oann B B B S = B E

N D =D e

] Deloitte Audit S.R.L.
De I o l tte %0s Nicolae Titulescu nr. 4-8
L Intrarea de est,
Etajul 2-zona Deloitte si etajut 3

Sector 1, 311141, Bucurest
Rornénia

Tel.: +40 21 222 16 61
Fax: +40 21 222 16 60
www deloitte.ro

RAPORT PRIVIND CONSTATARILE FAPTICE

Catre Actionarii si Conducerea,
SOCIETATEA DE INVESTITII FINANCIARE-TRANSILVANIA S.A.
Brasov, Romania

Am efectuat procedurile convenite cu conducerea S.I.F, Transilvania S.A., enumerate mai jos, cu privire
la portofoliul de participatii in anumite societdti pe actiuni (toate fie in procedura falimentului, fie in
lichidare in momentul vanzarii) vandute de S.1.F. Transilvania S.A. (,SIF Transilvania”) citre S.I.F.
Transilvania Project Management Company S.A. (,SIF Project Management”) in exercitiul financiar
incheiat la 31 decembrie 2017 {, Portofoliul Vandut”, ,Portofoliu”), prezentat in Anexa 1 atasati.
Angajamentul nostru a fost efectuat in conformitate cu Standardul International cu privire la Serviciile
Conexe 4400 ,Angajamente pentru efectuarea procedurilor agreate cu privire la informatiile financiare”,
Procedurile noastre au fost efectuate exclusiv pentru a rdspunde actionarilor cu privire la tranzactia
aferenta Portofoliufui Vandut si sunt rezumate in continuare:

1. Am obtinut Actul Constitutiv al SIF Project Management si documentul furnizare informatii din 12
iunie 2018 de la Registrul Comenrtului pentru SIF Project Management (,Extrasul de Registru®”) in
vederea determinarii obiectului de activitate declarat de societate si a activitatilor curente ale
societatii, prin analiza suplimentara a altor informatii disponibile precum tranzactii semnificative
sau planul de afaceri.

2. Am obtinut Portofoliul Vandut si documentele justificative pentru evaluarea efectuatd de SIF
Transilvania pentru fiecare dintre entitdtile din Portofoliu, respectiv:

. ipotezele de evaluare si metodele si tehnicile de evaluare folosite;

o determinarea valorii de piatd;

. situatiile financiare; si

. documentele juridice care atesta situatia juridica la data evaluérii si la data raportului.

Pentru fiecare entitate din Portofoliul Vandut, am verificat dac3 evaluvarea efectuatd respect3
Standardele Internationale de Evaluare.

3. Am solicitat SIF Transilvania sa ne pund la dispozitie dosarul preturilor de transfer cu privire la
Portofoliul Vandut pentru a determina implicatiile fiscale din perspectiva tranzactiei intre parti
afiliate,

4, Am obtinut de la SIF Transilvania documentatia justificativd pentru exceptia mentionat3 in IFRS 10
- Situatii Financiare Consolidate (,IFRS 10"), aplicabil3 filialelor societdtilor de investitii, cu privire
la necesitatea consolidarii SIF Project Management (filiala) in situatiile financiare ale SIF
Transilvania (societate de investitii), respectiv:

. analiza care sa sustingd faptul ca SIF Project Management nu este o filiald care furnizeaz3
servicii legate de activitdtile investitionale;

. balanta de verificare si situatiile financiare la 31 decembrie 2017 pentru SIF Project
Management pentru a verifica daca exista tranzactii legate de activita{i de investitii sau dacd
exista alte participatii in entitdti in afara celor din Portofoliul vandut.
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Am analizat documentatia mentionatd mai sus pentru a ne asigura ca este indeplinitd exceptia din
IFRS 10 cu privire la consolidarea SIF Project Management in situatiile financiare ale SIF
Transilvania, respectiv:

. paragraful IFRS 10.31 Cu exceptia prevederilor paragrafului 32, o societate de
investitii nu va consolida filialele sale sau nu va aplica IFRS 3 atunci cadnd obtine
controlul asupra unei alte entitati. In schimb, o societate de investitii va evalua
investitia intr-o filiald la valoarea justd prin contul de profit si pierdere in conformitate
cu IAS 39.

