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Med “Orexo” eller “Bolaget” avses i detta prospekt, beroende pd sammanhanget, Orexo AB (publ) eller den koncern som Orexo AB (publ) ir
moderbolag i vid dagen for detta prospekt. Med “Biolipox” avses i detta prospekt, beroende pa sammanhanget, Biolipox AB eller den koncern som
Biolipox AB dr moderbolag i vid dagen for detta prospekt. Med “Forvirvet” avses i detta prospekt Orexos forvirv av samtliga aktier och
teckningsoptioner i Biolipox. Med “ABG” avses i detta prospekt ABG Sundal Collier AB.

Detta prospekt har godkints av och registrerats hos Finansinspektionen i enlighet med bestimmelserna i 2 kap 25 och 26 §§ lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument.

Vissa belopp och procenttal som anges i detta prospekt har avrundats varfér de i vissa fall inte summerar korrekt.

Prospektet far varken direkt eller indirekt distribueras i Australien, Japan, Kanada eller USA eller i nigot annat land dir distributionen kriver
registreringsatgird eller andra dtgirder utdver vad som foljer av svensk ritt eller strider mot regler i sidant land. De nyemitterade aktierna har inte
registrerats och kommer inte att registreras enligt United States Securities Act 1933 (“Securities Act”) eller nigon provinslag i Kanada och fér inte
overlitas eller erbjudas till forsiljning i Kanada eller USA eller till person med hemvist dir eller f6r sidan persons rikning annat n i sidana
undantagsfall som inte kriver registrering enligt Securities Act eller nigon provinslag i Kanada.

ABG har anlitats av Bolaget som finansiell ridgivare i ssmband med Forvirvet. ABG har, utover en pé férhand avtalad ersittning for sina tjinster,
inga ekonomiska eller andra intressen i Forvirvet.

I samband med upptagandet till handel av aktier i Orexo har tva prospekt upprittats, ett prospekt pi svenska och ett prospekt pa engelska. I de
avseenden dessa prospekt inte dverensstimmer, skall det svenska prospektet gilla.

Tvist rérande eller relaterad till detta prospekt skall avgoras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt.

Framtidsinriktade uttalanden

Detta prospekt innehiller en rad framtidsinriktade uttalanden och antaganden som aterspeglar Orexos aktuella syn pa framtida marknadsférhallanden,
verksamhet och resultat. Faktiska hindelser och resultatutfall kan komma att skilja sig avsevirt fran vad som framgar av sidana uttalanden till f6ljd av
risker och andra faktorer som Orexos verksamhet paverkas av. Det bor framhallas att sidana framtidsinriktade uttalanden endast giller vid tidpunkten
f6r detta prospekt och, dven om Orexo anser att dessa uttalanden 4r rimliga vid tidpunkten for detta prospekt, inte utgor garantier for framtida resultat
och innefattar saledes risker och osikerheter. Vidare bor uppmirksammas att Bolagets faktiska resultatutfall, till f6ljd av olika faktorer, kan komma att
visentligt avvika frin dem som anges i, eller antyds i, de framtidsinriktade uttalandena. I detta prospekt, bland annat i avsnitten “Orexo-Riskfaktorer”,
“Bakgrund och motiv”, “Orexo-Kommentarer till den finansiella utvecklingen”, “Orexo-Drug delivery-marknaden” samt “Orexo-Verksamheten”,
identifieras viktiga faktorer som kan orsaka sadana skillnader. Orexo atar sig inte att offentliggéra uppdateringar eller revideringar av framtidsinriktade
uttalanden till £6ljd av ny information, framtida hindelser eller dylikt.

Marknads- och branschinformation

Detta prospekt innehaller historisk marknadsinformation och branschprognoser, diribland information avseende storleken pa marknader dir Orexo dr
verksamt. Informationen har inhéimtats frin en rad olika utomstiende kllor och Orexo ansvarar for att sidan information har étergivits korrekt. Aven
om Bolaget anser att dessa killor dr tillforlitliga har ingen oberoende verifiering gjorts, varfor riktigheten eller fullstindigheten i informationen ej kan
garanteras. Savitt Orexo kinner till och kan forsikra genom jimforelse med annan information som offentliggjorts av de tredje parter varifrin
informationen hidmtats, har dock inga uppgifter utelimnats pa ett sitt som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller missvisande.

En ordlista med vetenskapliga och medicinska termer som anvinds i detta prospekt aterfinns pa sidan 154.
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SAMMANFATTNING

Denna sammanfattning dr endast dmnad att utgora en introduktion
till och ett sammandrag av den mer detaljerade informationen i Gvriga
delar i foreliggande prospekt. Varje beslut om att investera i de aktier
som tas upp till handel i enlighet med detta prospekt skall grunda sig pi
en bedomning av prospektet i dess helhet och saledes inte enbart pa
denna sammanfattning. En person fir giras ansvarig for uppgifter
som ingdr eller saknas i sammanfattningen eller en Gversittning av
denna, enbart om sammanfattningen eller Gversittningen dr
vilseledande eller felaktig i forhallande till 6vriga delar i prospektet.
En investerare som vicker talan i domstol med anledning av
uppgifterna i prospektet kan bli tvungen att svara for kostnaderna for

dversittning av prospektet.

Orexos forvarv av Biolipox i sammandrag

Orexo och huvudaktiedgarna i Biolipox har den 12 november
2007 ingitt ett aktieoverlatelseavtal, varigenom parterna kommit
overens om att Orexo skall forvirva samtliga aktier och
teckningsoptioner i Biolipox genom en apportemission bestiende
av 7.630.895 aktier i Orexo och 926.000 teckningsoptioner
berittigande till teckning av motsvarande antal aktier i Orexo
(“Apportemissionen”). Teckningsoptionerna som emitteras i
Apportemissionen fir endast utnyttjas av Biolipox dgare om
utlicensieringsavtal tecknas f6r ndgot av projekten BLX-NLA,
BLX-CLI eller BLX-2477, eller en delmilsersittning erhills for
projektet BLX-MPI. Intriffar inte nigon av dessa hindelser
senast den 31 december 2009 kommer teckningsoptionerna att

forfalla.

Den 21 november 2007 beslutade styrelsen i Orexo, med stod
av bemyndigande frin extra bolagsstimma den 13 november
2007, om Apportemissionen, varigenom Orexos aktiekapital kan
komma att 6kas med hogst 3.422.758 kronor. Ritt att teckna
aktierna och teckningsoptionerna i Orexo skall enbart tillkomma
Biolipox dgare. Betalning skall ske genom overlatelse av aktier och
teckningsoptioner i Biolipox. Forvirvet dr villkorat av att Orexo
férvirvar minst 90 procent av aktierna i Biolipox. Detta villkor dr
inte uppfyllt per dagen f6r detta prospekt. Orexos ledning
bedémer att detta villkor kommer att uppfyllas och tilltride till
aktierna forvintas ske den 23 november 2007.

Orexo

OVERSIKT

Orexo ir ett likemedelsbolag som utvecklar nya likemedel inom
omriden dir det idag finns stora medicinska behov. Med en
bred kunskapsbas inom medicin och farmaci strivar Orexo efter
att forbittra det medicinska behandlingsvirdet i existerande
likemedelssubstanser. Genom att kombinera vildokumenterade
likemedelssubstanser med Orexos egna, patenterade drug
delivery-metoder och unika expertis inom si kallade torra
beredningar (exempelvis tabletter) kan nya patenterade likemedel
utvecklas.

Orexos utvecklingsarbete drivs av ett kommersiellt synsitt och
Bolaget har hittills valt att fokusera pd tablettbaserade
bland upptag
munslemhinnan. Denna patenterade metod moéjliggér snabb

likemedelsformer, annat  for genom
upplosning och effektivt upptag av likemedelssubstanser med
minimalt nedsviljande av den aktiva substansen. Dirigenom kan
nya, effektiva likemedel skapas inom terapiomridden som

exempelvis akut smirta och somnsvarigheter.

Orexos ledning bedémer att Bolaget verkar i ett mycket
attraktivt segment inom likemedelsindustrin kidnnetecknat av
visentligt kortare utvecklingstider, ligre utvecklingskostnader och
ligre utvecklingsrisker, dn traditionell likemedelsforskning och
-utveckling som fokuserar pd forskning och utveckling av nya
aktiva substanser. Orexos ledning bedomer att Bolaget har en
omfattande patentportfolj som skyddar Bolagets produkter och
teknologier.

Orexo startade sin verksamhet 1995 och dr baserat i Uppsala
dir Orexo har utvecklat ett ndra samarbete med Uppsala
Den 30 2007 hade Orexo 74
heltidsanstillda varav en majoritet arbetade inom forskning och

Universitet. september

utveckling.
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Orexo har for nirvarande foljande kommersialiserade produkter, produktkandidater som inlimnats for registrering eller forbereds for

registreringsfas och produktkandidater i klinisk utvecklingsfas samt lingt framskridna formuleringsutvecklingsprojekt.

PRODUKTPORTFOLIJ

Marknads-
introducerad

Registrering

Klinisk fas

Formuleringsutveckling
eller forskningsfas

AFFARSMODELL OCH STRATEGI
Orexos affirsmodell och strategi innefattar foljande huvudsakliga
element:

 Fokusera pa icke tillgodosedda medicinska behandlingsbehov
genom att kombinera existerande vildokumenterade aktiva
substanser med Bolagets patentskyddade drug delivery-
teknologier och expertis inom torra formuleringar for att skapa
nya patentskyddade likemedel.

Uppni god avkastning pa investeringar i likemedelsutveckling
genom att utveckla patentskyddade likemedel som kan tas till
marknaden snabbare, med ligre risk for misslyckanden i
kliniska provningar och ligre utvecklingskostnader jimfért
med likemedel som utvecklas genom traditionell
likemedelsforskning och -utveckling.

Utveckla produkterna si lingt att Bolaget erhéller ett optimalt
virde i férhéllande till varje enskild produkts potential och risk.

Behalla vissa marknadsforingsrittigheter och etablera en
fokuserad och specialiserad forsiljningsorganisation pa utvalda
europeiska marknader, inklusive Norden. Orexo ingick den
1 augusti 2007 ett samarbetsavtal med ProStrakan Holdings
BV (“ProStrakan”), ett bolag inom ProStrakan-koncernen,
avseende ett till lika delar gt forsiljningsbolag for den nordiska
marknaden. Orexo bedémer att Bolaget med vissa investeringar
och resurser kan etablera en egen férsiljningsorganisation

I ox23

B oxso

I oxs0

I ox19

I oxiz

Sublinox™ (0X22)

- Rapinyl™

[ piabact UBT

HeliProbe™ System

avseende vissa produkter pa utvalda europeiska marknader dven
utanfér Norden.

* Fortsitta bredda och utveckla nya teknologiplattformar och

produkter genom att anvinda Bolagets patenterade teknologier
och expertis och, ndr sd dr limpligt, inlicensiera eller forvirva
nya aktiva substanser och nya drug delivery-teknologier.

KONKURRENSFORDELAR

Orexos ledning bedomer att Bolagets affirsmodell har ett antal
starka sidor som har bidragit till Bolagets framgangar fram till
idag och som kommer att mojliggora for Bolaget att realisera sitt
mil att bli ett framgingsrikt likemedelsbolag med intikter
bestiende av bland annat delmalsersittningar och royalties frin
samarbetspartners och egen forsiljning av produkter. Orexos
starka sidor ir bland andra:

» Forméga att utveckla nya patentskyddade likemedel snabbare,
till lagre kostnader och med lagre utvecklingsrisk jamf6rt med
likemedel utvecklade genom traditionell likemedelsforskning
och -utveckling genom att med Bolagets patentskyddade
drug  delivery-teknologier ~ forbdttra  egenskaper  hos
vildokumenterade likemedel och farmakologiskt aktiva
substanser.

* En langt framskriden och balanserad produktportfolj. Orexo
har f6r nirvarande tvd produkter pd marknaden, tre
produktkandidater i sen klinisk utvecklingsfas, varav en dr
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utlicensierad i Europa, Japan och USA och inlimnad for
registrering i Europa, samt en produktkandidat i tidig klinisk
utvecklingsfas. Orexo har dven tre projekt i formuleringsfas.

* Dokumenterad foérméiga att kommersialisera Bolagets
produkter genom licens- och samarbetsavtal. Orexo har ingatt
en rad licensavtal och distributionsavtal avseende Rapinyl®.
Distributionsavtal har dven ingitts avseende Diabact® UBT

och HeliProbe™ System.

* Ledande expertis inom torra formuleringar. Orexos ledning
bedémer att Bolaget besitter ledande expertis inom den mest
anvinda metoden f6r formulering av likemedelsprodukter:
torra formuleringar.

* En stark plattform av drug delivery-teknologier. Bolaget har ett
antal patenterade drug delivery-teknologier och drug delivery-
teknologier for vilka patentansokningar inlimnats som kan
appliceras pa ett flertal olika likemedelssubstanser.

* En stark portfolj med patentskyddade produkter. Orexo har
ansokt om patentskydd for 17 patentfamiljer/uppfinningar
avseende mer 4n 160 beviljade patent och cirka 80
patentanskningar i utvirderingsfas.

* En fokuserad

dokumenterade aktiva substanser med omfattande

anvinder vil
klinisk
provningshistorik och kinda sidoeffekter, vilket mojliggor

registreringsstrategi. Orexo

komprimerade och effektiva dokumentationsprogram for att
erhilla tillsynsmyndigheternas godkdnnande.

* En erfaren ledning. De ledande befattningshavarna i Orexo har
kompletterande bakgrunder inom forskning och utveckling,
klinisk utveckling och likemedelsregistrering, forsiljning,
marknadsforing, finans och foretagsledning samt erfarenhet
fran internationella bolag som AstraZeneca, Pfizer, Pharmacia,

och  Wyeth, svenska

Sanofi-Aventis frin

Likemedelsverket.

samt

DRUG DELIVERY-MARKNADEN

Drug delivery kan sammanfattas som processen att sikerstilla att
den aktiva substansen i ett likemedel tillfors patienten eller avsett
organ i kroppen. Det finns ett flertal drug delivery-teknologier,
frin tabletter och losningar till mer avancerade teknologier som

UV Kélla: IMS Health.

2 Kélla: IMS Health.

tillfér kroppen farmakologiskt aktiva substanser via exempelvis
slemhinnor, genom huden eller via luftvigarna. Drug delivery-
teknologier har en bred tillimpning och utnyttjas ofta for
befintliga likemedel och for nya likemedelssubstanser under
utveckling. Minga ofta

registrerade  likemedel uppvisar

suboptimala egenskaper som  toxicitet, biverkningar, lig
effektivitet, lingsamt insittande effekt, behov av frekvent
dosering eller att administrering enbart kan ske genom injektion.
Forbittring av dessa egenskaper utgoér en stor méjlighet och
kommersiell potential for drug delivery-bolagen. Med modern
drug delivery-teknologi erbjuds dven moéjlighet att utveckla
likemedel som selektivt levererar den aktiva substansen till vissa
celltyper (till exempel cancerceller). Oavsett form erbjuder drug
delivery-teknologier mojlighet att utveckla likemedel som ir
sikrare, har bittre effekt, dr effektivare och mer anvindarvinliga,

omraden dir det finns behov som inte har tillgodosetts.

Bolag verksamma inom traditionell drug delivery erbjuder ofta
sina teknologier till likemedelsbolag och erhaller normalt en
ersittning for sina tjanster samt royalties pa produktforsiljning
frin likemedelsbolagen. Pi senare tid har vissa drug delivery-
bolag, sisom Orexo, bérjat utveckla egna patenterade likemedel
for icke tillgodosedda medicinska behandlingsbehov baserade pa
egna drug delivery-teknologier.

Den totala globala likemedelsmarknaden uppnéadde ar 2006 en
forsiljning strax 6ver 600 miljarder US dollar, en okning om
20057,
likemedelsprodukter som tillimpar drug delivery-teknologier ar

6,5 procent jimfort med ér Forsiljningen  av

svér att uppskatta beroende pa hur man definierar drug delivery.
Nexium (AstraZeneca), Seretide (GlaxoSmithKline) och
Effexor SR (Wyeth), vilka ir likemedel som finns med pa IMS
lista 6ver virldens mest salda likemedel ar 2006, bygger alla pa
nigon typ av avancerad drug delivery-teknologi?. Detta visar,
enligt Orexos ledning, vilken viktig roll drug delivery har for att
lyckas fullt ut med likemedelssubstanser.

Orexos viktigaste marknader dr USA, EU och Sydostasien.
Dirutover bidrar inga enskilda linder eller omriaden med mer dn
10 procent av total konsoliderad forsiljning. Forsiljningssiffrorna
nedan baseras pd det land dir kunden finns. Det férekommer
ingen forsiljning mellan de geografiska omridena.
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Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
(tusental kronor)
Forsaljning fordelat geografiskt:
Norden 5.231 3.045 2.987 5.307 4.541 2.987
Ovriga EU-lander 78.669 1.900 472 71.877 1.175 472
Sydostasien (framférallt
Japan) 2.294 282 11.657 1.845 282 11.657
USA 39.188 57.125 71.525 39.188 57.125 71.525
Ovriga lander 6.574 - 74 - - 74
Summa 131.956 62.352 86.715 118.217 63.123 86.715
FINANSIELL UTVECKLING | SAMMANDRAG
Delar, 1 januari - Helar, 1 januari -
30 september 31 december
2007 2006 2006 2005 2004
(miljoner kronor)
Resultatrakningsinformation:
Summa intékter 21,7 80,7 132,0 73,0 87,0
Rérelsens kostnader -156,2 -106,7 -172,6 -117,5 -92,7
Rorelseresultat -134,5 -26,0 -40,6 -44.5 -5,8
Resultat efter finansiella poster -128,7 -20,5 -33,0 -43,2 -15,6
Skatt pa periodens resultat 0,1 0,0 0,0 0,0 -1,2
Periodens resultat -128,6 -20,5 -33,0 -43,2 -16,8
Delar, 1 januari - Helar, 1 januari -
30 september 31 december
2007 2006 2006 2005 2004
(miljoner kronor)
Balansrakningsinformation:
Anlaggningstillgangar 65,4 17,6 17,4 8,0 9,2
Varulager och kundfordringar 20,1 31,9 21,2 4.7 2,8
Ovriga omsattningstillgangar 19,2 8,7 8,8 8,5 5,4
Kassa, bank och kortfristiga
placeringar 152,5 308,1 332 5 350,1 84,2
Summa tillgangar 257,2 366,3 379,9 371,3 101,7
Eget kapital 202,6 323,2 324,3 338,9 75,1
Skulder och avsattningar 54,6 43,1 55,6 32,4 26,6
Summa eget kapital och skulder 257,2 366,3 379,9 371,3 101,7
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Delar, 1 januari -
30 september

Helar, 1 januari -
31 december

2007 2006 2006 2005 2004
(miljoner kronor)
Kassaflodesinformation:
Kassafléde fran den I6pande
verksamheten -131,8 -30,5 -17,7 -44.,0 15,9
Kassaflode efter
investeringsverksamheten -136,6 -27,4 2,9 -126,6 14,8
Kassaflode efter
finansieringsverksamheten -133,9 -27,0 15,9 176,2 68,8
Likvida medel vid periodens utgang 142,5 233,5 276,4 260,5 84,2
Delar, 1 januari - Helar, 1 januari -
30 september 31 december
Nyckeltal 2007 2006 2006 2005 2004
Vinstmarginal, % -593,8 -26,0 -25,0 -69,4 -18,0
Rorelsemarginal, % -620,4 -32,0 -30,8 -71,4 -6,7
Avkastning pa totalt kapital, % -41,1 -5,0 -8,6 -33,7 -6,7
Avkastning pa eget kapital, % -48,7 -6,0 -9,6 -43,2 -30,3
Avkastning pa sysselsatt kapital, % -48,7 -6,0 -9,6 -43,1 -9,2
Skuldsattningsgrad, ggr - - - - -
Soliditet, % 78,7 88,0 85,4 91,3 73,9
Genomsnittligt antal anstéllda 68 50 50 37 23
Delar, 1 januari - Helar, 1 januari -
30 september 31 december

Data per aktie 2007 2006 2006 2005 2004
Fore utspadning
Genomsnittligt antal aktier, tusental 13.924 13.293 13.391 9.996 8.840
Resultat per aktie efter skatt, kronor -9,2 -1,5 -2,5 -4,3 -1,8
Eget kapital per aktie, kronor 14,5 24,3 23,4 255 8,1
Utdelning, kronor - - - - -
Efter utspadning
Genomsnittligt antal aktier, tusental 14.114 14.171 13.605 10.911 9.613
Resultat per aktie efter skatt, kronor -9,2 -1,5 -2,5 -4,3 -1,9
Eget kapital per aktie, kronor 14,3 22,8 23,0 23,8 7,5
Efter full utspadning
Antal aktier efter full utspadning 14.896 14.429 14.320 14.578 10.547



RISKFAKTORER

Investeringar i aktier ér alltid férenade med risker. Nedan féljer en
beskrivning av vissa av dessa risker, vilka beskrivs mer utforligt
under avsnittet “Orexo - Riskfaktorer”.

Orexo dr ett drug delivery-bolag i utvecklingsfas med endast
tvd produkter pa marknaden och tre produktkandidater i lingt
framskriden klinisk utvecklingsfas. Eftersom Orexo historiskt har
gitt med forlust och Bolagets framtida 16nsamhet ér osiker ir en
investering i Orexos aktier forenad med hég risk.

Om Orexos kliniska provningar inte skulle lyckas kan Orexo
komma att sakna mojlighet att framgingsrikt utveckla och
utlicensiera  eller ~ kommersialisera ~ sina  produkter.
Marknadsmottagandet for Orexos produkter kan dven vara
negativt nir de introduceras kommersiellt, vilket kan hindra

Orexo fran att bli l6nsamt.

Orexo kan komma att behova ytterligare betydande kapital for
att nd 16nsamhet och om ytterligare kapital inte kan erhallas kan
Bolaget beh6va begrinsa eller upphéra med sin verksamhet.

Orexos konkurrenter har storre finansiella resurser och kan
komma att utveckla nya teknologier eller produkter som ir
effektivare vilka
kostnadseffektiva in Orexos produkter.

och billigare eller framstir som mer

Orexo dr beroende av, och forvintas fortsittningsvis vara
beroende av, samarbetspartners for utveckling, genomférande av
klinisk erhillande  av
godkinnande, tillverkning, marknadsforing och f6rsiljning av

provning, tillsynsmyndigheters

vissa av Orexos produktkandidater. Dessa samarbeten kan

misslyckas.
Orexos och dess samarbetspartners anldggningar och
forfaranden ir underkastade godkinnanden av

tillsynsmyndigheter och tillverkning och férvaring av likemedels-
och biologiska produkter dr foremdl for miljdlagstiftning och
miljérisker, vilket kan férsena eller stora Orexos verksamhet. Aven
forandringar i sjukvardssystemet kan komma att paverka Orexos
verksamhet och lénsamhet.

Om Orexo inte lyckas erhilla eller uppritthalla patentskydd for
sina teknologier och produktkandidater kan Bolagets férmaga att
utveckla  och
produktkandidater skadas och Orexo kan vara oférmdget att

utlicensiera  eller  kommersialisera  sina

bedriva sin verksamhet 16nsamt.

En aktiv, likvid marknad f6r handel i Orexos aktier kanske inte

utvecklas och kursen pa Orexos aktier kan dven komma att sjunka

SAMMANFATTNING

efter upptagande till handel av de nya aktier som emitteras i
samband med Forvirvet.

AKTIEAGARE

Per den 30 september 2007 uppgick antalet aktiedgare i Orexo till
1.436. De fem storsta aktiedgarna i Orexo per samma datum var
HealthCap (35,9 procent av kapital och réster), Fjirde AP-fonden
(9,5 procent av kapital och roster), Nordea Fonder (5,5 procent av
kapital och réster), Catella Fondf6rvaltning (5,3 procent av kapital
och réster) och Carnegie (4,1 procent av kapital och réster).

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH
REVISORER

Orexos  styrelse bestdr f6r ndrvarande av Hikan Astrom
(ordférande), Monica Caneman, Johan Christenson, Hans Peter
Hasler, Zsolt Lavotha, Staffan Lindstrand, John Sjégren och Kjell
Strandberg. Ledande befattningshavare i Orexo ér Zsolt Lavotha
(verkstillande direktér och koncernchef), Claes Wenthzel (vice
verkstillande direktor och finansdirektor), Thomas Lundqvist
(vice verkstillande direktor innovationschef),
Smedegird (chef for affirsutveckling), Lena Séderstrém
(verkstillande direktér for Kibion AB (“Kibion”)) och
Mona Ohrlings

PricewaterhouseCoopers AB, med Leonard Daun sisom

och Goran

Cunningham (personaldirektér).

huvudansvarig revisor, ir Bolagets revisor.

Vid extra bolagsstimma i Orexo den 13 november 2007 avgick
Zsolt Lavotha sidsom styrelseledamot i Bolaget samt utsigs
Laurent Ganem och Antoine Papiernik till nya styrelseledaméter
och Bengt Samuelsson till ny styrelsesuppleant i Bolaget for tiden
fram till nista drsstimma. Beslutet ir villkorat av att Forvirvet
genomfors. Efter genomférandet av Forvirvet kommer styrelsen
Hakan
(styrelseordférande), Monica Caneman, Johan Christenson,
Laurent Ganem, Hans Peter Hasler, Staffan Lindstrand, Antoine
och  Kjell Strandberg

styrelsesuppleanten Bengt Samuelsson.

siledes att bestdi av Astréom

for  Bolaget

Papiernik, John Sjégren samt

Biolipox

OVERSIKT

Biolipox dr ett forskningsintensivt likemedelsforetag som
utvecklar nya likemedel for inflammatoriska sjukdomar, som till
exempel folksjukdomarna astma, kroniskt obstruktiv lungsjukdom
(“KOL”), rinit, smirta och artrit. Biolipox har identifierat flera
nya, mojliga behandlingsprinciper som ligger till grund for
utveckling av helt nya klasser av likemedel fér dessa sjukdomar.
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Bolagets vetenskapliga spetskompetens dr forskning kring den
kroppsegna substansen arakidonsyra och dess omvandling till
biologiskt aktiva mediatorer, bland annat prostaglandiner och
leukotriener. Dessa mediatorer dr viktiga fér uppkomsten av
méinga olika inflammatoriska sjukdomar. Detta sedan linge
viletablerade forskningsomrade har bland annat resulterat i kinda
likemedel och

inflammationsdimpande likemedlen Magnecyl och Naproxen

som till exempel de wvanliga smirt-

samt astmalidkemedlet Singulair.

Biolipox har sitt ursprung i forskning vid Karolinska Institutet,
haft en stark
arakidonsyraforskningen, ocksi

som mycket stillning  inom

vilket
professorerna Bengt Samuelsson och Sune Bergstrom tilldelades

linge
understroks  da

Nobelpriset i medicin for arbetet kring upptickterna av
prostaglandiner och leukotriener.

Produkt Indikation : Preklinisk :
l l

BLX-NLA Rinit

BLX-LSAID Astma

BLX-914 KOL/Astma

BLX-2477 Astma/KOL

BLX-MPI Smirta

BLX-CLI Astma/KOL

BLX-NLA/STEROID  Rinit

Per den 30 september 2007 hade Biolipox 52 anstillda, varav
45 personer var verksamma inom forskning och utveckling och sju
inom  ekonomi/finans, och

personer affirsutveckling

foretagsledning.

Biolipox kombinerar, enligt Biolipox ledning, unik forskning
med bred kompetens i alla faser av likemedelsutvecklingen for att
skapa kommersiellt attraktiva projekt.

PRODUKTPORTFOL)J

Produktportféljen bestir for nirvarande av fem projekt: NLA
Niisspray (BLX-NLA), som befinner sig i klinisk fas, och fyra
projekt i preklinisk fas (BLX-2477, BLX-MPI, BLX-CLI, och
BLX-NLA/STEROID). Biolipox har dessutom nyligen forvirvat
tvd kliniska projekt, PDE-himmare (BLX-914) och LSAIDs™
(Leukocyte Selective Anti-Inflammatory Drugs) (BLX-LSAID).

Fas | Fas Il Fas IlI Anmarkning

Under utviirdering



OREXO - RISKFAKTORER

OREXO - RISKFAKTORER

Inwesteringar i aktier ir alltid forenade med risker. Nedan beskrivs de
riskfaktorer som bedoms ha storst betydelse for Orexos framtida
utveckling. Var och en av nedanstiende risker samt Gvriga risker och
osikerheter som nimns i detta prospekt kan ha en visentlig negativ
paverkan pi Bolagets verksambet, finansiella stillning, rorelseresultat
eller framtidsutsikter eller medfora att wvirdet pa Orexos aktier
minskar, vilket skulle kunna leda till att aktieigare i Orexo forlorar
hela eller delar av sitt investerade kapital. De risker och osikerbeter
som beskrivs nedan dr inte ordnade efter betydelse och utgor inte heller
de enda risker och osikerhbeter som Orexo och Bolagets aktieigare stills
infor. Ytterligare risker och osikerhbeter som Orexo inte kiinner till, eller
som for nirvarande inte bedims som visentliga, kan ocksa komma att
utvecklas till viktiga faktorer som paverkar Orexo.

Risker férenade med Orexos verksamhet

Orexo ér ett drug delivery-bolag i utvecklingsfas med endast
tvd  produkter ~pa marknaden och endast tre
produktkandidater i langt framskriden klinisk utvecklingsfas.

Orexo idr ett drug delivery-bolag i utvecklingsfas. Orexo har tvd
kommersialiserade produkter, Diabact® UBT och HeliProbe™
System och har en produkt, Rapinyl®, som har limnats in for
registrering i Europa. Hirut6ver har Orexo tre produktkandidater
som dr i sen klinisk fas, Rapinyl® (fér 6vriga marknader dn
Europa), Sublinox™ (0OX 22) och OX 17 samt en
produktkandidat, OX 19, i tidig klinisk utvecklingsfas. OX 40,
OX 23 och OX 30 befinner sig i formuleringsfas. Vissa av Orexos
produktkandidater har dnnu inte genererat intikter och kommer
kanske aldrig att gora det.

Orexos framtida satsningar pa produktutveckling dr féremal f6r
de risker att misslyckas som ér forenade med utveckling av
likemedelsprodukter. Dessa risker inkluderar att nagon eller
samtliga Orexos produktkandidater kan visa sig vara ineftektiva,
farliga, toxiska eller pd annat sitt inte lyckas uppfylla tillimpliga
krav erhilla

godkinnanden eller tillstind fran tillsynsmyndigheter eller visa sig

fran  tillsynsmyndigheter  eller nédvindiga

svira att utveckla till kommersiellt gingbara produkter.

Aven om dessa risker generellt sett ir mindre uttalade vid
utveckling av nya likemedel med hjilp av drug delivery-
och

-utveckling, utgdr de dnda pétagliga risker i Orexos verksamhet.

teknologier dn vid traditionell likemedelsforskning
Om Orexo inte lyckas utveckla, erhilla godkinnande for, eller
framgingsrikt utlicensiera eller kommersialisera nigon av sina
produktkandidater kan detta hindra Orexo frin att generera
tillrickliga intdkter for att uppna langsiktig lonsamhet. Om Orexo
drabbas av avsevirda férseningar med att firdigstilla sina projekt,
erhiller ogynnsamma eller endast marginellt gynnsamma resultat
frin projekten, eller inte erhiller tillstindsmyndigheternas
godkinnande eller ett positivt mottagande av marknaden kan dven
Orexos kortsiktiga forméga att generera intékter, dess rykte och
dess formaga att anskaffa ytterligare kapital forsvagas och Orexos

aktiekurs sjunka.

