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並依委任契約所訂定之樂富一號不動產投資信託基金服務準則進行不

動產取得及處分管理作業。 
I. 不動產取得作業 
(i) 市場調查作業 

不動產管理機構應依據所蒐集之國內、外不動產市場相關訊息及政

府與主管機關發布之法令政策等相關資料，配合就總體經濟發展趨

勢和不動產需求狀況之評估，製作相關報告，作為擬訂不動產投資

策略之參考依據。 
(ii) 初步篩選投資標的 

由不動產管理機構之基金資產管理部針對本基金之投資方針、投資

目標、投資範圍、投資策略、投資組合及投資限制，初步篩選適當

投資標的。 
(iii) 投資分析作業： 

由不動產管理機構之基金資產管理部進行下列作業： 
a. 投資分析報告：蒐集建立所篩選之投資標的之基本資料（包括但

不限於土地及各層建物面積、建築樓層及構造、建築完成日、使

用用途、租賃合約、承租戶名冊、押租金收入明細、建物維修紀

錄、帳面成本、及借貸金額等與收益及成本等相關之資料），並

進行區域市場租賃行情之調查後，完成投資分析報告。 
b. 洽商交易條件：不動產管理機構應先徵詢擬取得不動產之所有權

人或不動產相關權利之權利人出售意願及價格，並進一步安排規

劃適當之不動產交易模式（買賣、合建、出租等）。 
c. 洽詢專業估價者進行估價： 

(a) 同一宗交易金額在新台幣三億元以上，應委託二家專業估價

者估價。若專業估價者間在同一期日價格之估計達百分之二

十以上之差異，受託機構應依不動產估價師法第四十一條規

定辦理。 
(b) 交易契約成立日前估價者，其價格日期與契約成立日期不得

逾六個月。 
(c) 專業估價者及其估價人員應與交易當事人無財務會計準則

公報第六號所定之關係人或實質關係人之情事。 
d. 融資方式之評估：不動產管理機構將依信託契約第二十一條及委

任契約第六條第五項規定，參酌本基金之收益率及實際資產管理

狀況，擬訂本基金以信託財產借入款項之適當時機及交易條件之

建議。 
(iv) 不動產取得計畫之擬訂及審核 

a. 完成上述第(i)點至第(iii)點之作業後，不動產管理機構基金資產管

理部之經辦人員應根據前述作業之結果為本基金擬訂不動產取
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             110  111  112  
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10000

11000 / .1 $3,982,321 1 $3,548,667 1

11500 / .2 12,542,608 4 11,162,682 4

12000 / .3/ 45,032,063 14 34,979,793 13

12100 / .4 27/ 48,819,322 15 50,891,550 18

12200 / .5 27 18,897,382 6 17,698,135 6

12500 / .6 200,248 - 150,022 -

13000 - / .7 5,933,698 2 4,907,384 2

13500 - / / .8 184,901,230 57 155,350,678 55

15500 - / .9 363 - 4,396 -

18500 - / .10 27 3,376,707 1 2,713,818 1

18600 / / .28 217,504 - 215,683 -

18700 .11 115,036 - - -

19300 / .31 185,987 - 145,188 -

19500 - .12 1,253,470 - 974,912 -

$325,457,939 100 $282,742,908 100

20000
21000 / .13 $21,117,468 7 $14,533,849 5
21500 .14 4,597,650 1 4,395,830 2
22000 / .15 13,062 - 6,002 -
22500 / .16 21,990,934 7 28,218,020 10
23000 .17 1,601,260 1 1,252,826 1
23200 / .31 573,272 - 78,459 -
23500 .18 226,932,674 70 191,798,662 68
25500 .19 890,000 - 500,000 -
25600 / .20 21 27 394,957 - 383,414 -
26000 / / .28 219,898 - 217,256 -
29300 / .31 299,314 - 135,832 -
29500 .22 244,360 - 291,249 -

278,874,849 86 241,811,399 86

31000 .23
31100 11,212,343 3 11,312,343 4
31500 55,622 - 56,095 -
32000
32001 11,438,543 4 10,418,637 4
32003 115,319 - 538,481 -
32011 17,605,151 5 14,596,680 5
32500 6,252,901 2 4,107,695 1
32600 (98,422) - (98,422) -