. paragraful IFRS 10.32 Fara a aduce atingere prevederilor paragrafului 31, daca o
societate de investitii are o filial3 care furnizeazd servicii legate de activitati
investitionale specifice societdtii de investitii (a se consulta paragrafele B85C-B85E),
atunci aceasta va consolida acea filiald in conformitate cu paragrafele 19-26 din acest
IFRS si va aplica cerintele IFRS 3 cu privire la achizitia unei astfel de filiale.

Am obtinut Registrul Unic de Control atat pentru SIF Transilvania, cat si pentru SIF Project
Management pentru exercitiul financiar 2017 pana la data acestui raport, si am solicitat
corespondenta cu Autoritatea de Supraveghere Financiara cu privire la Portofoliul Vandut atat
pentru SIF Transilvania, cat si pentru SIF Project Management. Am analizat aceste documente si
am verificat dacd exista neconformitati cu reglementarile legale in legdturd cu tranzactia cu privire
la Portofoliul Vandut.

Am obtinut calculul valorii juste a participatiei SIF Transilvania in SIF Project Management la 1
ianuarie 2017, 30 iunie 2017 si 31 decembrie 2017 si am comparat soldul cu elementele si valorile
din balantele de verificare ale SIF Transilvania pentru periocadele mentionate mai sus. Am verificat
dac3 evaluarea efectuatd pentru participatia SIF Transilvania in SIF Project Management la 1
januarie 2017, 30 iunie 2017 si 31 decembrie 2017 respectd Standardele Internationale de
Evaluare.

Am obtinut documentatia cu privire la ,,Orientérile strategice pentru perioada 2017 - 2021" ale SIF
Transilvania aprobata in Adunarea Generald Ordinar3 a Actionarilor in sedinta desfasurata in aprilie
2017, ce priveste inclusiv transferul participatiilor in societati neoperationale, Decizia Directoratului
din iunie 2017 pentru aprobarea operationalizarii SIF Project Management si demararea procesului
de transfer a pachetelor de actiuni la societdti neoperationale, informarea Consiliului de
Supraveghere din septembrie 2017 in contextul aceleiasi operatiuni, Actele Constitutive al SIF
Transilvania si SIF Project Management, si am verificat daca SIF Transilvania a respectat fluxul
decizional si reglementarile incidente in leg&turd cu operatiunea de vanzare a Portofoliului.

Raportdm constatdrile noastre mai jos:

a.

Cu privire la punctul 1, am constatat ca, potrivit Actului Constitutiv al SIF Project Management din
data de 11 octombrie 2016 si Extrasului de Registru aferent SIF Project Management principalul
obiect de activitate al societatii este , 7022 - Activitati de consultanta in afaceri si management”.

Extrasul de Registru pentru SIF Project Management contine si alte coduri CAEN pe 1angéd codul
CAEN 7022. In baza hot#rarii Adunarii Generale Extraordinare a Actionarilor din 10 octombrie
2016, aceste alte coduri CAEN (aferente obiectului de activitate secundar) au fost eliminate, prin
eliminarea alineatului 3 al articolului & din actul constitutiv al SIF Project Management cu data
certd nr. 6 din 19 martie 2014. Am constatat c3, potrivit declaratiei conducerii SIF Transilvania,
hotérédrea actionarilor din data de 10 octombrie 2016 a fost depusa la Registrul Comertului, dar nu
au fost efectuate modificari care sa fie reflectate in Registrul Comertului cu privire la eliminarea
codurilor CAEN suplimentare, la data Extrasului de Registru.

Codul CAEN 7022, conform detalierilor oferite de Ordinul Institutului National de Statistica nr.
337/2007 privind actualizarea Clasificarii activitatilor din economia nationald - CAEN ("Ordinul
CAEN"™), include activitdti legate de servicii de consultantd, asistentd, asistentd operationala in
management (spre exemplu, planificare strategica si organizatoricd; managementul schimbarilor;
reducerea costurilor si altor probleme financiare; consultanta, indrumare sau asistentd operational3
pentru societdti cu privire la planificare, organizare eficientd si control, managementul informatiei).
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Din punct de vedere juridic, aceasta clasificare a activitatilor din codul CAEN nu trebuie s3 se
confunde cu scopul SIF Project Management (i.e. de a obtine profit) si codul CAEN nu este o limita
a capacitatii juridice a acesteia, SIF Project Management putand incheia si alte acte juridice in afara
celor care se subscriu exclusiv activitatilor aferente codului CAEN. Codui civil permite societatilor
incheierea de orice acte juridice, conforme cu scopul acestora {i.e. obtinerea de profit), nu numai a
acelor acte juridice aferente obiectului de activitate.