Eftersom Orexo historiskt har gatt med férlust och Bolagets
framtida I6nsamhet ar oséker ar en investering i Orexos aktier
férenad med hog risk.

Orexo har redovisat betydande rorelseforluster sedan Bolaget
inledde sin verksamhet 1995 fram till och med dagen f6r detta
prospekt. For den nioménadersperiod som slutade den 30
september 2007 redovisade Orexo en nettof6rlust om —128,6
miljoner kronor. En stor andel av Orexos kostnader ir fasta,
diribland  kostnader f6r lokaler, utrustning och personal.
Dirutéver forutser Orexos ledning att Bolaget kommer att ligga
ned avsevirda belopp fér att finansiera forskning, utveckling,
och
produktkandidater och pa att vidareutveckla sina kdrnteknologier.

utlicensiering kommersialisering ~ av  Bolagets
Till foljd hirav forvintar sig Orexos ledning att Bolagets
rorelsekostnader kommer att fortsitta att oka pa kort sikt. Det
finns ingen garanti for att Orexo over tiden kommer att ha
tillrickliga intikter och positiva kassafloden for att kunna
finansiera verksamheten. Orexos ledning forvintar sig att
ytterligare intdkter som kan komma frin de produktkandidater
som redan utlicensierats, Diabact® UBT (Japan) och Rapinyl®,
och frin utlicensiering av nya produktkandidater kan komma att
fluktuera och att fluktuationerna kan bli avsevirda.
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Om Orexos kliniska provningar inte skulle lyckas kan Orexo
komma att sakna mdjlighet att framgangsrikt utveckla och
utlicensiera eller kommersialisera sina produkter.

For att erhalla tillsynsmyndigheters godkinnande for kommersiell
forsiljning av Bolagets produktkandidater kommer Orexo och
dess samarbetspartners att behova genomféra klinisk provning pé
minniskor for att bevisa sikerhet och effekt. Orexo och dess
samarbetspartners kan misslyckas med att erhilla tillstind frin
tillsynsmyndigheter for att piborja och genomfora sidan klinisk
prévning. Om den tillats kan den kliniska prévningen komma att
visa att Orexos produktkandidater inte ér tillrickligt sikra och
effektiva for att Orexo och dess samarbetspartners skall erhalla
tillstind fran tillsynsmyndigheter att marknadsféra produkterna.
Vidare kan det

formuleringsutvecklingsstudier och kliniska prévningar som

férekomma att positiva resultat i
Orexo och dess samarbetspartners genomfor visar sig inte vara
representativa for resultat som erhalls i senare kliniska provningar.
Orexo, dess samarbetspartners, institutionella granskningsorgan
eller tillsynsmyndigheter kan dessutom nir som helst komma att
avbryta kliniska prévningar om det kan antas att forsékspersoner
eller patienter som deltar i sidana studier utsitts f6r oacceptabla
hilsorisker. Negativa eller ofullstindiga resultat frin kliniska
provningar avseende nigon av Orexos produktkandidater kan
innebira att Orexo och dess samarbetspartners maste genomfora
ytterligare kliniska prévningar, vilket kan resultera i o6kade
kostnader, avsevirt forsenad ansokan om godkidnnande hos

tillsynsmyndigheter, en ansdkan fo6r ett mer begrinsat
anvindningsomride eller féranleda att Orexo och dess
samarbetspartners avstar frin att kommersialisera
produktkandidaten.

Aven om Orexo erhdller tillsynsmyndigheters godkdnnande
att marknadsféra sina produktkandidater kan
marknadsmottagandet vara negativt ndr de introduceras
kommersiellt, vilket kan hindra Orexo fran att bli I6nsamt.

Orexo fokuserar pid utveckling av nya likemedel genom
tillimpning av patentskyddade drug delivery-teknologier pa
vildokumenterade aktiva substanser som ofta inte lingre ir
patentskyddade. Till £6ljd hirav anser Orexos ledning att det bor
vara littare for Orexo att fa sjukvirds- och likemedelsbranschen
och subventionerande parter att acceptera och anvinda Bolagets
produkter jamf6rt med likemedelsutvecklingsbolag som utvecklar
nya substanser. De drug delivery-teknologier som anvinds i
Orexos produkter dr emellertid nya och produkterna dr avsedda att
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ersitta eller forindra existerande behandlingsformer eller
metoder. Sjukhus, likare och patienter kan komma till slutsatsen
att Orexos produkter dr mindre sikra och effektiva eller av
nigon annan anledning mindre attraktiva 4n befintliga
behandlingsformer och metoder. Det finns siledes inga garantier
for att och

likemedelsbranschen i allménhet kommer att acceptera och

sjukhus, likare, patienter eller sjukvérds-
anvinda nigon av de produkter som Orexo kan komma att

utveckla.

Orexos framgang &r beroende av nyckelpersoner.

ledande

befattningshavare, andra nyckelpersoner och konsulter samt deras

Orexo dr 1 hog grad beroende av Bolagets
kunskap och expertis. Om Bolaget skulle férlora nigon av sina
nyckelmedarbetare eller konsulter skulle detta kunna forsena eller
orsaka avbrott i Orexos forskningsprogram eller utveckling,
utlicensiering eller kommersialisering av Bolagets
produktkandidater. Orexos framtida framgang kommer ocksa till
stor del att bero pad Bolagets fortsatta forméga att attrahera och
behilla kvalificerad personal inom forskning och ledning samt
personal med expertkompetens inom klinisk prévning och
gillande regelverk. Orexo konkurrerar om personal med andra
foretag, universitet, offentliga och privata forskningsinstitutioner,
myndigheter och andra organisationer. Om Orexo inte lyckas
rekrytera och bibehalla personal kommer Bolagets verksamhet att

paverkas negativt.

Orexo kan komma att behéva ytterligare betydande kapital for
att na Iénsamhet och om ytterligare kapital inte kan erhallas
kan Bolaget behéva begrédnsa eller upphdra med sin
verksamhet.

Orexo har anvint och kommer att fortsitta att behéva betydande
medel for att bedriva forskning och utveckling innefattande
formuleringsutveckling och klinisk provning av Bolagets
potentiella produkter. Orexo kan komma att behéva soka
ytterligare extern finansiering i framtiden och kan komma att géra
detta genom avtal med samarbetspartners och genom publik eller
privat finansiering. Det kan visa sig att ytterligare finansiering inte
kommer att vara tillginglig for Orexo pa acceptabla villkor, eller
overhuvudtaget. Om Orexo dr oférmdget att skaffa finansiering
vid ritt tidpunkt kan Bolaget bli tvunget att visentligt inskrinka
ett eller flera av sina forsknings- eller utvecklingsprogram.



Orexos konkurrenter har storrre finansiella resurser och kan
komma att utveckla nya teknologier eller produkter som ar
effektivare och billigare eller vilka framstar som mer
kostnadseffektiva an Orexos produkter.

Minga av Orexos potentiella konkurrenter har storre finansiella
resurser och expertkunskap avseende forskning och utveckling,
klinisk prévning, erhallande av tillsynsmyndigheters godkdnnande
och marknadsféring dn Orexo.

Orexo konkurrerar med minga foretag och institutioner,
ddribland bioteknikbolag,

institutioner och forskningsorganisationer, om att utveckla

likemedelsbolag, akademiska
produkter som baseras pi alternativa drug delivery-teknologier.
Konkurrenter kan komma att utveckla produkter som 4r mer
effektiva, prisvirda eller praktiska eller kan komma i atnjutande av
patentskydd eller kommersialisera sina produkter tidigare dn
Orexo. Dessa konkurrerande produkter kan innebira att Orexos
produktkandidater blir obsoleta eller begrinsa mojligheten for
Orexo att erhilla intikter fran sina produktkandidater.

Teknologi som kontrolleras av utomstiende parter och som
skulle kunna vara till nytta for Orexos verksamhet kan komma att
forvirvas eller licensieras av Orexos konkurrenter, och dérigenom
hindra Orexo fran att erhilla teknologin pa rimliga kommersiella
villkor, eller 6verhuvudtaget. Om Orexo inte framgéingsrikt lyckas
konkurrera med befintliga och potentiella konkurrenter kommer
detta att medfora avsevird skada for Bolagets verksamhet.

Orexo kan utséttas for produktansvarskrav och riskerar att
inte  kunna erhalla eller upprétthalla tillrdckliga
produktansvarsforsékringar.

Orexos  verksamhet utsitter Bolaget for den risk for
produktansvarskrav som ér forknippad med tillverkning, studier
och marknadsforing av produkter for behandling av manniskor.
Orexo kan misslyckas med att erhilla eller uppritthalla forsikring
pa acceptabla villkor, eller &verhuvudtaget. Orexo riskerar
dessutom att de forsikringar Bolaget tecknar inte erbjuder
tillrickligt skydd mot eventuella skadestandsansprak. Detta skulle
kunna ha visentligt negativ effekt pd Bolagets finansiella stillning

och verksamhet.

Orexos verksamhet &r koncentrerad till ett fatal lokaler.

Orexos hela nuvarande verksamhet dr forlagd till hyrda lokaler
beldgna i Uppsala, fordelade pa flera byggnader. Brand, explosion,
oversvimning eller annan olycka som allvarligt skadar dessa
lokaler kan medféra visentliga storningar eller begridnsningar i
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Orexos verksamhet och kan fi betydande negativ inverkan pi
Orexos verksamhet, finansiella stillning och rorelseresultat.

Risker forenade med samarbeten med andra foretag

Orexo é&r beroende av, och férvantas fortsattningsvis vara

beroende av, samarbetspartners for utveckling,
genomférande av  klinisk  prévning, erhallande av
tillsynsmyndigheters godkénnande, tillverkning,

marknadsféring och forsaljning av vissa av Orexos
produktkandidater. Dessa samarbeten kan misslyckas.

Orexo dr i viss utstrickning beroende av att utomstiende parter
genomf6r klinisk provning av Orexos produktkandidater och
utvecklar vissa produkter som tillimpar Orexos teknologi. Om
dessa parter inte uppfyller sina kontraktuella ataganden eller inte
haller sig inom uppsatta tidsramar, om de behéver bytas ut eller
om kvaliteten pa eller tillf6rlitligheten av den kliniska information
som de erhaller eftersitts pa grund av oférmaga att f6lja Orexos
kliniska foreskrifter eller av annan anledning kan den kliniska
prévningen komma att forlingas, fSrsenas eller avbrytas.
Eventuella forlingningar, forseningar eller avbrott av Orexos
kliniska provningar skulle ha en negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet och dess forméga att utlicensiera eller kommersialisera
Bolagets produkter.

Orexos ledning har for avsikt att Bolaget skall ingd
samarbetsavtal med andra parter i framtiden avseende andra
produktkandidater f6r att bland annat sprida den finansiella risk
och

produktkandidater innefattar. Orexos framging dr beroende av

som likemedelsutveckling kommersialisering ~ av
Bolagets forméga att skaffa samarbetspartners i framtiden och att
ingd samarbetsavtal med sidana partners pa f6r Orexo férménliga
villkor. Det dr dock inte sikert att Orexo kommer att kunna ingi
sidana samarbetsavtal. Orexos samarbetspartners kan dven avsitta
otillrickliga resurser eller pa annat sitt vara ofsrmogna att fullflja
utvecklingen och kommersialiseringen av dessa potenticlla

produkter.

Om Orexo saknar mdjlighet att inga ytterligare samarbetsavtal
kan Orexo vara oférmoget att fortsédtta utvecklingen av
Bolagets produktkandidater.

Om Orexo inte dr framgangsrikt i sina anstringningar att ingd
samarbete avseende nagon produktkandidat kan Bolaget sakna
tillrickliga medel for att utveckla produktkandidaten internt. Om
Orexo saknar medel for att utveckla sina

tillrickliga

produktkandidater kommer Orexo inte att kunna introducera
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dessa pi marknaden och generera intikter. Orexos verksamhet
skulle till foljd dirav paverkas negativt.

Orexo har begrdnsad infrastruktur for, och erfarenhet av,
férséljning och marknadsféring och kan komma att | hog
utstrackning forlita sig pa utomstaende parter som kanske
inte framgéangsrikt kommersialiserar Orexos produkter.

har och

marknadsforing och har begrinsad infrastruktur fér distribution.

Orexo begrinsad erfarenhet av  forsiljning
Orexo har ingitt ett samarbetsavtal med ProStrakan avseende ett
till lika delar dgt forsiljningsbolag for den nordiska marknaden.
For storre marknader avser Orexo att i hog utstrickning forlita sig
pa forsiljnings-, marknadsforings- och distributionsavtal med
utomstdende parter. Orexo kan komma att misslyckas med att
ingd sidana avtal pa villkor som ér gynnsamma for Orexo, om de
overhuvudtaget kan ingés. Dessutom kan Orexo komma att fi
begrinsad eller ingen kontroll éver dessa utomstiende parters

forsiljnings-, marknadsforings- och distributionsaktiviteter.

Om

forsiljningsorganisation avseende nigon av Bolagets produkter

Orexo beslutar att etablera en egen
dven pa andra marknader utéver Norden kommer detta att

visentligt oka Bolagets kostnader.

Orexo har inte nagon kapacitet for storskalig tillverkning och
maste férlita sig pa utomstaende parter for tillverkning av
Bolagets produkter eller ldgga ned vésentliga kostnader for att
utveckla sadan kapacitet.

Orexo forlitar sig f6r nirvarande pa egen tillverkning av Bolagets
produkter for formuleringsutveckling och klinisk prévning och
Orexos ledning forvintar sig att Bolaget fortsitter med detta i
framtiden. Aven om flera av Orexos anstillda har omfattande
erfarenhet av storskalig likemedelsproduktion saknar Orexo
kapacitet for egen storskalig tillverkning. Orexos ledning planerar
fér nirvarande inte att utveckla nigon sidan tillverkningskapacitet
eftersom den anser det vara fordelaktigt med outsourcing av
tillverkningen. Orexo har hittills inte ingitt nigra lingsiktiga
kommersiella leveransavtal. For att kunna kommersialisera
Bolagets nuvarande produktkandidater kommer Orexo siledes
att  behova avtal
tillverkningskapacitet. Endast ett begrinsat antal leverantdrer
kan  tillhandahilla likemedel.  Vidare

tillverkningsprocessen for samtliga Orexos produkter av ett

ingd avseende nodvindig  storskalig

vissa omges
omfattande regelverk och Orexo kommer att behéva inga avtal

med tillverkare som 16pande uppfyller tillsynsmyndigheters krav.
Orexo kan komma att moéta svarigheter att erhalla tillracklig
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tillverkningskapacitet f6r sina behov. Om Orexo misslyckas med
att erhélla eller uppritthalla kontraktstillverkning av eventuella
framtida produkter eller att gora detta pa kommersiellt gangbara
villkor

kommersialisera sina produkter.

kan Orexo misslyckas med att framgangsrikt

Risker forenade med lagstiftning och andra
foreskrifter

Orexo och dess samarbetspartners &r i hég grad beroende
av att erhalla tillsynsmyndigheters godkdnnande att
marknadsféra och sélja Orexos produktkandidater.

Orexo och dess samarbetspartners kommer inte att kunna
marknadsfora nigra av Bolagets produkter i EU, USA eller i nigot
annat land utan att forst ha erhillit nédvindiga godkidnnanden for
marknadsforing fran relevanta tillsynsmyndigheter. Processen
fér erhillande av tillsynsmyndigheters godkdnnande att
marknadsfora ett nytt likemedel kan ta manga ar och kréver

normalt omfattande finansiella och andra resurser.

Om Orexo och dess samarbetspartners inte erhaller de
godkinnanden eller tillstind frin tillsynsmyndigheter som krivs
for att marknadsfora Bolagets produktkandidater kan Orexos
verksamhet, finansiella stillning och rorelseresultat paverkas
visentligt negativt.

Orexos och dess samarbetspartners anldggningar och
férfaranden ar  underkastade  godkdnnanden av
tillsynsmyndigheter, vilket kan férsena eller stéra Orexos
verksamhet.

Aven efter det att nagon av Orexos produktkandidater godkints
kommer Orexo och dess samarbetspartners att vara skyldiga att

uppfylla  fortsatta ~myndighetskrav, diribland krav  pd
sikerhetsrapportering  och  andra  krav  efter  erhillet
marknadsforingsgodkinnande,  innefattande  tillsyn — over

marknadsforingen av produkterna. Dessutom kommer Orexos
eller dess externa tillverkare att vara skyldiga att folja regler
gillande god tillverkningssed. Orexo eller dess externa tillverkares
produktionsanliggningar ~ maste  vidare godkidnnas  vid
myndighetsinspektion innan godkidnnande for marknadsforing
kan erhéllas och kommer att vara féremdl for regelbundna
inspektioner av dessa myndigheter. Om Orexo inte uppfyller
tillimpliga myndighetskrav kan Bolaget bli féremal for béter,

avbrott i eller aterkallelse av tillsynsmyndigheters godkidnnande,
aterkallelse eller beslagtagande av produkter, inskrinkningar i



verksamheten och étal, vilket kan ha en negativ inverkan pa
Orexos verksamhet och finansiella stillning.

Tillverkning och férvaring av ldkemedels- och biologiska
produkter ar féremal for miljélagstiftning och miljérisker.

Eftersom likemedelsprodukter innehiller kemikalier och pé
vilket likemedel
likemedelsindustrin foremdl for string miljolagstiftning och

grund av det sitt pa tillverkas  ir
dirmed for risken att drabbas av skadestindsskyldighet eller

kostnader fér avhjilpande, sanering eller kontroll av
miljéproblem. Det ir inte sikert att Orexo kommer att erhalla de
tillstind som kan komma att krivas fér Bolagets verksamhet i
framtiden. Om Orexo underliter att iaktta miljoforeskrifter
rérande korrekt anvindning, utslipp eller bortforsling av
miljofarliga dmnen eller pd annat sitt underlater att iaktta villkor
som ir forenande med tillstind for verksamheten kan dessa
tillstind 4terkallas och Orexo kan utsittas for straffrittsliga
pafoljder och avsevirda skadestind och kostnader eller bli tvunget

att anpassa eller tillfilligt avbryta sin verksamhet.

Féréandringar i sjukvardssystemet kan komma att paverka
Orexos verksamhet och I6nsamhet.

I flera linder dér Orexo ir verksamt har det forekommit ett antal
forslag avseende forindring av sjukvardssystemet pa sitt som kan
paverka Orexos forméiga att lonsamt bedriva sin verksambhet.
Risken for att sidana forslag skall antas paverkar eller kommer att
paverka Orexos formaga att anskaffa kapital, erhalla ytterligare
samarbetspartners och marknadsfora Bolagets produkter. Orexos
kan  péiverkas framtida

rorelseresultat negativt  av

sjukvardsreformer.

Orexos framging ér beroende av i vilken utstrickning Bolagets
produkter kvalificerar sig for subventioner frin privat och
offentligt finansierade sjukvirdsprogram. En utveckling som
innebir att subventioneringen av Orexos produkter avskaffas eller
begrinsas pd nagon av Orexos potentiella marknader skulle kunna
ha en negativ effekt pd Orexos forméga att silja sina produkter
eller leda till att Bolagets kunder pi dessa marknader viljer
billigare produkter.

OREXO - RISKFAKTORER

Risker forenade med Orexos immateriella rattigheter

Om Orexo inte lyckas erhalla eller upprétthalla patentskydd
fér sina teknologier och produktkandidater kan Bolagets
férmaga att utveckla och utlicensiera eller kommersialisera
sina produktkandidater skadas och Orexo kan vara oférmdget
att bedriva sin verksamhet |6nsamt.

Orexos framging ir till viss del beroende av Orexos forméga att
skydda de metoder och teknologier som Bolaget utvecklar i
enlighet med olika linders regelverk fér patent- och annat
immaterialrittsligt skydd, si att Orexo kan hindra andra frin att
anvinda Bolagets uppfinningar och skyddade information.
Eftersom vissa patentansokningar dr konfidentiella till dess att
patent beviljas kan utomstiende parter ha limnat in
patentansokningar avseende teknologier som omfattas av Orexos
ingivna patentansokningar utan Orexos kinnedom. Det kan visa
sig att Orexos patentansokningar inte har prioritet i forhéllande

till eventuella andra ans6kningar.

Trots Orexos anstringningar att skydda sina rittigheter kan
obehdériga komma att erhilla och anvinda sig av information som
Orexo betraktar som Orexos egen. Det faktum att ett patent
beviljas garanterar inte att det dr giltigt eller kan goras gillande,
vilket innebir att dven om Orexo erhiller patent kan det visa sig
att de dr ogiltiga eller att de inte kan goras gillande mot
utomstiende parter.

Det ir inte sikert att ingivna patentansokningarna resulterar i
beviljade patent. Likemedels- och bioteknikforetags, inklusive
Orexos, patentrittsliga stillning dr i allminhet osidker och
innefattar komplexa faktiska och juridiska bedémningar. De regler
som tillimpas av patentmyndigheter i olika linder vid beviljande
av patent tillimpas inte alltid pa ett forutsidgbart eller enhetligt sitt
och kan komma att férindras.

Om Orexo blir involverat i tvister eller andra férfaranden for att
upprétthalla sina patent eller for att forsvara sig mot krav
avseende intrang av Orexo | utomstaende parters immateriella
réttigheter kan Orexo adra sig betydande kostnader eller
skadestandsansvar, eller tvingas avbryta sina satsningar pa
produktutveckling och kommersialisering for en eller flera av
Bolagets produktkandidater.

Utomstiende kan komma att stimma Orexo for intring i deras
patent. Pd samma sitt kan Orexo komma att behova inleda
rittsprocesser for att uppritthélla de patent som Orexo beviljats
eller for att faststilla skyddsomfinget och giltigheten av
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OREXO - RISKFAKTORER

utomstiendes patentskyddade rittigheter. Orexos kostnader for
rittsliga processer eller f6r annan typ av tvistelosning avseende
immateriella rittigheter kan komma att bli visentliga, dven om
utgangen av en sidan process ir till Bolagets fordel, och kan vidare
komma att avleda ledningens uppmirksamhet frin Bolagets
verksamhet. Vissa av Bolagets konkurrenter med betydligt storre
resurser dn Orexo kan ha bittre forutsittningar att klara
kostnaderna for komplexa patentprocesser in Orexo. Osikerheter
med anledning av inledningen och fortsittningen av en sidan
rittsprocess kan begrinsa Orexos mojligheter att fortsitta sin
verksambhet.

Om nigon part skulle hivda att Orexos uppfinningar eller
anvindning av teknologier gor intring i en siddan parts
immateriella rittigheter skulle Orexo kunna bli skyldigt att utge
skadestind och forbjudas fortsitta intrdnget. Orexo eller dess
samarbetspartners kan tvingas skaffa en licens for att fortsitta att
tillverka eller marknadsféra de produkter och férfaranden som
omfattas. Det ir inte sikert att sidana licenser av en utomstiende
parts patent r tillgingliga pd kommersiellt acceptabla villkor, eller
overhuvudtaget. Dessutom kan vissa licenser vara icke-exklusiva
och Orexos konkurrenter kan dirfér komma att fa tillging till
samma teknologi som den som licensierats till Orexo.

Om Orexo inte kan skydda sina foretagshemligheter och sin
know-how kommer vérdet pa Bolagets teknologier och
produktkandidater att paverkas negativt.

Orexo dr beroende av opatenterade foretagshemligheter,
know-how och fortsatta teknologiska uppfinningar for att
utveckla och bibehalla sin konkurrensposition. Om Orexo
misslyckas med att skydda sina foretagshemligheter, sin
know-how och sina teknologier kan detta underminera Bolagets
konkurrensposition och péverka virdet av Orexos produkter och

produktkandidater negativt.

Risker forenade med Orexos aktier

En aktiv, likvid marknad fér handel i Orexos aktier kanske inte
utvecklas.

Orexo aktickurs har varit volatil sedan Bolaget noterades pi OMX
Nordiska Bérs Stockholm. Historisk virdestegring dr ingen
garanti for en positiv utveckling i framtiden for de aktier som tas
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upp till handel i samband med Forvirvet. Handeln i Bolagets
aktier har generellt sett haft 1dg aktivitet och Orexo kan inte
forutsiiga i vilken utstrickning investerarnas intresse f6r Orexo
kommer att utvecklas. En mindre aktiv handel i aktierna okar
vanligtvis volatiliteten vilket medfor att risken for storre
kursfluktuationer ¢kar. En 6kad handel 4r dock ingen garanti for
att Orexos aktiekurs kommer att vara mindre volatil.

Kursen pa Orexos aktier kan komma att sjunka.

Orexos aktickurs kan komma att sjunka efter genomforandet av
Forvirvet pa grund av det utokade antalet aktier i Bolaget. Kursen
pa Orexos aktier kan dven komma att fluktuera avsevirt som en
reaktion pa faktorer helt kontroll.
Aktiemarknaden i stort har historiskt sett upplevt stora
fluktuationer i pris och volym. Marknadspriserna pa virdepapper i

utanfér  Orexos

miénga likemedels-, bioteknik- och andra life science-féretag har
varit volatila och har genomgatt fluktuationer som upprepade
ganger inte varit relaterade till eller proportionella i férhallande till
verksamhetens utveckling i dessa foretag. Exempelvis skulle
Orexos aktiekurs kunna péaverkas negativt av att likemedel som
utvecklas av andra likemedels-, bioteknik- och life science-foretag
inte klarar klinisk provning, inte erhiller tillsynsmyndigheters
godkinnande eller inte mottas av marknaden pd ett positivt sitt,
dven om dessa misslyckanden inte dr relaterade till Orexos
produktkandidater teknologi. breda

marknadsfluktuationer kan resultera i att Orexos aktiekurs

eller Dessa
genomgar extrem fluktuation, vilket kan resultera i en
virdeminskning av investerares aktier.

Orexo har aldrig ldmnat utdelning och Orexo férvéntas inte
heller ldmna utdelning inom éverskadlig framtid.

Orexo har hittills inte limnat nigon utdelning pa nigon av
Bolagets aktier och Orexos styrelse har for nirvarande for avsikt
att behalla eventuella framtida vinster i Bolaget f6r att finansiera
utveckling och tillvixt av Bolagets verksamhet. Dirutover kan
villkor f6r framtida lin eller kreditfaciliteter komma att hindra
Orexo fran att limna utdelning. Till f6ljd av detta kommer
eventuell virdestegring pi Orexos aktier att utgora den enda
mojligheten  till avkastning for aktiedgare i Orexo inom
overskadlig framtid.
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OREXOS FORVARV AV BIOLIPOX

Orexo och huvudaktiedgarna i Biolipox har den 12 november
2007 ingitt ett aktiedverldtelseavtal, varigenom parterna kommit
overens om att Orexo skall forvirva samtliga aktier och
teckningsoptioner i  Biolipox genom Apportemissionen.
Teckningsoptionerna som emitteras i Apportemissionen far
endast utnyttjas av Biolipox dgare om utlicensieringsavtal tecknas
for nagot av projekten BLX NLA, BLX-CLI eller BLX-2477,
eller en delmalsersittning erhalls for projektet BLX-MPI.

Intriffar inte nigon av dessa hindelser senast den 31 december
2009 kommer teckningsoptionerna att forfalla.

Den 21 november 2007 beslutade styrelsen i Orexo, med stéd
av bemyndigande frin extra bolagsstimma den 13 november
2007, om Apportemissionen, varigenom Orexos aktiekapital kan
komma att 6kas med hogst 3.422.758 kronor. Ritt att teckna
aktierna och teckningsoptionerna i Orexo skall enbart tillkomma
Biolipox dgare. Betalning skall ske genom overlatelse av aktier och
teckningsoptioner i Biolipox. Forvirvet dr villkorat av att Orexo
forvirvar minst 90 procent av aktierna i Biolipox. Detta villkor édr
inte uppfyllt per dagen for detta prospekt. Orexos ledning
bedomer att detta villkor kommer att uppfyllas och tilltrade till
aktierna forvintas ske den 23 november 2007.

Efter genomférandet av Forvirvet och utnyttjandet av
teckningsoptionerna som emitterats i Apportemissionen kommer
Biolipox aktiedgare att dga cirka 38 procent och Orexos aktiedgare
cirka 62 procent av Orexo, inklusive Biolipox (“Den Nya
Koncernen”).

Huvudaktiedgarna i Biolipox har dtagit sig att inte silja,
overlata, pantsitta eller pa annat sitt forfoga 6ver de aktier och

teckningsoptioner i Orexo som de erhaller i samband med
Forvirvet under en period om tre manader efter genomférandet av
Forvirvet. HealthCap har vidare atagit sig att inte 6verlita aktier i
Orexo eller de teckningsoptioner som HealthCap erhiller i
samband med Forvirvet utan skriftligt samtycke frin ABG, under
en period om tolv manader efter genomforandet av Forvirvet.
Sadant samtycke skall limnas om det finns skilig anledning
dirtill.

Om Forvirvet skulle ha genomf6rts per den 30 september 2007
skulle Den Nya Koncernen per samma datum ha haft
126 anstillda, varav 93 inom likemedelsutveckling. Den Nya
Koncernens huvudkontor kommer att ligga kvar i Uppsala.
Styrelsen for Den Nya Koncernen kommer att bestd av Hakan
A (styrelseordforande), Johan

Christenson, Laurent Ganem, Hans Peter Hasler, Staffan

Astrom Monica Caneman,
Lindstrand, Antoine Papiernik, John Sjégren och Kjell
Strandberg samt styrelsesuppleanten Bengt Samuelsson. Torbjoérn
Bjerke, verkstillande direktor for Biolipox, kommer att bli ny
verkstillande direktor for Den Nya Koncernen. Claes Wenthzel
kvarstir som vice verkstillande direktér och finansdirektor.
Orexos nuvarande verkstillande direktor, Zsolt Lavotha, kommer
av personliga skil att limna sin operativa funktion i Bolaget och
bli Senior Advisor till Orexos styrelse. Orexo och Zsolt Lavotha
har ingitt ett konsultavtal avseende Zsolt Lavothas roll som
Senior Advisor, vilket giller fram till och med den 31 december
2008. Den totala ersittningen under detta konsultavtal uppgar till

4,5 miljoner kronor.
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BAKGRUND OCH MOTIV

Orexo idr ett likemedelsbolag som med bred kunskapsbas
inom medicin och farmaci och egna patenterade drug
utvecklar likemedel
genom att vidareutveckla existerande likemedelssubstanser.

delivery-metoder, nya, patenterbara
Utvecklingsarbetet drivs av ett kommersiellt synsitt med malet
att, givet utvecklingsrisk och utvecklingskostnader, optimera
Orexos produktkandidaters kommersiella virde innan licensavtal

ingds, genom att driva projekten helt eller delvis genom klinisk fas.

Genom Forvirvet skapas ett innovativt specialty pharmabolag
med en bred produktportfolj, globala partnerskap med stor
finansiell ~potential ~samt etablerade forsiljningskanaler.
Tillsammans kommer bolagen att skapa aktiedgarvirden genom
samordningsférdelar och optimering av den kombinerade

produktportféljen.