46,581,457 14 40,931,509 14
38000 1,633 - - -

46,583,090 14 40,931,509 14
$325,457,939 100 $282,742,908 100

( )
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-88-

% %

41000 $6,513,084 73 $6,833,454 80

51000 (1,267,131) (14) (2,078,065) (24)

.24 5,245,953 59 4,755,389 56

49100 / .25 1,909,280 21 1,840,557 22

49200 / .26 2,028,072 23 1,461,468 17

49310 306,334 3 128,683 1

49600 ( ) (134,144) (1) 181,050 2

49700 / .27 (512,890) (6) (27,311) -

49800 64,315 1 153,148 2

8,906,920 100 8,492,984 100

58200 ( ) / .7 8 27 (744,664) (8) (2,655,404) (32)

58400

58500 .21 29 (1,052,771) (12) (1,024,169) (12)

59000 / .10 11 28 29 (132,118) (1) (125,212) (1)

59500 (714,845) (8) (784,318) (9)

61000 6,262,522 71 3,903,881 46

61003 ( ) / .31 (771,551) (9) (504,194) (6)

64000 5,490,971 62 3,399,687 40

65000

65200 / .30 31

65201 (2,903) - 6,589 -

65204 379,435 4 430,495 5

65220 349 - (19,752) -

65300 / .30 31

65301 (3,825) - (85,655) (1)

65308 1,739,742 20 4,124,894 49

65320 459 - 13,122 -

( ) 2,113,257 24 4,469,693 53

66000 ( ) $7,604,228 86 $7,869,380 93

67100

67101 $5,490,966 $3,399,687

67111 $5 $ -

67300

67301 $7,604,223 7,869,380

67311 $5 $ -

( ) .32

67500 $4.90 $2.99

67700 $4.90 $2.99

( )
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高力國際不動產估價師聯合事務所 

估價報告書函 

本事務所受託針對座落於桃園市龜山區文禾路 188 號之不動產進行合理市場價值

評估乙案，依委託單位委託內容要求，基於估價目的為不動產投資信託，價格日期

為民國 109年 11月 23日，所有評估過程均已詳細記載於估價報告書中，且估價

內容依循內政部訂定之「不動產估價技術規則」相關規定。本估價報告書函為估價

報告內容摘要，僅作為公開發行文件使用。 

一、勘估標的 

土地：桃園市龜山區樂捷段 55地號，共計一筆土地，土地面積 9,260.10平方

公尺（2,801.18坪）。 

建物：桃園市龜山區文禾路 188號全棟建物及地下停車位 385個，建物面積

58,624.70平方公尺（17,733.97坪）。 

二、不動產所有權人：順達科技股份有限公司(以下簡稱順達)。 

三、他項權利：依據土地及建物登記謄本所載，勘估標的目前未設有任何他項權利。 

四、土地使用分區：第二種產業專用區。 

五、建築樓層：地上十四層、地下三層。 

六、建築完成日期：民國 108年 1月 30日。 

七、租賃現況 

本案標的於價格日期民國 109年 11月 23日之租賃情形，部分樓層已分別出

租予企業法人作為辦公室及停車場使用，出租率達 60.83%，租期最快於民國

113年到期，其餘則在民國 119年到期。另部分樓層為順達自用(採售後回租)，

若包含順達自用部分，則勘估標的出租率達 100%，租期為 2至 10年。 

八、價格結論(民國 109年 11月 23日) 

本次估價採用三種評估方法，估值分別為： 

1. 折現現金流量分析法（DCF）：新台幣 4,511,751,746元。 

2. 收益法（直接資本化法）：新台幣 4,562,753,542元。 

3. 比較法：新台幣 4,281,138,636元。



 

2 

4. 最後決定之估價金額：依三種評估方法所求得之價格採加權平均方式計

算，權重分別為 50%、25%及 25%，最後決定評估不動產總價值為新臺

幣肆拾肆億陸仟柒佰萬元整（4,467,000,000元）。

高力國際不動產估價師聯合事務所

不動產估價師：__________________________

不動產估價師證書字號：（94）台內估字第000239號

不動產估價師開業證書字號：（98）北市估字第000147號

臺北市不動產估價師公會會員證書字號：（109）北市估證字第086號

民國 109年 11月 23日

__________________________
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 17.1 24.2 13.0 14.9 25.3 

EBITDA 14.8 18.6 8.5 8.9 16.5 

 (FFO) 14.8 18.6 7.4 8.9 13.8 
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N.M— Copyright © by Taiwan Ratings Corp. All rights reserved.  

