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˴ͭͦ ͣ·Κ

ReserveConsultingGroup

˴͙͎͍ͦͤͫ͊ͭͤͦ͊͡Ύ ͙ͦͣͨ͊ͤ͟ΎΣ 
͔͔ͦ͋ͫͨ;͙͍͊Ό΅͊Ύ ͍͙ͫͦͣ 
͙͔ͤͭ͊ͣ͟͡ ͨͦͤ͡·͚ ͔ͫͨͭͪ͟ ͎ͯͫͯ͡ 
ͨͦ ͍ͤ ͔͔͙͒ͪͤΌ ͙͔͋ͤͫ͘-
͔ͭͻ͎͙͚ͤͦͦ͡ Σ ͨͦ͒͋ͦͪͯ ͔ͨͪͫͦͤ͊͊͡Σ 
͍͔ͯͨͪ͊ͤ͡;͔͙͎ͫͦͣͯͦͤͫ͊ͭͤͯ͟͟͡Φ 





͔͙̇ͤͤͦͫͭ ͙ ͙ͨͪͤͼ͙ͨ·

RCG͔͔͒͊ͭ͡ ͍͔ͫ ͒͡Ύ ͺ͙͍͙ͦͪͣͪͦ͊ͤΎ ͙͔͒ͭ͡͡Έͤ·ͻ 
ͨͪͦͺ͔͙ͫͫͦͤ͊͡Έͤ·ͻ ͍͙͊ͣͦͦͭͤͦ͘΄͔͙͚ͤ ͫ ͙͔͙ͤͭ͊ͣ͟͡Σ 
͍ͦͫͤͦ͊ͤͤ·ͻ ͤ͊ ͍͙͊ͣͤͦͣ͘ ͍͔͙͙͒ͦͪΣ ͍͔͙͙ͯ͊͗ͤΣ 

ͦ͋Ύ͔͊ͭ͘͡Έ͍ͫͭ͊ͻΣ ͔͙͍͙ͦͨͪ͊ͭͤͦͫͭ ͙ 
ͦͤ͟ͺ͙͔͒ͤͼ͙͊͡Έ͙ͤͦͫͭΦ 





˽ͦ͒͋ͦͪ 
͔ͨͪͫͦͤ͊͊͡ -Ήͭͦ 
ͤ͊΄͊ ͍ͦͫͤͦͤ͊Ύ 
ͨͪͦͺ͔͙ͫͫΎΗ

˾͔͊͋ͦͭ͊ͣ ͫ нллр ͎ͦ͒͊Φ  ˸· ͔͔ͨͦ͒͋ͪͣ 
͙ͫͦͭͪͯ͒ͤ͊͟ ͫ ͤ͊ͪ͊͋ͦͭ͊ͤͤ·͙ͣ ͔͍͒ͦ͡·͙ͣ 
͍ͫΎ͘Ύ͙ͣΣ ͦͨ·ͭͦͣ ͙ ͍·͚ͫͦͦ͟ ͍͙͊͟͡ͺ͙͊͟ͼ͙͔͚            

͙͘ ˤ͊΄͔͎ͦ ͔͎͔ͫͣͤͭ͊ ͙͔͋ͤͫ͊͘ Η 

˽ͦ͒͋ͦͪ ͔ͨͪͫͦͤ͊͊ͦͫͯ͡΅͔͍ͫͭ͡Ύ͔ͭͫΎ ͙ͤ͊ͣ ͭ͊͟Σ 
;ͭͦ͋· ˤ͊΄͊ ͙ͦͣͨ͊ͤ͟Ύ ͪ͊͋ͦͭ͊͊͡ ͊͟͟ ͔͙͒ͤ·͚ 

͙͍ͫ͋͊͊ͤͫͪͦ͊ͤͤ͡·͚ ͔ͣͻ͙͊ͤͣ͘Φ 



ˢ̂˨ˮ́

ˢ͙ͯ͒ͭ ˣ͙͔ͤͫ͊͘τΉͭͦ 
͍͔ͨͪͦͪ͊͟ ͔͒Ύ͔ͭ͡Έ͙ͤͦͫͭ 
͙͙ͦͣͨ͊ͤ͟ ͫͼ͔͡ΈΌ 
͍·͔͙ͪ͊͗ͤΎ ͔͙ͣͤͤΎ 
ͦ͒ ͍͔͙ͦͫͭͦͪͤͦͫͭ 
͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙  ͦ 
ͫͦͫͭͦΎ͙͙ͤ  ͙͔͋ͤͫ͊͘ ͒͡Ύ 
͔͍ͨͪ͒ͦͭͪ͊΅͔͙ͤΎ 
͎ͫͭ͊ͤ͊ͼ͙͙ ͙͍·͙ͪ͊͋ͦͭ͟ 
͍͔ͯͨͪ͊ͤ͡;͔͙ͫ͟ͻ 
͔ͪ΄͔͙͚ͤΣ ͊ ͭ͊͟-͔͗ ͍ 
ͫͯ͡;͊Ύͻ ͙ͨͪͦ͒͊͗ ͙͙͡ 
͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ ͍ ͍͙͙͔ͪ͊ͭ͘Φ