Orexo kommer att utvecklas som ett vixande likemedelsbolag
med inriktning pd specialty pharma-omradet. Fokus kommer
framst att ligga pa utveckling och kommersialisering av produkter
inom framforallt smirta och luftvigar, med inriktning pa vil
definierade patientgrupper och specialistlikare. Detta mojliggor
f6r Orexo att bli helt integrerat frin forskning till marknad.

Biolipox produktportfolj innehiller flera produktkandidater
inom smirta och luftvigssjukdomar. Biolipox strategi har varit att
tidigt soka nya partnerskap for att reducera den finansiella risken.

Den Nya Koncernens produktportfolj kommer att bestd av ett
antal prioriterade projekt, vilka till storre delen befinner sig i
senare utvecklingsfaser, samt ett antal projekt som kommer att
utvirderas av ledningen. Hirigenom beriknas patagliga synergier
och effektiviseringsvinster om cirka 40 miljoner kronor érligen
uppnis inom Den Nya Koncernen.

Efter Forvirvet kommer Den Nya Koncernen att ha likvida
medel for mer dn tolv mdnader, exklusive nya avtal avseende
utlicenseringsintikter eller delmilsersittningar men inklusive
kommande ersittningar enligt gillande avtal med nuvarande
samarbetspartners. Om Forvirvet skulle ha genomforts per den
30 september 2007 skulle Den Nya Koncernen per samma datum
ha haft likvida medel och kortfristiga placeringar om 242 miljoner
kronor. Dirutéver kommer Den Nya Koncernen att fi
garanterade intdkter och kapitaltillskott om sammanlagt cirka
171 miljoner kronor under aterstoden av 2007.

Forutsatt att avtalade delmal och avtalade
delmalsersittningar erhalls kommer Den Nya Koncernen att fa ett
och  med 2008.

utlicensieringsintikter och delmaélsersittningar frin nya avtal och

uppnis

positivt  kassaflode  fran Exklusive
milbaserade delmalsersittningar kan den I6pande verksamheten

generera ett positivt kassaflode tidigast 2010.

1 Gurigt hinvisas till redogorelsen i detta prospekt som har upprittats i enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument av styrelsen i Orexo. Styrelsen for Orexo dr ansvarig for innehdillet i detta prospekt, forutom for den information som avser
Biolipox pad sidorna 7-8, 80-82 och 145-153 i detta prospekt. Information om styrelseledaméterna i Orexo finns under avsnittet “Orexo -
Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer” pd sidorna 63-65 i detta prospekt. Styrelsen for Orexo forsikrar hirmed att styrelsen
vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgirder for att sikerstilla att uppgifterna i detta prospekt, savitt styrelsen kinner till, Gverensstimmer

med faktiska forhallanden och att ingenting som skulle kunna paverka den bild av Orexo som skapas av prospektet dr utelimnat.

Uppsala den 22 november 2007

Orexo AB (publ)
Styrelsen
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INFORMATION OM AKTIERNA SOM TAS

UPP TILL HANDEL

Nyemitterade aktier

De nya aktier som emitteras i samband med Forvirvet skall
medféra samma rittigheter som befintliga aktier i Orexo. De nya
aktierna skall berittiga till eventuell utdelning frin och med for
rikenskapsiret 2007.

Allmén information om Orexo-aktien

Aktierna i Orexo har emitterats i enlighet med svensk ritt och
dgarnas rittigheter kan endast édndras i enlighet med i
aktiebolagslagen (2005:551). Orexos aktier dr denominerade i
svenska kronor.

KURSUTVECKLING

Vid bolagsstimma medfor varje aktie i Orexo en rost. Varje
réstberittigad fir rosta f6r sitt fulla antal aktier utan begrinsning.
Varje aktie medfor lika ritt till utdelning samt till eventuellt
overskott vid likvidation. Aktierna dr ej foremél for nigra
overlatelsebegrinsningar. Vid nyemission har befintliga aktiedgare
foretridesritt till nyemitterade aktier i enlighet med vad som
foreskrivs i aktiebolagslagen.

Orexo-aktien dr noterad pa Nordiska listan vid OMX Nordiska
Bérs Stockholm. Aktien noterades den 9 november 2005 pi
OMX Nordiska Stockholms O-lista. En

handelspost omfattar 100 aktier. Diagrammet nedan visar

Bors divarande

kursutvecklingen for Orexo-aktien for perioden frin och med den
9 november 2005 till och med den 13 november 2007.

Kurs (SEK)
< T i L A - A
40 f A
120 |y AL Y I TV 2"V D N "W e WA AN
100 oo B I Y Tt
80
2005-11-09 2007-11-13
I orexo OMXS

De nyemitterade aktierna forvintas bli féremil for handel

omkring den 5 december 2007. ISIN-koden for aktierna ir

SE0000736415. Kortnamnet for Orexos aktier pia OMX
Nordiska Bérs Stockholm dr ORX.
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Orexos aktier dr for ndrvarande inte foremal for négot
erbjudande som limnats till f6ljd av budplikt, inlésenritt eller
16sningsskyldighet. Inte heller har det férekommit nigot
offentligt erbjudande avseende Orexos aktier under innevarande
eller féregiende rikenskapsar.

VPC-anslutning, utdelning mm

Orexo idr ett avstimningsbolag och dess aktier dr registrerade i
elektronisk form och dess aktiebok fors av VPC AB (“VPC”)
(Box 7822, 103 97 Stockholm). Aktieigarna erhiller inte nigra
fysiska aktiebrev utan samtliga transaktioner med aktierna sker pa
elektronisk vig genom registrering i VPC-systemet genom
behoriga banker och andra virdepappersforvaltare.

Orexo limnade ingen utdelning f6r rikenskapsiret 2006. For

nirmare information kring utdelningspolicy, se avsnittet
“Utdelningspolitik” nedan. Utdelning beslutas av bolagsstimman
och utbetalning ombesorjs av VPC. Riitt till utdelning tillkommer
den som dr registrerad som aktiedgare i den av VPC forda
aktieboken pa den avstimningsdag for utdelningen som beslutas
av bolagsstimman. Utdelning utbetalas normalt som ett kontant
belopp per aktie genom VPC:s forsorg, men kan ocksd avse annat
in kontant betalning. Om akticigare ¢j kan nés for mottagande av
utdelning kvarstir aktiedgarens fordran pd Bolaget och begrinsas
endast genom allminna regler f6r preskription. Vid preskription

tillfaller hela beloppet Bolaget. Det foreligger inte négra

18

restriktioner eller sirskilda forfaranden f6r utdelning for
aktiedgare bosatta utanfor Sverige.

Utdelningspolitik

Orexos styrelse har for nirvarande for avsikt att lita Bolaget
balansera eventuella vinstmedel for att finansiera framtida tillvixt
och driften av verksamheten. Forst dé en lingsiktig 16nsamhet kan
forutspas kommer styrelsen att foresl att bolagsstimman beslutar
om utdelning. Med hinsyn till Bolagets finansiella stillning och
negativa resultat forutser styrelsen inte att nigon vinstutdelning
kommer att ske de kommande aren.

i\tagande om 6verlatelsebegransning

Huvudaktiedgarna i Biolipox har atagit sig att inte silja, 6verlita,
pantsitta eller pd annat sitt forfoga Gver de aktier och
teckningsoptioner i Orexo som de erhaller i samband med
Forvirvet under en period om tre manader efter genomférandet av
Forvirvet. HealthCap har vidare atagit sig att inte overldta aktier i
Orexo eller de teckningsoptioner som HealthCap erhiller i
samband med Forvirvet utan skriftligt samtycke frin ABG, under
en period om tolv manader efter genomforandet av Forvirvet.
Sadant samtycke skall limnas om det finns skilig anledning

dirtill.
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SKATTEFRAGOR I SVERIGE

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefrigor som aktualiseras med
anledning av Forvirvet for aktiedgare och innehavare av
teckningsoptioner i Biolipox som erhaller aktier i Orexo och som dr
obegrinsat  skattskyldiga 1 Sverige, om inte annat anges.
Sammanfattningen dr baserad pa nu gillande lagstifining och dr

avsedd endast som generell information.
Sammanfattningen omfattar inte:

* situationer dir fysiska personer anses obegrinsat skattskyldiga i
Sverige pa grund av reglerna om vésentlig anknytning,

situationer da innehas

virdepapper

naringsverksambet,

som lagertillging 1

situationer di virdepapper innehas av handelsbolag,

* aktieqagare som innehar aktier i QOrexo som anses wvara

néiringsbetin gade”,

aktiedgare i Biolipox som avyttrar aktier mot ersittning i form av
teckningsoptioner i Orexo,

* de sirskilda regler som i vissa fall kan bli tillampliga pa aktier och
teckningsoptioner i bolag som ar eller har varit famansforetag, eller
pa aktier och teckningsoptioner som forvirvats med stod av sidana
aktier eller teckningsoptioner,

utlindska foretag som bedriver verksambet fran fast drifistille i
Swverige,

utlindska foretag som har varit svenska foretag, eller

de sirskilda skatteregler som kan bli tillimpliga for vissa speciella
[foretagskategorier.

Den skattemissiga behandlingen av varje enskild aktieigare och
innehavare av teckningsoptioner beror delvis pi dennes speciella
situation. Varje aktiedgare och innehavare av teckningsoptioner bir
radfriga egen skatteridgivare om de skattekonsekvenser som Forvirvet
kan medfora for dennes del, inklusive tillimpligheten och effekten
dubbelbeskattningsavtal.

av utlandska skatteregler och

Sammanfattningen nedan ar baserad pa antagandet att aktierna och
teckningsoptionerna i Biolipox inte anses vara marknadsnoterade i
skattehinseende och att vederlaget for teckningsoptionerna dr
for att
teckningsoptionerna inte kommer att anses vara marknadsnoterade och

marknadsmissigt.  Nigon — garanti aktierna  och
att vederlaget for teckningsoptionerna kommer att anses vara
marknadsmdssigt limnas dock inte. Sammanfattningen nedan ir
vidare baserad pd antagandet att teckningsoptionerna i Biolipox inte
anses vara personaloptioner i skattehinseende. Nigon garanti for att
teckningsoptionerna i Biolipox inte kommer att anses wvara

personaloptioner limnas dock inte.

Fysiska personer

BESKATTNING VID AVYTTRING AV AKTIER | BIOLIPOX

For en fysisk person som ir bosatt i Sverige eller stadigvarande
vistas hir och som avyttrar sina aktier i Biolipox mot ersittning i
form av aktier i Orexo, uppkommer ingen skattepliktig
kapitalvinst eller avdragsgill kapitalforlust forutsatt att reglerna
om framskjuten beskattning vid andelsbyten ar tillimpliga. For att
reglerna om framskjuten beskattning vid andelsbyten skall vara
tillimpliga krivs att Orexo dger aktier i Biolipox motsvarande mer
in 50 procent av rostetalet i Biolipox vid utgingen av det
avyttringen
forutsittning att Forvirvet genomfors, att inneha aktier i Biolipox
pa ett sadant sitt att detta villkor uppfylls. For att reglerna om
framskjuten beskattning vid andelsbyten skall vara tillimpliga

kalenderar da sker. Orexo kommer, under

krivs dven att ersittningen for de avyttrade aktierna i Biolipox ér
marknadsmissig. De mottagna aktierna i Orexo anses férvirvade
for ett pris som motsvarar det omkostnadsbelopp som gillde for
de avyttrade aktierna i Biolipox. Det kan noteras att sjilva
aktiebytet inte behover deklareras. En avyttring av aktier i Orexo
som mottagits i samband med Forvirvet utloser diremot
skall
“Beskattning vid avyttring av aktier i Orexo” nedan)?.

kapitalvinstbeskattning och deklareras (se avsnittet

3 Marknadsnoterade aktier anses som néringsbetingade, fér vissa aktiedgare, bland annat om aktieinnehavet utgér kapitaltiligang hos innehavaren och innehavet antingen uppgar till
minst 10 procent av résterna eller betingas av rérelse som bedrivs av dgarféretaget (eller av féretag som kan anses sta agarforetaget néra).

4 Det bér noteras att om en fysisk person flyttar utomlands och reglerna om framskjuten beskattning vid andelsbyten har tillimpats, skall den “fiktiva” kapitalvinsten som uppkom
vid aktiebytet tas upp till beskattning. Kammarrétten i Stockholm har dock i avgéranden funnit att kravet pa svensk boséttning enligt de svenska reglerna om framskjuten
beskattning vid andelsbyten strider mot EG-rétten. Vidare &r Skatteverket av uppfattningen att, i situationer da en fysisk person flyttar fran Sverige till ett annat land inom EU eller
ESS och reglerna om framskjuten beskattning vid andelsbyte har tilldmpats, ingen kapitalvinstbeskattning skall utlésas pa grund av utflyttningen.
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SKATTEFRAGOR | SVERIGE

BESKATTNING VID AVYTTRING AV TECKNINGSOPTIONER |
BIOLIPOX

Nir en fysisk person avyttrar teckningsoptioner i Biolipox i
samband med Forvirvet utldses kapitalvinstbeskattning (se
nedan).

Det bor noteras att reglerna om framskjuten beskattning inte ir
tillimpliga avseende de teckningsoptioner i Biolipox som avyttras
1 samband med Forvirvet.

BESKATTNING VID AVYTTRING AV AKTIER | OREXO

Nir en fysisk person avyttrar aktier i Orexo som mottagits i
samband med Forvirvet utldses kapitalvinstbeskattning (se
nedan).

ALLMANT BETRAFFANDE BESKATTNINGEN AV FYSISKA
PERSONER

For fysiska personer beskattas kapitalvinster i inkomstslaget
kapital med en skattesats om 30 procent. Kapitalvinst respektive
kapitalforlust pa aktier eller teckningsoptioner beriknas som
skillnaden mellan forsiljningsersittningen (efter avdrag for
forsiljningsutgifter) och omkostnadsbeloppet f6r avyttrade aktier
eller teckningsoptioner.

Vid berikning av kapitalvinst respektive kapitalforlust skall

omkostnadsbeloppet  fér  samtliga  aktier  respektive
teckningsoptioner av samma slag och sort beriknas gemensamt
med tillimpning av den si kallade genomsnittsmetoden. For
marknadsnoterade aktier fir omkostnadsbeloppet alternativt
bestimmas schablonmetoden  till

enligt 20 procent av

nettoforsiljningsintikten.

Kapitalférlust pd marknadsnoterade aktier fir dras av fullt ut
mot skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer samma éar dels
pa aktier, dels pd marknadsnoterade virdepapper som beskattas
som aktier (dock inte andelar i investeringsfonder som innehiller
endast svenska fordringsritter, si kallade rintefonder). Av
kapitalforlust pd marknadsnoterade aktier som inte dragits av
genom nu nimnda kvittningsmdjlighet medges avdrag i
inkomstslaget kapital med 70 procent av forlusten. Kapitalforlust
pa teckningsoptioner som inte dr marknadsnoterade dr avdragsgill
till 70 procent i inkomstslaget kapital.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges

skattereduktion frin skatten pid inkomst av tjinst och
niringsverksamhet samt fastighetsskatt. Skattereduktion medges

med 30 procent av den del av underskottet som inte verstiger

100.000 kronor och med 21 procent av det aterstiende
underskottet.  Underskott  kan
beskattningsar.

inte sparas till senare

BESKATTNING AV UTDELNING PA AKTIER | OREXO

For fysiska personer beskattas utdelning pd aktier i Orexo i
inkomstslaget kapital med en skattesats om 30 procent. For fysiska
personer som dr obegrinsat skattskyldiga i Sverige innehalls
preliminir skatt pd utdelning pd aktier med 30 procent. Den
preliminira skatten innehdlls normalt av VPC eller, betriffande
forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

FORMOGENHETSSKATT®

Aktier som ir noterade pd Nordiska listan vid OMX Nordiska
Bors Stockholm, utan att vara inregistrerade vid OMX Nordiska
Bérs Stockholm, sisom aktier i Orexo, ir enligt nu gillande
formogenhetsskattelag undantagna fran formogenhetsskatt.

Svenska aktiebolag

BESKATTNING VID AVYTTRING AV AKTIER BIOLIPOX

For svenska aktiebolag som avyttrar sina aktier i Biolipox mot
ersittning i form av aktier i Orexo, uppkommer ingen
skattepliktig kapitalvinst under forutsittning att aktierna i
Biolipox anses vara niringsbetingade. Aktier i svenska aktiebolag
som inte ir marknadsnoterade och som utgér kapitaltillgingar for
innehavaren anses vara niringsbetingade. Kapitalfrluster pa
niringsbetingade aktier dr inte avdragsgilla.

Sirskilda regler kan vara tillimpliga pa vissa féretagskategorier
eller vissa juridiska personer, exempelvis investeringsfonder och
investmentforetag.

BESKATTNING VID AVYTTRING AV TECKNINGSOPTIONER |
BIOLIPOX

Nir ett svenskt aktiebolag avyttrar teckningsoptioner i Biolipox i
samband med Forvirvet utldses kapitalvinstbeskattning (se
nedan).

BESKATTNING VID AVYTTRING AV MOTTAGNA AKTIER |
OREXO

Nir ett svenskt aktiebolag avyttrar aktier i Orexo som mottagits i
samband med Forvirvet utldses kapitalvinstbeskattning (se
nedan).

5 Regeringen har i proposition 2007/08:26 féreslagit att férmdgenhetsskatten skall avskaffas helt fran och med den 1 januari 2007.
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ALLMANT BETRAFFANDE BESKATTNINGEN AV SVENSKA
AKTIEBOLAG
For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive kapitalvinster, i

inkomstslaget niringsverksamhet med 28 procent skatt.
Kapitalvinst  respektive  kapitalforlust pa  aktier eller
teckningsoptioner  berédknas som skillnaden mellan

forsiljningsersittningen (efter avdrag for férsiljningsutgifter) och
omkostnadsbeloppet for avyttrade aktier eller teckningsoptioner.

Vid berikning av kapitalvinst respektive kapitalforlust skall

omkostnadsbeloppet  for  samtliga  aktier  respektive
teckningsoptioner av samma slag och sort beriknas gemensamt
med tillimpning av den si kallade genomsnittsmetoden. For
marknadsnoterade aktier fir omkostnadsbeloppet alternativt
bestimmas schablonmetoden till

enligt 20 procent av

nettoforsiljningsintikten.

Avdrag for kapitalforlust pd aktier och teckningsoptioner
medges endast mot kapitalvinster pa aktier och andra virdepapper
som beskattas som aktier. Om en kapitalforlust inte kan dras av
hos det foretag som gjort forlusten, kan den samma ar dras av mot
kapitalvinster pa aktier och andra virdepapper som beskattas som
aktier hos ett annat foretag i samma koncern, om det féreligger
koncernbidragsritt mellan foretagen och bada foretagen begir det
och

teckningsoptioner som inte har kunnat utnyttjas ett visst dr, far

vid samma drs taxering. Kapitalforlust pd aktier
sparas och dras av mot kapitalvinster pa aktier och andra
virdepapper som beskattas som aktier under efterfoljande

beskattningsir utan begrinsning i tiden.

Sirskilda

foretagskategorier eller vissa juridiska personer, exempelvis

skatteregler kan vara vissa

tillimpliga  pa

investeringsfonder och investmentforetag.

SKATTEFRAGOR | SVERIGE

BESKATTNING AV UTDELNING PA AKTIER | OREXO
For svenska akticbolag beskattas utdelning pé aktier i Orexo i
inkomstslaget niringsverksamhet med 28 procent skatt.

Aktieagare och innehavare av teckningsoptioner som
ar begransat skattskyldiga i Sverige

For aktiedgare som dr begrinsat skattskyldiga i Sverige och som
erhéller utdelning pé aktier i ett svenskt aktiebolag uttas normalt
svensk kupongskatt. Detsamma giller vid utbetalning fran ett
svenskt aktiebolag i samband med bland annat inl6sen av aktier
och édterkop av egna aktier genom ett forvirvserbjudande som har
riktats till samtliga aktiedgare eller samtliga dgare till aktier av ett
visst slag. Kupongskattesatsen dr 30 procent. Skattesatsen dr dock
i allménhet reducerad genom dubbelbeskattningsavtal. I Sverige
verkstiller normalt VPC eller, betriffande forvaltarregistrerade
aktier, forvaltaren avdrag fér kupongskatt.

Aktiedgare och innehavare av teckningsoptioner som ir
begrinsat skattskyldiga i Sverige och som inte bedriver
verksamhet fran fast driftstille i Sverige kapitalvinstbeskattas
avyttring av

och innehavare av
teckningsoptioner kan emellertid bli foremal for beskattning i sin

normalt inte i Sverige vid aktier eller

teckningsoptioner.

Aktiedgare

hemviststat.

Enligt en sirskild regel kan dock fysiska personer som ir
skattskyldiga i
kapitalvinstbeskattning i Sverige vid avyttring av aktier eller

begrinsat Sverige  bli  foremal  for
teckningsoptioner i Biolipox och aktier i Orexo, om de vid nagot
tillfille under det kalenderdr d avyttringen sker eller under de
foregiende tio kalenderdren har varit bosatta i Sverige eller
stadigvarande vistats hir. Tillimpligheten av regeln dr dock i flera

fall begrinsad genom dubbelbeskattningsavtal.
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OREXO - PROFORMAREDOVISNING

OREXO - PROFORMAREDOVISNING

Redovisning och forutsattningar for
proformaredovisning

Nedanstiende proformaredovisning har upprittats i syfte att ge en
oversiktlig bild av de finansiella effekterna av Forvirvet, inklusive
tillhérande
Proformaredovisningen dr avsedd att beskriva en hypotetisk

finansiering genom Apportemissionen.
situation och gor inte ansprik pé att visa Den Nya Koncernens
verkliga resultat och finansiella stillning om Forvirvet hade skett
vid angivna tidpunkter, utan har upprittats for att ge en viss
vigledning. Hinsyn har inte tagits till beriknade synergieffekter.
Forvirvet bestar av ett forvirv av aktier och teckningsoptioner i
Biolipox dir betalning skall ske med aktier och teckningsoptioner
i Orexo.

Proformaredovisningen f6r 2006 baseras pd reviderade
helarssiffror f6r Orexo- respektive Biolipoxkoncernen. Bide
Orexo och Biolipox upprittar sina koncernredovisningar i enlighet
med IFRS och, med undantag for redovisningen av licensintikter,
ir koncernredovisningen for Biolipox upprittad i enlighet med
samma redovisningsprinciper som tillimpas av Orexo.

Forvirvet kommer att redovisas i1 med

enlighet
forvirvsmetoden (IFRS 3). En férvirvsbalansrikning skall
upprittas per forvirvstidpunkten vilken beriknas infalla under
2007. En

forvirvsbalansrikning skall sedan fastsillas senast tolv ménader

den senare delen av  november

slutlig

ddrefter. Forvirvsbalansrikningen kommer, i enlighet med
IFRS 3, att baseras pa anskaffningsvirde/transaktionsvirde och
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bedémt marknadsvirde pa de forvirvade tillgingarna respektive
skulderna vid tidpunkten for 6verlatelsen. Vid upprittande av
forvirvsbalansrikning f6r Biolipox skall tillgingar och skulder
Skillnaden och

nettotillgingar, marknadsvirden,

marknadsvirderas. mellan

kopeskillingen
forvirvade justerade  till
resulterar i en restpost och den restposten redovisas som goodwill.
Mot bakgrund av att Forvirvet och dirmed tilltridet till Biolipox
beriknas ske forst under den senare delen av november 2007 har
det ¢j varit mojligt att fastsdlla marknadsvirdet pd de olika
tillgdngarna redan vid upprittandet av proformaredovisningen.
Vidare kommer den slutliga kopeskillingen att bestimmas av
marknadsvirdet pa Orexos aktie vid férvirvstidpunkten. Mot
bakgrund av detta har hela skillnaden mellan den beriknade
kopeskillingen och redovisade nettotillgingar, justerat f6r vad som

beskrivs

resultatrikningen - Licensintikter”, redovisats som goodwill i den

nedan  under  avsnittet  “Proformajusteringar
preliminira forvirvsanalys som anvints i proformaredovisningen.
I den slutliga forvirvsanalysen kommer andra immateriella
tillgingar att identifieras och redovisas. Dessa tillgingar kommer
att skrivas av 6ver sin bedéomda livstid och kommer dirmed att

belasta resultatet.

Resultatrakning proforma

Resultatrikningen proforma for kalenderaret 2006 har upprittats
som om Forvirvet och Apportemissionen hade genomférts per
den 1 januari 2006.



OREXO - PROFORMAREDOVISNING

Orexo, Biolipox, Proforma,
1 januari - 1 januari - 1 januari -
31 december 31 december Proforma 31 december
Sammandrag 2006 2006 justeringar 2006
(tusental kronor)
Nettoomsattning 131.956 40.488 47.412 219.856
Kostnad salda varor -11.151 - - -11.151
Bruttoresultat 120.805 40.488 47.412 208.705
Forsaljningskostnader -7.849 - - -7.849
Administrationskostnader -57.437 -27.222 - -84.659
Forsknings- och utvecklingskostnader -94.512 -91.744 - -186.256
Ovriga rérelseintékter 678 2.007 - 2.685
Ovriga rérelsekostnader -2.275 -1.020 - -3.295
Rorelseresultat -40.590 -77.491 47.412 -70.669
Resultat fran finansiella
investeringar
Rénteintakter 7.516 7.179 - 14.695
Rantekostnader -24 -177 - -201
Ovriga finansiella poster 115 - - 115
Summa resultat fran finansiella 7.607 7.002 0 14.609
investeringar
Skatt 40 - - 40
Arets resultat -32.943 -70.489 47.412 -56.020
PROFORMAJUSTERINGAR RESULTATRAKNINGEN Goodwill

Licensintakter

Nettoomsittningen har justerats for en licensintikt som Biolipox
erholl frin en avtalspart under 2005. Denna betalning har i
Biolipox i sin helhet intiktsredovisat 2005. Orexos bedémning av
IAS 18 ir att denna intikt skall redovisas linjirt G&ver
utvecklingsavtalets lingd om tre ar. Nagon skatteeffekt redovisas
¢j di Biolipoxkoncernen under 2006 ej redovisar négon
skatteintikt hinforlig till rets resultat.

I Gvrigt har inga proformajusteringar skett i resultatrikningen.
Som framgar ovan har hela 6vervirdet klassificerats som goodwill
i den prelimindra forvirvsbalansrikningen som anvints i
proformaredovisningen. Det innebir att inga justeringar gérs for
avskrivningar pd eventuella forvirvade immateriella tillgingar
och skatteeffekt i

proformaresultatrikningen, vilket kommer att bli fallet di en

ddrmed sammanhingande

slutlig forvirvsbalansrikning faststillts.
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Balansrakning proforma

Balansrikningen proforma har upprittats som om Forvirvet och Apportemissionen hade genomforts per den 31 december 2006.

Orexo, Biolipox, Proforma,

31 december 31 december Proforma 31 december

Sammandrag 2006 2006 justeringar 2006
(tusental kronor)

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar 6.392 9.577 - 15.969
Immateriella anlaggningstillgangar 1.974 - - 1.974
Goodwill 8.988 - 820.100 829.088
Finansiella anlaggningstillgangar - - - 0
Summa anlaggningstillgangar 17.354 9.577 820.100 847.031
Omsittningstillgangar
Varulager 9.234 - - 9.234
Kortfristiga fordringar 20.810 9.142 - 29.952
Kortfristiga placeringar 56.126 - - 56.126
Kassa och bank 276.408 154.810 - 431.218
Summa omsattningstillgangar 362.578 163.952 0 526.530
Summa tillgangar 379.932 173.529 820.100 1.373.561
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital 5.554 905 2.519 8.978
Ovrigt tillskjutet kapital 351.633 158.851 817.581 1.328.065
Balanserat resultat -32.837 -22.973 -90.875 -146.685
Summa eget kapital 324.350 136.783 729.225 1.190.358
Langfristiga skulder
Avsattningar 4.819 5.938 - 10.757
Ovriga langfristiga skulder 356 2.062 - 2.418
Summa langfristiga skulder 5.175 8.000 0 13.175
Kortfristiga skulder, ej rantebéarande 50.407 28.746 90.875 170.028
Summa skulder 55.582 36.746 90.875 183.203
Summa eget kapital och skulder 379.932 173.529 820.100 1.373.561
Stéllda sakerheter 3.500 - - 3.500
Ansvarsforbindelser 7.250 - - 7.250
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PROFORMAJUSTERINGAR BALANSRAKNINGEN

Kopeskilling

Den preliminirt berdknade képeskillingen har beriknats baserat
pa ett genomsnitt av de senaste 45 handelsdagarnas aktiekurs fore
undertecknandet av letter of intent den 14 oktober 2007 (“Letter
of Intent”) och uppgir till 856 miljoner kronor exklusive tilligg for
forvirsomkostnader som beriknas uppga till 10 miljoner kronor,
vilket ger en total kopeskilling pd 866 miljoner kronor. Den
slutliga kopeskillingen kommer att faststillas baserat pa
marknadsvirdet pi Orexos aktier vid tilltridet av aktierna i
Biolipox.

Licensintakter
Den licensintikt

2005 (se

“Proformajusteringar resultatrikningen - Licensintikter” ovan)

som erholls under avsnittet
har redovisats som en forutbetald intikt bland kortfristiga skulder
i balansrikningen. Skulden léses upp linjirt och intiktsfors under
tre ar och i proformabalansrikningen har 13 av totalt 36 manader

16sts upp.

Immateriella tillgangar
Vid upprittande av forvirvsbalansrikning fér Biolipox skall
tillgdngar och skulder marknadsvirderas. Skillnaden mellan
kopeskillingen och férvirvade nettotillgingar, justerade till
marknadsvirden, resulterar i en restpost och den restposten
redovisas som goodwill. Som framgir ovan har hela skillnaden
beriknade och

nettotillgangar, justerat f6r vad som beskrivs ovan under avsnittet

mellan den kopeskillingen redovisade

“Proformajusteringar  resultatrikningen -  Licensintikter”,
redovisats som goodwill i den f6rvirvsbalansrikning som anvints i
proformaredovisningen. I den slutliga forvirvsanalysen kommer
andra immateriella tillgingar att identifieras och redovisas. Dessa
tillgdngar kommer att belastas med avskrivningar som didrmed

inte belastat resultatet i proformaredovisningen.

Goodwill
I den preliminira férvirvsbalansrikningen redovisad goodwill
baseras pd foljande justering till marknadsvirde:

Képeskilling netto, Mkr 866,0
Av Biolipox forvirvade nettotillgingar, Mkr +136,8
Forutbetalda licensintikter, Mkr -90,9
Goodwill 820,1

OREXO - PROFORMAREDOVISNING

Finansiering av Forvarvet

skall finansieras Den
preliminirt beriknade kopeskillingen uppgér till 856 miljoner
kronor baserat pa 8.560.000 nyemitterade aktier i Orexo till ett
faststillt pris om 100 kr per aktie vilket motsvarar 856 miljoner
kronor. Priset 100 kronor per aktie har fastsillts baserat pa ett

genomsnitt av de senaste 45 handelsdagarnas aktickurs fore

Forvirvet med Apportemissionen.

undertecknandet av Letter of Intent. Den slutliga képeskillingen
kommer att faststillas baserat pa marknadsvirdet pa Orexos aktier
vid tilltrddet av aktierna i Biolipox.