REIT REIT

REIT REIT

REIT  

REIT

REIT REIT

REIT

REIT 

REIT REIT

REIT REIT REIT REIT

  



 

rrs.taiwanratings.com.tw                                                                                                                                     January 14, 2021                    7 
 

REIT REIT REIT

REIT REIT

25% 35% REIT REIT   

 

REIT

 

NASA

 

REIT 7 20

2020 7

 

REIT

REIT

REIT

10% REIT

REIT 2020

47% 18% 18% 14% 3%  

 

REIT EBITDA 9.5 10

REIT 35%

REIT

35%  



 

rrs.taiwanratings.com.tw                                                                                                                                     January 14, 2021                    8 
 

 4 |  

 

 
 2 |  

— 12 31  

( ) 2019 2018 

 512 13 

EBITDA 443 -73 

(FFO) 443 -73 

 42 0 

 0 0 

 416 -72 

 0 0 

 416 -72 

 296 -72 

 241 3,111 

 241 3,111 

 4,611 0 

 10,803 10,509 

    

EBITDA  (%) 86.6 (553.5) 

 (%) 3.5 (0.7) 

EBITDA (x) 10.5 N.M. 

FFO (x) N.M. N.M. 

/EBITDA (x) 10.4 0.0 

FFO/  (%) 9.6 N.M. 



 

rrs.taiwanratings.com.tw                                                                                                                                     January 14, 2021                    9 
 

/  (%) 9.0 N.M. 

/  (%) 9.0 N.M. 

/  (%) 6.4 N.M. 

N.M.—  

 

 3 |  

2019 12 31  

( )   

 4,821.2 443.4 

(210.8) -- 

( ) -- 14.5 

(210.8) 14.5 

 EBIT 

 4,610.5 457.9 

 

REIT twA-1

REIT 2021 9 12

1.4 1.5

EBITDA 10%  

REIT

REIT

REIT 12

 

 

 2020 9 2.1  

 2021 9 4.3 4.6  

 

 2021 9 4.3 4.6  

 2021 9 1,200 1,400  

  



 

rrs.taiwanratings.com.tw                                                                                                                                     January 14, 2021                    
10 

 

 

twA+/ /twA-1 

 

 

 

  

  

  

 

  

twa+ 

 

  

  

   

  

  

  

twa+ 

 
− General Criteria: Group Rating Methodology - July 01, 2019 
− Criteria | Corporates | General: Corporate Methodology: Ratios And Adjustments - April 01, 2019 
− Criteria | Corporates | Industrials: Key Credit Factors For The Real Estate Industry - February 26, 2018 
− Criteria | Corporates | General: Methodology And Assumptions: Liquidity Descriptors For Global Corporate Issuers 

- December 16, 2014 
− General Criteria: Country Risk Assessment Methodology And Assumptions - November 19, 2013 
− General Criteria: Methodology: Industry Risk - November 19, 2013 
− Criteria | Corporates | General: Corporate Methodology - November 19, 2013 
− General Criteria: Methodology: Management And Governance Credit Factors For Corporate Entities - November 

13, 2012 
− General Criteria: Principles Of Credit Ratings - February 16, 2011 

 
−  – August 10, 2020 

www.taiwanratings.com  

  



 

rrs.taiwanratings.com.tw                                                                                                                                     January 14, 2021                    
11 

 

 

 
 

  

January 14, 2021  

   

 

 

twA+/ /twA-1  

 

2018/12/05 

 

twA+/ /twA-1 



 

rrs.taiwanratings.com.tw                                                                                                                                     January 14, 2021                    
12 

 

 

 

 

 © 2021   

 

 

 

 

    
www.taiwanratings.com rrs.taiwanratings.com.tw

 









2 
 

 

 
 

 
( )  
( ) 

 
( )

 

( )  

 
 

 / /

 

 
 

109 12 7
109 12 7

 

 / /  

 
 

109 12 21
 

 



3 
 

 
 

 
 

 
(1)

(2)

(3)

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 



4 
 

 

   

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



5 
 

 

 

 

 

  

 

 

1. 

 
2. 



6 
 

 
(1) 

 
A. 316

109 12

 
B. 



7 
 

316
316

 
C. 

