö❧üúú üû✥þòò❦❧s✆✞
③ à❹åâæâ❸ ❽⑥ ⑦➇❼➁ ⑨

❛✚❦õ❧ù❧ù✈þò✗ùöû✖ ✉òþ

✁õúúù❧❧ ♦üþ☎ù✆ûùþ✟ú
ôõú✄ö ☎þòÿþüô üûñü✄✆ùú
�❧ùôù✆ûüþs ✂ö÷òò❧✞
③ àå➉❶æ❶❷ ❽⑥ ⑦➇❼➁
úö÷òò❧✲ó✄øù ü❧ûùþ✆üû✄ýù
úùüû✄✆ÿ ✉òþ û÷ù ❛✁òö❦✄✆ÿ
♦÷ü✄þú✖ ☎þò✗ùöû þùtõùúûùø
✝sñü✄✆ùú úùöò✆ø✲ÿþüøù
ûùüö÷ùþ❆✆ÿù❧ü❲✄❧❧✄úò✆✞
③ à❸❺å❷❷ ❽⑥ ⑦➇❼➁ ⑨
ú✄❝û÷✲ÿþüøù ÿùò❧òÿs õ✆✄û
ûò ✄✆ö❧õøù ü ûþ✄☎ ✉òþ ü✝òõû
✶☛ úûõøù✆ûú ûò û÷ù✐òõ✆û
✂û✞ñù❧ù✆ú❊ò❧öü✆ò♦üô☎
ó✄û÷ ✂òõû÷✥ü❦ùþ ■✆ûùþ✲
ôùø✄üûù✂ö÷òò❧ ûùüö÷ùþ
✐ü✆ø✄ù✁òúù✞
❚÷ù úûõøù✆ûú ûþüýù❧ùø
ûò✐òõ✆û✂û✞ñù❧ù✆ú ò✆
✂õ✆øüs ü✆ø þùûõþ✆ùø ûò
✥ü❦ùþ♦✄ûs ûòøüs✞
③ à❸❺❹ââæââ ❽⑥ Ý➃ ➇⑤➃➁
ûò ☎õþö÷üúù ❛✂☎÷ùþò✁ò✲
✝òû✄ö✥ü❧❧ ➊✄ûú✖ ✉òþ➊üû÷✲
þs✆♦ò❧ûò✆✟ú öòô☎õûùþ
öòø✄✆ÿ ö❧üúú üû✥ü❦ùþ
✐✄øø❧ù✂ö÷òò❧✞


