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av 2012, med en rörelsemarginal på 10 
procent. För detta krävs att nuvarande 
tillväxttakt upprätthålls. Ansvaret för 
denna fördubbling i storlek får Anna 
Mossberg från konkurrenten Telia Inter-
national Carrier, som tillträder som VD 
nu i höst. Grundarna och huvudägarna, 
68 procent – Jon Karlung och Andreas 
Norman, ska arbeta mer övergripande. 

Aktiens P/E-tal på 2010 års vinstpro-
gnos är 17. Räknat på en uppskattning 
för 2011 är P/E-talet 12, och räknat på 
vinstmålet om ett par år 7. Kassafl ödena 
medger utdelning, senast 35 öre, och ba-
lansräkningen är i god form. Aktiekur-
sen fördubblades under första halvåret 
i fjol, till 10 kronor, och har sedan dess 
mer än fördubblats igen, till 25 kronor. 
Börsvärdet är 250 miljoner kronor. Upp-
gången till trots är aktien inte dyr och 
givet utsikterna köpvärd. 

DAG ROLANDER

C 2 SAT kommunicerar 
positivt kassafl öde 2011
C 2 SAT säljer antennsystem för marina 
applikationer. Systemet tillhör en kate-
gori av satellitantenner som benämns 
Maritime VSAT Stabilised Antenna 
Systems, som har högre kapacitet och 
lägre pris än det mest utbredda systemet, 
Inmarsat. VSAT erbjuder dubbelriktad 
bredbandskapacitet via satellit. 

Internet, e-post och dataöverföring 

mellan huvudkontoren på land och olika 
fartyg, mellan oljeplattformar och kom-
mandocentraler eller mellan landbase-
rade och marina stridsenheter är i dag 
en självklarhet, och efterfrågan växer 
snabbt. Det brittiska analysföretaget 
Comsys bedömer att marknaden för sa-
tellitbaserad bredbandskommunikation 
kan växa med 25–30 procent om året 
de närmaste åren. Trots den snabba till-
växten bedöms penetrationsgraden vara 
bara 40 procent 2012. 

C 2 SAT lanserade sitt första system 
2007 och har i dag fyra modeller. Kom-
mersialiseringen inleddes på allvar i fjol. 
En ny ledning tillsattes, och via emissio-
ner tillfördes bolaget 67,4 miljoner kro-
nor. Försäljningsorganisationen bygg-
des ut, och i slutet av året tecknades ett 
samarbetsavtal med det franska bolaget 
Orange (France Télécom), som ska satsa 
på maritim kommunikation.

Under året tecknade C 2 SAT fl era sam-
arbetsavtal med distributörer och samar-
betsparter för installation och underhåll. 
Produkterna kvalitetssäkrades, och ett 
utvecklingsarbete genomfördes för att sä-
kerställa att de är kompatibla med de vik-
tigaste kommunikationsstandarderna på 
marknaden. Bolaget etablerade också en 
produktionsenhet i Singapore och star-
tade licenstillverkning i Shanghai, Kina. 

I fjol levererades 17 antenner. Målet 
för i år är 120. Totalt bedöms marknaden 
omfatta 3 000 VSAT-installationer, varav 
2 600 är nya antenner. Vid utgången av 
året bedöms det totala antalet installe-
rade antenner uppgå till 10 000. Under 
första kvartalet i år levererade C 2 SAT 
lika många antenner som under hela 
2009. Prognosen för andra kvartalet i år 
är minst 20 antenner. Bruttomarginalen 
var negativ men bedöms öka på sikt. Må-
let är en marginal på 30 procent. 

För att möta expansionen genomförde 
C 2 SAT en nyemission i juni, som tillförde 
bolaget 32 miljoner kronor efter emissions-
kostnader. Emissionen tecknades dock till 
bara 60 procent av de gamla aktieägarna, 
så garanterna fi ck rycka in. Emissionskur-
sen var 25 öre. Nästa år räknar C 2 SAT 
med att nå positivt kassafl öde.

HERMAN SJÖBERG

Teknikbolag når nya höjder

Bahnhof är en liten bredbandsoperatör med 

stora tillväxtambitioner. Aktien är inte dyr.

I Kryddboden lyfter Aktiespararen fram aktier i företrädes-
vis ganska små bolag. Som namnet antyder är det aktier 
som, om de alls är köpvärda, ska doseras med måtta.
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