NASA

9

 
D. 110

56.5%

44.9%
 

(2) 

 
A. 108 1 30

108 9

108 109 110
/

31.6% 108

100.0% 100.0%
14
3 4



8 
 

5 6 7 8 9 10 12
1 2 11 13 14

100%
 

B. 

5 10

 
(3) 

 
A. 1 2 11 13 14

10%  
B. 

650 / / ~720 / /

 500~700

 
600~700

703 / /

 
(4) 



9 
 

 

 
(5) 

 
A. 

NASA

9

109 9 30

51.4%

38.6%
 

B. 

 

 

 

 



10 
 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 



11 
 

 

 

 

110 3 9
110 4 6

1100206051

2 110 4 7

 

 

 

 

 

 

https://www.fsc.gov.tw/ch/home.jsp?id=131&parentpath=0,2 

110 8 25

http://mops.twse.com.tw/mops/web/t05st01 
110 8 25

110 8 25
2



12 
 

 
1. 110 3 19

2
1 180  

2. 107 5 9

57
7 3

30 1 200 107
5 9 10702717101  

 
 

110 8 25

 

 

 

 

 
 



13 
 

 

 

  

 
 

3 1
45

(1)
https://www.banking.gov.tw/ch/home.jsp?id=60&parentpath=0,4&mcustomize=Fsc

Search_BankSub2.jsp&bank_no=0540386 110 8 25

(2)
A+(twn)

F1(twn)
 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

(1) 109
(2) 109 108

(3)
(4) 108 (5) 109 108

(6)
(7)



14 
 

https://findbiz.nat.gov.tw/fts/query/QueryBar/queryInit.do 
110 8 25

 

 

 

 

 
 

( ) 
 

(1)
(2)

110 109 108

https://www.lawbank.com.tw/
110

8 25
 

( )  
 

( ) 7  
 

( ) 
 

(1) (2)



15 
 

(3)
(4) (5)

 
( ) 

 
 

( ) 
 

(1) (2)
(3)

 
( ) 

 

 
 

  

 
10

 

 
 

1.  
NT$4,000,000

NT$1,000,000



16 
 

NT$1,502,434
110 111 112

3.41% 3.96% 3.97% NT$6,000,000
NT$1,500,000

NT$4,434
110 111 112

3.37% 3.71% 3.72%  
2.  

 
3.  

 
 

 
 

 
 

107 5 9 110 3 19
200 180

1  
1. 110 3 19  
(1) 

33 1
167 2 1

120
 

1

 



17 
 

41 1 3
167 2 1 60

108 6 3

 
(2) 

110 3 22
 

2. 107 5 9  
(1) 

18 1 2
23 1

120

IPO
 

(2) 2
7 1

4 20
2

 
(3) 

9 2
4 18 1 2



18 
 

22 1 2 60

 
3. 

 
4. 

 
5. 

 
(1) (2) 110 8 25
(3) 110 8 25 (4)

110 8 25 (5)
(6) (7)

(8)
(9)

 
 

 







 

 1 

 

 

 

 

 

 

 

   110     8     25    

 

         



 

 2 

 
 

( )

 

( )

( )  

( ) ( )

 

 
 ( )

 
 

      
( )
A4

 
    A4

 

  

( )

 
    

 

  

( )

 
    

 

  

 
    

 

  

( ) (
)

 

    
 

  

( )
      

  

( )

 
    

 

  

( )

 
    

 

  

( )

 
    

  



 

 3 

 
 ( )

 
 

      
 

 

    
 

  

 

    

 

  

     

 

  

 

     

  

 
    

 

  

     

 

  

     

 

  

 
     

  

 
    

 

  

 
    

  



 

 4 

 
 ( )

 
 

      
 

 
    

 

  

 

    

 

  

 

    

 
  

 

    
 

  

 
    

 

  

 

    
 

  

     

 

  

 

     
  

 

    

 

  



 

 5 

 
 ( )

 
 

      

 

    

 
  

 

    

 
  

 

     

  

 

    

 

  

 

    
 

  

      
  

     

 

  

 
 

                 









 

 

 
 

 

 
110 111 112  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



████████
████████
████████
████████



 

- 2 - 

 

 

110 111 112 12 31  

 

 

 

  110 12 31   111 12 31   112 12 31  
             

             
             

    $ 296,911,028     2    $ 429,158,335     3    $ 459,923,006     3 
     14,299,015     -     19,685,472     -     25,071,424     - 