Contractele de vanzare cu privire la Portofoliul Vandut nu ar putea fi lovite de sanctiunea nulitati
din perspectiva strictd a codului CAEN al SIF Project Management. Totusi, respectivele contracte ar
putea fi calificate drept “acte neobisnuite” pentru SIF Project Management si ar putea fi anulate
intr-o ipotez& de deschidere a procedurii insolventei impotriva SIF Project Management,

Am constatat c3, la 31 decembrie 2017, SIF Project Management nu are inregistratd ca investitie
financiard nicio altd investitie in alte entitdti in afara celor din Portofoliul Vandut, acestea din urma
fiind in stare de faliment sau dizolvare judiciara, De asemenea, conducerea SIF Transilvania a
declarat ca in cadrul SIF Project Management sunt angajate doar doud persoane, in temeiul unor
contracte de mandat, respectiv administratorul unic cu competente juridice si 0 persoana cu
competente financiar-contabile.

Conform declaratiei conducerii SIF Transilvania, in conformitate cu reglementérile legale incidente,
rolul actionarilor unei societati care are participatii la entitati in stare de faliment sau dizolvare
judiciara este de a urmari finalizarea procedurii de faliment / dizolvare, pentru radierea acestor
entititi din Registrul Comertului si pentru eventuala incasare a cotei parti cuvenite din rezultatul
procedurilor de lichidare, Mai mult de atat, potrivit declaratiei conducerii SIF Transilvania, SIF
Project Management nu isi poate exercita drepturile actionarilor pentru entitatile din Portofoliu,
respectiv drepturile de vot in cadrul adunarilor actionarilor sau urmdrirea incasarii de dividende,
tntrucat aceste entitdti sunt administrate de lichidatori judiciari, si prin urmare SIF Project
Management are doar calitatea pasiva a actionarilor in cadrul procedurii reglementate de legislatia
incidenta.

Cu privire la punctul 2, am constatat c3, pentru fiecare din entitdtile din Portofoliul Vandut,
determinarea valorii de piatd in scopul efectudrii tranzactiei de vanzare a Portofoliului s-a bazat pe
sumele din situatiile financiare, balantele de verificare sau rapoartele lichidatorilor disponibile la
data evaludrii si a luat in considerare statutul juridic la data evaludrii, respectiv faliment sau
lichidare judiciard. In plus, documentele juridice analizate au atestat situatia juridica a entitatilor la
data evaluarii.

in baza celor mai recente situatii financiare publice disponibile la data raportului, am constatat c3,
Tn afard de Banca Internationald a Religiilor, Banca Romana de Scont, Electromec, Nicovala,
Vitivinicola Basarabi, care nu dispun de situatii financiare publice, si in afard de Iledificia, I.M.U.M.,
Upruc Rama, care inregistreaza active nete contabile pozitive, celelalte entitdti incluse in Portofoliul
Vvandut inregistreaza active nete contabile negative. Cu privire la Upruc Rama, in baza adresei
lichidatorului judiciar, am constatat ca societatea inregistreaza o valoare negativa a patrimoniului,
valoarea datoriilor conform tabelului creditorilor depasind valoarea activelor conform raportului de
evaluare,

in baza celor mai recente documente juridice disponibile la data raportului, am constatat c3 situatia
juridicd actuald a entitatilor din Portofoliul Vandut este de faliment sau lichidare judiciard, cu
exceptia a trei entitdti care au fost radiate de 1a Registrul Comertului dupa 31 decembrie 2017, si
anume Agroindustriala Rupea, Comet si Romlag.

Valoarea de piata a participatiilor detinute de SIF Transilvania in cele 41 de societati care constituie
Portofoliul VAndut a fost estimata in cadrul unui raport de evaluare pregatit de un evaluator
independent prin aplicarea abordarii prin active (metoda activului net ajustat).