Revisorns rapport avseende proformaredovisning

TILL STYRELSEN | OREXO AB (publ)
Vi har granskat den proformaredovisning som finns pé sidorna

22-25 i detta prospekt.

Proformaredovisningen har upprittats endast i syfte att
informera om hur de finansiella effekterna av Orexos forvirv av
Biolipox, inklusive tillh6érande finansiering genom nyemission av
aktier, skulle ha kunnat paverka koncernbalansrikningen fér
Orexo per den 31 december 2006 och koncernresultatrikningen
for Orexo for rikenskapsaret 2006.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS

ANSVAR

Det ir styrelsens och verkstillande direktérens ansvar att uppritta
kraven i

en proformaredovisning i  enlighet med

prospektforordningen 809/2004/EG.

REVISORNS ANSVAR

Det dr vart ansvar att limna ett uttalande enligt bilaga II punkt 7 i
prospektforordningen 809/2004/EG. Vi har ingen skyldighet att
limna ndgot annat uttalande om proformaredovisningen eller
nigon av dess bestindsdelar. Vi tar inte nigot ansvar for sidan
finansiell information som anvints i sammanstillningen av
proformaredovisningen utéver det ansvar som vi har foér de
revisorsrapporter avseende historisk finansiell information som vi
limnat tidigare.

UTFORT ARBETE

Vihar utfért virt arbete 1 enlighet med FAR SRS forslag till RevR
5 Granskning av prospeke. Vdrt arbete, vilket inte innefattade en
oberoende granskning av underliggande finansiell information,
har huvudsakligen bestitt i att jimfora den icke justerade
bedéma

finansiella informationen med killdokumentation,
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OREXO - PROFORMAREDOVISNING

proformajusteringarna och diskutera

underlag till

proformaredovisningen med foretagsledningen.

Vi har planerat och utfort vart arbete for att fi den information
och de forklaringar vi bedémt nédvindiga for att med hég men
inte absolut sikerhet forsikra oss om att proformaredovisningen
har upprittats
sidorna 22-25.

enligt de

férutsﬁttningar som anges pi

UTTALANDE

Vi anser att proformaredovisningen har upprittats enligt de
forutsittningar som anges pa sidorna 22-25 och i enlighet med de
redovisningsprinciper som tillimpas av Bolaget.

Uppsala den 22 november 2007

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Tz

Leonard Daun

Auktoriserad revisor
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OREXO - FINANSIELL INFORMATION 1

SAMMANDRAG

I enlighet med EU:s férordning EG nr 1606/2002 skall alla bolag
vars aktier dr noterade pd en boérs inom EU frin och med den
1 januari 2005 uppritta koncernredovisning i enlighet med
International Financial Reporting Standard (“IFRS”). Orexo
overgick till IFRS den 1 januari 2005. I detta prospekt har alla
jamforelsesiffror for 2004 omriknats i enlighet med IFRS.

Resultatrakning

Nedanstiende information bor lisas i anslutning till avsnittet
“Orexo - Kommentarer till den finansiella utvecklingen” och
“Orexos reviderade rikenskaper for dren 2004 till 2006” med
dirtill horande noter samt de oreviderade, men av revisor
oversiktligt granskade, rikenskaperna for de forsta nio manaderna
2007, vilka dterfinns pa annan plats i detta prospekt.

Delar, 1 januari - Helar, 1 januari -
30 september 31 december
2007 2006 2006 2005 2004

(miljoner kronor)

Resultatrakningsinformation:

Nettoomsattning 21,7
Kostnad salda varor -10,2
Bruttoresultat 11,5
Forsaljningskostnader -6,5
Administrationskostnader -48,8
Forsknings- och utvecklingskostnader -90,7
Ovriga rérelsekostnader och

rorelseintakter 0,0
Resultat fran forséljning av dotterbolag -
Rorelseresultat -134,5
Ranteintékter och liknande poster 5,8
Rantekostnader och liknande poster 0,0
Ovriga finansiella kostnader -
Resultat efter finansiella poster -128,7
Skatt pa periodens resultat 0,1
Periodens resultat -128,6

80,3 132,0 62,4 86,7
-6,0 -11,2 -3,0 -1,9
74,3 120,8 59,4 84,8
-5,2 -7,9 -3,3 -1,8
-37,7 -57,4 -44,0 -24,6
-57,0 -94,5 -67,2 -64,4
-0,5 -1,6 1,7 0,3
- - 8,9 -
-26,0 -40,6 -44,5 -5,8
5,4 7,5 1,4 0,7
-0,1 0,0 -0,1 -0,1
0,1 0,1 = -10,5
-20,5 -33,0 -43,2 -15,6
0,0 0,0 0,0 -1,2
-20,5 -33,0 -43,2 -16,8
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Balansrakning

Delar, 1 januari -
30 september

Helar, 1 januari -
31 december

2007 2006 2006 2005 2004
(miljoner kronor)
Balansrakningsinformation:
Immateriella anlaggningstillgangar 20,0 11,5 11,0 2,5 4.5
Materiella anlaggningstillgangar 45,4 6,0 6,4 3,2 2,3
Finansiella anlaggningstillgangar - - - 2,3 2,4
Varulager 10,9 7,0 9,2 3,0 1,4
Kundfordringar 9,2 24,9 12,0 1,7 1,4
Ovriga omsattningstillgangar 19,2 8,6 8,8 8,5 5,4
Kortfristiga placeringar 10,0 74,6 56,1 89,6 -
Kassa och bank 142,5 233,5 276,4 260,5 84,2
Summa tillgangar 257,2 366,3 379,9 371,3 101,7
Eget kapital 202,6 323,2 324,3 338,9 75,1
Réntebarande skulder - - - - -
Icke rantebérande skulder och
avsattningar 54,6 43,1 55,6 32,4 26,6
Summa eget kapital och skulder 257,2 366,3 379,9 371,3 101,7
Kassafléde i sammandrag
Delar, 1 januari - Helar, 1 januari -
30 september 31 december
2007 2006 2006 2005 2004
(miljoner kronor)

Kassafléde fran den I6pande
verksamheten -131,8 -30,4 -17,7 -44.0 15,9
Kassaflode efter
investeringsverksamheten -136,6 -27,4 2,9 -126,6 14,8
Kassaflode efter
finansieringsverksamheten -133,9 -27,0 15,9 176,2 68,8
Likvida medel vid periodens utgang 142,5 233,5 276,4 260,5 84,2
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Nyckeltal
Delar, 1 januari - Helar, 1 januari -
30 september 31 december

2007 2006 2006 2005 2004
Tillvaxt i nettoomsattning, % -73,0 136,1 111,6 -28,1 306,0
Marginaler och lonsamhet
Bruttomarginal, % 53,0 92,6 91,5 95,3 97,8
Vinstmarginal, % -593,8 -26,0 -25,0 -69,4 -18,0
Rorelsemarginal, % -620,4 -32,0 -30,8 -71,4 -6,7
Avkastning pa totalt kapital, % -41,1 -5,0 -8,6 -33,7 -6,7
Avkastning pa eget kapital, % -48,7 -6,0 -9,6 -43,2 -30,3
Avkastning pa sysselsatt kapital, % -48,7 -6,0 -9,6 -43,1 9,2
Kapitalstruktur
Rorelsekapital, netto, Mkr -12,4 6,4 -20,4 -5,4 -12,9
Rorelsekapital, netto/nettoomsattning, % -57,4 8,0 -9,8 -14,7 -9,6
Operativt kapital, Mkr 50,1 15,1 -8,2 -11,2 9,1
Kapitalomséattningshastighet, ggr 1,0 41,2 -13,6 -6,1 Ej tillg.D
Eget kapital, Mkr 202,6 323,2 324,4 338,9 75,1
Nettoskuldsattning, Mkr -152,5 -308,1 -332,5 -350,1 -84,2
Skuldsattningsgrad, ggr - - - - -
Soliditet, % 78,7 88,2 85,4 91,3 73,9
Balanslikviditet, % 370,6 1.017,3 719,3 1.951,4 438,5
Kassalikviditet, % 349,4 996,6 701,0 1.935,1 431,8
Rantetackningsgrad, ggr Neg. Neg. Neg. Neg. Neg.
Anstillda
Genomsnittligt antal anstéllda 68 50 50 37 23
Av vilka sysselsatta inom FoU 45 31 31 25 15
Personalkostnader, Mkr 58,5 49,6 69,7 50,5 35,2

1)

Ej tillgéngligt da eget kapital for 2003 inte justerats i enlighet med IFRS.
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Data per aktie

Delar, 1 januari -

30 september

Helar, 1 januari -
31 december

Fore utspadning

Genomsnittligt antal aktier, tusental
Antal aktier vid periodens slut,
tusental

Resultat per aktie efter skatt, kronor
Substansvéarde, kronor

Eget kapital, kronor

Utdelning, kronor

Efter utspadning

Genomsnittligt antal aktier, tusental
Antal aktier vid periodens slut,
tusental

Resultat per aktie efter skatt, kronor
Substansvéarde, kronor

Eget kapital, kronor

Efter full utspadning
Antal aktier efter full utspadning

30

2007 2006 2006 2005 2004
13.924 13.293 13.391 9.996 8.840
13.961 13.301 13.885 13.292 9.238

-9,2 -1,5 2,5 -4,3 -1,8
14,5 24,3 23,4 25,5 8,1
14,5 24,3 23,4 25,5 8,1
14.114 14.171 13.605 10.911 9.613
14.152 14.179 14.099 14.207 10.011
-9,2 -1,5 2,5 -4,3 =19

14,3 22,8 23,0 23,8 7,5

14,3 22,8 23,0 23,8 7,5
14.896 14.429 14.320 14.578 10.547



Definitioner av nyckeltal
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Nyckeltal och viss annan rérelseinformation och information per aktie har definierats enligt féljande:

Antal aktier efter utspadning

Antal aktier efter full utspadning

Avkastning pa totalt kapital

Avkastning pa eget kapital
Avkastning pa sysselsatt kapital

Balanslikviditet

Bruttomarginal

Eget kapital per aktie, fore utspadning
Eget kapital per aktie, efter utspadning
Genomsnittligt antal anstéllda
Kapitalomséttningshastighet
Kassalikviditet

Nettoskuldsattning

Operativt kapital

Resultat per aktie, fore utspddning
Resultat per aktie, efter utspddning
Réntabilitet pa eget kapital

Réantetédckningsgrad

Rorelsekapital, netto

Rorelsekapital, netto/nettoomséttning
Rdrelsemarginal

Skuldséttningsgrad

Soliditet

Substansvérde

Sysselsatt kapital

Vinstmarginal

Berakningen av utspadning fran optioner utgivna av Bolaget har gjorts i enlighet
med IAS 33.

Summan av antalet aktier med tillagg for det maximala antalet aktier som kan
tecknas genom utestdende optioner.

Rorelseresultat plus finansiella intékter i procent av genomsnittlig
balansomslutning.

Periodens resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Rorelseresultat plus finansiella intakter i procent av genomsnittligt sysselsatt
kapital.

Omsattningstillgangar i procent av kortfristiga skulder.

Bruttoresultat, dividerat med nettoomsattning.

Eget kapital dividerat med antalet aktier fore utspadning vid periodens slut.
Eget kapital dividerat med antalet aktier efter utspadning vid periodens slut.
Medelantalet arsanstallda under perioden.

Nettoomsattning dividerat med genomsnittligt operativt kapital.
Omséttningstillgangar exklusive varulager i procent av kortfristiga skulder.

Kort- och langfristiga réantebérande skulder inklusive pensionsskulder, minus
likvida medel och kortfristiga placeringar.

Totala tillgdngar minus icke rantebarande skulder och avsattningar minus likvida
medel.

Resultatet dividerat med genomsnittligt antal utestdende aktier fore utspadning.
Resultatet dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier efter utspadning.
Arets resultat dividerat med genomsnittligt eget kapital.

Resultat efter finansiella poster plus rantekostnader och liknande poster,
dividerat med réntekostnader och liknande poster.

Icke rantebdrande omséattningstillgdngar minus icke rantebarande kortfristiga
skulder.

Genomsnittligt rorelsekapital, netto, dividerat med nettoomsattning.
Rorelseresultat i procent av nettoomsattningen.

Rantebarande skulder dividerat med eget kapital.

Eget kapital dividerat med balansomslutningen.

Eget kapital plus 6vervarden i kortfristiga placeringar.
Rantebarande skulder och eget kapital.

Resultat efter finansiella poster i procent av nettoomséattningen.
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Finansiell stéllning per den 30 september 2007

I tabellen nedan framgir oreviderade uppgifter om eget kapital och skuldsittning per den 30 september 2007 och per den 30 september
2006. Inga visentliga forandringar har intraffat vad giller koncernens finansiella stillning sedan den 30 september 2007.

Delar, 1 januari -
30 september

2007 2006

(miljoner kronor)

Eget kapital och skuldsattning

Summa kortfristiga skulder

Mot garanti eller borgen - -
Mot sékerhet - -
Utan garanti/borgen eller sakerhet 51,8 34,3

Summa langfristiga skulder
Mot garanti eller borgen - -
Mot sékerhet - -

Utan garanti/borgen eller sakerhet 2,9 8,8
Eget kapital

Aktiekapital 5,6 5,3
Reservfond 335,3 340,1
Ovriga reserver 27,7 -1,8
Balanserat resultat inklusive periodens resultat -166,0 -20,4

Nettoskuldsattning

A. Kassa - -
B. Andra likvida medel 142,5 233,5
C. Kortfristiga placeringar 10,0 74,6
D. Likviditet (A+B+C) 152,5 308,1
E. Kortfristiga fordringar 39,3 40,6

F. Kortfristiga banklan - -
G. Kortfristig del av langfristiga skulder - -
H. Andra kortfristiga skulder 51,8 34,3

I. Kortfristiga skulder (F+G+H) 51,8 34,3
J. Kortfristig skuldsattning (I1—E —D) -140,0 -314,4

K. Langfristiga banklan - -
L. Utestaende obligationslan - -

M. Andra langfristiga lan 2,9 8,8
N. Langfristig nettoskuldsittning (K+L+M) 2,9 8,8
0. Nettoskuldsattning (J+N) -137,1 -305,6
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OREXO - KOMMENTARER TILL DEN
FINANSIELLA UTVECKLINGEN

Nedanstiende redogorelse skall lisas tillsammans med avsnittet “Orexo
- Finansiell information i sammandrag” och “Orexos reviderade
rikenskaper for dren 2004 till 2006 med déirtill hirande noter samt
de oreviderade, men av revisor Gversiktligt granskade, rikenskaperna
Jfor de forsta nio manaderna 2007, vilka dterfinns pa annan plats i
detta prospekt. Nedanstiende redogirelse innehaller framtidsinriktade

Rorelseresultat

uttalanden som Gr forenade med risker och osikerheter. Det faktiska
utfallet kan dirfor komma att skilja sig avsevirt frin vad som
framstills eller antyds i dessa framtidsinriktade uttalanden. Mer
information om dessa risker och osikerbeter dterfinns i avsnitten
“Framtidsinriktade uttalanden” och “Riskfaktorer”.

NETTOOMSATTNING

Nedanstiende tabell visar reviderade intikter for Orexo for rakenskapsiren 2004 till och med 2006 och oreviderade, men av revisor

oversiktligt granskade, intikter for Orexo for de forsta nio manaderna 2007 och 2006.

Delar, 1 januari -
30 september

Helar, 1 januari -
31 december

2007 2006 2006 2005 2004

(miljoner kronor)
Kibion 18,3 91 17,3 51 3,5
ProStrakan AB 0,7 - - - -
Licensintakter Rapinyl® 0,0 66,5 106,5 51,6 83,1
Ovriga intakter 2,7 4,7 8,2 5,7 0,1
Nettoomsattning 21,7 80,3 132,0 62,4 86,7

Orexos nettoomsittning for de forsta nio méinaderna 2007
uppgick till 21,7 miljoner kronor jimfért med 80,3 miljoner
kronor under motsvarande period 2006. Minskningen var
hinforlig till den under 2006 erhéllna licensintikten fran Strakan
International Ltd. (“Strakan”), ett bolag inom ProStrakan-
koncernen. Minskningen motverkades till viss del av forsiljningen
av Heliprobe™ System, som tillférdes koncernen i samband med
forvirvet av Noster System AB (“Noster System”) i juni 2006,
2007,

samt frin forsta

ProStrakan AB.

augusti av  forsiljningen frin

Frin och med den 1 januari 2004 till och med den
30 september 2007 uppgick den sammanlagda forsdljningen i

Kibion® till 44,2 miljoner kronor och de sammanlagda intikterna
frin Rapinyl® till 241,2 miljoner kronor, vilka utgjordes av
engangs- och delmilsersittningar enligt licensavtalen med Endo
Pharmaceuticals Inc. (“Endo Pharmaceuticals”), Kyowa Hakko
Kogyo Co Ltd. (“Kyowa Hakko”) och Strakan. Rikenskapsiret
2006 uppgick den sammanlagda forsiljningen i Kibion till 17,3
miljoner kronor och de sammanlagda intikterna fran Rapinyl® till
106,5 miljoner kronor. Posten “Ovriga intdkter” bestar av tjinster
till Orexos licenspartners.

6 Verksamheten i Kibion har bedrivits fran och med den 1 januari 2006. Fér tiden fére den 1 januari 2006 avses den verksamhet som bedrevs av Orexo och som éverférdes till Kibion
den 1 januari 2006. Omséttningen fér Kibion inkluderar dven férvérvet av Noster System som genomférdes i juni 2006 och vars verksamhet dverférdes till Kibion under 2006.
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Rorelsekostnader

Nedanstiende tabell visar férdelningen av rérelsekostnaderna uttryckta i procent av totala rorelsekostnader baserat pa reviderade

kostnader f6r Orexo for rikenskapsiren 2004 till och med 2006 och oreviderade, men av revisor éversiktligt granskade, rorelsekostnader

for Orexo for de forsta nio mianaderna 2007 och 2006.

Delar, 1 januari -
30 september

Helar, 1 januari -
31 december

2007 2006 2006 2005 2004
(%)

Kostnad salda varor 6,5 5,6 6,5 2,6 2,1
Forsaljningskostnader 4.2 49 4.6 2,9 1,9
Administrationskostnader 31,2 35,8 33,3 38,0 26,6
Forsknings- och utvecklingskostnader 58,0 54,1 54,8 58,0 69,7
Ovriga rorelseintakter och
rorelsekostnader, netto 0,1 -0,4 0,8 -1,5 -0,3
Totala rorelsekostnader 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Kostnader f6r silda varor utgjorde i genomsnitt 4,2 procent av
totala rorelsekostnader under rikenskapsaren 2004 till 2006 och i
genomsnitt 6,2 procent under de forsta nio manaderna 2007 och
2006. Kostnader for silda varor har frimst varit hinforliga till
forsiljningen av Diabact® UBT och HeliProbe™ System.

Forsiljningskostnaderna utgjorde i genomsnitt 3,4 procent av
totala rérelsekostnader under rikenskapsaren 2004 till 2006 och i
genomsnitt 4,5 procent under de forsta nio manaderna 2007 och
2006. Forsiljningskostnader inkluderade marknadsforings- och
distributionskostnader, provision till distributérer samt vissa
kostnader fér personal inom forsiljning och marknadsforing.

Administrationskostnader utgjorde i genomsnitt 33,1 procent
av totala rorelsekostnader under rikenskapsiren 2004 till 2006
och i genomsnitt 33,1 procent under de forsta nio méinaderna
2007 och  2006.

huvudsakligen kostnader f6r Orexos lednings- och administrativa

Administrativa  kostnader omfattade
funktioner. De administrativa kostnaderna kommer att ¢ka 1
samband med de nya och storre lokalerna som Orexo flyttade till

under rikenskapsiret 2007.

Forsknings- och utvecklingskostnader utgor Orexos storsta
kostnadspost och utgjorde i genomsnitt 59,4 procent av totala
rorelsekostnader under rikenskapsiren 2004 till 2006 och i
genomsnitt 56,5 procent under de férsta nio manaderna 2007 och
2006. Forsknings- och utvecklingskostnader omfattade kostnader
for personal inom forskning och utveckling, kostnader fér
forsknings- och utvecklingslokaler, externa kostnader for klinisk
provning, likemedelsregistrering och laboratorietjinster samt
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avskrivningar av utrustning, férvirvade patent och andra
immateriella tillgdngar. Orexo har inga aktiverade forsknings- och
utvecklingskostnader. Orexos ledning bedomer att forsknings-
och utvecklingskostnader dven fortsittningsvis kommer att utgora
en stor kostnadspost.

Ovriga rorelseintiikter och rorelsekostnader, netto, utgjorde i
genomsnitt -0,1 procent av totala rorelsekostnader under
rikenskapsiren 2004 till 2006 och i genomsnitt -0,2 procent
under de forsta nio minaderna 2007 och 2006. Ovriga
rorelseintikter och rorelsekostnader omfattar huvudsakligen
kostnader avseende ombyggnation av forhyrda lokaler vilka
vidarefakturerats fastighetsigaren.

De forsta nio manaderna 2007 jamfort med de forsta
nio manaderna 2006

Orexos nettoomsittning uppgick till 21,7 miljoner kronor under
de férsta nio manaderna 2007 jimfort med 80,3 miljoner kronor
under motsvarande period 2006, vilket motsvarade en minskning
om 73,0 procent. Minskningen var hinforlig till engangsintikter i
form av licensintikter i samband med att Rapinyl® utlicensierades
till Strakan f6r den europeiska marknaden under forsta kvartalet
2006. Minskningen kompenserades till viss del av forsiljningen av

™

Heliprobe™ System, som tillférdes koncernen i samband med

forvirvet av Noster System i juni 2006, samt fran forsta augusti
2007, av forsiljningen fran ProStrakan AB.

Kostnad f6r silda varor var 10,2 miljoner kronor under de forsta
nio ménaderna 2007 jimf6ért med 6,0 miljoner kronor under



motsvarande period 2006, vilket var en 6kning om 70,0 procent.
Okningen var hinférlig till forvirvet av Noster System och
ProStrakan AB.

hade till

personaloptionsprogrammen om 3,3 miljoner kronor under de

Bolaget personalkostnader hinférliga
forsta nio ménaderna 2007, varav 1,2 miljoner kronor var
hinforliga till administrationskostnader och 2,1 miljoner kronor
var hinférliga till forsknings- och utvecklingskostnader.
Kostnaderna avsig savil virdet pi de anstilldas optioner som
intjanats under perioden beriknat som verkligt virde pa tilldelade
optioner vid tilldelningstidpunkten som under perioden intjinad
del av beriknade sociala avgifter pd den eventuella virdestegring
som uppstatt under perioden. Bolaget kommer att behéva betala
sociala avgifter pd den vinst, beriknad som skillnaden mellan
personaloptionens 16senkurs och marknadsvirdet pi aktien vid
utnyttjandet av personaloptionen, som kan uppkomma vid
utnyttjandet av personaloptionerna. De sociala avgifterna har

och ¢j

redovisningsmissigt, av

dirmed
sikrats
teckningsoptioner till Orexos heligda dotterbolag Pharmacall AB
(“Pharmacall”). ¢j
sikringsredovisning enligt IFRS.

finansiellt kassaflodesmassigt,  men

genom utgivande

Denna  sikring uppfyller kraven pa

Forsiljningskostnaderna uppgick till 6,5 miljoner kronor under
de forsta nio manaderna 2007 jimfort med 5,2 miljoner kronor
under motsvarande period 2006, vilket var en 6kning om 25,0
procent. Kostnaderna var hinférliga till forsiljning av Kibions
produkter Diabact® UBT och Heliprobe™
kostnader i ProStrakan AB. ()kningen av forsiljningskostnaderna
de forsta nio manaderna 2007 jimfort med motsvarande period

System samt

2006 var hinforlig till o6kade satsningar pa forsiljning,
innefattande bland annat den fortsatta utvecklingen av Kibion,
forvirvet av Noster System och, under tredje kvartalet, forvirvet
av 50 procent av aktierna i ProStrakan AB.

Administrationskostnaderna uppgick till 48,8 miljoner kronor
under de forsta nio manaderna 2007 jimfort med 37,7 miljoner
kronor under motsvarande period 2006, vilket var en 6kning om
29,0 procent. Okningen var frimst hinforlig till fler anstillda,
hogre hyror och fler aktiviteter avseende utvecklingen av Bolaget.

Forsknings- och utvecklingskostnader uppgick till 90,7
miljoner kronor under de forsta nio manaderna 2007 jimfort med
57,0 miljoner kronor under motsvarande period 2006, vilket
motsvarade en 6kning om 59,0 procent. ()kningen var frimst
hinforlig till kliniska studier i fas III for insomniaprodukten
Sublinox™ (OX 22) men iven for OX 17 och till viss del dven till
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fler anstillda. Forsknings- och utvecklingskostnader bestod frimst
av kostnader for personal, personaloptioner, patent, lokaler,
externa kostnader for klinisk prévning, likemedelsregistrering och
laboratorietjinster, samt avskrivningar av utrustning och andra
immateriella tillgingar. Forsknings- och utvecklingskostnaderna
de forsta nio manaderna 2007 inkluderade bland annat fas III
studier for insomningsprodukten Sublinox™ (0X22).

Ovriga rérelseintikter och rérelsekostnader var 0,0 miljoner
kronor under de forsta nio méinaderna 2007, jimfort med -0,5
miljoner kronor under motsvarande period 2006.

Orexo hade ett rorelseresultat om -134,5 miljoner kronor under
de forsta nio manaderna 2007 jaimfort med -26,0 miljoner kronor
under motsvarande period 2006. Forindringen var hinforlig till
ligre intdkter och hogre kostnader i enlighet med ovan.

Finansnettot var 5,8 miljoner kronor under de férsta nio
méinaderna 2007 jimfort med 5,5 miljoner kronor under
motsvarande period 2006. Okningen var frimst hinforlig till

stigande réntor.

Bolaget hade 0,1 miljoner kronor i skatteintikter under de
férsta nio manaderna 2007. Bolaget hade inga skatteintikter eller
-kostnader under motsvarande period 2006.

Orexos resultat efter finansiella poster och skatter for de forsta
nio ménaderna 2007 var -128,6 miljoner kronor jimfért med
-20,5 miljoner kronor f6r motsvarande period 2006.

Rékenskapsaret 2006 jamfort med rakenskapsaret
2005

Orexos nettoomsittning uppgick till 132,0 miljoner kronor
rikenskapsdret 2006 jimfoért med 62,4 miljoner kronor
rikenskapsiret 2005, vilket motsvarade en okning om 111
procent. Den 6kade nettoomsittningen var frimst hinforlig till
licensintikter for Rapinyl® fran Strakan och en licensavgift om
cirka 38 miljoner kronor avseende Rapinyl® frin Endo
till fortsatt
forsiljningsutveckling for Kibion avseende produkterna Diabact®
UBT och HeliProbe™ System.

Pharmaceuticals, = men  édven positiv

Kostnad for silda varor uppgick till 11,2 miljoner kronor
2006  jamfort
rikenskapsiret 2005. Okningen var frimst hanforlig till tillvixten
for Kibion.

rikenskapsdret med 3,0 miljoner kronor

hade

personaloptionsprogrammen

till

kronor

Bolaget

personalkostnader

7,4

hinforliga

om miljoner
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rikenskapsiret 2006, varav 4,5 miljoner kronor var hinforliga till
administrationskostnader och 2,9 miljoner kronor var hinférliga
till forsknings- och utvecklingskostnader. Kostnaderna avsig savil
virdet pa de anstilldas optioner som intjinats under perioden
beriknat som verkligt virde péd tilldelade optioner vid
tilldelningstidpunkten som under perioden intjanad del av
beriknade sociala avgifter pi den eventuella virdestegring som
uppstitt under perioden. Bolaget kommer att behéva betala
sociala avgifter pd den vinst, beriknad som skillnaden mellan
personaloptionens 16senkurs och marknadsvirdet pd aktien vid
utnyttjandet av personaloptionen, som kan uppkomma vid
utnyttjandet av personaloptionerna. De sociala avgifterna har
och ¢j
redovisningsmissigt, av

dirmed
sikrats
teckningsoptioner till Orexos heligda dotterbolag Pharmacall.

finansiellt kassaflodesmassigt,  men

genom utgivande
Denna sikring uppfyller ej kraven pa sikringsredovisning enligt
IFRS.

Forsiljningskostnaderna var 7,8 miljoner kronor rikenskapsaret
2006 jamfort med 3,3 miljoner kronor rikenskapsaret 2005, vilket
var en 6kning om 136,4 procent. Okningen var frimst hinforlig
till Orexos satsningar pd verksamheten avseende produkterna

Diabact® UBT och HeliProbe™ System.

Administrationskostnaderna uppgick till 57,4 miljoner kronor
rikenskapsiret 2006 jimfort med 44,0 miljoner kronor
rikenskapsiret 2005, vilket var en okning om 30,5 procent.
Okningen var frimst hinforlig till ett okat antal anstillda och
olika typer av foretagsutvecklingskostnader.

Forsknings- och utvecklingskostnader uppgick till 94,5
miljoner kronor rikenskapsiret 2006 jimfort med 67,2 miljoner
kronor rikenskapsaret 2005, vilket motsvarade en 6kning om 40,6
procent. Okningen var fraimst hinforlig till 6kade satsningar pa
Bolagets produktprojekt och start av fas III-programmen fér
(0X22) och OX 17

Forsknings- och utvecklingskostnaderna bestod frimst av

™

Sublinox samt royaltykostnader.

kostnader f6r personal, personaloptioner, lokaler, externa
kostnader for klinisk provning, likemedelsregistrering och
laboratorietjinster, samt avskrivningar av utrustning, férvirvade
patent och andra immateriella tillgingar. Forsknings- och
utvecklingskostnaderna for rikenskapsaret 2006 inkluderade en
royaltykostnad om 10,5 miljoner kronor som var hinforlig till
Rapinyl®. Royaltykostnaden utgick till bolag dgda av tva forskare
delaktiga i utvecklingen av fentanylrelaterade produkter for
behandling av svir akut smirta vid cancer (si kallad
genombrottssmirta) och utbetalades baserat pa intikterna frin

Rapinyl®. Orexos totala royaltykostnader hinférliga till Rapinyl®
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kan maximalt uppgé till 10 procent av totala licensintikter for
produkten eller som hégst 30,0 miljoner kronor, varav 25,6
miljoner kronor utgitt per den 31 december 2006.

Orexo hade ett rorelseresultat om -40,6 miljoner kronor
rikenskapsiret 2006 jimfort med -44,5 miljoner kronor
2005. Under 2006 okade
intikterna visentligt jimfort med rakenskapsaret 2005. Samtidigt

rikenskapsdret rikenskapsdret
fortsatte Orexo sin verksamhetsuppbyggnad, vilket medférde
okade operativa kostnader.

Finansnettot var 7,6 miljoner kronor rikenskapsiret 2006
jimfort med 1,3 miljoner kronor rikenskapsaret 2005. Okningen
var frimst hianforlig till den nyemission om cirka 300 miljoner
kronor som genomférdes i samband med Bolagets
bérsintroduktion pi OMX Nordiska Bors Stockholm i november
2005.

