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Side 1

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 for SPF III Management Participation K/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2020 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 19. april 2021

Ledelse

Bo Weisel Jensen Kresten Juelner Mads Rude

Marko J. A. Multas
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Side 2

Den uathangige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Til kapitalejerne i SPF III Management Participation K/S
Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af arsregnskabet for SPF III Management Participation K/S
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultat-
opggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabs-
loven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af sel-
skabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse med ars-
regnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vor udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklarings-
standard for sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af
arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vort ansvar ifglge disse standarder og
krav er nermere beskrevet i afsnittet “Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregn-
skabet”. Vi er uafh@ngige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vore gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vor opfattelse,
at det opnaede bevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
sette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udar-
bejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen ent-
en har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planlegger og
udfgrer handlinger med henblik pa at opna begranset sikkerhed for vor konklusion om arsregn-
skabet og derudover udfgrer specifikt krevede supplerende handlinger med henblik pa at opna
yderligere sikkerhed for vor konklusion.
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Side 3

Den uathangige revisors erklaering om udvidet gennemgang

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primert bestar af forespgrgsler til ledelsen og,
hvor det er hensigtsmassigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt krav-
ede supplerende handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision,
og vi udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vor konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vor udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vort ansvar at laese ledelsesbe-
retningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med
arsregnskabet eller vor viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at
indeholde vasentlig fejlinformation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ik-
ke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hgrsholm, den 19. april 2021

Verum Cura
Godkendt revisionsvirksomhed
CVR-nr. 39 88 68 71

Anders Ilsge
Registreret revisor
MNE-nr. mne33775
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Ledelse

Ledelse

Revisor

Side 4

SPF III Management Participation K/S
c/o PATRIZIA Global Partners A/S
Adelgade 15, 2.

1304 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 35383743
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Stiftet: 30. september 2015
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Bo Weisel Jensen
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Marko J. A. Multas

Verum Cura
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Lyngsg Alle 3

2970 Hgrsholm
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Side 5

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Kommanditselskabet genererer afkast pa kommanditselskabets kapital ved at foretage investerin-
ger i unoterede aktiver relateret til fast ejendom, herunder geldsaktiver, via eller i samarbejde
med lokale portefgljeforvaltere.

Udyviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2020 udviser et underskud pa kr. 397.641, og selskabets balance
pr. 31. december 2020 udviser en egenkapital pa kr. 1.790.147.

Selskabets resultat af investeringer for perioden er vasentligt pavirket af udbrud af sygdomsepi-
demien COVID-19 som fglge af spredningen af Coronavirus. Det vurderes at alle selskabets mar-
keder fortsat kan blive pavirket af udbruddet. Om end det er i et tidligt stadie at vurdere effekter-
ne heraf, er det ledelsens vurdering, at udbruddet potentielt kan have indvirkning pa kommende
regnskabsar.
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Side 6

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for SPF III Management Participation K/S for 2020 er aflagt i overensstemmelse
med arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af reg-
ler fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2020 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgorelsen
Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ik-
ke er oplyst.

Bruttoresultat er et sammendrag af nettoomsatning med fradrag af omkostninger til andre ekster-
ne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.
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Side 7

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter komplementarvederlag, renteindtegter og -omkostnin-
ger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende verdipapirer mv.

Skat af arets resultat

SPF III Management Participation K/S er ikke et selvstendigt skattesubjekt, hvorfor skattepligti-
gen af selskabets resultat pahviler de enkelte investorer i selskabet. Der indregnes derfor ikke
skat af arets resultat.

Balancen
Tilgodehavender
Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vere indtruffet en objek-
tiv indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er verdiforringet.
Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vardiforringet,
foretages nedskrivning pa individuelt niveau.
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Side 8

Anvendt regnskabspraksis

Veardipapirer og kapitalandele

Andre vaerdipapirer og kapitalandele vedrgrer kapital andel i unoteret kommanditselskab. Den
regnskabsmessige vardi i det underliggende K/S vedrgrer primert verdi af ejendomsfonde og
forpligtigelser og er i det underliggende K/S indregnet til dagsvardi.

Opggrelsen af den regnskabsmassige vardi af ejendomsfonde og forpligtigelser kraver vur-
deringer, skgn og foruds@tninger om fremtidige begivenheder.

De foretagne skgn og forudsatninger er baseret pa dagsvardiopggrelser fra ejendomsfonde, hi-
storiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige efter omstendighederne,
men som i sagens natur er usikre og uforudsigelse.

Forudsatningerne kan vare ufuldstendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller om-
steendigheder kan opsta. Envidere er virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan
fore til at de faktiske udfald afviger fra disse skgn.

Det kan vaere ngdvendigt at @ndre tidligere foretagne skgn som fglge af @ndringer i de forhold,
der 1a til for de tidligere skgn eller pa grund af ny viden eller efterfglgende begivenheder.