In aplicarea metodei activului net ajustat, evaluatorul a pornit de la ultimul bilant contabil raportat
al societatilor, disponibil la data evaludrii si a ajustat valorile contabile de activ si pasiv pentru a
reflecta valoarea de piat3 a acestora. Evaluarea s-a realizat sub premisa necontinuarii activitatii,
reflectdnd astfel situatia in care se afla societatile subiect (in lichidare / faliment).



I T T S T - T

2= EEeE = == =

Deloitte.

In toate cele 41 de cazuri, concluzia evaluatorului a fost un activ net ajustat negativ, implicit faptul
ca valoarea de piatd a activelor nu poate acoperi valoarea datoriilor societdtilor subiect. In
consecintd, valoarea participatiilor detinute in societatile subiect a fost zero.

In raportul de evaluare intocmit cu privire la Portofoliul VAndut, am constatat ca valorile de piat3
atribuite fiec8rui activ si pasiv sunt extrase din urméatoarele surse:

I registrele contabile (valoare contabila);
II. valoare contabila ajustata cu probabilitate de valorificare; sau

III. rapoartele de evaluare ale lichidatorilor.

Potrivit declaratiei conducerii SIF Transilvania, in conformitate cu legislatia incidenta, in cadrul
procedurilor de lichidare, lichidatorii judiciari ai societatilor au procedat la inventarierea si
evaluarea tuturor activelor detinute de societétile subiect.

Avéand in vedere profilul societdtilor (in lichidare sau faliment), metoda de evaluare selectata
(activului net ajustat) este adecvata scopuiui. Din punct de vedere metodologic, metoda activului
net ajustat se bazeaza pe evaluarea fiecdrui element de activ si pasiv bilantier cat si cele extra-
bilantiere urmand calcularea activului net. Rapoartele de evaluare ale lichidatorilor nu au putut fi
disponibile si nu ne putem pronunta cu privire la acestea.

Cu privire la punctul 3, am constatat ca, potrivit declaratiei conducerii SIF Transilvania, societatea
nu a intocmit un dosar al preturilor de transfer cu privire la tranzactia referitoare la Portofoliul
Vandut, Portofoliul fiind vandut la o valoare sub 100.000 EUR aplicabila marilor contribuabili,
aceasta fiind limita minima ceruta de reglementarile fiscale pentru intocmirea unui dosar de preturi
de transfer. Pretul de vanzare pentru fiecare participatie din Portofoliul Vandut a fost stabilit 1a 10
lei/pachet de actiuni, in baza recomandarii consultantului SIF Transilvania, in raportul emis in
vederea evaluarii pretului de vanzare, consideradnd din punct de vedere fiscal acest pret de 10
lei/pachet de actiuni in limita valorii de piata estimate pentru fiecare participatie.

Cu privire la punctul 4, am constatat c3 SIF Project Management nu este o filiald care furnizeaza
servicii aferente activitatilor de investitii, prin urmare, in conformitate cu cerintele IFRS 10.31 si
IFRS 10.32 aplicabile filialelor societatilor de investitii, nu trebuie consolidata in situatiile financiare
ale SIF Transilvania si nu se incalca principiile privind clasificarea SIF Transilvania ca entitate de
investitii.

fn plus, am constatat c3 SIF Project Management a inregistrat in situatiile sale financiare pentru
anul incheiat l1a 31 decembrie 2017, 39 de entitdti cu titlu de investitii financiare, din cele 41 de
entitdti din Portofoliul Vandut. Din cele 41 de entitati, exista:

I. 3 entitdti pentru care vanzarea a fost anulat inainte de 31 decembrie 2017 deoarece au fost
radiate. A se vedea Anexa 1 cu privire la lista entitatilor radiate inainte de 31 decembrie
2017;

I 5 entitati pentru care participatia nu a fost transferatd la 31 decembrie 2017 si nici pana la
data acestui raport. A se vedea Anexa 1 cu privire la lista entitdtilor pentru care participatia
nu a fost transferatad catre SIF Project Management la 31 decembrie 2017,