Bolaget hade inga skattekostnader for rikenskapsaren 2006
och 2005.

Orexos resultat efter finansiella poster och skatter var -32,9
miljoner kronor rikenskapsaret 2006 jimfort med -43,2 miljoner
kronor rikenskapsaret 2005.

Rékenskapsaret 2005 jamfort med rakenskapsaret
2004

Orexos nettoomsittning uppgick till 62,4 miljoner kronor
rikenskapsiret 2005 jimfoért med 86,7 miljoner kronor
rikenskapsiret 2004, vilket motsvarade en minskning om 28,1
procent. Minskningen var frimst hinforlig till erhallandet av en
storre  engangsersittning 1 samband med tecknandet av
licensavtalet f6r Rapinyl® med Endo Pharmaceuticals om 74,5
miljoner kronor, varav 71,5 miljoner kronor redovisades som
intikt rikenskapsiret 2004, jimfort med en delmilsersittning om
cirka 50 miljoner kronor rikenskapsiret 2005. Forsiljningen av

Diabact® UBT 6kade till 5,1 miljoner kronor rikenskapsaret 2005
jamfort med 3,5 miljoner kronor rikenskapsiret 2004.

Kostnad for salda varor var 3,0 miljoner kronor rikenskapsiret
2005 jamfort med 1,9 miljoner kronor rikenskapsaret 2004, vilket
var en 6kning om 53,1 procent. Okningen var frimst hinforlig till
okad forsiljning av Diabact® UBT.

hade

personaloptionsprogrammen

till

kronor

Bolaget personalkostnader
11,9

rikenskapsaret 2005, varav 7,8 miljoner kronor var hinforliga till

hinférliga

om miljoner

administrationskostnader, 4,0 miljoner kronor var hinforliga till



forsknings- och utvecklingskostnader och 0,1 miljoner kronor var
hinforliga till forsiljningskostnader. Kostnaderna avsig savil
virdet pa de anstilldas optioner som intjinats under perioden
beriknat som verkligt virde pid tilldelade optioner vid
tilldelningstidpunkten som under perioden intjanad del av
beriknade sociala avgifter pi den eventuella virdestegring som
uppstitt under perioden. Bolaget kommer att behova betala
sociala avgifter pd den vinst, beriknad som skillnaden mellan
personaloptionens 16senkurs och marknadsvirdet pd aktien vid
utnyttjandet av personaloptionen, som kan uppkomma vid
utnyttjandet av personaloptionerna. De sociala avgifterna har
och ¢j
redovisningsmissigt, av

dirmed
sikrats
teckningsoptioner till Orexos heligda dotterbolag Pharmacall.

finansiellt kassaflodesmassigt, — men

genom utgivande
Denna sikring uppfyller ¢j kraven pa sikringsredovisning enligt
IFRS.

Forsiljningskostnaderna var 3,3 miljoner kronor rikenskapsaret
2005 jamfort med 1,8 miljoner kronor rikenskapsaret 2004, vilket
var en 6kning om 79,6 procent. Okningen var frimst hinforlig till
okade marknadsforingsinsatser f6r produkten Diabact® UBT.

Administrationskostnaderna uppgick till 44,0 miljoner kronor
rikenskapsiret 2005 jimfért med 24,6 miljoner kronor
rikenskapsiret 2004, vilket var en okning om 78,7 procent.
Okningen var frimst hinforlig till fortsatt utveckling och
uppbyggnad av Orexos organisation och infrastruktur, delvis pa
grund av Bolagets bérsnotering pdi OMX Nordiska Bérs
Stockholm.

Forsknings- och utvecklingskostnader var 67,2 miljoner kronor
rikenskapsiret 2005 jimfoért med 64,4 miljoner kronor
rikenskapsiret 2004, vilket motsvarade en 6kning om 4,4 procent.
Forsknings- och utvecklingskostnader bestod framst av kostnader
for personal, personaloptioner, lokaler, externa kostnader for
klinisk prévning, likemedelsregistrering och laboratorietjinster,
samt avskrivningar av utrustning, forvirvade patent och andra
immateriella tillgingar. Forsknings- och utvecklingskostnaderna
for rikenskapsaret 2005 inkluderade en royaltykostnad om 5,1
miljoner kronor vilken utgick till bolag dgda av tvd forskare
delaktiga i utvecklingen av fentanylrelaterade produkter for
behandling av svir akut smirta vid cancer (s kallad
genombrottssmirta). Per den 31 december 2004 skrev Orexo ned
Bolagets koncernmissiga goodwill hinforlig till forvirvet av
dotterbolaget CePeP AB. Da Bolaget beslutat att fokusera pa
andra teknologier forvintades denna teknologi inte generera
ekonomiska fordelar for Orexo under overskadlig framtid.
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Ovriga rérelseintikter och rérelsekostnader uppgick till 1,7
miljoner kronor rikenskapsaret 2005 jimfort med 0,3 miljoner
kronor rikenskapsaret 2004. Okningen berodde pi 6kade
valutakursvinster framforallt hinforliga till licensintikter fran

Rapinyl® i Nordamerika.

Orexo hade ett rorelseresultat om -44,5 miljoner kronor
rikenskapsdret 2005 jimfért med -5,8 miljoner kronor
rikenskapsiret 2004. Skillnaden var hinforlig till minskad
omsittning och 6kade kostnader framforallt inom administration
samt forskning och utveckling, vilket delvis motverkades av
Orexos avyttring av Bolagets cellpenctrerande peptidteknologi.

Finansnettot uppgick till 1,3 miljoner kronor rikenskapsaret
2005 jimfort med -9,8 miljoner kronor rikenskapsiret 2004.
Under rikenskapsiret 2004 redovisades i finansnettot utgifter om
10,5 miljoner kronor avseende en stérre planerad internationell
dgarspridning med tillhérande nyemission, vilken per den
31 december 2004 bedomdes vara vilande. Styrelsen beslutade att
avvakta med denna transaktion, varfor kostnader for forberedelse
av denna transaktion i sin helhet belastade 2004 irs resultat.

Skattekostnaderna  uppgick till kronor
rikenskapsdret 2005 jimfért med 1,2 miljoner
rikenskapsiret 2004. Skatten for rikenskapsiret 2004 avsig

utlindsk killskatt for delmalsersittningar som erhélls i enlighet

0,0 miljoner
kronor

med licensavtalet med Kyowa Hakko avseende Rapinyl®, vilken
inte kunde avriknas mot svensk inkomstskatt.

Orexos resultat efter finansiella poster och skatter var -43,2
miljoner kronor rikenskapsiret 2005 jimfort med -16,8 miljoner
kronor rikenskapsiret 2004.

Finansiering och finansiell stallning

Koncernens likvida medel inklusive kortfristiga placeringar med
en 16ptid om hogst tre manader uppgick per den 30 september
2007 till 142,5 miljoner kronor. Per samma datum uppgick
Bolagets egna kapital till 202,6 miljoner kronor och Bolagets
soliditet uppgick till 79,0 procent.

KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN

Kassaflodet fran den lopande verksamheten uppgick till -131,8
miljoner kronor under de férsta nio manaderna 2007 jaimfort med
-30,4 miljoner kronor under motsvarande period 2006.
Kassaflodet fran den l6pande verksamheten men fére forandring
av rorelsekapital uppgick till -122,0 miljoner kronor under de
forsta nio manaderna 2007 jimfért med -6,7 miljoner kronor
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under motsvarande period 2006. Av férsimringen mellan 2006
och 2007 hinférde
engingsersittning avseende Rapinyl® som Bolaget erhéll under

sig 66,5 miljoner kronor till den

rikenskapsiret 2006. Den resterande forsimringen berodde
huvudsakligen pa 6kade kostnader for forskning och utveckling,
hogre personalkostnader och hégre externa kostnader for kliniska
studier.

Kassaflédet frin den l6pande verksamheten uppgick till -17,7
miljoner kronor rikenskapsaret 2006 jimfért med -44,0 miljoner
kronor rikenskapsiret 2005. Kassaflodet fran den lépande
verksamheten men fore forindring av rérelsekapital uppgick till
-21,7 miljoner kronor rikenskapsaret 2006 jimfort med -36,5
miljoner kronor rikenskapsaret 2005. Savil nettoomsittning som
rinteintikter okade under rikenskapsaret 2006. Rinteintidkterna
okade till f6ljd av en visentligt 6kad genomsnittlig mingd likvida
med 2005. Samtidigt
uppbyggnad av bide produktportfolj och infrastruktur, vilket

medel  jimfort fortsatte

Bolagets
okade behovet av medel i den operativa verksamheten.
Bindningen av rérelsekapital i Bolaget minskade fran 7,4 miljoner
2005 till

kronor  rikenskapsaret kronor

rikenskapsiret 2006.

4,0 miljoner

Kassaflédet frin den l6pande verksamheten uppgick till -44,0
miljoner kronor rikenskapsiret 2005 jimfért med 15,9 miljoner
kronor rikenskapsiret 2004. Kassaflodet frin den lopande
verksamheten men fore forindring av rérelsekapital uppgick till
-36,5 miljoner kronor rikenskapsiret 2005 jimfort med 2,1
miljoner kronor rikenskapsaret 2004. Intikterna minskade under
rikenskapsiret 2005 samtidigt som kostnaderna 6kade som en
foljd uppbyggnaden och
produktportfolj, vilket tillsammans okade behovet av likvida

av av infrastruktur

Bolagets
medel.

KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Kassaflodet efter investeringar uppgick till -136,6 miljoner kronor
under de forsta nio minaderna 2007 jimfort med -27,4 miljoner
kronor under motsvarande period 2006. Investeringarna under de
forsta nio ménaderna 2007 uppgick till -4,8 miljoner kronor
jamfort med 3,1 miljoner kronor under de forsta nio minaderna
2006. Under de forsta nio minaderna 2007 frigjordes 46,2
miljoner kronor frin kortfristiga placeringar jamfort med de forsta
nio minaderna 2006 di 15,0 miljoner kronor frigjordes fran
kortfristiga placeringar.
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Kassaflodet efter investeringar uppgick till 2,9 miljoner kronor
rikenskapsiret 2006 jimfort med -126,6 miljoner kronor
rikenskapsiret 2005. Under rikenskapsiret 2006 frigjordes 33,5
Under

89,6 miljoner kronor for

miljoner  kronor  fran
rikenskapsiret 2005

kortfristiga placeringar, till stor del hianforliga till placeringar av

kortfristiga  placeringar.

anvindes

den emissionslikvid som erholls i samband med Orexos
borsintroduktion i november 2005. Under 2006 forvirvades
Noster System och képeskillingen bestod av en kontant del om
8,2 miljoner kronor, vilken utbetalades vid tilltridet. Harutover dr
siljarna berittigade till en tilliggskopeskilling om maximalt 7,2
miljoner kronor, vilken kan komma att utgd under forutsittning
att produkten HeliProbe™ System uppnir i foérvig bestimda
forsiljningsmal under rikenskapsdren 2006 till 2009. Under 2006
uppniddes inte milen och nagon tilliggskopeskilling betalades
inte ut vilket, enligt Orexos ledning, inte heller forvintas ske
under 2007 till 2009. Eftersom Orexos ledning inte bedémmer
det som sannolikt att forsiljningsmalen kommer att uppnas ir
tilliggskopeskillingen redovisad som en ansvarsforbindelse och
inte som en skuld.

Kassaflédet efter investeringar uppgick till -126,6 miljoner
kronor rikenskapsiret 2005 jimfért med 14,8 miljoner kronor
rikenskapsiret 2004. Den kraftiga forsimringen av kassaflodet
efter investeringar beror dels pd att 89,6 miljoner kronor av den
emissionslikvid som Orexo erhéll i samband med Orexos
bérsintroduktion i november 2005 investerades i kortfristiga
placeringar, dels pa det forsimrade kassaflodet fran rérelsen.

KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Kassaflodet efter finansieringsverksamheten uppgick till -133,9
miljoner kronor under de forsta nio manaderna 2007 jaimfort med
-27,0 miljoner kronor under motsvarande period 2006.
Utnyttjandet av personal- och teckningsoptioner tillférde Bolaget
2,7 miljoner kronor under de forsta nio manaderna 2007 jimfort
med 0,4 miljoner kronor under motsvarande period 2006.

Kassaflodet efter finansieringsverksamheten uppgick till 15,9
miljoner kronor rikenskapsiret 2006 jamfort med 176,2 miljoner
kronor rikenskapsiret 2005. De medel som genom finansiering
tillférdes Bolaget rakenskapsiret 2005 innefattar bland annat
likvid frin den nyemission som genomférdes i samband med
Bolagets borsintroduktion pa OMX Nordiska Bérs Stockholm
1 november 2005.



Kassaflodet efter finansieringsverksamheten uppgick till 176,2
miljoner kronor rikenskapsiret 2005 jamfért med 68,8 miljoner
kronor rikenskapséret 2004. Under rikenskapsiret 2005 tillférdes
Bolaget 302,9 miljoner kronor frin den nyemission som
genomfordes i samband med Bolagets borsintroduktion pi OMX
Nordiska Bors Stockholm i november 2005 jimfért med 54,0
miljoner kronor som tillférdes genom nyemissioner under
rikenskapsiret 2004.

Investeringar

Bruttoinvesteringar i materiella anldggningstillgangar uppgick till
41,7 miljoner kronor under de forsta nio manaderna 2007 jaimfort
med 3,8 miljoner kronor under motsvarande period 2006. Under
rikenskapsiret 2006 uppgick bruttoinvesteringar i materiella
anliggningstillgingar till 4,6 miljoner kronor jimfoért med 2,5
miljoner kronor rikenskapsiret 2005 och 1,1 miljoner kronor
rikenskapsiret 2004. Dessa investeringar utgjordes frimst av
investeringar i produktions- och forskningsutrustningar. Under de
forsta nio méinaderna 2007 har 29,6 miljoner kronor investerats i
ombyggnader av nya kontor och laboratorier.

Orexo investerar 16pande i materiella anliggningstillgingar,
frimst i form av utrustning for forskning och utveckling. Inga
visentliga investeringar utdver vad den expanderade verksamheten
kriver dr planerade. Investeringar finansieras i huvudsak med egna
medel och bara i undantagsfall genom leasing. Det finns inga
begrinsningar i form av inteckningar eller liknande som innebir
nagot hinder att utnyttja Bolagets tillgangar.

Placeringspolicy

Bolaget genomfér kortfristiga placeringar i enlighet med Bolagets
finanspolicy. Enligt finanspolicyn definieras likviditet som de
likvida medel som behévs for att klara Bolagets kommersiella
itaganden.  All likviditet

overskottslikviditet. likvida
kortfristiga placeringar, uppgick per den 30 september 2007 till

annan definieras som

Koncernens medel, inklusive
152,5 miljoner kronor och var placerade i foljande instrument:

Bank & Bostad (rating, ligst A-) och Foretag & Institutioner
(rating, ligst BBB) med 16ptider som lingst till december 2007.

Valutakurseffekter

Orexos redovisning upprittas i kronor och Bolaget har sin
verksamhet i Sverige. Merparten av rorelsekostnaderna dr dirfor i
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svenska kronor. Bolaget siljer dock sina produkter i andra linder
in Sverige och erhaller licensintikter i andra valutor dn svenska
kronor. Tillgingar, skulder, intikter och kostnader i utlindsk
valuta ger upphov till valutaexponeringar. En f6rsvagning av den
svenska kronan mot andra valutor 6kar Orexos redovisade
tillgangar, skulder, intékter och resultat, medan en forstirkning av
den svenska kronan mot andra valutor minskar dessa poster.
Valutafluktuationer har inte tidigare haft nigon visentlig inverkan
pi Orexos redovisade tillgingar, skulder och resultat eller
jamforbarheten av Orexos resultat mellan olika tidsperioder, men
skulle kunna ha det i framtiden.

Rikenskapsiret 2006 utgjorde forsiljning i US dollar 34
procent av nettoomsittningen och férsiljningen i euro 55,5
procent. Under samma period var 11,3 procent av totala
rorelsekostnader i utlindsk valuta, varav 3,8 procent i US dollar
och 7,5 procent i euro.

Visentliga hindelser efter delarsrapporten fér de
férsta nio manaderna 2007 enligt pressmeddelanden
fran Orexo

STYRELSEN | OREXO BESLUTAR OM APPORTEMISSION

Med anledning av Orexos forvirv av Biolipox har styrelsen i
2007 beslutat, stod
bemyndigande fran extra bolagsstimma den 13 november 2007,

Orexo den 21 november med av
om Apportemissionen, varigenom bolagets aktickapital kan

komma att 6kas med hogst 3.422.758 kronor.

Ritt att teckna nya aktier och teckningsoptioner skall endast
tillkomma aktiedgarna och teckningsoptionsinnehavarna i
Biolipox med ritt och skyldighet att betala de nya aktierna och
och
teckningsoptioner i Biolipox. Teckningskursen uppgir till

teckningsoptionerna  genom  overlatelse av  aktier
100 kronor per aktie och teckningsoption, baserat pa en aktiekurs

for Orexo-aktien om 100 kronor, vilket motsvarar den
genomsnittliga aktickursen f6r Orexo-aktien under de ndrmast
foregiende 45 handelsdagarna fore offentliggorandet av Forvirvet
den 15 oktober 2007. Styrelsens beslut ér villkorat av att Forvirvet

genomfors.

BIOLIPOX SLUTFOR FORVARV FRAN INFLAZYME
har

overenskommelse med avseende Forvirvet, slutfér det tidigare

Biolipox, vars huvudaktieigare ~ Orexo natt en

aviserade forvirvet av huvuddelen av det kanadensiska
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biofarmabolaget Inflazymes forsknings- och

utvecklingstillgangar.

EXTRA BOLAGSSTAMMA | OREXO
Orexo héll den 13 november 2007 k1 10.00 en extra bolagsstimma
i Stockholm.

Stimman beslutade att bemyndiga styrelsen att i samband med
Forvirvet och utan foretradesritt for aktiedgarna, vid ett eller flera
tillfillen, besluta om emission av hogst 8.560.000 nya aktier och
emission av teckningsoptioner. Bolagets aktiekapital skall till f6ljd
av sidana emissioner av aktier och teckningsoptioner kunna oka
med hogst 3.424.000 kronor. Betalning for de nyemitterade
aktierna skall ske med apportegendom bestiende av aktier och
optioner i Biolipox. Bemyndigandet skall gilla lingst intill tiden

for niista drsstimma.

Stimman beslutade att utse Laurent Ganem och Antoine
Papiernik till nya ordinarie styrelseledaméter och  Bengt
Samuelsson till ny styrelsesuppleant samt att omvilja Hakan
Astrém som styrelseordférande i Orexo. Zsolt Lavotha har valt att
frantrida sitt uppdrag som styrelseledamot i Orexo. Extra
bolagsstimmans beslut dr villkorat av att Orexo genomfor
forvirvet av Biolipox.

OREXO FORVARVAR BIOLIPOX - UPPDATERING ANGAENDE
REVIDERAD TRANSAKTIONSSTRUKTUR SAMT FORSLAG
TILL VAL AV STYRELSEORDFORANDE OCH
STYRELSELEDAMOTER INFOR EXTRA BOLAGSSTAMMA DEN
13 NOVEMBER 2007

Orexo och huvudigarna i Biolipox har natt en éverenskommelse
som innebir att en del av vederlaget f6r Biolipox skall utgoras av
en tilliggskopeskillning motsvarande 926.000 aktier i form av
teckningsoptioner berittigande till teckning av motsvarande antal
aktier i Orexo. Teckningsoptionerna fir endast utnyttjas av
Biolipox dgare om utlicensieringsavtal tecknas fér nigot av
projekten BLX-NLA, BLX-CLI eller BLX-2477, eller en
delmalsersittning erhalls for projektet BLX-MPI. Intriffar inte
nagon av dessa hindelser senast den 31 december 2009 kommer
teckningsoptionerna att forfalla.

Bolagets huvudaktiedgare, HealthCap, som representerar
cirka 36 procent av aktierna och rosterna i bolaget, foreslar

foljande:

 att Laurent Ganem och Antoine Papiernik utses till nya
ordinarie styrelseledaméter i Orexo;
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* att Bengt Samuelsson utses till ny styrelsesuppleant i Orexo;

samt
+ att Hikan Astrém omviljs som styrelseordférande i Orexo.

Zsolt Lavotha frantrider samtidigt sitt uppdrag som
styrelseledamot i Orexo. Extra bolagsstimmas beslut i enlighet
med forslaget skall vara villkorat av att Orexo genomfor Forvirvet.

Information om de foreslagna styrelseledaméterna och
styrelsesuppleanten:

Laurent Ganem, fédd 1958, MD. Chef fér Healthcare and
Biotechnology pia Apax Partners, Frankrike. Styrelseledamot i
DBV

Neurotech,

Biolipox AB, Capio AB, Corevalve Corporation,
Technologies, Galapagos NV, Hybrigenics,

Newron SpA, och Vedici.

Antoine Papiernik, f6dd 1966, MBA. Manager Partner i
Sofinnova, Frankrike. Styrelseledamot i Addex Pharmaceuticals
Ltd, Biolipox AB, Corevalve Corporation, Diatos SA, Eos
(Ethical Oncology Service) SpA, Fovea Pharmaceuticals SA,
Movetis, Stentys S.A.S och Spinevision.

Bengt Samuelsson, fodd 1934, MD. PhD. Professor vid
Karolinska Institutet. Erholl Nobelpriset i medicin 1982 fér sin
arakidonsyraforskning. ~ Styrelseledamot i  Biolipox AB,

Biotage AB, Cardoz AB, LTB4 Sweden och Nicox SA.

ENDO PHARMACEUTICALS OFFENTLIGGOR UPPDATERING
KRING FAS 11I-PROGRAMMET MED OREXOS
SMARTPRODUKT RAPINYL®

Endo Pharmaceuticals har den 1 november 2007, 1 samband med
offentliggérandet av sin delarsrapport, informerat om att bolaget,
pa grund av fortsatta utmaningar med att rekrytera patienter till
den fas III-, placebokontrollerade effektivitetsstudien avseende
Rapinyl® har beslutat att genomfora en interimsanalys av den
pagiende studien. Interimsanalysen kommer att genomféras si
snart som ett forutbestimt antal patienter (baserat pd statistiska
berikningar) med virden som kan utvirderas har genomgitt
studien. Nir analysen ir slutford kommer Endo Pharmaceuticals
att limna uppdaterad information.

OREXO TECKNAR DISTRIBUTIONSAVTAL MED HOSPIRA
INC. | ASIEN FOR SMARTPRODUKTEN RAPINYL®

Orexo och specialty pharma-bolaget Hospira Inc. (“Hospira”) har
tecknat ett distributionsavtal som ger Hospira exklusiva
rittigheter att marknadsfora och silja Rapinyl® i sydostra Asien,
inklusive Australien samt Nya Zeeland.



EXTRA BOLAGSSTAMMA DEN 13 NOVEMBER 2007

Orexos styrelse har kallat till extra bolagsstimma den 13
november 2007 kl. 10.00 i Salénhuset, Norrlandsgatan 15 i
Stockholm. Styrelsen har forslagit att extra bolagsstimma beslutar
att bemyndiga styrelsen att i samband med Forvirvet och utan
foretridesritt for aktiedgarna, vid ett eller flera tillfillen, besluta
om emission av hogst 8.560.000 nya aktier och emission av
teckningsoptioner. Bolagets aktiekapital skall till £6ljd av sidana
emissioner av aktier och teckningsoptioner kunna éka med hégst
3.424.000 kronor. Betalning for de nyemitterade aktierna skall ske
med apportegendom bestiende av aktier och optioner i Biolipox.
Bemyndigandet skall gilla lingst intill tiden for nésta arsstimma.

OREXO INGAR AVTAL OM ATT FORVARVA BIOLIPOX

Orexo och huvudigarna i Biolipox har nitt en verenskommelse
om att Orexo skall férvirva Biolipox. For ytterligare information
om Forvirvet se avsnittet “Orexos forvirv av Biolipox”.

OREXO BREDDAR SIN PRODUKTPORTFOLJ INOM
SMARTLINDRING - INLEDER TVA NYA
UTVECKLINGSPROJEKT

Orexo adderar tvd nya projekt till sin produktportfslj. De nya
projekten kommer att stirka Orexos position inom smirtlindring
visentligt, bland annat med en produkt for behandling av kronisk
svir smirta med en missbrukssikrad administration av opioider
samt en ny snabbverkande produkt for behandling av svir, akut

smairta.

OREXO REDOVISAR POSITIVT RESULTAT | JAMFORANDE
KLINISK FAS 11I-STUDIE FOR SUBLINOX™ (OX 22)

Orexo har under oktober 2007 slutfért det kliniska
III-programmet f6r Sublinox™ (OX 22) genom en effekt- och en

fas

lokaltolerans- och sikerhetsstudiestudie hos patienter med
somnbesvir med positiva resultat. Effektstudien visar att
Sublinox™ (0OX 22)
insomningshjilp dn vad Ambien® gér for patienter som lider av

erbjuder en 30 procent snabbare
sémnstorningar. Studien visar ocksd att patienterna sover hela
natten. Studien stirker dokumentation att Sublinox™ (OX 22) ir
en siker och effektiv behandling av tillfilliga somnbesvir.

OREXO - KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN

OREXO INLEDER KLINISK FAS I-STUDIE FOR BOLAGETS
BEHANDLING AV INKONTINENS

Orexo inleder klinisk fas I-studie for OX 19. OX 19 innehiller
den aktiva substansen desmopressin och produkten baseras pa
Orexos sublinguala tablettberedning dér snabb upplosning i
munhalan kombineras med snabbt upptag av den verksamma
substansen genom munslemhinnan. Orexo har, efter utveckling av
ett flertal formuleringar, valt en formulering for vilken en
biotillginglighetsstudie nu skall genomféras. Den kliniska studien
kommer att genomféras i Sverige och beriknas vara slutford i
slutet av 2007.

Framtidsutsikter och finansiella mal

Eftersom Bolaget och merparten av dess produkter ar under
utveckling samt att branschens natur ir sidan att verksamheten ér
svirprognostiserad limnar Orexo inte prognoser om framtida
resultat eller traditionella finansiella mal. Nedan redovisas dock
vissa framtidsutsikter av mer operativ karaktir.

* Orexos ledning avser att ytterligare intensifiera satsningarna pa
Bolagets produktkandidater under de kommande aren.

* Orexo 6verviger att etablera en egen forsiljningsorganisation
pa utvalda europeiska marknader utanfér Norden.

* Orexos ledning bedomer att ett licensavtal avseende OX 17 kan
ingés ndgon ging under de kommande sex till tta ménaderna.

* Orexos ledning bedémer att en utlicensiering av Sublinox™
(OX 22) kan komma att ske under ir 2008.

Orexos ledning bedomer att Orexo kommer att kunna generera
royaltyintikter fran produktforsiljning tidigast under ar 2008.
Baserat pa ovanstiende faktorer, exklusive utlicensiering av nya
produkter, bedémer Orexos ledning att Bolaget kan komma att
generera positivt kassaflode frin den lopande verksamheten
tidigast under ar 2010.
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OREXO - DRUG DELIVERY-MARKNADEN

Oversikt

Drug delivery kan sammanfattas som processen att sikerstilla att
den aktiva substansen i ett likemedel tillfors patienten eller avsett
organ i kroppen pi ett optimalt sitt. Det finns ett flertal drug
delivery-teknologier, frin tabletter och l6sningar till mer
tillfér  kroppen

farmakologiskt aktiva substanser via slemhinnor genom huden

avancerade teknologier som  exempelvis
eller via luftvigarna. Drug delivery-teknologier har en bred
tillimpning och utnyttjas ofta for befintliga likemedel och for nya
likemedelssubstanser under utveckling. Mainga registrerade
likemedel uppvisar ofta suboptimala egenskaper som toxicitet,
biverkningar, lig effektivitet, lingsamt insittande effekt, behov av
frekvent dosering eller att administrering enbart kan ske genom
injektion. Forbittring av dessa egenskaper utgor en stor majlighet
och kommersiell potential for drug delivery-bolagen. Med
modern drug delivery-teknologi erbjuds dven mojlighet att
utveckla likemedel som selektivt levererar den aktiva substansen
till vissa celltyper (till exempel cancerceller). Oavsett form
erbjuder drug delivery-teknologier mgjligheten att ta fram
likemedel som dr sikrare, effektivare och mer anvindarvinliga,

omraden dir det finns behov som inte tillgodosetts.

Bolag verksamma inom traditionell drug delivery erbjuder ofta
sina teknologier till likemedelsbolag och erhiller normalt en
ersittning for sina tjinster samt royalties pa produktférsiljning
fran likemedelsbolagen. Pi senare tid har vissa drug delivery-
bolag, sisom Orexo, bérjat utveckla egna patenterade likemedel
for icke tillgodosedda medicinska behandlingsbehov baserade pa
egna drug delivery-teknologier.

Den totala globala likemedelsmarknaden uppnadde ar 2006 en
forsiljning strax 6ver 600 miljarder US dollar, en okning om

7 Kélla: IMS Health.

8 Kélla: IMS Health.
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20057,

likemedelsprodukter som tillimpar drug delivery-teknologier dr

6,5 procent jimfort med dr Forsiljningen  av

svér att uppskatta beroende pa hur man definierar drug delivery.
Nexium (AstraZeneca), Seretide (GlaxoSmithKline) och
Effexor SR (Wyeth), vilka ir likemedel som finns med pa IMS
lista 6ver virldens mest silda likemedel ar 2006, bygger alla pa
nigon typ av avancerad drug delivery-teknologi®. Detta visar,
enligt Orexos ledning, vilken viktig roll drug delivery har for att
lyckas fullt ut med likemedelssubstanser.

Orexo fokuserar f6r nirvarande pa torra formuleringar, vilket dr
den vanligaste formen fér likemedel. Orexo har utvecklat
produkter och produktkandidater imnade f6r administrering oralt
och via slemhinnor.

Utvecklings- och regulatoriska forhallanden

Orexos ledning bedémer att en utvecklingsprocess baserad pi
drug delivery-teknologi har flera fordelar jimfort med processen
for traditionell likemedelsutveckling. Vanligtvis har likemedel
som utvecklas genom drug delivery-processen kortare tid
och

utvecklingsrisker jamfort med likemedel som utvecklats genom

till  marknaden, ligre utvecklingskostnader ligre
traditionell likemedelsforskning och -utveckling. Skillnaderna
mellan de tva utvecklingsprocesserna sammanfattas och beskrivs

nirmare nedan.