Skgn, der er vesentlige for regnskabsafleggelsen, foretages blandt andet ved opggrelsen af ver-
dien af de underliggende investeringer i de udenlandske ejendomsfonde. Ved beregning af dags-
verdi vil der pa grund af valgte verdiansettelsesprincipper vaere usikkerhed forbundet hermed.

Likvide beholdninger
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Egenkapital
Indskud fra kommanditister indregnes, nar de er kaldt. Kommittede indskud (tilsagn), som ikke
endnu er kaldt pa balancetidspunktet, oplyses i noterne.

Gealdsforpligtelser

Geldsforpligtelser, som omfatter geld til leverandgrer varer og tjenesteydelser samt anden geld,
males til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Va-
lutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, ind-
regnes i resultatopggrelsen som en finansiel post. Hvis valutainstrumenter anvendes til sikring af
fremtidige pengestrgmme, indregnes urealiserede veardireguleringer direkte pa egenkapitalen i
dagsveardireserven.
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Side 9

Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets
eller geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgg-
relsen under finansielle indtegter og omkostninger.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Bruttotab

Finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Overfgrt resultat

Side 10

Note 2020 2019
kr. kr.
-14.223 -12.875
1 0 210.039
2 -383.418 -20.463
-397.641 176.701
0 0
-397.641 176.701
-397.641 176.701
-397.641 176.701
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Balance 31. december

Aktiver

Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Veardipapirer

Veardipapirer

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Side 11

Note 2020 2019
kr. kr.
20.000 0
20.000 0
3 1.777.993 2.450.062
1.777.993 2.450.062
529 46.929
1.798.522 2.496.991
1.798.522 2.496.991
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Balance 31. december

Passiver

Indskud fra kommanditister
Overfgrt resultat

Egenkapital

Kreditinstitutter
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Side 12

Note 2020 2019
kr. kr.
2.764.358 2.764.358
974211 -275.752
4 1.790.147 2.488.606
0 10
8.375 8.375
8.375 8.385
8.375 8.385
1.798.522 2.496.991

Penneo dokumentnagle: UEUZ4-HWD30-ZEUCF-VXLME-G2FDN-F7XP0



Egenkapitalopggrelse

Side 13

Indskud fra kom- Hensat til udlod-
manditister Overfgrt resultat ning I alt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital 1. januar 2020 2.764.358 -275.752 0 2.488.606
Udlodning i aret 0 -300.818 300.818 0
Betalt arets udlodning 0 0 -300.818 -300.818
Arets resultat 0 -397.641 0 -397.641
Egenkapital 31. december 2020 2.764.358 -974.211 0 1.790.147
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Side 14

Noter

2020 2019
kr. kr.
1 Finansielle indtaegter
Andre finansielle indtegter 0 210.039
0 210.039
2 Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 20.369 20.463
Andre reguleringer af finansielle omkostninger 363.049 0
383.418 20.463
3 Verdipapirer
Aktier 1.777.993 2.450.062
1.777.993 2.450.062
érets dagsvaerdis@endring:
Arets urealiserede gevinster 0
Arets urealiserede tab 363.049

4 Egenkapital

Den tegnede stamkapital bestar af 620.000 anparter 4 7,45 (EUR 1) pr. stk. fordelt pa 558.000
A-andele og 62.000 B-andele. Den tegnede stamkapital kan specificeres saledes:

Tegnet stamkapital 1 alt DKK 4.619.000
Indbetalt fra kommanditister DKK 2.764.358
Tilsagn til betaling DKK 1.854.642
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  signingRequestId ODk1NTUyOA==
  document_digests 
  _challenge MVVIRjMtN1VRQzAtMkM4S04tOE84VUotNUpWOEUtWUZLS1k=
  TimeStamp MjAyMS0wNC0yNyAwNzo1NDoyNCswMDAw
  identityAssuranceLevel 1
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dA5fp21WZOVKJASUlVaanjo7S41dYwC66dImIaAu6SEUA1hLxGzd3wymZZyCrwYDaLIgwS9F13Ee
4xLAMUyt9RJ2XXYMR+4pRTCLZyrBVi8+LVPxSaM+pr6nM5I37GmCDZ9l777TY0KrCp9eSooCPgvz
X6tHPmXU57NXKH5R5cUCPSFORdwT1zDDPgC32rKmQoTtXORmKo+Yiz55De1fhA4C8GyEjcYhqybA
RHR5Yuj7FThceRkUjW5P7tsDfiEc+mpbPIETZMFxT6DkL5x0wbfatM6v/hOLgDGpBCjLxBDGpZ9Q
4tUMrEkuBPZjS7gGBCsQpFNrzjwm1vPlQfl06A==
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            4029 - Årsrapport 2020, SPF III Management Participation KS
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            4029 - Specifikationer 2020, SPF III Management Participation KS
            FO16G-QYDOB-E2I2B-4EFKA-SHV0N-4KOEV
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            4029 - Management letter 2020, SPF III Management Participation KS
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                    Erklæring og samtykke
                

                
                    
                        Med min underskrift bekræfter jeg indholdet og alle datoer i de følgende dokumenter, identificeret ved deres dokumentnøgle og kryptografiske hash-værdi.
                    