III. Pentru celelalte 33 de entitati, potrivit certificatului de actionar, transferul s-a efectuat in
data de 3 octombrie 2017, dintre care:

. Pentru patru entitdti, si anume Ades, Cezotor Tortomanu, Liana 95 si Nazarcea
Ovidiu, certificatele de actionar au numér de inregistrare emis in ianuarie
2018. Aceste entitdti sunt prezentate in Anexa 1 ca fiind transferate in
ianuarie 2018.
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. Pentru doud entitéti, si anume Deltarom si UPRUC TAP-SDV, certificatele de
actionar au numar de inregistrare emis in decembrie 2017. Aceste entitati sunt
prezentate in Anexa 1 ca fiind transferate in ianuarie 2018. Potrivit declaratiei
conducerii SIF Transilvania, aceste entitéti au fost transferate in ianuarie 2018
deoarece atunci au fost primite efectiv certificatele de actionar.

Mai mult decat atat, am constatat ca, la 31 decembrie 2017, SIF Project Management nu are
inregistratd ca investitie financiard nicio alt investitie in alte entit#ti in afara celor din
Portofoliul Vandut.

Cu privire la punctul 5, am constatat cd, potrivit declaratiei conducerii SIF Transilvania, nu a existat
o corespondentd Tntre Autoritatea de Supraveghere Financiara si SIF Project Management pentru
anul financiar 2017 si pan la data raportului, societatea fiind de tip necotatd si prin urmare nu se
regiseste in sfera de reglementare si supraveghere a Autoritatii de Supraveghere Financiara.

Totodatd, in urma revizuirii corespondentei dintre Autoritatea de Supraveghere Financiara si SIF
Transilvania pentru anul financiar 2017 si pana la data raportului, am constatat ca in Rapoartele
Curente emise de societate in data de 18 octombrie 2017, respectiv 18 ianuarie 2018, SIF
Transilvania informeaz3 actionarii societ8tii despre operatiunea de transfer a participatiilor in
societdti neoperationale de la SIF Transilvania catre SIF Project Management.

De asemenea, in urma revizuirii Registrului Unic de Control aferent exercitiului financiar 2017 péna
la data raportului, am constatat c¢d nu au existat inspectii de control pentru SIF Project
Management.

fn urma revizuirii Registrului Unic de Control aferent exercitiului financiar 2017 pan la data
raportului, am constatat ca pentru SIF Transilvania au existat trei inspectii in cursul anului 2017,
de la Autoritatea de Supraveghere Financiard, de la autorit3tile fiscale si de la Inspectoratul
Teritorial de Munc3, si o inspectie de la Inspectoratul pentru Situatii de Urgentd in cursul anului
2018 péana la data raportului. Inspectiile de control mentionate nu au avut legaturd cu tranzactia
aferentd Portofoliului Vandut.

Cu privire la punctul 6, am constatat cd valoarea justd a participatiei SIF Transilvania in SIF Project
Management la 1 ianuarie 2017, 30 iunie 2017 si 31 decembrie 2017 este inregistrata corect in
balantele de verificare ale SIF Transilvania pentru perioadele mentionate mai sus.

Valoarea justd a participatiei detinutd de SIF Transilvania in SIF Project Management raportata la 1
ianuarie 2017, 30 iunie 2017 si 31 decembrie 2017 a fost estimata de SIF Transilvania prin
aplicarea abordarii prin active (metoda activului net ajustat).

in aplicarea metodei activului net ajustat, SIF Transilvania a pornit de la ultimul bilant contabil
raportat al SIF Project Management, disponibil la data evaluarii, care includea in principal: active
financiare constand n participatii definute in societati aflate in stadiu de lichidare, numerar si
datorii. Intelegerea noastrd este ca participatiile in societatile aflate in stadiul de lichidare au fost
transferate treptat de la SIF Transilvania la SIF Project Management.

Evaluarea de la 31 decembrie 2017 a pornit de la balanta de verificare raportata de SIF Project
Management pentru perioada incheiata la 30 septembrie 2017. In procesul de evaluare, SIF
Transilvania a luat in considerare transferul a 27 de participatii in al patrulea trimestru al anului
financiar 2017 si a ajustat corespunzdtor soldul de numerar {in scop de tranzactionare, intelegem
ca s-a stabilit un pret de 10 lei/pachet de actiuni). Valoarea participatiilor transferate a fost
considerata zero, in baza raportului de evaluare intocmit de evaluatorul independent pentru scopul
transferului.