Avsikten med tabellen nedan ér att illustrera skillnaderna som
Orexos ledning bedémer foreligger mellan Orexos affirsmodell
och bioteknikbolag  och
likemedelsutvecklingsbolag. Tabellen ir endast ett uttryck fér vad

affirsmodeller 1 traditionella

ledningen anser och bér ldsas tillsammans med avsnitten
“Framtidsinriktade uttalanden” och “Orexo - Riskfaktorer”.
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Utveckling av patentskyddade
lakemedel med bioteknik och

Utveckling av patentskyddade

traditionell lakemedelsforskning lakemedel med drug delivery-
Faktor och -utveckling teknologier (Orexo)
Utvecklingsrisk Hog Lag
Utvecklingskostnad Hog Lag - Medel
Utvecklingstid Lang Kort
Sannolikhet for samarbete under tidig fas Lag Hog
Sannolikhet fér samarbete under sen fas Hog Hog
Kommersiell potential Hog Medel - Hog
Vinstpotential pa kort sikt Lag Hog
Vinstpotential pa lang sikt Hog Hog

PRODUKTUTVECKLING MED TRADITIONELL
LAKEMEDELSFORSKNING OCH -UTVECKLING

Traditionell likemedelsforskning och -utveckling ir en lang,
kostsam och riskfylld process. Likemedelsbolag maste vanligtvis
anvinda mycket tid och resurser for att identifiera och sedan
kunna bevisa att en ny kemisk substans (New Chemical Entity) ir
siker att anvinda som likemedel och att den har den medicinska
effekt som avses. En sammanfattning av processen ges nedan:

* Preklinisk fas. Genom att anvinda ett flertal basala teknologier
och vetenskaper som exempelvis genteknik, stravar
likemedelsbolag efter att identifiera orsaken till en sjukdom
eller ett tillstaind och identifiera en angreppspunkt mot vilken
nya likemedel kan anvindas i syfte att diagnostisera, lika eller
lindra tillstindet. S& snart en sddan angreppspunkt har
faststillts forsoker likemedelsutvecklare utveckla den sikraste
och mest effektiva aktiva substansen genom att genomfora
experiment bide iz vitro och i olika djurmodeller. Den aktiva
substansen miste direfter genomga omfattande tester som skall
kontrollera om substansen har toxikologiska, cancerogena eller
mutagena egenskaper. All dokumentation sammanstills
ddrefter och presenteras for vederborlig tillsynsmyndighet,
sisom den europeiska registreringsmyndigheten European
Medicines Agency (‘EMEA”) eller US. Food and Drug
Administration (“FDA”), i syfte att erhilla tillstind for att
utfora klinisk provning pa ménniskor.

* Formuleringsutveckling. ~ Formuleringsutvecklingen — pdgér
parallellt med den kliniska utvecklingen. Denna fas stodjer
utvecklingen av produkterna for att optimera den 6nskade
effekten av den slutliga produkten.

* Klinisk fas I - III. Likemedelsutveckling 4r en i hog grad
strukturerad process indelad i tre faser vilka syftar till att
sikerstilla sikerheten av det nya likemedlet, faststilla den

dosering som krivs for att erhélla avsedd effekt och, i
framforallt de senare faserna, bevisa dess effektivitet. Denna
process kriver stora, komplexa, kostsamma och tidskrivande
kliniska provningar, vilka okar i omfattning i de senare faserna.
Under klinisk fas I ges produktkandidaten inledningsvis till ett
litet antal friska forsokspersoner eller till patienter och testas ur
sikerhets-, tolerans-, absorptions-, metabolism-, distributions-
och utséndringssynpunkt. Under klinisk fas IT utfors ytterligare
studier pa en storre, men fortfarande relativt begrinsad, grupp
patienter for att verifiera att produktkandidaten har avsedd
effekt samt identifiera optimala dosnivéer. Vidare identifieras
eventuella biverkningar och sikerhetsrisker samtidigt som
produktens effektivitet mot de specifika angreppspunkterna
studeras mer i detalj. Under klinisk fas III utfors studier for att
vidare utvirdera dosering, for att erhilla statistiskt signifikant
dokumentation betriffande klinisk effektivitet och for att
ytterligare studera sikerheten pé en utékad patientgrupp vid ett
flertal olika studiecentra. Fas III-provningar kan kriva
hundratals eller tusentals patienter och ér dirfor de dyraste och
mest tidskriavande kliniska prévningarna som utfors. Efter
avslutat  kliniskt utvecklingsprogram  sammanstills  all
farmaceutisk, preklinisk och klinisk dokumentation till relevant
myndighet for att ansoka om registrering och godkidnnande att
marknadsfora den nya kemiska substansen som ett likemedel.

Registrering och  godkinnande. Nir myndigheten mottagit
dokumentationen pidborjas granskning av all information for
den nya kemiska substansen avseende sikerhet och om effekten
kan stédjas av resultaten som visats i den kliniska prévningen.
Myndigheten kan sedan besluta att godkinna den nya
produkten i enlighet med ansokan, begira édndringar i
likemedelsutvecklarens  bedémningar, begira ytterligare
information eller klinisk provning, eller besluta att inte
godkinna produkten for forsiljning som likemedel.
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PRODUKTUTVECKLING MED ANVANDNING AV DRUG
DELIVERY-TEKNOLOGIER

Likemedelsbolag drug delivery-
teknologierna fokuserar ofta pd att forbittra de suboptimala

som anvinder de nya
terapeutiska egenskaperna hos redan vildokumenterade aktiva
substanser som erhaillit godkidnnande fran tillsynsmyndighet. Pd si
sitt kan den betydande kunskap som finns avseende siikerhet och
effektivitet f6r den aktiva substansen utgdra grunden for
dokumentationen av den nya formuleringen. Foretag med fokus
pa utveckling av likemedel som dr baserade pa nya formuleringar
har siledes mojlighet att utveckla nya patentskyddade likemedel
snabbare, till en visentligt ligre kostnad och med ligre
utvecklingsrisker dn foretag som fokuserar pd traditionell
likemedelsforskning och -utveckling. Processen sammanfattas
nedan:

* Preklinisk fas. Genom att anvinda redan etablerade substanser
med betydande dokumentation avseende effekt och sikerhet
kan den prekliniska dokumentationen reduceras avsevirt och
utgdr inte ett tidskrivande steg sisom inom den traditionella
likemedelsutvecklingen.

* Formuleringsutveckling. For de aktiva substanser som anvinds av
drug delivery-bolag finns inget behov av att utfora dyrbar
forskning for att uppticka nya angreppspunkter eller for att
utveckla nya aktiva substanser eftersom dessa redan ir kinda.
Sa snart formuleringen har tagits fram och optimerats utifran
de egenskaper som efterstrivas, valideras och dokumenteras

produktkandidaten i klinisk fas.

* Klinisk fas. Innan kliniska prévningar kan inledas krivs alltid
godkinnande frin relevant tillsynsmyndighet. Till skillnad frin
den omfattande fas I - III-processen som krévs for likemedel

och
-utveckling, kan drug delivery-bolag anvinda tillimpliga delar

som genomgir traditionell likemedelsforskning
av befintlig sikerhets- och effektdokumentation for den aktiva

substansen  vid  utformningen av  ansokningar  till
tillsynsmyndigheten avseende nya likemedel som édr baserade
pa nya formuleringar. Drug delivery-bolag behéver normalt sett
inte genomfora lika stora och kostsamma kliniska provningar
som syftar till att ge statistiskt stod avseende likemedlets
sikerhetsegenskaper och effektivitet. Endast nya egenskaper
som det framtagna likemedlet uppvisar behover dokumenteras,
vilket vanligen visentligt minskar omfattningen av den kliniska

fasen.

* Registrering och godkinnande. Utéver dokumentationen som
erhillits genom utvecklingen av den nya formuleringen kan ett
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bolag som utvecklar en forbittrad likemedelssubstans dberopa
all allmin registreringsdokumentation som finns tillginglig for
den aktiva substansen.

Tillsynsmyndigheten  granskar

dokumentationen  avseende den  aktiva  substansens
sikerhetsegenskaper och beslutar utifrin den dokumentation
som erhillits avseende den nya formuleringen huruvida den
farmakologiska effekten, vars forekomst hivdas av sékanden,
stods av resultaten som visats i den kliniska dokumentationen.
Myndigheten kan besluta att godkinna en ansdkan, begira
indringar 1 likemedelsutvecklarens bedémningar, begira
ytterligare information eller klinisk prévning, eller besluta att

inte godkinna den nya formuleringen f6r {6rsiljning.

Drivkrafter for drug delivery-marknaden

Orexos ledning bedémer att det, trots kontinuerliga framsteg
inom medicinsk och farmaceutisk forskning, finns en rad
medicinska behandlingsbehov som inte ér tillgodosedda inom
likemedelsmarknaden, vilka kan tillgodoses genom tillimpning av
drug delivery-teknologier. Orexos ledning bedémer att féljande
faktorer dr och kommer att vara de viktigaste drivkrafterna for
tillvixten av drug delivery-marknaden:

o Okat bebov av drug  delivery-teknologier for att forbittra
likemedels egenskaper och dirmed ka produktdifferentieringen i
den allt hirdare konkurrensen. Orexos ledning bedémer att det
finns en stark efterfragan pa drug delivery-teknologier som kan
dvervinna begrinsningarna och optimera egenskaperna (i form
av  exempelvis opraktiskt doseringsforfarande) for sdvil
befintliga likemedel som nya aktiva substanser under
utveckling. Med kvalificerade drug delivery-teknologier kan
forutsittningar for upplosning och upptag av dven mycket

forbittras, vilket

kommersialiseras ~ som

sviradministrerade aktiva substanser

mojliggér  att  dessa  kan
behandlingsformer. I ett antal av de mest framgingsrika
likemedlen pd marknaden idag, sisom Nexium, for
syrarelaterade sjukdomar (AstraZeneca), tillimpas specifika

drug delivery-teknologier.

* Behov av firbittrad foljsambet  till ordination (“patient
compliance”). Minga patienter med vanligt férekommande
kroniska sjukdomar méste ta sin medicin dagligen, ofta
omfattande flera likemedel i olika doser, vilket forsvirar
foljsamhet till ordinerad behandling. Enligt branschkillor
misslyckas upp till 12 procent av patienterna att ta sin medicin
enligt anvisningar och 8-10 procent av alla sjukhusvistelser i

USA bedéms ha samband med bristande féljsamhet till



ordinerad behandling, vilket leder till betydande extra
kostnader for hilso- och sjukvirden?. Nya beredningsformer
utgdr en viktig del i att forbittra likemedelsanvindningen
genom att exempelvis mojliggora medicinering en ging per dag
eller vid behov (sa kallad “on demand”-behandling). Vid sidan
av den kliniska patientnyttan innebdr detta en visentlig
besparingspotential for sjukvirden.

Ett allt starkare behov av att forlinga likemedels produktlivscykel.
For stora likemedelsbolag ir det viktigt att skydda ensamritten
till bolagens produkter och hela tiden utéka produktportfoljen
for att fullt ut utnyttja virdet av bolagens produkter och
investeringar. Anvindningen av drug delivery-teknologier har
for flera av dessa bolag mojliggjort en forlingning av

OREXO - DRUG DELIVERY-MARKNADEN

patentskydden och en forbittring av produkternas terapeutiska
egenskaper. Ett exempel dr Seloken®ZOC, {6r hogt blodtryck,
kirlkramp och migrin (AstraZeneca), dir drug delivery-
teknologi har forlingt produktens livscykel med 6ver tio ér.

Geografiska marknader

Orexos viktigaste marknader 4r USA, EU och Sydostasien.
Dirutover bidrar inga enskilda linder eller omriden med mer dn
10 procent av total konsoliderad forsiljning. Forsiljningssiffrorna
nedan baseras pd det land dir kunden finns. Det férekommer
ingen forsiljning mellan de geografiska omradena.

Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
(tusental kronor)

Forsaljning fordelat geografiskt:
Norden 5.231 3.045 2.987 5.307 4.541 2.987
Ovriga EU-lander 78.669 1.900 472 71.877 1.175 472
Sydostasien (framférallt Japan) 2.294 282 11.657 1.845 282 11.657
USA 39.188 57.125 71.525 39.188 57.125 71.525
Ovriga lander 6.574 - 74 - - 74
Summa 131.956 62.352 86.715 118.217 63.123 86.715

9)

Kélla: B.K. Redman, The ethics of leadership in pharmacy, Am. J. Health-Syst. Pharm., 1995;52 och R.B. Haynes, Interventions for helping patients to follow prescriptions for

medication, Cochrane Library Document.
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Oversikt

Orexo ir ett likemedelsbolag som utvecklar nya likemedel inom
omriden dir det idag finns stora medicinska behov. Med en bred
kunskapsbas inom medicin och farmaci strivar Orexo efter att
forbittra det medicinska behandlingsvirdet 1 existerande
likemedelssubstanser. Genom att kombinera vildokumenterade
likemedelssubstanser med Orexos egna, patenterade drug
delivery-metoder och unika expertis inom torra beredningar kan
nya patenterade likemedel utvecklas.

Orexos utvecklingsarbete drivs av ett kommersiellt synsitt och
Bolaget har hittills valt att fokusera pd tablettbaserade
bland upptag

munslemhinnan. Denna patenterade metod méjliggér snabb

likemedelsformer, annat  for genom
upplosning och effektivt upptag av likemedelssubstanser med
minimalt nedsviljande av den aktiva substansen. Dirigenom kan
nya, effektiva likemedel skapas inom terapiomriden som

exempelvis akut smirta och somnsvarigheter.

Orexos ledning bedémer att Bolaget verkar i ett mycket
attraktivt segment inom likemedelsindustrin, kinnetecknat av
visentligt kortare utvecklingstider, ligre utvecklingskostnader och
ligre utvecklingsrisker, dn traditionell likemedelsforskning och
-utveckling som fokuserar pi forskning och utveckling av nya
aktiva substanser. Orexos ledning bedémer att Bolaget har en
omfattande patentportfolj som skyddar Bolagets produkter och
teknologier.

Orexo startade sin verksamhet 1995 och dr baserat i Uppsala
dir Orexo har utvecklat ett ndra samarbete med Uppsala
Universitet. Bolagets férsta produkt Diabact® UBT, for diagnostik
av Helicobacter pylori-infektion, lanserades for forsiljning 4r 2000
och siljs idag pé flera marknader. Ar 2005 bildades dotterbolaget
Kibion dir all verksamhet for Diabact® UBT bedrivs. Ar 2006
forvirvade Kibion Noster System, och utckade hirigenom sin

™

produktportfolj med utandningstestet HeliProbe System.
Rapinyl®, utvecklad for genombrottssmirta hos cancerpatienter,
ir den produktkandidat som kommit lingst i utvecklingen. Den ér

baserad pa Bolagets drug delivery-teknologi for sublingual
absorption. Rapinyl® utlicensierades i Japan 2003, i Nordamerika
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2004 och i Europa 2005, och befinner sig i registreringsfas i
Europa, klinisk utvecklingsfas III i Nordamerika och klinisk fas II
i Japan. Distributionsavtal for Rapinyl® tecknades ar 2006 for
Ryssland och 6vriga linder i forna Sovjetunionen, Bulgarien och

Rumiinien.

Medicinteknikforetaget Doxa AB (“Doxa”) och Orexo inledde
under 4r 2006 ett samarbete for att utveckla en, enligt Orexos
ledning, unik drug delivery-teknologi, vilket bland annat kommer
att  mojliggora kontrollerad

lingsam, frisittning  av

likemedelssubstanser.

Orexo ingick den 1 augusti 2007 ett samarbetsavtal med
ProStrakan avseende ett till lika delar dgt férsiljningsbolag for den
nordiska marknaden. Forsiljningsbolaget ~kommer, som
utgingspunkt, att ha nordiska forsiljningsrittigheter for bade
Orexos och ProStrakans portfoljer, innefattande savil framtida
som redan marknadsférda produkter, dock med undantag for
Diabact® UBT och HeliProbe™ System som éven fortsittningsvis

kommer att marknadsforas och siljas av Kibion.

Orexo hade 74 heltidsanstillda per den 30 september 2007,

varav en majoritet arbetade inom forskning och utveckling.

Bolaget har f6r nirvarande tvd produkter pa marknaden, tre
produktkandidater i sen klinisk utvecklingsfas, varav en ir
utlicensierad i Europa, Japan och USA och inlimnad for
registrering i Europa, en produktkandidat i tidig klinisk

utvecklingsfas samt tre produktkandidater i formuleringsfas.

Orexos likemedelsportf6lj omfattar féljande produkter och
produktkandidater:

* Diabact® UBT och HeliProbe™ System. Diabact® UBT ir
Orexos forsta kommersialiserade produkt. Diabact® UBT ir
liksom HeliProbe™ System ett utandningstest som anvinds
tor diagnostik av magsirsbakterien Helicobacter  pylori.
Utandningstest rekommenderas av  expertgrupper  for

Helicobacter pylori i Europa som férstahandsval och det mest

tillforlitliga  icke-invasiva testet for att pavisa en aktiv

Helicobacter  pylori-infektion.

utandningstest behover patienten inte genomgid nigon

Genom att anvinda ett

gastroskopiundersdkning som av manga upplevs

som



obehaglig. Till samhillsnyttan hér bland annat  att
undersokningen dr snabb, enkel och dessutom billigare dn
gastroskopi.

Distributions- och marknadsforingsavtal fér Diabact® UBT
har triffats for ett antal marknader framforallt i Europa, till
exempel f6r Finland, Serbien, Storbritannien, Tyskland och
Osterrike. For den japanska marknaden har licensavtal tecknats
med Kyowa Hakko. Distributions- och marknadsféringsavtal

™

har ingatts avseende HeliProbe™ System i ett fyrtiotal linder i

Asien, Mellanéstern och Osteuropa.

Rapinyl® for bebandling av akut smdérta hos cancerpatienter.
Rapinyl® ir utvecklad for behandling av genombrottssmirta vid
cancer som forsta indikation. Rapinyl® 4r baserad pi Orexos
huvudteknologi, den sublinguala teknologin, dir en tablett
placeras under tungan vilken snabbt Ioses upp till smé enheter
som forankras pd slemhinnan och direfter snabbt absorberas i
blodbanan genom munslemhinnan. Denna teknologi leder till
en snabb upplosning samt en snabbt insittande och forutsigbar

effekt (“on demand”-egenskaper).

Licensavtal avseende Rapinyl® har ingitts med Endo
Pharmaceuticals avseende Nordamerika, Kyowa Hakko
Strakan
Distributionsavtal for Ryssland och 6vriga linder i forna

avseende  Japan  och avseende

Europa.

Sovjetunionen, Bulgarien och Ruminien har tecknats med
Gedeon Richter Plc. (“Gedeon Richter”) och distributionsavtal
for sydostra Asien, inklusive Australien och Nya Zeeland, har
ingitts med Hospira. Endo Pharmaceuticals inledde
i december 2005 fas ITI-studier for Rapinyl®. Rapinyl® ir under

registrering for den europeiska marknaden.

Sublinox™ (OX 22) for bebandling av simnstérningar. Aven
Sublinox™ (OX 22) bygger pa den sublinguala teknologin med
en tablett som placeras under tungan for snabbt och effektivt
upptag av den aktiva substansen. Sublinox™ (OX 22) ir
utformad f6r att forbittra befintliga somnmedel genom att
bland annat korta ned tiden mellan tablettintag och insomning
samt minska variationer i plasmakoncentrationen som
forknippas med befintliga behandlingsalternativ. Det dr kint att
sidana variationer paverkar insomningstid, somnkvalitet,
somnens varaktighet och ger “dagen efter’-effekter.

Fas I- och II-studier har genomférts med positiva resultat som
styrker Sublinox™ (OX 22) medicinska potential for “on
demand”-medicinering av sémnproblem. Den stora marknaden
och dess starka tillvixt kombinerat med den profil som
(OX 22) har visat, gor att Orexos ledning bedomer

™

Sublinox
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att forutsittningarna for produkten édr rimliga. Under ar 2007
har Orexo éven slutfort fas III-programmet genom att utfora
effekt-, lokaltolerans- och sikerhetsstudie hos patienter med
Sublinox™ (OX 22). Studien visade att Sublinox™ (OX 22)
erbjuder en 30 procent snabbare insomningshjilp 4n vad
Ambien® gor for patienter som lider av sémnstdrningar.
Studien visade dven att patienterna sover hela natten. Studien
stirkte dirmed ytterligare dokumentationen for att Sublinox™
(0OX 22) ir en siker och effektiv behandling av tillfilliga
sémnbesvir.

OX 17 for behandling av gastroesofageal refluxsjukdom (“GERD”).
GERD ir en sjukdom som ger patienten dterkommande besvir
med sura uppstotningar kopplat till magvirk, sveda och svira
smirtor i matstrupen. OX 17 dr en patentsokt fast kombination
av tva vildokumenterade aktiva substanser som bida har effekt
mot bildningen av magsyra: en histamin 2-receptorantagonist
(“H2-receptorblockerare”) och en protonpumpshimmare
(“PPT”). Patent har hittills beviljats i Australien, Europa, Kina,
och Nya Zeeland. Genomfért kliniskt prévningsprogram
avseende OX 17 bekriftar att effektiv himning av
syrasekretionen snabbt erhills efter intag av forsta dosen.
Effektiv syrahimning kan ddrefter uppritthillas si linge
symptomen kriver behandling. Detta idr en gynnsam och unik
klinisk profil for likemedel avsedda f6r behandling av GERD.
Orexo presenterade kliniska resultat pia “Digestive Disease
Week”-konferensen i Los Angeles, USA, i maj 2006. Orexo har
under ar 2006 inlett ett fas III-program for att vidare
dokumentera produktens unika egenskaper och ytterligare
stirka produktprofilen och konkurrenskraften. Denna studie
forvintas vara klar under forsta halviret 2008.

Kontakter med registreringsmyndigheter i Europa och USA
har indikerat att OX 17 kan godkidnnas antingen som
receptbelagt likemedel eller direkt som receptfritt likemedel (si
kallat OTC) f6r behandling av. GERD. Mojligheten att
registrera OX 17 som ett receptfritt likemedel kan komma att
resultera i en bredare positionering av OX 17, vilket har
foranlett Orexo att vidare utreda en sidan kommersiell strategi
och potential, samt bjuda in ytterligare foretag till
licensieringsdiskussioner avseende bade den receptbelagda
marknaden och den globala och kommersiellt attraktiva
OTC-marknaden. Ett licensavtal beddms, enligt Orexos
ledning, kunna ingis under de kommande sex till atta
mdnaderna.

OX 19 for behandling av dag- och natthg inkontinens. OX 19
inriktas forutom mot behandling av tringningar nattetid
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(nocturi) dven mot korttids “on demand’-behandling av
inkontinens dagtid hos kvinnor som besviras av veraktiv blasa.
OX 19 har nyligen inlett klinisk fas I. Denna studie férvintas
vara klar 1 december 2007.

* OX 40 for akut bebandling av matthg och svir migrin.
Formulerings- och utvecklingsplanen for OX 40 dr utformad
for att pavisa snabbt och forutsigbart insittande effekt, en
forutsittning for effektiv “on demand”-medicinering. OX 40 ir
i formuleringsfas och bedéms, enligt Orexos ledning, ha stor
potential. Orexo berdknar att Bolaget skall kunna pabérja en fas
I-studie under mitten av 2008.

* OX 30 (fentanyl) for behandling av matthg till svir kronisk
smirta. OX 30 utvecklas pé en ny oral drug delivery-teknologi,
baserad pa biokeramer, utvecklad i samarbete med Doxa.
Denna nya patentskyddade teknologiplattform ér framtagen for
att ge en lingsam och kontrollerad frisittning av opoider.
Teknologin har édven, enligt Orexos ledning, potential att

missbruk av  beroendeframkallande

minska risken for

likemedel. OX 30 befinner sig i formuleringsfas.

* OX 23 for bebandling av mattlig till svir akut smérta. OX 23 ir
tablett-teknologi,
kombinerar snabb upplosning med snabbt insittande och

baserad pa Orexos sublinguala som

forutsigbar effekt. OX 23 befinner sig i formuleringsfas.

Orexo bedriver ett kontinuerligt arbete for att identifiera nya
produktkandidater inom de prioriterade omradena centrala
nervsystemet (“CNS”) och symptomlindring vid cancer. Orexo
har inlett ett samarbete med medicinteknikforetaget Doxa for att
utveckla innovativa likemedel baserade pa en, enligt Orexos
ledning, unik drug delivery-teknologi, vilket bland annat kommer
att mojliggéra lingsam och kontrollerad frisittning av
Det

tillimpningsomradet kommer att bli ett nytt, forbdttrat likemedel

for behandling av smirta (OX 30).

likemedelssubstanser. initiala och primira

Affarsmodell och strategi

Orexo ir ett likemedelsbolag som utvecklar nya likemedel inom
omraden dir det idag finns stora medicinska behov. Bolagets
affirsmodell baseras pa innovativ drug delivery, dir vil beprévade
likemedelssubstanser ~ genom

nya beredningsformer  ges

forbittrade egenskaper och erbjuder behandling av nya
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sjukdomstillstind.  Orexos innefattar

huvudsakliga element:

strategi

foljande

e Fokus pi icke tillgodosedda medicinska behandlingsbehov. Orexo
avser att fortsitta att utnyttja sina kompetenser pa ett flertal
omraden for att analysera medicinska behandlingsbehov som
kan kombinera  existerande

tillgodoses  genom  att

vildokumenterade  aktiva  substanser ~med  Bolagets
patentskyddade drug delivery-teknologier och expertis inom
torra formuleringar f6r att skapa nya patentskyddade

likemedel.

* God avkastning pi investeringar i likemedelsutveckling. Orexos
affirsmodell kan vid utveckling av nya patentskyddade
likemedel erbjuda en kortare utvecklingstid, ligre risk for

kliniska och  ligre

utvecklingskostnader jamf6rt med likemedel utvecklade genom

misslyckanden 1 provningar
traditionell likemedelsforskning och -utveckling. Orexos
ledning bedémer att Bolaget dirigenom kommer att kunna
generera god avkastning pa Bolagets utvecklingsinvesteringar.

* Utlicensieringsstrategi. Orexos organisation och affirsmodell 4r
anpassad for att i egen regi eller i samarbete med partners
utveckla produkterna s lingt att Bolaget erhiller ett optimalt
virde i férhéllande till varje enskild produkts potential och risk.
Detta sker vanligtvis efter klinisk fas II nir forvintad effekt har
dokumenterats. Dock kan vissa produktkandidater tas fram till
och med registrering fo6r att fi hogre engings- och
delmalsersittningar samt royaltybetalningar frin eventuella
samarbetspartners.

* Behalla vissa marknadsforingsrittigheter och etablera en fokuserad
och specialiserad forsiljningsorganisation pd utvalda europeiska
marknader inklusive Norden. Orexo ingick den 1 augusti 2007
ett samarbetsavtal med ProStrakan avseende ett till lika delar
dgt forsiljningsbolag  for den nordiska marknaden.

Forsiljningsbolaget kommer, som utgingspunkt, att ha

bide och

ProStrakans portfoljer, innefattande savil framtida som redan

nordiska  forsdljningsrittigheter  for Orexos
marknadsforda produkter, dock med undantag for Diabact®
UBT och HeliProbe™ System som idven fortsittningsvis

kommer att marknadsféras och siljas av Kibion.

Orexo bedémer att Bolaget med vissa investeringar och resurser
kan etablera en egen forsiljningsorganisation avseende vissa
produkter pd utvalda europeiska marknader dven utanfor
Norden. Orexo utvirderar kontinuerligt hur kommersialisering

av Bolagets produkter skall ske.



e Fortsatta bredda och utveckla nya teknologiplattformar och
produkter. 1 syfte att stirka Bolagets konkurrenskraft strivar
Orexo efter att kontinuerligt identifiera och utveckla produkter
som tillimpar patenterad drug delivery-teknologi och, nir sa ir
limpligt, inlicensiera eller férvirva nya aktiva substanser och
nya drug delivery-teknologier. Orexos ledning bedomer att en
sadan strategi kommer att ge Bolaget majlighet att bredda sin
expertis inom drug delivery-teknologier som kan tillgodose icke
uppfyllda medicinska behandlingsbehov och ge Bolaget
mojlighet att ytterligare bredda sin produktportfél;.

Konkurrensfordelar

Orexos ledning bedomer att Bolagets affirsmodell har ett antal
starka sidor som har bidragit till Bolagets framgingar fram till
idag och som kommer att mojliggora tor Bolaget att realisera sitt
mél att bli ett framgingsrikt likemedelsbolag med intikter
bestiende av bland annat delmalsersittningar och royalties fran
samarbetspartners och egen forsiljning av produkter. Orexos
starka sidor #r bland andra:

* Firmaga att utveckla nya patentskyddade likemedel snabbare, till
ligre kostnader och med ligre utvecklingsrisk jimfort med likemedel
utvecklade genom traditionell likemedelsforskning och -utveckling.
Orexo avser att utnyttja Bolagets kompetenser pa ett flertal
omriden till att analysera behovsomriden som kan tillgodoses
genom att kombinera etablerade vildokumenterade aktiva
substanser med Bolagets patentskyddade drug delivery-
teknologier. Orexos ledning bedémer att Orexo genom denna
strategi kommer att kunna utveckla nya likemedel pa kortare
tid, till ligre utvecklingskostnader och med ligre
utvecklingsrisk jimfort med likemedel utvecklade genom
traditionell likemedelsforskning och -utveckling.

s Léngt framskriden och balanserad produktportfslj. Orexos ledning
bedomer att Bolaget har en stark, vilbalanserad
produktportfolj. Bolaget har i dagsliget tvd produkter pa
marknaden, Diabact® UBT och HeliProbe™ System. Bolagets
europeiska partner Strakan har limnat in Rapinyl® for
registrering i Europa och Bolagets nordamerikanska partner
Endo Pharmaceuticals har meddelat att de avser att limna in en
registreringsansokan f6r Rapinyl® for den nordamerikanska
marknaden under forsta haviret 2008. Orexo har iven
ytterligare tvd produktkandidater, Sublinox™ (OX 22) och
OX 17 som befinner sig i sen klinisk utvecklingsfas samt en
produktkandidat, OX 19, som befinner sig i tidig klinisk
utvecklingsfas. Harutover har Orexo tre produktkandidater,
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0OX 40, OX 23 och OX 30, som ir i formuleringsfas. Orexo har
dven ett flertal projekt i forprojektfas.

Dokumenterad formiga att kommersialisera Bolagets produkter
genom licens- eller samarbetsavtal. Orexo har ingitt licensavtal
for  Rapinyl® med Endo Pharmaceuticals avseende
Nordamerika, Kyowa Hakko avseende Japan och Strakan
avseende Europa samt distributionsavtal for Ryssland och
ovriga linder i forna Sovjetunionen, Bulgarien och Ruminien
med Gedeon Richter. Orexos dotterbolag Kibion har idven
ingitt distributionsavtal for Diabact® UBT som ticker
marknader inom och utom Europa och har licensierat Diabact®
UBT-teknologin  till Kyowa Hakko avseende Japan.
Distributions- och marknadsféringsavtal har ingitts avseende
HeliProbe™ System i ett fyrtiotal linder i Asien, Mellandstern
och Osteuropa.

Ledande expertis inom torra formuleringar. Orexos ledning
bedomer att Bolaget besitter ledande expertis inom den mest
anvinda metoden f6r formulering av likemedelsprodukter:
torra formuleringar.

Stark plattform av drug delivery-teknologier. Bolaget har ett antal
patenterade drug delivery-teknologier och nya drug delivery-
teknologier for vilka patentansdkningar inlimnats som kan
appliceras péd ett flertal olika likemedelssubstanser. Dessa
inkluderar sublinguala mukoadhesiva tablettberedningar,
snabblosliga tablettberedningar, likemedelsformuleringar av
mycket svirlosliga likemedelssubstanser, pulverberedningar for
administrering av likemedel via nisslemhinnan och metoder
for att optimera 16slighet av likemedel i sma vitskevolymer.

