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Pan Grzegorz Siewiera
Prezes Zarzadu

LSI Software SA

Szanowny Panie Prezesie,

pisze do Pana w nawigzaniu do listu Prezesa Stowarzyszenia
Inwestoréw Indywidualnych (SII) z dnia 21 maja br. Cieszy nas uznanie
Prezesa SII dla ekonomicznego sensu powigzania kapitatowego Novitus SA
oraz LSI Software SA. My réwniez jesteémy przekonani, ze akcjonariusze
obydwu spétek odniosg wymierne korzysci z tego aliansu.

Co przyniesie akcjonariuszom LSI Software SA transakcja z
Novitusem?

a) strukture kapitatowa, premiujaca wzrost — bardzo rzadko
spotykang w innych spétkach gietdowych,

b) gotédwke - bardzo wartosciowe aktywo w obliczu biéiqcego
poziomu zadtuzenia spotki oraz bezpieczenstwa prowadzenia
- dziatalnosci w gorszej sytuacji rynkowej, '

¢) synergie biznesowe - naturalne w wypadku komplementarnych
bizneséw obydwu spétek, -

d) zobowigzanie Novitusa SA do dodatkowych zakupdw akcji LSI
Software SA w przysziosci (warunkowe).

Korzyéci ze zwigzku kapitatowego z Novitusem SA to wigksze
bezpieczenstwo prowadzonej dziatalnosci | perspektywa synergii
sprzedaiowych na poziomie biznesowym oraz pozyskanie partnera
zobligowanego warunkowo do dodatkowych zakupow na poziomie
kapitatowym.

W ogdinym obrazie wnosimy do LSI Software SA gotéwke i efekty
synergii oraz tworzymy system motywacyjny wspierajacy wzrost. Reszta
pozostaje w rekach bardzo dodwiadczonego Zarzadu spotki. To bardzo
obiecujgca konstrukcja dla akcjonariuszy LSI Software SA.
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Odnoszac sig do szezegbtowych kwestii poruszonych w Pana ligcie
pragniemy zwrdci¢ uwage na kluczowy fakt, ze transakcja Novitus SA i LSI

Software SA nie ogranicza sie do okreélenia liczby akcii i ceny

transakcyinei.

Novitus SA wnosi do LSI Software SA zobowiazanie do wykupu akcji
nalezacych do Prezeséw Grzegorza Siewiery i Pawla Tarnowskiego, w
wypadku osiggnigcia odpowiednich wynikéw finansowych Spéiki,
Pragniemy zauwazy¢, ze Novitus SA jest jedynym (na razie - przysztym)
akcjonariuszem LSI Software SA, ktéry przyjmuje na siebie takie
zobowigzanie. W praktyce opisane przez Prezesa SII Zwiekszenie
Zaangazowania w spéice moze sie odby¢ w formie (np. wezwania), ktéra
bardzo dobrze stuzy interesowi wszystkich akcjonariuszy LSI Software SA,
zwlaszcza mniejszosciowych. Ma to istotne znaczenie dla spétek o niskiej
pltynnosci,

Przyjeta konstrukcja transakcji zaktada wieloletnig blokade akgji
0s6b bezposrednio odpowiedzialnych za sukces przedsiewziecia (Grzegorz
Siewlera, Pawet Tarnowski). Dzieki umowie z Novitusem stworzona zostata

dodatkowa, olbrzymia motywacia do pokazania dobrych wynikéw
finansowych przez kluczowe osoby w firmie. Takiego atutu do chwili

obecnej akcjonariusze LSI Software SA nie maja.

Dzigki umowie z Novitusem mozliwe jest zréwnanie praw z akgji

wszystkich akcjonariuszy. Novitus SA jako jedyny akcjonariusz Spotki,
ptaci za to de facto dodatkowa premie, akceptujac wyraznie wyzsza cene

w transakcji odkupu istniejacych akcji. Korzysci ze zréwnania praw z akcji
osiggng natomiast wszyscy akcjonariusze.

W kazdym procesie negocjacji jest moment ustalenia parametrow
transakcji. Sadzimy, ze zaréwno panujgce wéwczas warunki rynkowe, jak
réwniez wielowatkowy charakter transakcji dobrze uzasadniajg wszystkie
warunki operacji, w tym cene emisyjng w emisji prywatnej.

Pragniemy podkresli¢, Ze nie tylko ceny rynkowe, ale réwniez
podstawowe parametry finansowe LSI Software SA osiggnety niedawno
swoje minimum, co w naszej opinii pokazato zbieznoéé elementéw

rynkowych i fundamentalnych w danym czasie. Aby dokladnie odnieéé sie
do tych kwestii warto zwréci¢ uwage na aktualny poziom zadiuzenia spéiki

‘oraz wyniki finansowe osiggniete w 2008 roku, czyli dane dostepne
publicznie na moment podpisywania umowy inwestycyjnej. Obydwa ww.
elementy pozycji finansowej sg istotne dla zrozumienia fundamentdw




wyceny spotki, zwtaszcza w obliczu planowej ekspans;i wymagajqcej
dodatkowego kapitatu obrotowego. Te fakty pokazuja bardzo wysoka
wartos¢ gotdwki, ktdra Novitus Sa bezwarunkowo wptaca do LSI Software
SA.

Poza argumentami transakcyjnymi widzimy duze korzyéci LSI
Software SA w zakresie dostepu do sieci dystrybucji Novitusa oraz
wigkszych klientow, co jest kolejnym niepienieznym wkiadem Novitusa w
budowie przyszitej wartosci LSI Software SA

Z uwagi na powyzsze argumenty uwazamy, ze w interesie
akcjonariuszy LSI Software SA jest poparcie propozycji uchwat na WzA
LSI Software SA w niezmienionej formie.

Uprzejmie prosimy o publikacje naszego stanowiska przed obradami
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spbiki.

Pozostaje z powazaniem
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