     311,210,043     2     448,843,807     3     484,994,430     3 
             

     3,211,362,023     21     3,211,362,023     21     3,211,362,023     21 
     18,412,291,436     121     18,412,291,436     121     18,412,291,436     121 

     92,139,561     1     63,236,791     -     34,257,896     - 
     4,039,542     -     2,100,081     -     999,593     - 

     21,719,832,562     143     21,688,990,331     142     21,658,910,948     142 
     22,031,042,605     145     22,137,834,138     145     22,143,905,378     145 

                               
             

     6,788,470,286     45     6,788,470,286     44     6,788,470,286     44 
     67,969,561     -     67,969,561     1     67,969,561     1 

     6,856,439,847     45     6,856,439,847     45     6,856,439,847     45 
                               

      $ 15,174,602,758     100    $ 15,281,394,291     100    $ 15,287,465,531     100 
                               

             
             

    $ 14,581,700,000     96    $ 14,581,700,000     95    $ 14,581,700,000     95 
     680,000,630     5     680,000,630     5     680,000,630     5 

   (  288,501,874 )   (  2 )   (  288,501,874 )   (  2 )   (  288,501,874 )   (  2 ) 
     14,973,198,756     99     14,973,198,756     98     14,973,198,756     98 
             

     187,104,987     1     288,510,063     2     289,195,351     2 
     14,299,015     -     19,685,472     -     25,071,424     - 

     201,404,002     1     308,195,535     2     314,266,775     2 
    $ 15,174,602,758     100    $ 15,281,394,291     100    $ 15,287,465,531     100 
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  110   111   112  
             

             
    $ 437,253,032     79    $ 621,252,787     77    $ 622,951,939     77 
     115,721,180     21     157,493,875     20     160,993,739     20 

     2,008,965     -     24,107,580     3     24,102,894     3 
     678,350     -     885,805     -     1,084,679     - 

     555,661,527     100     803,740,047     100     809,133,251     100 
                               

             
     33,696,819     6     44,168,877     5     44,281,740     5 
     17,650,716     3     23,136,078     3     23,195,197     3 

       3,650,093     1     4,200,088     1     4,137,087     - 
     32,314,373     6     41,075,178     5     44,117,439     5 

     4,885,000     1     4,942,000     1     4,942,000     1 
     1,260,670     -     14,853,099     2     14,937,070     2 

     994,597     -     3,089,630     -     4,716,525     1 
     10,253,452     2     -     -     -     - 

     104,705,720     19     135,464,950     17     140,327,058     17 
                               

             
   (  73,456,273 )   (  13 )   (  85,868,514 )   (  10 )   (  85,029,540 )   (  11 ) 

                               
     377,499,534     68     582,406,583     73     583,776,653     72 

                               

   (  5,149,639 )   (  1 )   (  5,386,457 )   (  1 )   (  5,385,952 )   (  1 ) 
                               

    $ 372,349,895     67    $ 577,020,126     72    $ 578,390,701     71 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

- 4 - 

 

 

110 111 112 1 1 12 31  

 

 

 

  110   111   112  
       

    $ 377,499,534    $ 582,406,583    $ 583,776,653 
       
     73,456,273     85,868,514     85,029,540 

       
   (  5,149,639 )   (  5,386,457 )   (  5,385,952 ) 

   (  39,431,046 )     28,902,770     28,978,895 
     1,172,573     -     - 

     30,257,963     -     - 
     437,805,658     691,791,410     692,399,136 

   (  71,724,749 )   (  83,929,053 )   (  83,929,052 ) 
     366,080,909     607,862,357     608,470,084 

                
       

   (  1,000,000,000 )     -     - 
   (  4,429,930,692 )     -     - 

   (  5,429,930,692 )     -     - 
                

       
     4,000,000,000     -     - 

     1,452,434,495     -     - 
   (  428,672,433 )   (  475,615,050 )   (  577,705,413 ) 

     5,023,762,062   (  475,615,050 )   (  577,705,413 ) 
                

   (  40,087,721 )     132,247,307     30,764,671 
                

     336,998,749     296,911,028     429,158,335 
                

    $ 296,911,028    $ 429,158,335    $ 459,923,006 
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 2,285,000,000  

 
  
 
   

   

 
      

  
 
 425,691,324  
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 2,582,000,000  

 