ˢ͙ͯ͒ͭ ˴͍͊͒ͪͦ·͚
ˤ͔͚͊͗ͤ΄͊Ύ  ͊͒͊͘;͊ 
͍͙͔ͪͯͦͦ͒ͭ͟͡Ύ ςΉͭͦ 
͍͔͙͔ͯͨͪ͊ͤ͡ ͔ͨͪͫͦͤ͊ͦͣ͡ 
͙ ͦͼ͔ͤ͊͟ ͔͒Ύ͔ͭ͡Έ͙ͤͦͫͭ 
͙͍ͫͦͭͪͯ͒ͤͦ͟Φ  ˸· 
͔ͨͦͣͦ͗ͣ ͚͙ͤ͊ͭ ͫ͊͋͡·͔ 
͔ͣͫͭ͊ ͍͙͔͔ͫͫͭͣ 
͍͔͙ͯͨͪ͊ͤ͡Ύ ͍͊͒ͪͦ͟  ͙ 
͔ͯ͊͗ͣ͟ ͙ͨͯͭ ͍ͨͦ·΄͔͙ͤΎ 
͙ͪ͊͋ͦͭͦͫͨͦͫͦ͋ͤͦͫͭ 
͍ͭͪͯ͒ͦ·ͻ ͔͍ͪͫͯͪͫͦΦ 

ˢ͙ͯ͒ͭ ͔ͦͭ͒͊͡ ͨͪͦ͒͊͗τ
Ή͙ͦͤͦͣ͟;͔ͫ͊͟Ύ ͙͎͙͒͊ͤͦͫͭ͊͟ 
͙͔ͫͫͭͣ· ͍͔͙ͯͨͪ͊ͤ͡Ύ ͙͔͋ͤͫ͊͘Σ 
͍·͚͋ͪ͊ͤͤͦ ͔͎͙͙ͫͭͪ͊ͭ ͙͙͙ͭ͊ͭ͟͟Φ 
ˮ͎ͭͦͦͣ ͎ͭ͊ͦͦ͟ ͙͊ͤ͊͊͘͡ ͙͙͊ͯ͒ͭ͊ 
Ύ͍͡Ύ͔ͭͫΎ ͍·ͪ͊͋ͦͭ͊͟ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ 
͔͙ͣͪͦͨͪΎ͙͚ͭΣ ͦͭͦͪ͟·͔ 
͙͍ͨͪ͊ͤ͘· ͙ͯͫͭͪ͊ͤͭΈ ͙͔ͣΌ΅͙͔ͫΎ 
͔͙ͤ͒ͦͫͭ͊ͭ͟ ͍͙͔͔͋ͤͫ͘Σ ͍·Ύ͍͙ͭΈ 
͔ͪͫͯͪͫ· ͙͙ͦͣͨ͊ͤ͟Σ ͍ͨͦ·͙ͫͭΈ 
͔ͦͤͯͪͤͭͦͫͨͦͫͦ͋ͤͦͫͭ͟͟Έ 
͙ͯ ͯ͡;΄͙ͭΈ ͟͡Ό;͔͍·͔ 
͔͙ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡ Ήͺͺ͔͙͍͙ͭͤͦͫͭ͟ 
͙͙ͦͣͨ͊ͤ͟Φ 

ˢ͙ͯ͒ͭ ͙͍̅ͤ͊ͤͫͦ·͚
͔̇͡Έ ςͦ͋Ά͔͙͍͔ͭͤͦ͟ 
ͦͼ͔͙͍͙͙ͤ͊ͤ ͺ͙͍͚ͤ͊ͤͫͦͦ 
Ή͙͙ͦͤͦͣ͟;͔͚ͫͦ͟ 
͔͒Ύ͔ͭ͡Έ͙ͤͦͫͭ ͙͙ͦͣͨ͊ͤ͟Σ 
͊ͭ ͊͟-͔͗ ͍͙ͤͦͪͣ͊͊͘͡ͼ͙͙ 
ͪ͊͋ͦͭ· ͫ ͎͍ͤ͊ͦͦ͡·͙ͣ  ͙ 
͎͙͙͒ͪͯͣ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊ͣΦ 
ˤ͊ͣ ͔͋ͯ͒ͭ ͔͍͔ͨͪ͒ͦͫͭ͊ͤ͡ 
͍͔ͪ͊ͪͤͯͭ͘·͚ ͦͭ;͔ͭ 
ͫͨ ͔͔͙ͪ͒ͦ͗ͤ͡Ύ͙ͣ 
ͨͦͦ ͙͙ͨͭͣ͊͘ͼ͙͙ 
ͺ͙͍͙ͦͪͣͪͦ͊ͤΎ ͎͍ͤ͊ͦͦ͡·ͻ 
ͦͭͤͦ΄͔͙͚ͤΦ

w/D ͔͎͔ͨͪ͒͊͊ͭ͡ ͎͙ͯͫͯ͡ ͨͦ   ͍͔ͯͨͪ͊ͤ͡;͔ͫͦͣͯ͟ ͙͎ͦͤͫ͊ͭͤͯ͟͡