                    
                        Jeg accepterer, at mit fulde navn, min aktuelle IP-adresse samt mit offentlige certifikat gemmes og opbevares digitalt, med det formål at kunne påvise underskriftens gyldighed.                    

                    
                        Oplysningerne indlejres i underskriften, og er derved tilgængeligt for alle, med adgang til det underskrevne materiale.
                    

                    
                        Endvidere, med min signatur accepterer jeg den til enhver tid gældende slutbruger licensaftale (EULA) for brugen af Penneo Digital Signatur Platform: https://penneo.com/eula                      

                

                
                    Dokumenter der underskrives

                    
                        
                            
                                
                                    
                                

                                
                                    Jeg underskriver dokumentet ""                                


                                
                                                                                                            - 
                                            på vegne af  
                                            som 

                                

                                
                                    
                                        Dokumentnøgle: 
                                    

                                    
                                        Dokumentets kryptografiske  hash-værdi: 
                                    

                                

                            

                        
                    

                

            


            
        
  
 
 
 
 
 
 gi0qp8wv3+HYHRT50snrd91bR4bXJo8Gn9IXwlJ0DFM=


 
XDvITuZ5UfStdVVzioACCdNatqbRgrk1Uuuypltfhrq6SpCdwcXsza3DvTtic++LaJOYU2q7IHDx
TC9m8B2ifgkelp6dAsFJGMZ6AeKHrNTKPxEfudBwjlIA8796vdf5Y0/ofzudD2TsZYuhYqM01BCy
3fw98NmUwl9YaSKhukaTJfG1tab2gkEAgzhHk7cD7beAmmUPzuiCG4OhLFXOoShMVBFE9damV6dL
ppA49NKV6pBr+B57G2MTisuV0kpk/GKO5WZJlVzt+FFRHVaFKqvCl/2bs0UZIYykf1OZN2iCe/gQ
TBWCdrX/35UUDLtt7kJhSevGw6r5W/9kYTa4uQ==
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  openoces_opensign_layout_size_height NTgw
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  openoces_opensign_environment_java_version MS44LjBfMTkx
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  openoces_opensign_environment_applet_digest dG9kbzogaW1wbGVtZW50
  _challenge T0VaSlQwZ3RWbGhQVjBndFYwRkpSRFl0TjFSRlExa3RSVU5IU2pBdE5VeEZRbG89
  openoces_opensign_environment_locale ZGFfREs=
  openoces_opensign_environment_local_time V2VkIEFwciAyOCAxNzoyMzo0MSBDRVNUIDIwMjE=
  openoces_opensign_environment_java_vendor T3JhY2xlIENvcnBvcmF0aW9u
  document_digests 

            


  
 
 
 
 
 
 J6R7iy0wqbQ6jUQsMtpWoZjwsnI0Ky0lzrGC4qTviWo=


 
RZbiyuNO5UNSyOJ1/ro1qD3xO8B1GFtxQ9y4htUFZgLG7Csa24uruTBB9T+EbuGoly37Q19TpukW
wM3gUB+dxyP3h+U2j4/M1+u3hw4NhbjooN0YSoeZN9L81YYuKIkHhwS06D5fYhfmPHVIw14BEQFz
QSXd+yy/CzHMG0ZxUleRgbAG63vjmTHKVgYnVlGmiOFnRZpcuoWQtSOY6wmB6mRqAINThTtmnvQH
Lzb/JXFBDZdZ3Q7VcV6jejqePLLpRGU7vxEs8zYNcAiHia0W3EVimNPj4E3irBnBoIJitveXU047
eUbx5kuwTrmFHSAHMOPZKiOwGaZ3eeSIABNNOg==
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  2021-04-27 06:58:04 UTC   Birgitte Nordstrøm                          A signing request email was sent to "Mads Rude" at "mads.rude@patrizia.ag"                                
  2021-04-27 06:58:04 UTC   Birgitte Nordstrøm                          A signing request email was sent to "Bo Weisel Jensen" at "bo.wj@adslhome.dk"                             
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  2021-04-27 15:13:36 UTC   Mads Rude                  147.161.171.84   The signer signed the document as direktionsmedlem, direktionsmedlem, direktionsmedlem, direktionsmedlem  
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  2021-04-28 10:35:12 UTC   Birgitte Nordstrøm                          A signing request email was sent to "Anders Jos Ilsøe" at "ail@verumcura.dk"                              
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