Stark portfolj med patentskyddade produkter. Orexo har haft en
aktiv strategi avseende immateriella rittigheter for att skydda
Bolagets uppfinningar. Orexo har ans6kt om patentskydd for 17
patentfamiljer/uppfinningar avseende mer dn 160 beviljade
patent och cirka 80 patentansokningar i utvirdeningsfas. Dessa
patent och patentansékningar ticker nya formuleringar, nya
adminsitrationsvigar, ny  anvindning eller nya
kombinationsprodukter. Orexo har en noggrann urvalsprocess
for nya projekt. En grundliggande faktor for att avgora om ett
projekt dr attraktivt dr mojligheten att skapa patentskydd runt
tillimpningen av Orexos teknologier och omkring det
torvintade nya likemedlet. Genom att skapa sidana
immateriella rittigheter stirks plattformen for
kommersialisering av Orexos produkter. Orexos ledning anser
att Bolaget har en bred portfolj av patentskyddade teknologier

och expertis for att utveckla nya likemedel.
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o Fokuserad
likemedelsforskning

registreringsstrategi. Inom traditionell

och
registreringsfasen vanligtvis bade ling och kostsam och kriver

-utveckling  dr vdgen till
ett antal prekliniska och kliniska prévningar. Orexo anvinder
vil dokumenterade aktiva substanser med en omfattande
klinisk provningshistorik och med kinda sidoeffekter,
vilket och effektiva
dokumentationsprogram for att erhalla tillsynsmyndigheternas

mojliggor komprimerade
godkinnande. Denna strategi kriver en noggrann och tidig
utvirdering av registreringskraven for varje projekt och
kontinuerliga diskussioner med tillsynsmyndigheter for att
mojliggora for Bolaget att ta fram ett begrinsat kliniskt
program som lever upp till de férvintade kraven frin relevanta
tillsynsmyndigheter.

* Erfaren ledning. Orexo har en mycket erfaren ledning som har
varit ansvariga for eller deltagit i genomforandet av en rad

PRODUKTPORTFOLJ

Marknads-
introducerad

Registrering

Klinisk fas

Formuleringsutveckling
eller forskningsfas

Orexo bedriver ett kontinuerligt arbete for att identifiera nya
produktkandidater inom de prioriterade omradena CNS och
symptomlindring vid cancer. Orexo har dven inlett ett samarbete
med medicinteknikforetaget Doxa for att utveckla innovativa
likemedel baserade pa en, enligt Orexos ledning, unik drug
delivery-teknologi, vilket bland annat kommer att mojliggéra
lingsam och kontrollerad frisittning av likemedelssubstanser. Det
initiala och primira tillimpningsomradet kommer att bli ett nytt,
forbittrat likemedel for behandling av smirta (OX 30).
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prekliniska och kliniska studier samt registreringar och

kommersialiseringar av  produkter inom den

marknaden. De  ledande
kompletterande bakgrunder inom forskning och utveckling,

globala
befattningshavarna ~ har

klinisk utveckling och likemedelsregistrering, forsiljning,
marknadsforing, finans och foretagsledning samt erfarenhet
fran internationella bolag som AstraZeneca, Pfizer, Pharmacia,
Wyeth, frin  svenska

Sanofi-Aventis  och

Likemedelsverket.

samt

Aktuell produkt- och projektportfolj

Orexo har for nirvarande foljande kommersialiserade produkter,
produktkandidater som inlimnats for registrering eller forbereds
for registreringsfas och produktkandidater i klinisk utvecklingsfas
samt lingt framskridna formuleringsutvecklingsprojekt.

Il ox23
B oxso
I oxs0
B oxie
I oxay

Sublinox™ (0X22)
- Rapinyl™
[ Diabact uBT

HeliProbe™ System

DIABACT® UBT OCH HELIPROBE™ SYSTEM - LAKEMEDEL
FOR DIAGNOSTIK AV HELICOBACTER PYLORI-INFEKTION
Oversikt

Diabact® UBT och HeliProbe™ System dr utandningstest
avsedda for diagnostik av pagiende Helicobacter pylori-infektion.
Bakterien infekterar magsickens slemhinna och ir en avgorande
faktor vid uppkomsten av magsar. Helicobacter pylori-infektionen
har dessutom visats vara associerad med en flerfaldig 6kad risk for
magcancer. Diabact® UBT och HeliProbe™ System bygger pa
samma testprincip. Patienten sviljer en snabbloslig tablett eller
kapsel med urea. Om patienten har bakterier i magsicken bryter
dessa ned urea och patienten andas ut nedbrytningsprodukter som
kan mitas i utandningsluften.



Marknadsforingen av Diabact® UBT och HeliProbe™ System
drivs genom Kibion, ett heligt dotterbolag till Orexo. Kibion
grundades ar 2005 och har under ar 2006 visat att féretaget har de
produkter som krivs for att bli marknadsledande och att
organisationen kan hantera snabb tillvixt. Under rikenskapsaret
2006 omsatte Kibion 17,3 miljoner kronor att jamfoéra med 5,1
miljoner kronor under rikenskapsaret 2005. Den kraftigt 6kade
omsittningen beror dels pd férvirvet av Noster System, dels pa

den goda forsiljningstillvixten for Kibions produkt Diabact®
UBT.

Marknad och medicinskt behov

Helicobacter pylori ir en bakterie som koloniserar magsicken hos
omkring hilften av alla minniskor'”. 1 linder med hog
levnadsstandard dr infektion av bakterien betydligt mindre vanlig
flertalet #4r infekterade!V.
Helicobacter  pylori-
expertgrupper i Europa som forstahandsval och det mest

in 1 utvecklingslinder dir

Utandningstest ~ rekommenderas  av
tillforlitliga icke-invasiva testet for att pavisa en aktiv infektion.

Konkurrens
Det finns flera metoder som kan anviindas for att diagnostisera om
patienter bir pa Helicobacter pylori-bakterien. Ett traditionellt sitt
har varit gastroskopi, det vill siga att féra ned en sond i magsicken
f6r visuell bedémning och for att ta ett vivnadsprov. Det finns
andra icke-invasiva metoder, som till

aven exempel

utandningstest. Andra sitt dr blodprov och avforingsprov.

Konkurrensfordelar
De frimsta fordelarna med Diabact® UBT idr att testet ir
tillforlitligt, enkelt och smartfritt. Patienten behover inte
genomgi en gastroskopiundersokning som av méanga upplevs som
obehaglig. Tabletten innehiller enbart kroppsegna dmnen, den
sviljs med vatten och ndgon blandning av 16sning behéver inte
goras. Utandningsprovet tas redan efter tio minuter. Resultatet dr
en mer kostnadseffektiv sjukvird, bland annat di tidskrivande
elimineras.

forberedelsemoment Provet analyseras vid ett

laboratorium och svaret blir tillgingligt efter tvd till tre dagar.

HeliProbe™

anvindarvinligt f6r savil patienter som sjukvirdspersonal. Den

Utandningstestet System dr dven det
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frimsta fordelen med testet ir det snabba svaret. Testresultatet ir
tillgingligt redan 15 - 20 minuter efter det att patienten har svalt
urea-kapseln som innehaller en svag radioaktiv dos, vilket
mojliggér omedelbar analys.

Partners och licensavtal

Distributions- och marknadsféringsavtal for Diabact® UBT har
hittills triffats for ett antal marknader framforallt i Europa, till
exempel for Finland, Serbien, Storbritannien, Tyskland och
Osterrike. For den japanska marknaden har licensavtal tecknats
med Kyowa Hakko. Distributions- och marknadsféringsavtal har

™

ingitts avseende HeliProbe™ System i ett fyrtiotal linder i Asien,

Mellangstern och Osteuropa.

RAPINYL® - BEHANDLING AV AKUT SMARTA HOS
CANCERPATIENTER

Oversikt

Orexos lingst framskridna produktkandidat, Rapinyl®, ir baserad
pa Orexos sublinguala teknologi och innehiller den starkt
smirtstillande substansen fentanyl. Rapinyl® ér avsedd att ge
snabb, effektiv och siker behandling av miattlig till svar akut
genombrottssmirta vid cancer.

Marknad och medicinskt behov

Omkring 80 procent av alla cancerpatienter upplever tidvis akut
smirta som kriver omedelbar behandling!?. Den totala
forsljningen av smirtpreparat uppgick under ar 2006 till 27
miljarder US dollar, varav likemedlen for behandlingen av
cancersmirta svarade for mer in 10 miljarder US dollar™.
Marknaden f6r genombrottssmirta uppgick ar 2006 till 1,3
miljarder US dollar'®.

Konkurrens

Idag domineras av  akut cancersmirta av

behandlingen
konventionella tabletter och mixturer innehéllande morfin.
Nackdelarna med dessa idr att det tar ling tid (cirka 30 - 45
minuter) innan de verkar samt att deras effekt dr svir att forutsiga,
eftersom nedsatt tarmfunktion hos dessa patienter fordrojer
upptaget av medicinen. Sedan nigra dr finns det dessutom

“slickepinnar” innehallande fentanyl och en ny mukosal produkt ir

100 Kglla: Marshall BJ, Helicobacter pylori, the etiologic agent for peptic ulcer. JAMA 1995;1064-1066.

1D Kjlla: Marshall BJ, Helicobacter pylori, the etiologic agent for peptic ulcer. JAMA 1995;1064-1066.

12) Kélla: Daut RL, Cleeland CS, The prevalence and severity of pain in cancer. Cancer 1982;50:1913-1918.

13 Kélla: Decision Resources Inc.

14 Kjlla: Datamonitor Pipeline Insight; Breakthrough pain, 11, 2006.
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introducerad i USA, bida marknadsforda av Cephalon Inc.
Biodelivery Sciences International Inc och Aradigm Corporation
har bada produkter under utveckling som kan komma att
konkurrera med Rapinyl®.

Konkurrensfordelar

Rapinyl®-tabletten 4r baserad pa fentanyl och utformad for att
snabbt 16sas upp till sma enheter som férankras pd slemhinnan
under tungan, varpi likemedelssubstansen 16ses upp. P detta sitt
kan likemedlet snabbt och effektivt passera Gver slemhinnan och
na blodbanan. Resultatet ir snabbare och mer férutsigbar effekt,
jamfort med produkter som miste sviljas och nir blodbanan forst
efter att ha passerat magen. Till andra konkurrensférdelar hér att
produkten ér litt att dosera, forvara och hantera samt att den har
ett starkt patentskydd.

Partners och licensavtal samt projektstatus
Licensavtal avseende

med Endo

Pharmaceuticals avseende Nordamerika, Kyowa Hakko avseende

Rapinyl® har tecknats

Japan och Strakan avseende Europa. Distributionsavtal for
Ryssland och 6vriga linder i forna Sovjetunionen, Bulgarien och
tecknats med Gedeon Richter och

distributionsavtal fér sydostra Asien, inklusive Australien och Nya

Ruminien  har

Zeeland, har ingitts med Hospira.

Orexo  utlicensierade  marknadsforingsrittigheterna  for
Rapinyl® i Japan till Kyowa Hakko i januari 2003. Kyowa Hakko
ir ett japanskt forskningsbaserat likemedels- och bioteknikbolag.
Orexo erholl vid ingdendet av licensavtalet en engéngsersittning
om 1,0 miljoner US dollar och har erhillit tva delmalsersittningar
om totalt 2,5 miljoner US dollar for beviljande av patent och

erhillande av positiva utlitanden avseende det kliniska
provningsprogrammet  fér  Rapinyl® frin den japanska
tillsynsmyndigheten. Enligt  avtalet  skall  ytterligare

delmalsersittningar om upp till sammanlagt 5,0 miljoner US
dollar utbetalas vid avslutade kliniska prévningar och vid
godkinnande av Rapinyl® frin tillsynsmyndigheten i Japan.
Orexo har ocksd enligt licensavtalet ritt till royalties om en
ensiffrig procentsats baserad pa framtida forsiljning.

utveckla och
marknadsfora Rapinyl® i Nordamerika till Endo Pharmaceuticals

Orexo utlicensierade rittigheterna  att
i augusti 2004. Endo Pharmaceuticals r ett ledande amerikanskt
likemedelsbolag specialiserat pa behandlingar for smartlindring.
Orexo erholl vid ingdendet av licensavtalet en engéngsersittning
om 10,0 miljoner US dollar och kan enligt avtalet komma att

erhilla ytterligare ersittningar upp till 61,3 miljoner US dollar och
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royalties om en tviasiffrig procentsats baserad pd framtida
forsiljning. Av den potentiella ersittningen om upp till 61,3
miljoner US dollar dr 6,5 miljoner US dollar relaterade till
uppfyllande av utvecklingsmil, 15,6 miljoner US dollar utgérs av
tre licensavgiftsbetalningar om 5,2 miljoner US dollar vardera, att
betalas arligen i forskott fran och med fjirde kvartalet 2006, och
39,2 miljoner US dollar skall utgd om vissa f6rsiljningsmil
uppfylls. Den irliga licensavgiften skall avriknas mot under
upplupna Om
royaltybetalning overstiger 5,2 miljoner US dollar skall inga

samma  period royalties. nigon drlig
ytterligare arliga licensavgiftsbetalningar utgd till Orexo enligt
avtalet. Orexo har under det tredje kvartalet 2005 erhillit
betalningar for uppnidda utvecklingsmal om 6,5 miljoner US
dollar under det fjirde kvartalet 2006, en

licensavgiftsbetalning om 5,2 miljoner US dollar.

och,

Licensavtalet innehiller sedvanliga bestimmelser, inklusive
garantier, om skadeersittning och uppsigning. Avtalet giller fram
till det senare av patentens upphérande eller upphérandet av
nagon marknadsexklusivitet. Endo Pharmaceuticals kan under
vissa omstindigheter siiga upp licensavtalet. Uppsigningstiden ir
sex mdnader och uppsigningen skall vara skriftlig. Endo
Pharmaceuticals kan vara tvungen att betala en uppsigningsavgift
till Orexo om upp till 1,5 miljoner US dollar.

Endo Pharmaceuticals inledde i december 2005 fas ITI-studier
f6r Rapinyl® och har meddelat att de under forsta halvaret 2008
avser att limna in en registreringsansokan f6r Rapinyl® for den
nordamerikanska marknaden. Endo Pharmaceuticals har den
1 november 2007, i samband med offentliggérandet av sin
deldrsrapport, meddelat att pa grund av fortsatta utmaningar med
att rekrytera patienter till den fas III-, placebokontrollerade
effektivitetsstudien Endo
Pharmaceuticals beslutat att genomfora en interimsanalys av den

avseende Rapinyl®, har
pigiende studien. Interimsanalysen kommer att genomféras si
snart som ett forutbestimt antal patienter med virden som kan
Endo

kommer att limna uppdaterad information nir analysen ir

utvirderas har genomgatt studien. Pharmaceuticals

genomford.

Orexo och Strakan ingick i januari 2006 ett licensavtal som ger
Strakan exklusiva rittigheter att registrera och marknadsfora
Rapinyl® pa den europeiska marknaden. Som ersittning for
licensrittigheterna erholl Orexo en engingssumma om 5,0
miljoner euro. Dirutover tillkommer betalningar for licens- och
och
forsiljningsmal. Dessa intikter kan nd upp till ytterligare 17,0

delmalsersittningar ~ for uppnidda  utvecklings-

miljoner euro. Nir Strakan borjar silja Rapinyl® pi den



europeiska marknaden tillkommer tvésiffriga royalties till Orexo.
Enligt det samarbetsavtal
forsiljningsbolag som Orexo och ProStrakan har ingitt skall

avseende  ett  gemensamt
procentsatsen for royalties avseende forsiljning av Rapinyl® pa
den nordiska marknaden dock minskas med 50 procent under
samarbetsavtalets 16ptid. Under det tredje kvartalet 2006 erholl
Orexo en delmilsersittning om 2,0 miljoner euro i samband med
Strakans inlimnande av en registreringsansokan till EMEA.

Licensavtalet innehiller sedvanliga bestimmelser, inklusive
garantier, om skadeersittning och uppsigning. Avtalet giller fram
till det senare av (i) tio ér efter dagen for kommersialisering av
Rapinyl® i nidgot av de linder som omfattas av avtalet,
(i1) patentens upphérande eller (iii) upphérandet av visst skydd for
information eller marknadsexklusivitet. Efter inlimnandet av en
registreringsansokan till EMEA har Strakan ritt att siga upp
avtalet med en uppsigningstid om 90 dagar.

Strakan har under 2007 meddelat att Rapinyl® kommer att
granskas av. EMEA:s Committee for Medical Products for
Human Use (“CHMP”), di konsensus mellan de medlemslinder
som var involverade i granskningen av Rapinyl® inte uppnaddes i
den europeiska registreringsprocessen. Tiden for CHMP:s
beslutsprocess dr svir att bedéma, men, enligt Orexos ledning, ar
det sannolikt att den kommer att stricka sig in under 2008.

SUBLINOX™ (OX 22) - BEHANDLING AV TILLFALLIGA
SOMNSTORNINGAR

Oversikt

Sublinox™ (OX 22) har utvecklats av Orexo 1 syfte att méta ett
icke tillgodosett medicinskt behandlingsbehov som berér méinga
som lider av framforallt tillfilliga sémnstorningar.

Marknad och medicinskt behov

Den fortsatt 6kande livslingden, och dirmed en vixande éldre
population, har resulterat i ett 6kat antal personer som lider av
sémnstérningar'. Manga av dessa fir ingen behandling i dag. Ar
2006 uppgick den globala insomniamarknaden till 6,0 miljarder
US dollar'®.

Konkurrens
Vid lansering kommer Sublinox™ (OX 22) att konkurrera med ett
flertal produkter f6r behandling av sémnstérningar. Sanofi-
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Aventis ir f6r nirvarande marknadsledande inom omradet. Andra
storre aktorer pa marknaden dr Sepracor Inc och King
Pharmaceuticals Inc.

Konkurrensfordelar

Sublinox™ (OX 22) erbjuder snabb insomningshjilp och
bibehallen hela Den  innehiller
vildokumenterade substansen zolpidem och bygger pa Orexos
teknologi'”.  Till  de
konkurrensfordelarna hér en snabbt insittande och férutsigbar
effekt och inga “dagen efter’-symtom. Sublinox™ (OX 22)
skyddas av patent.

sémn natten. den

sublinguala forvintade  frimsta

Projektstatus
Kliniska studier har genomforts med positiva resultat som styrker
Sublinox™ (OX 22) medicinska potential f6r “on demand”-
medicinering av  sémnproblem. Den stora kommersiella
marknaden och dess fortsatta starka tillviixt kombinerat med den
kliniska profil som Sublinox™ (OX 22) har visat, gér att Orexos
ledning bedémer att forutsittningarna for produkten dr rimliga.
Under dr 2007 har Orexo dven slutfort fas III-programmet genom
att utfora en effekt-, lokaltolerans- och sikerhetsstudie hos
patienter med Sublinox™ (OX 22). Studien visade att Sublinox™
(OX 22) erbjuder en 30 procent snabbare insomningshjilp &n vad
Ambien® gor f6r patienter som lider av sémnstorningar. Studien
visade dven att patienterna sover hela natten. Studien stirkte
dirmed ytterligare dokumentationen for att Sublinox™ (0X 22) dr
en siker och effektiv behandling av tillfilliga somnbesvir. Det
slutférda fas

ytterligare klinisk dokumentation som Orexo har tagit fram

III-programmet kommer, tillsammans med
tidigare, att ligga till grund for den registreringsansokan som
Orexo avser att limna in till FDA. P4 grund av linga kétider hos
FDA har tid for pre-NDA-méte beviljats forst i januari 2008.

Diirefter tar det cirka 60 dagar innan en anskan accepteras.

OX 17 BEHANDLING AV GERD

Oversikt

OX 17 ir en produktkandidat avsedd f6r behandling av GERD,
en sjukdom som ger patienten aterkommande besvir med sura
uppstotningar kopplat till magvirk, sveda och svira smirtor i
matstrupen.

150 Kélla: Ohayon MM, Shapiro CM, Tenses of insomnia epidemiology, J Psychosomatic Res. 2005;53:525-527.

16) Kélla: Datamonitor.

170 Kélla: Ambien Prescribing Information, March 2007.
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Marknad och medicinskt behov

Omkring 15 -20 procent av virldens befolkning 6ver 18 ar
bedsms lida av GERD'®. Sjukdomen behandlas idag frimst med
syrahimmande produkter som dels dr H2-receptorblockerare, dels
PPI. Marknaden for den forstnimnda kategorin virderades ar
2006 till 3 miljarder US dollar och den sistnimnda till 6ver 25
miljarder US dollar ir 2006

Konkurrens

Vid en kommersialisering kommer OX 17 att konkurrera med
befintliga syrahimmande produkter samt med produkter som for
nirvarande ir under utveckling. Nista generation PPI ir for
nirvarande under utveckling, men forsoken har hittills inte varit
framgéingsrika.

Konkurrensfordelar

H2-receptorblockerare ger maximal syrahimmande effekt inom
tvd timmar efter intag. Den syrahimmande effekten som erhills
med en H2-receptorblockerare minskar emellertid visentligt
under de foljande dagarna. PPI har i sin tur en beprovad formaga
att erbjuda lingvarig himning av syrasekretionen och pé sa sitt
lindra  syrarelaterade symptom. Pi grund av  dess
verkningsmekanism ir den insittande effekten emellertid relativt
lingsam och det tar fyra till fem dagar innan maximal
syrahimmande effekt erhalls. I OX 17 kombineras en
H2-receptorblockerare och en PPI i en tablett. Detta ger en unik
profil med snabbt insittande effekt som ocksd uppritthalls over

tid.

Projektstatus

Genomfort kliniskt prévningsprogram bekriftar att effektiv
himning av syrasekretionen snabbt erhills efter intag av forsta
dosen. Effektiv syrahdmning kan direfter uppritthallas sa linge
symptomen kriver behandling. Detta 4r en gynnsam och unik
klinisk profil for likemedel avsedda fér behandling av GERD.
Orexo presenterade kliniska resultat pd “Digestive Disease

Week’-konferensen i Los Angeles, USA, i maj 2006.

Orexo inledde dr 2006 ett fas III-program for att vidare
dokumentera produktens unika egenskaper och ytterligare stirka

18 Kélla: Jones R, Gastroenterology.
19 IMS Health.

200 Kélla: Datamonitor 2006.

21 Kélla: Datamonitor 2006.

22) Kélla: IMS Health 2005.

23 Kélla: Datamonitor 2006.
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produktprofilen och konkurrenskraften. Detta program beriknas
slutfort under forsta halviret 2008. Kontakter med
registreringsmyndigheter i Europa och USA har indikerat att OX
17 kan godkdnnas antingen som receptbelagt likemedel eller
direkt som receptfritt likemedel (OTC) fér behandling av
GERD. Mojligheten att registrera OX 17 som ett receptfritt
likemedel kan komma att resultera i en bredare positionering av
OX 17, vilket har foranlett Orexo att vidare utreda en sidan
kommersiell strategi och potential, samt bjuda in ytterligare

vara

foretag till licensieringsdiskussioner avseende bade den recept-
belagda marknaden och den globala och kommersiellt attraktiva
OTC-marknaden. Foérhandlingar sker med ett antal stora
internationella likemedelsbolag och ett avtal bedoms, enligt
Orexos ledning, kunna undertecknas under de kommande sex till
dtta manaderna.

Patentansokningar for kombinationskonceptet har beviljats i
Kina och Nya Zeeland och

patentansbkningar 4r pigdende for den Nordamerikanska

Australien,

Europa,
marknaden.

OX 19 - BEHANDLING AV DAGLIG OCH NATTLIG
INKONTINENS

Oversikt

OX 19 syftar till att erbjuda effektiv behandling av dag- och
nattlig  inkontinens.  Diagnosen  inkontinens  omfattar
tringningsinkontinens (abrupt énskan att urinera som inte kan
didmpas) och stressinkontinens (litet urinlickage i situationer med

okat tryck i buken) och representerar ett stort socialt handikapp.

Marknad och medicinskt behov

Forekomsten av inkontinens dr hog. Studier visar att upp till
20 procent av virldens befolkning éver 20 dr drabbas av nagon
form av inkontinensbesvir?®. Aven om det finns ett flertal
likemedel pd marknaden finns det fortfarande stora behov som
inte dr tillgodosedda?”. Marknaden for likemedel mot
inkontinensbesvir virderades till 2 miljarder US dollar ar 2004%2.
Tillviixten vintas bli stark di minga nya produkter befinner sig i
sen utvecklingsfas (fas IT/II1)%.



Konkurrens
Bristen pd effektiva

utvecklingen inom omréadet och fi aktérer har hittills satsat pa

behandlingsalternativ. har  himmat

utveckling av nya likemedel mot inkontinens.

Konkurrensfordelar

OX 19 ir baserad pa Orexos sublinguala tabletteknologi och
bygger pd den aktiva substansen desmopressin, en syntetisk
motsvarighet till det naturliga hormonet vasopressin som verkar
anti-diurektiskt och minskar urinproduktionen. Om resultaten
fran de kliniska studierna avseende OX 19 ir positiva, kan OX 19
komma att bli den forsta i en serie av peptidbaserade
produktkandidater som Orexo avser att forsoka utveckla. Till de
forvintade fordelarna hor snabbt insittande och forutsigbar
effekt. OX 19 omfattas av Orexos utvecklingsambitioner med att
utveckla patentskydd for oral peptidadministrering.

Projektstatus
En klinisk studie har inletts under iar 2007 och denna studie
forvintas vara klar 1 december 2007.

0X 40 - BEHANDLING AV MIGRAN

Oversikt

OX 40 syftar till att erbjuda akut behandling av mittlig och svir
migrén.

Marknad och medicinskt behov

Migrin kinnetecknas av dterkommande attacker med svir
huvudvirk, vanligtvis ensidig. Den kan foregis av blixtar och
andra synfenomen, foljt av illamédende, krikningar eller yrsel.
Attackerna varierar i frekvens fran dagligen till enstaka handelser
med négra ars mellanrum. Migrin drabbar kvinnor tre ganger si

ofta som min och ir ofta medfott??.

Migrin drabbar 15 - 18 procent av den kvinnliga befolkningen
och 6 - 8 procent av den manliga, vilket motsvarar omkring 74
miljoner minniskor pi de sju storsta likemedelsmarknaderna.
Den totala marknaden virderades av branschkillor till 3,4
miljarder US dollar 4r 2005, vilket dr en ékning om knappt 10

procent jimfort med 4ret innan?®.

24} Kélla: Headache disorders and public health. WHO/MSD/MBD/00.9.
25 Kélla: Scrip Report 2004.
26) Kélla: Scrip Report 2005. Datamonitor 2006.

27 Kélla: Datamonitor 2006.
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Konkurrens

Vid en eventuell kommersialisering kommer OX 40 att
konkurrera med en rad produkter. Da 80 procent av patienterna ir
missnéjda med sin behandling och endast 20 - 40 procent av
patienterna uppnér full behandlingseffekt finns dock stor
forbittringspotential inom migrénbehandlingen27).

Konkurrensférdelar

OX 40 ir en tablett baserad pa en vildokumenterad triptan. Till
de forvintade fordelarna hor ett forbittrat upptag av den aktiva
substansen, vilket ir en forutsittning for snabb och effektiv
lindring av symptomen vid en migrinattack. OX 40 omfattas av
Orexos patentstrategi f6r sublinguala produkter.

Projektstatus

Utvecklingsplanen fo6r OX 40 ir utformad f6r att pavisa snabb och
forutsiigbar insittande effekt, en férutsittning for effektiv “on
demand”-medicinering. Under tredje kvartalet 2007 genomfordes
en forberedande studie till den planerade fas I-studien med en
tablett baserad pd den vildokumenterade substansen sumatriptan.

Orexos ledning anser att OX 40 har stor potential och Orexo
har dirfér arbetat parallellt med ett antal andra vildokumenterade
triptaner. En prelimindr utvirdering indikerar att dessa triptaner
pa ett bittre sitt kan uppfylla produktprofilen. Den fortsatta
dirfor att
koncentreras pd dessa triptaner. Orexo beriknar kunna pibérja en

formuleringsutvecklingen i projektet kommer
fas I-studie under mitten av 2008 med en ny sublingual

formulering av en triptan.

0X 30 (FENTANYL) - BEHANDLING AV MATTLIG TILL SVAR
KRONISK SMARTA

OX 30 bygger pa en ny, oral drug delivery-teknologi baserad pa
biokeramer utvecklad i samarbete med Doxa. Denna nya
patentskyddade teknologiplattform #r framtagen for att ge en
lingsam och kontrollerad frisittning av opoider. Teknologin har
ven, enligt Orexos ledning, potential att minska risken fér
missbruk av beroendeframkallande likemedel. OX 30 befinner sig
i formuleringsfas.
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OX 23 - BEHANDLING AV MATTLIG TILL SVAR AKUT
SMARTA

OX 23 ir baserad pid Orexos sublinguala tablett-teknologi som
kombinerar snabb upplosning med snabbt insittande och

forutsigbar effekt. OX 23 befinner sig i formuleringsfas.

Drug delivery-teknologier

Orexo har uppfunnit, utvecklat eller férvirvat ett antal
patenterade drug delivery-teknologier. Till de patenterade
teknologierna hor sublinguala mukoadhesiva tablettberedningar,
ddr en snabbloslig tablett placeras under tungan. Hit hor dven
andra snabblosliga tablettberedningar, likemedelsformuleringar
av svirlosliga likemedelssubstanser, pulverberedningar fér
administrering av likemedel via nisslemhinnan samt metoder for

att optimera upplésningen av likemedel i smd vitskevolymer.

SUBLINGUAL MUKOADHESIV TABLETTBEREDNING
Orexos huvudteknologi, den sublinguala doseringsformen,
utvecklades ursprungligen for behandling av akut smirta hos

(Rapinyl®).  Den tabletten
kombinerar hég upplosningshastighet med snabbt lokalt upptag

cancerpatienter sublinguala
av den aktiva substansen via munslemhinnan. Flera av Orexos
produktkandidater baseras pd den sublinguala tabletteknologin.
Den sublinguala tabletten bestir av tre olika komponenter: en
birare, mukoadhesiva mikropartiklar (fistpartiklar) och den aktiva
substansen. Dessa komponenter blandas och komprimeras sedan
till en tablett (se illustrationen nedan). Vid administrering
placeras tabletten under tungan dir den snabbt sonderfaller till en
mingd mindre enheter bestdende av birare med mukoadhesiva
mikropartiklar och aktiv substans pd ytan. Tack vare den
mukoadhesiva komponenten forankras enheterna pa slemhinnan
under tungan och bérarpartiklarna och den aktiva substansen 16ses
upp samtidigt varefter den aktiva substansen snabbt tas upp via
slemhinnan.