Determinarea valorii juste a participatiei SIF Transilvania la SIF Project Management s-a facut prin
aplicarea la activul net ajustat a unui discount pentru lipsa de lichiditate.

Avand in vedere profilul societatii evaluate, metoda selectatd (activului net ajustat) este adecvata.
Din punct de vedere metodologic, metoda activului net ajustat se bazeaza pe evaluarea fiecarui
element de activ si pasiv bilantier cat si cele extra-bilantiere urmand calcularea activului net.
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9. Cu privire la punctul 7, am constatat cd, in urma analizarii documentelor mentionate, SIF
Transilvania a respectat fluxul decizional si reglementérile incidente in legdturd cu operatiunea de
vénzare a Portofoliului,

intrucat procedurile de mai sus nu constituie un audit, si nici o revizuire efectuatd in conformitate
cu Standardele Internationale de Audit sau Standardele Internationale privind Misiunile de
Revizuire, noi nu exprimam nicio forma de asigurare asupra tranzactiei privind Portofoliului Vandut
la 31 decembrie 2017.

Dacd am fi efectuat proceduri suplimentare sau daca am fi efectuat un audit sau o revizuire a
situatiilor financiare in conformitate cu Standardele Internationale de Audit sau Standardele
Internationale privind Angajamentele de Revizuire, alte aspecte ar fi putut sd ne atraga atentia si
sa fi fost raportate cdtre dumneavoastra,

Cu privire la verificarea evaludrii entitatilor din Portofoliul Vandut in scopul transferului de la SIF
Transilvania catre SIF Project Management si al participatiei detinutd de SIF Transilvania in SIF
Project Management, verificarea a fost limitata la informatiile care au fost incluse in rapoartele si
fisierele de evaluare, precum si la clarificdrile ulterioare care au fost oferite de departamentul de
evaluare al SIF Transilvania si nu a inclus (printre altele)} urmatoarele;

1. verificarea surselor si a acuratetii datelor de orice fel folosite in evaluare;
II. verificarea acuratetii calculelor aritmetice care au condus la concluzia valorilor;

1I1. contestarea concluziei valorilor.

Nu ne asuméam nicio responsabilitate cu privire la descrierea legald sau orice aspect legal sau legat
de titlu de proprietate, precum si nici cu privire ia aspectele de natura tehnica care ar putea afecta
concluzia valorilor. Acest raport nu constituie o opinie juridicd, aceasta fiind in afara sferei
competentelor noastre profesionale.

Raportul nostru poate fi folosit numai in scopul mentionat in primul paragraf al acestui raport si
pentru informarea dumneavoastra, si nu poate fi folosit in niciun alt scop si nici distribuit citre alte
parti. Acest raport se referd numai la evidentele si elementele mentionate mai sus si nu se extinde
asupra situatiilor financiare ale SIF Transilvania sau ale SIF Project Management, considerate fn
ansamblul lor.

D@Q&@e’@u@&( RL

Deloitte Audit S.R.L.
Bucuresti, Romaénia
13 august 2018
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Despre Deloitte in Roménia

fn Romania, serviciile sunt prestate sau sustinute de c¥tre Deloitte Audit SRL, Deloitte Tax SRL, Deloitte Consultanta
SRL, Deloitte Fiscal Representative SRL, Deloitte Tehnologie SRL, Deloitte GES Support Services SRL si Deloitte Shared
Services SRL. Deloitte este una dintre cele mai mari companii de servicii profesionale de pe piata din Romania gi
presteazd, in cooperare cu Reff & Asociatii SCA, servicii de audit, servicii de consultanta fiscald, servicii juridice, servicii
de consultantd si consultant3 financiard, servicii de managementul riscului, solutii de servicii externalizate gi
consultantd in tehnologie si alte servicii adiacente prin intermediul a peste 1100 profesionigti. Pentru a afla mai multe
despre reteaua globald a firmelor membre, va rugdm s3d accesati www.deloitte.com/ro/despre.
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