 3.  109 2 21

608,000,000

109 3 5

 

( )  

 

  109 12 31   108 12 31  
     
    $ 5,336,035,791    $ 4,821,229,936 
1      -      -  

    $ 5,336,035,791    $ 4,821,229,936 
 

108 2 25

4,500,000,000

109 12 31 4,136,035,791

NASA

111 3 3

 

108 8 12

NASA

1,200,000,000 109 12

31 1,200,000,000

111 3 3
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109 12 31 1.13%~1.31%  

  

( )   

   
 
 

1  
 

 
 

 21    $ 4,343,085,943 
   100%   $ 286,874,409  112 1 4     2,503,489,027 

 
 

 41 42 44 52     1,041,728,533 

   100%    30,210,128  

100 9 9 10
10 102 9 9 10 12

12 100 102
2 11  

   337,962,071 

NASA  
 

 229     1,931,775,915 
   100%    53,594,207  246 7 8 9 10

244 4 4 94  
   234,764,109 

 
 717-4 725 751 752 753 754

754-1 754-2 756-1  
   230,313,439 

   100%    17,562,500 
 152     185,555,355 

 
 761     1,307,462,002 

   100%    105,823,932  589     1,186,223,720 
    $ 13,302,360,114    $ 494,065,176 

 

1  109 12 31  

( )  

  

( )   

   
   

 
  

 

( )   

1.   

  
109 12 31  

  
109 12 31  

  
109  

 
    $ 105,350,675    $ 1,062    $ 36,570 

 

  
108 12 31  

  
108 12 31  

  
108  

 
    $ 43,562,188    $ 615    $ 246,113 
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2.   

 109  
 

109 12 31  
 
 
 

  

   $ 16,886,589   $ 1,517,987 
0.11%

 
 

    24,244,981    2,173,485 0.15%

0.20%
 

 

   $ 41,131,570   $ 3,691,472   

 

 108  
 

108 12 31  
 
 
 

  

   $ 14,216,087   $ 1,460,662 
0.11%

 
 

    20,354,875    2,091,408 0.15%

0.20%
 

 

   $ 34,570,962   $ 3,552,070   
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109 12 7

55

188

4,500,000,000
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 107 11 30  

 11,500,000,000  
10,500,000,000  

 1,150,000,000  
1,050,000,000  

 10,581,700,000  
 1,058,170,000  

  
  

  
  

 

  

 

   

107 11 30 107 12 31     9.93 1 
108 1 1 108 6 30     10.28 0.11349880548 
108 7 1 108 12 31     10.21 0.20735144920 
109 1 1 109 6 30     10.23 0.19689218935 
109 7 1 109 12 31     10.36 0.23004576297 
 

 

 1.  107 12 31

 

 2.  109 7 1 109 12 31

 

 

 

 

109 12 31  
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( )   

 

( )   

 1.   

 (1)  

 (2)  

 (3)  

 (4)  

 (5) 22  

 (6)  

 2.  109 12 31

 

 

 (1) 

112 4

0021-0000  

 (2) 

0052-0000 6,704/100,000 0041-0000

0044-0000 5/100,000 0042-0000

5/900,000

100

1 102 1 5

100 102 2

5  
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 (1) NASA

0229-0000 75,628/220,000

246

244

4 94

 

 (2) 0717-0004

0725-0000 0751-0000 0752-0000 0753-0000 0754-0000

0754-0001 0754-0002 0756-0001

152

 

 (3) 0761-0000

589  

 (4) 

0052-0000 5,234/100,000 0041-0000

0044-0000 3/100,000 0042-0000

3/900,000

100 1 102

1 4  100 102

2 6
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( )   

  109 12 31   108 12 31   107 12 31  
    $ 16,358,608,498    $ 15,682,393,745    $ 10,589,917,745 
     5,397,801,497     4,879,328,156     80,571,795 
     10,581,700,000     10,581,700,000     10,581,700,000 

     243,427,525     219,413,083   (  72,440,004 ) 
 

( )   

 
 109 1 1  

12 31   
108 1 1  

12 31   
107 11 30  

12 31  
    $ 612,646,464    $ 523,248,116    $ 13,404,947 
   (  81,696,774 )   (  68,445,621 )   (  85,758,997 ) 

   (  73,805,595 )   (  39,156,117 )     - 
     457,144,095     415,646,378   (  72,354,050 ) 
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