Teknologins férdelar jimfort med andra drug delivery-
teknologier innefattar vanligtvis bland annat:

* snabbt insittande effekt, vilket mojliggér “on demand’-
behandling,

* undvikande av forstapassagemetabolism med forbittrad
biologisk tillginglighet som foljd,

* undvikande av variationer i biologisk tillginglighet vilka beror
pd passagen genom magsicken (syrakinslighet, magtdmning),

* forbittrat upptag av svirabsorberade substanser, och

* relativt kostnadseffektiv tillverkningsprocess.
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Orexos sublinguala mukoadhesiva tabletteknologi har anvints i
Rapinyl®, Sublinox™ (0X 22), OX 19 och OX 40 och Orexos
ledning bedémer att Bolaget kan tillimpa teknologin pa andra
aktiva substanser. Den mukoadhesiva tabletten skiljer sig fran
vanliga oralt administrerade likemedel och tabletter pa sa sitt att
den aktiva substansen inte tas upp i patientens tarm utan istillet i
huvudsak via munslemhinnan. Orexo kommer att fortsitta att
utveckla och forbittra sin teknologi avseende sublingual drug
delivery. Orexo kommer ocksé att fortsitta att utvirdera andra
aktiva substanser pa vilka Bolaget kan applicera sin sublinguala
mukoadhesiva tabletteknologi.

ORAL SNABBLOSLIG TABLETT
Orexo  har en

betriffande

torrblandningsmetoder i kombination med utformning av

omfattande  erfarenhet
tabletter for momentant sonderfall f6r att forbittra upplésningen
vatten. All
likemedelsabsorption forutsitter att den aktiva substansen finns

av aktiva substanser som dr svarlosliga 1
upplost 1 vitska vid platsen for absorptionen. Den orala
snabblosliga tabletten dr utformad f6r snabb upplosning i
patientens mag-tarmkanal. Teknologin anvinds f6r nirvarande 1
produkten Diabact® UBT, vilken anvinds for diagnostik av
Helicobacter pylori-infektion och 1 OX 17 fér behandling av
GERD. Orexos ledning bedémer att teknologin med den orala

snabblosliga tabletten kan tillimpas dven pd andra likemedel.

Enligt Orexos ledning erbjuder teknologin foljande fordelar:

» Okad biologisk tillginglighet. Genom en tablett som snabbt
sonderfaller i flera avsevirt mindre enheter 6kas den yta som
exponeras for vitska i mag-tarmkanalen avsevirt, vilket
befrimjar

upplosningshastigheten  och  mojligheten  till

absorption via tarmslemhinnan.

* Snabbare insittande effekt. Genom anvindning av en speciell
blandningsteknik och en 6kning av upplosningshastigheten
mojliggor teknologin snabbare och mer fullstindigt upptag i
tarmen vilket resulterar i en snabbt insittande effekt.

KOMBINATIONSPRODUKTER

Nya kombinationer av aktiva substanser kan utgéra ett kraftfullt
angreppssitt for att mota medicinska behandlingsbehov som inte
ensamt kan tillgodoses av ett existerande likemedel. OX 17
(H2-receptorblockerare och PPI) ir ett sidant exempel dir tvd
aktiva substanser genom tva olika verkningssitt forbittrar den
befintliga farmakologiska behandlingen av GERD. Orexos
patentskyddade formuleringsteknologi tillfér kombinationen av
de aktiva substanserna ytterligare virde.



KONSTRUKTIONEN AV EN SUBLINGUAL MUKOADHESIV TABLETT
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NYA TEKNOLOGIER Orexo dger ritten till produkter baserade pé teknologin for alla
Orexo inledde under 4r 2006 ett samarbete med farmaceutiska och medicinska tillimpningar, medan Doxa har

medicinteknikforetaget Doxa. Samarbetet syftar till att utveckla
nya, innovativa likemedel baserade pa en, enligt Orexos ledning,
unik drug delivery-teknologi. Teknologin bygger pi keramiska
birare och majliggor en lingsam och kontrollerad frisittning av
likemedelssubstanser. Det initiala tillimpningsomradet blir ett
nytt, forbittrat likemedel for behandling av smirta.

motsvarande dganderitt till ortopediska och odontologiska
applikationer. Doxa och Orexo kommer tillsammans att utveckla
patenten. Orexo kommer att dga den nya teknologin och dess
patentskydd. Orexo skall betala en delmalsersittning om 4,0
miljoner kronor till Doxa vid tidpunkten for det forsta godkanda
patentet. Vidare kommer Orexo att betala delmélsersittningar om
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10,0 miljoner kronor var vid det forsta godkinnandet for
kommersialisering av varje nytt likemedel som baseras pa den
gemensamt utvecklade teknologin
tillsynsmyndighet 1 EU, Japan eller USA. Vidare kommer Doxa

och Orexo 6msesidigt att erhalla royalties pd den andra partens

som beviljas av en

forsiljnings- och licensintikter avseende varje nytt likemedel.

Konkurrens

Bolagets huvudsakliga konkurrenter dr likemedelsbolag med
produkter inom samma behandlingsomriden som Orexo, se
avsnitten “Konkurrens” for varje produkt och produktkandidat
som beskrivs under avsnittet “Orexo - Verksamheten - Aktuell
produkt - och projektportf6lj” fér en beskrivning av Orexos
konkurrenssituation for Bolagets olika produktmarknader. I de
situationer da Orexo avser att samarbeta med likemedelsbolag for
att tillsammans med dessa forlinga produktlivscykeln omfattar
Orexos konkurrenter dven andra drug delivery-bolag.

Leverantorer

Orexos leverantorer utgdrs frimst av stora internationella
leverantorer som levererar ravaror och delar till Bolagets olika
delar

huvudsakligen av farmaceutiska hjilpmedel som ofta anvinds vid

produkter och projekt. Dessa réavaror eller bestér
likemedelsutveckling baserad pa torra formuleringar och aktiva
substanser. Bolaget anvinder for nirvarande ett antal olika
leverantorer och Orexos ledning bedomer att Bolaget inte ér
beroende av nigon enskild leverantér f6r Bolagets produkter eller

projekt.

Forsaljning och marknadsforing

Forsiljningen av Diabact® UBT och HeliProbe™ System skots av
distributérer, se avsnittet “Orexo - Verksamheten - Aktuell
produkt - och projektportfs]j - Diabact® UBT och HeliProbe™
System - Likemedel f6r diagnostik av Helicobacter pylori-
infektion - Partners och licensavtal”.

T augusti 2007 ingick Orexo ett samarbetsavtal med ProStrakan
avseende ett till lika delar dgt forsiljningsbolag for den nordiska
marknaden. Verksamheten kommer att bedrivas genom
ProStrakans svenska dotterbolag, ProStrakan AB, av vilket Orexo
erhillit 50 procent av aktierna genom en riktad nyemission om
17,9 miljoner kronor. Bolaget kommer inledningsvis att bedriva
verksamheten under firman ProStrakan AB. ProStrakan AB

kommer som utgingspunkt att silja samtliga ProStrakans och
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Orexos produkter pd den nordiska marknaden, med undantag for
Diabact® UBT och HeliProbe™ System som éven fortsittningsvis
kommer att marknadsforas och siljas av Kibion. ProStrakan AB
har i dag tre produkter pi marknaden, Tostrex®, Rectogesic® och
Droperidol®. Enligt samarbetsavtalet skall procentsatsen for
royalties pd forsiljningen av Rapinyl® pi den nordiska
marknaden, som Orexo har ritt till enligt licensavtalet med
Strakan, minskas med 50 procent under samarbetsavtalets 16ptid.

Orexos ledning bedémer att Bolaget med vissa investeringar
och resurser kan etablera en egen forsiljningsorganisation
avseende vissa produkter pd utvalda europeiska marknader dven
Norden. hur

kommersialisering av Bolagets produkter skall ske. Orexos

utanfor Orexo  utvirderar  kontinuerligt
marknadsforingsstrategi fér en produkt kan for en geografisk
marknad omfatta partneravtal med utvalda likemedelsbolag,
etablering av en egen forsiljningsorganisation eller en
kombination av dessa tvi. En egen forsiljningsorganisation kan
leda till att Orexo erhaller bittre kontroll 6ver Bolagets intikter
och hogre vinstmarginaler frin produktforsiljning samt minska
Bolagets beroende av utlicensieringspartners. Orexos ledning
utvirderar omsorgsfullt vilken marknadsforingsstrategi som

bedéms vara limpligast for varje produkt och marknad.

Akademiska samarbeten

Orexo har ett nira samarbete med ett flertal universitet i Sverige
och utomlands. Orexo har, sirskilt inom forskningen pé
mag-tarmomradet och genom kliniska prévningar, etablerat
samarbete med flera akademiska institutioner, frimst med
University ~ of Milwaukee,  USA,

universitetssjukhuset i Helsingfors, Finland, samt Géteborgs och

Woinsconsin at
Uppsala Universitet i Sverige.

Tillverkning

Orexo dger en klinisk tillverkningsanlidggning i hyrda lokaler i
Uppsala dir Bolaget tillverkar Diabact® UBT, Rapinyl®,
Sublinox™ (0X 22), OX 17, OX 19, OX 40, OX 23, OX 30 och
nya produktkandidater for kliniska provningar och fram till och
med pilotskala. Orexos ledning bedémer inte att Bolaget skall ha
egna lokaler for kommersiell produktion av Orexos produkter,
med undantag f6r Diabact® UBT. Outsourcing av fullskalig
produktion av Bolagets produkter kommer istillet att hanteras
genom licensavtal med strategiska partners och genom
legotillverkning vilket, enligt Orexos ledning, ir det bista sittet

att utnyttja Bolagets resurser och kompetenser pa.



Personal

Den 30 september 2007 hade Orexo 74 heltidsanstillda varav sex
var visstidsanstillda och nio var anstillda i Orexos dotterbolag
Kibion. 48 av de anstillda arbetade inom forskning och utveckling
och utgjordes frimst av galeniker, analytiska kemister, kliniker och
specialister inom likemedelsregistrering och immaterialritt. Av
Orexos 74 anstillda har tolv personer doktorsgrader och 39 har
andra hogre examina. Av de anstillda dr 47 kvinnor och 27 min.
Orexo ir inte bundet av négra kollektivavtal. Genomsnittsildern
for Orexos anstillda ir 42,4 ar och mediandldern idr 42,0 ar. Orexo
har inte varit féremdl for nigra arbetsavbrott. Orexos ledning
anser att relationen till de anstillda r god. Bolaget har haft ytterst
liten personalomsittning och endast fem anstillda har sagt upp sig
sedan Bolaget inledde sin verksamhet 1995.

Framtida personalrekrytering forutses vara begrinsad pa kort
till medelling sikt och komma att ske huvudsakligen inom
produktutveckling. Orexos kirnverksamhet kréver vilutbildad och
erfaren personal. Orexos ledning anser att det dr fordelaktigt att
Bolagets verksamhet finns i Uppsala dir flera likemedels-,
bioteknik- och andra life science-bolag dr belidgna vid anstillning
av sidan personal. Se avsnittet “Orexo - Riskfaktorer - Orexos
framging ir beroende av nyckelpersoner”.

Orexos ledning beddmer att Bolaget har tillrickligt med
personal och forsknings- och utvecklingskapacitet for att hantera
nuvarande produktportfolj. Orexo kan komma att behéva utoka
organisationen for att kunna bedriva ytterligare projekt parallellt
med befintliga.

Orexos  huvudkompetenser dterfinns inom  forskning,

utveckling, klinisk provning och likemedelsregistrering men

OREXO - VERKSAMHETEN

Bolaget besitter dven internationell, kommersiell och operationell
kompetens.

Lokaler

Orexos huvudkontor och centrum for verksamheten ligger pé
Virdings allé 32 A i Uppsala dir Orexo hyr kombinerade kontors-,
Good
laboratorielokaler. Lokalytan dr vid dagen foér detta prospekt

Manufacturing  Standard-produktionslokaler  och
6.148 m? och kommer successivt att 5ka under perioden 2007 till
2009 for att under ar 2009 uppga till cirka 7.000 m?. Hyrestiden
16per ut den 31 december 2014 och f6rlings med tre ar i taget om
inte avtalet sigs upp tolv ménader innan avtalstiden 16per ut.
Orexo har en ensidig ritt att senast den 31 december 2010 siiga
upp avtalet fo6r avflyttning per den 31 december 2011. Enligt
hyresavtalet har Bolaget optioner pd férhyrning av ytterligare
lokaler, vilka maste utnyttjas senast den 1 juli 2008.

Utover dessa lokaler hyr Orexo vissa andra mindre lokaler.
Orexos produktionslokal pa Kungsgatan 109 i Uppsala har
godkints av Likemedelsverket och uppfyller internationella
kvalitetskrav (GMP) f6r produktion av icke-sterila likemedel.
Bolaget har ansokt om Likemedelsverkets tillstind dven for
lokalerna pd Virdings allé 32 A i Uppsala och Orexo forvintar sig
att erhélla sidant tillstind under slutet av dr 2007 eller borjan av ar
2008. Orexo dger inga fastigheter. Orexos ledning bedémer att
Bolagets lokaler ir tillrickliga for verksamheten utifrin de
expansionsplaner Orexo har fér nirvarande, se avsnittet
“Bakgrund och motiv”.
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Aktiekapital

Bolagets aktiekapital 4r uttryckt i svenska kronor och fordelas pa
de av Bolaget utgivna aktierna med ett kvotvirde som uttrycks i
svenska kronor. Aktiekapitalet 1 Orexo uppgir per dagen f6r detta
prospekt till 5.584.500 kronor, fordelat pa 13.961.250 aktier.

Aktiekapitalets utveckling

Aktiens kvotvirde ir siledes 40 ore. Efter genomférandet av
926.000
teckningsoptioner som emitterats i Apportemissionen utnyttjas,
Orexos aktiekapital att uppga till 9.007.258 kronor, fordelat pa
22.518.145 aktier, envar med ett kvotvirde om 40 ore.

Forvirvet kommer, under forutsittning att de

Av nedanstiende tabell framgar de forindringar i aktiekapitalet som skett sedan Bolaget bildades och som kommer att ske till f6ljd av

registrering av nya aktier i samband med Forvirvet:

Féraandring i Totalt
. Foraandring i aktiekapital Totalt antal aktiekapital Kvotvarde
Ar Transaktion antalet aktier (kronor) aktier (kronor) (kronor)
1994  Bildande 500 50.000 500 50.000 100
1996 Fondemission 500 50.000 1.000 100.000 100
1997  Nyemission 20 2.000 1.020 102.000 100
1998 Fondemission 9.180 918.000 10.200 1.020.000 100
2000 Nyemission 600 60.000 10.800 1.080.000 100
2000  Nyemission 5.400 540.000 16.200 1.620.000 100
2002  Nyemission 8.830 883.000 25.030 2.503.000 100
2003  Nyemission 6 600 25.036 2.503.600 100
2003  Nyemission 9.242 924.200 34.278 3.427.800 100
2004  Nyemission® 2.298 229.800 36.576 3.657.600 100
2004  Nyemission? 376 37.600 36.952 3.695.200 100
2005  Nyemission® 1.337 133.700 38.289 3.828.900 100
2005  Aktiesplit® 9.533.961 - 9.572.250 3.828.900 0,4
2005  Nyemission® 3.700.000 1.480.000 13.272.250 5.308.900 0,4
2005  Nyemission® 20.250 8.100 13.292.500 5.317.000 0,4
2006  Nyemission” 592.250 236.900 13.884.750 5.553.900 0,4
2007  Nyemission® 76.500 30.600 13.961.250 5.584.500 0,4
2007  Apportemissionen? 8.556.895 3.422.758 22.518.145 9.007.258 0,4

" Nyemission av preferensaktier av serie P2 till vissa av huvudaktiedgarna mot kvittning av fordran enligt ett laneavtal och till Catella Fokus i enlighet med styrelsens beslut den 5 augusti 2004.

20 Nyemission av preferensaktier av serie P2 till aktiedgare och styrelseledaméter som énskade nyteckna pa samma villkor som Catella Fokus och huvudaktiedgarna enligt ett styrelsebeslut fran den

31 augusti 2004.

3 Nyemission av 1.337 aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner. Teckningsoptionerna emitterades som enheter tillsammans med aktierna i not 1 och 2.

4 Aktiesplit 250:1 beslutad av ordinarie bolagsstamma den 20 april 2005 som genomfordes i samband med Bolagets bérsintroduktion i november 2005.

5 Nyemission i samband med Bolagets bérsintroduktion i november 2005.

6 Nyemission av 20.250 aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner.

7). Nyemission av 269.000 aktier genom utnyttjande av personaloptioner och underliggande teckningsoptioner, nyemission av 281.500 aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner och

nyemission av 41.750 aktier genom utnyttjande av hedgeoptioner.

& Nyemission av 38.500 aktier genom utnyttjande av personaloptioner och underliggande teckningsoptioner och nyemission av 38.000 aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner.

9 Inklusive utnyttjande av de 926.000 teckningsoptioner som emitterats i Apportemissionen.
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Emissionsbemyndiganden

Vid arsstimma i Orexo som holls den 23 april 2007 erholl
styrelsen ett bemyndigande att, vid ett eller flera tillfillen, besluta
om nyemission av hogst 1.380.000 aktier mot betalning med
apportegendom. tiden intill

Bemyndigandet  giller for

arsstimman 2008.

Vid extra bolagsstimma i Orexo som hélls den 13 november
2007 erholl styrelsen ett bemyndigande att i samband med
Forvirvet och utan foretridesritt for aktiedgarna, vid ett eller flera
tillfillen, besluta om emission av hégst 8.560.000 nya aktier och
emission av teckningsoptioner. Bolagets aktiekapital skall till f6ljd
av sidana emissioner av aktier och teckningsoptioner kunna ¢ka
med hogst 3.424.000 kronor. Betalning for de nyemitterade
aktierna skall ske med apportegendom bestiende av aktier och

OREXO - AKTIEKAPITAL

optioner i Biolipox. Bemyndigandet skall gilla lingst intill tiden

for niista drsstimma.

Orexos styrelse har inte erhallit nigra andra bemyndiganden att

besluta om nyemissioner av aktier, konvertibler eller
teckningsoptioner i Orexo dn vad som angivits ovan.
Teckningsoptioner och personaloptioner

Per den 30 september 2007 Dberittigar utestiende

teckningsoptioner till nyteckning av sammanlagt 934.775 aktier i
Orexo, motsvarande en okning av aktiekapitalet om 373.910
kronor och en 6kning av totalt eget kapital med 36,1 miljoner
kronor. En mer detaljerad beskrivning av Bolagets utestiende
teckningsoptioner och personaloptioner dterfinns pa sidorna

68-71 i detta prospekt.
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Per den 30 september 2007 uppgick antalet aktiedgare i Orexo till 1.436. Av tabellen nedan framgér Bolagets storsta aktieigare per den
30 september 2007.

Procentandel

av kapital och
Aktiedgare Antal aktier roster
HealthCap® 5.012.000 35,90
Fjarde AP-Fonden 1.321.200 9,46
Nordea Fonder? 771.300 5,52
Catella Fondforvaltning® 739.800 5,30
Carnegie Funds 575.159 412
Thomas Lundqvist 495.250 3,55
Tredje AP-Fonden 300.000 2,15
Christer Nystrém 293.500 2,10
H. Lundén Kapitalférvaltning (Eikos) 250.000 1,79
Gamla Livférsakringsbolaget SEB Trygg Liv 215.600 1,54
Fidelity Funds 205.150 1,47
Swedbank Robur® 201.100 1,44
Ovriga 3.581.191 25,65
Totalt 13.961.250 100,00

U 3.667.250 aktier innehas av HealthCap 1999 ORX Holding AB, 1.097.085 aktier av HealthCap Sidefund ORX Holding AB, 193.000 aktier av HealthCap GbR ORX Holding AB
och 54.665 aktier av Odlander, Fredrikson & Co AB.

20 399.965 aktier innehas av Nordea Allemansfond Alfa, 286.495 aktier av Nordea Allemansfond Beta, 58.500 aktier av Nordea Nordic Equity Hedge Fund, 13.940 aktier av
Nordea Allemansfond Olympia och 12.400 aktier av Nordea Investment Fund.

3 340.000 aktier innehas av Catella Fokus, 272.600 aktier av Catella Case, 100.000 aktier av Catella Europafond, 26.200 aktier av Team Catella Tennisfond och 1.000 aktier av
lkano Svensk Aktiefond.

4 129.100 aktier innehas av Swedbank Robur Sméabolagsfond Sverige och 72.000 aktier av Swedbank Robur Sméabolagsfond Norden.

Aktieagaravtal

Savitt Orexos styrelse kinner till existerar inga aktiedgaravtal eller liknande 6verenskommelser mellan aktiedgare i Bolaget som syftar till
att skapa ett gemensamt inflytande 6ver Bolaget. Styrelsen kinner heller inte till nagra aktiedgaravtal eller liknande 6verenskommelser
som kan komma att leda till att kontrollen 6ver Bolaget f6rindras.
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Styrelse

Orexos styrelse skall enligt Bolagets bolagsordning bestd av ligst tre och hdgst nio ledaméter med hogst tre suppleanter. Vid extra

bolagsstimma den 13 november 2007 avgick Zsolt Lavotha sisom styrelseledamot i Bolaget samt utsigs Laurent Ganem och Antoine

Papiernik till nya styrelseledaméter och Bengt Samuelsson till ny styrelsesuppleant i Bolaget for tiden intill ndsta drsstimma. Beslutet dr

villkorat av att Forvirvet genomfors. Efter genomfrandet av Forvirvet kommer styrelsen for Bolaget siledes att best av Hikan Astrom

(styrelseordférande), Monica Caneman, Johan Christenson, Laurent Ganem, Hans Peter Hasler, Staffan Lindstrand, Antoine

Papiernik, John Sjégren och Kjell Strandberg samt styrelsesuppleanten Bengt Samuelsson.

Orexos styrelse bestar for nirvarande av atta medlemmar, inklusive ordféranden. Den nuvarande styrelsen utsigs vid arsstimman den

23 april 2007 for tiden intill slutet av drsstimman 2008. Orexos nuvarande styrelse har inga suppleanter. De nuvarande

styrelseledamdéterna, nir de valdes in i styrelsen for forsta gangen samt fodelsear och befattning redovisas nedan.

Namn Ledamot sedan Fodelsear Befattning

Hakan Astrom 2003 1947 Ordférande

Monica Caneman 2004 1954 Styrelseledamot
Johan Christenson 2002 1958 Styrelseledamot
Hans Peter Hasler 2005 1956 Styrelseledamot
Zsolt Lavotha 2003 1950 Styrelseledamot
Staffan Lindstrand 2002 1962 Styrelseledamot
John Sjogren 2005 1933 Styrelseledamot
Kjell Strandberg 2003 1938 Styrelseledamot

Hikan Astrom Styrelscordférande och styrelseledamot sedan
2003. Civilekonom. Hikan Astrom ir styrelseordférande i
Affibody Holding AB, Biolipox AB, Biovitrum AB, Ferrosan
A/S, Sanos Bioscience A/S och TopoTarget A/S, samt ledamot 1
styrelsen for Karolinska Institutet och Insamlingsstiftelsen
Vixthuset for Barn. Hikan Astrom ir hedersdoktor i medicin vid
Sahlgrenska akademin i Géteborg.

De fem senaste aren har Hakan Astrom varit, men ir inte
lingre, verkstillande direktér och styrelseordférande for
Pharmacia AB (nuvarande Pfizer Health AB), styrelseordférande
och styrelseledamot i Medicon Valley Capital Management AB,
styrelseordférande i ACO Hud Nordic AB och Pharmacia
Holding AB samt styrelseledamot i ACO Hud AB, Active

Biotech AB, Medicon Valley Capital Two General Partner AB,
SLS Venture GP AB och SLS Venture Two GP AB.

Aktie- och optionsinnehav i Orexo: 17.000 aktier och
teckningsoptioner berittigande till teckning av 21.250 aktier.

Monica Caneman Styrelseledamot sedan 2004. Civilekonom.
Monica Caneman ir styrelseordférande i Electronic Transaction
Group Nordic AB, Electronic Transaction Group Nordic
Holding AB och Linkmed AB. Monica Caneman ir iven
styrelseledamot i Citymail Group AB, EDB Business Partner
ASA, Investment AB Oresund, Lindorff Group AB, Nordisk
Energiforvaltning ASA, Poolia AB, Schibsted ASA, SJ AB, SOS
International AS, Svenska Dagbladets AB, Svenska Dagbladet
Holding AB samt XPonCard Group AB. Monica Caneman ir
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vidare styrelseledamot och verkstillande direktor for Monica
Caneman Konsult AB. Monica Caneman har arbetat inom
Skandinaviska Enskilda Banken 1 25 ir, dir hon haft olika ledande

befattningar bland annat som vice verkstillande direktér.

De fem senaste dren har Monica Caneman varit, men ir inte
lingre, styrelseordférande i Cognos Technical Services AB, EDT
A/S, Frico AB, Interverbum Holding AB, Point International
A/S och TurnIT AB. Monica Caneman har dven varit, men ir
inte lingre, styrelseledamot i Acando Europe AB,
Akademikliniken HJ AB, Home Properties AB, I.A.R. Systems
AB, Munksjo Sweden AB, NOCOM AB, Nya
Livforsikringsaktiebolaget SEB TryggLiv och Rezidor Hotel
Group AB.

Aktie- och optionsinnehav i Orexo: 18.750 aktier och
personaloptioner berittigande till 11.500 aktier.

Johan Christenson Styrelseledamot sedan 2002. Leg. likare
och medicine doktor. Johan Christenson édr partner i HealthCap
och styrelseledamot i Cerenis SA, CoreValve Inc, HealthCap AB,
HealthCap AEROC Holding AB, HealthCap Annex Fund 1-11
GP AB, HealthCap GbR ORX Holding AB, HealthCap
Sidefund ORX Holding AB, HealthCap XC Holding AB,
HealthCap III Sidefund GP AB, HealthCap IV GP AB,
Healthcap 1999 GP AB, HealthCap 1999 ORX Holding AB,
Ibid AB, NeuroNova AB, Resistentia Pharmaceuticals AB och
Ultrazonix Holding AB. Innan Johan Christenson blev partner i
HealthCap ansvarade han fér SEB Foretagsinvests (Skandinaviska
Enskilda Bankens riskkapitalavdelning) likemedelsbolagsportfél].
Johan Christenson har erfarenhet fran ledande befattningar som
projektledare inom Astra Pain Control och som global
produktchef och medlem i ledningen for AstraZenecas Pain
Control Therapy Area. Johan Christenson har genomgatt fyra ars
klinisk specialistutbildning i pediatrik och pediatrisk neurologi.

De fem senaste aren har Johan Christenson varit, men ir inte
lingre, styrelseledamot i Cale Access AB och Kibion AB. Vidare
har Johan Christenson varit, men ér inte lingre, styrelsesuppleant
i Global Genomics AB. Johan Christenson har dven varit, men ir
inte lingre, bolagsman i JAT - Idéologerna HB och Jemedicom
HB.

Aktie- och optionsinnehav i Orexo: 241 aktier via aktieklubben
Odlander, Fredrikson & Co AB.

Hans Peter Hasler Styrelseledamot sedan 2005. Commercial
Diploma, Marketing Manager Certificate. Hans Peter Hasler ér
direktor fér Global

vice verkstillande and

Neurology
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International i Biogenldec och sedan 2005 vice ordférande och
styrelseledamot i Santhera Pharmaceuticals. Hans Peter Hasler
har tidigare varit chef for Global Strategic Marketing i Wyeth-
Ayerst Pharmaceuticals. Mellan 1993 och 2001 hade Hans Peter
Hasler olika ledande
anstillningen vid Wyeth var Hans Peter Hasler chef f6r Pharma
Division i Abbott Switzerland.

befattningar inom Wpyeth. Innan

Aktie- och optionsinnehav i Orexo:

berittigande till 11.500 aktier.

personaloptioner

Zsolt Lavotha Styrelseledamot sedan 2003 samt verkstillande
direktér och koncernchef sedan 2004. Filosofie kandidat 1
organisk kemi och biomedicin. Zsolt Lavotha ir styrelseledamot i
Jerini AG och Pantarhei Bioscience BV. Zsolt Lavotha var
tidigare verkstillande direktér och koncernchef i Lavipharm
Zsolt Lavotha har 30 drs
likemedelsbranschen och har arbetat fér flera multinationella
likemedelsbolag, sisom Pfizer och Wyeth, dir Zsolt Lavotha
innehaft ledande befattningar, bland annat som koncernchef for

Afrika, Europa och Mellanéstern.

Corporation. erfarenhet frin

De fem senaste dren har Zsolt Lavotha varit, men ir inte
lingre, styrelseledamot i Abeille Pharmaceuticals Inc., Medivir

AB, NeuroNova AB och Zonagen Inc.
Aktie- och optionsinnehav i Orexo: 125.250 aktier.

Staffan  Lindstrand  Styrelseledamot  sedan ~ 2002.
Civilingenjor. Staffan Lindstrand édr partner i HealthCap och
styrelseledamot i Aerocrine AB, Biotage AB, Creative Peptides
Sweden AB, HealthCap AB, HealthCap AEROC Holding AB,
HealthCap Annex Fund I-1II GP AB, HealthCap GbR ORX
Holding AB, HealthCap ORX Holding AB, HealthCap XC
Holding AB, HealthCap III Sidefund GP AB, HealthCap IV GP
AB, HealthCap 1999 GP AB, NeuroNova AB, OxThera AB och
XCounter AB. Innan Staffan Lindstrand blev partner i
HealthCap 1997 arbetade han inom investment banking i mer dn
tio ar, mestadels hos Aros Securities.

De fem senaste dren har Staffan Lindstrand varit, men ir inte
lingre, styrelseledamot i Biotage Sweden AB, Cale Access AB,
Clinical Data Care in Lund AB, Global Genomics AB,
Inion Ltd., NeuroNova Partners AB, Personal Chemistry AB,
Resistentia Pharmaceuticals AB och Wilnor AB.

I juli 2001 ansokte Wilnor AB om konkurs. Konkursen
registrerades den 7 januari 2004.
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Aktie- och optionsinnehav i Orexo: 963 aktier via aktieklubben
Odlander, Fredrikson & Co AB.

John Sjogren Styrelseledamot sedan 2005. Farmacie doktor
och docent. Adjungerad professor i industriell farmaci vid Uppsala
Universitet fran 1973 till 1999. John Sjégren dr styrelseledamot i
Calabar AB och Calabar International AB. John Sjégren har
bedrivit likemedelsforskning vid Astra Hissle i olika ledande
positioner mellan 1959 och 1999 och ingick i ledningen fér Astra
Hissle fran 1984 till 1997.

De fem senaste dren har John Sjégren varit, men ér inte lingre,

styrelseledamot i Neopharma AB.

Aktie- och optionsinnehav 1 Orexo:

berittigande till 11.500 aktier.

personaloptioner

Kjell Strandberg Styrelseledamot sedan 2003. Leg. likare och
medicine doktor. Kjell Strandberg ir professor i farmakoterapi

Ledande befattningshavare

och ir styrelsecordférande och verkstillande direktor i Kjell
Strandberg Consulting AB samt styrelseledamot i Innate
Pharmaceuticals AB och Stiftelsen f6r Pharmaceutical Medicine.
Kjell Strandberg ir ordférande i NDA Regulatory Science
Advisory Board
Likemedelsverket. Kjell Strandberg édr medlem i Kungliga

och wvar tidigare generaldirektér for

Ingenjérsvetenskapsakademin (IVA).

De fem senaste dren har Kjell Strandberg varit, men ir inte
lingre, styrelseledamot i IHE Institutet for Hilso och
Sjukvirdsekonomi och National Strategic Foundation for
Research in Pharmacy and Clinical Pharmacology.

Aktie- och optionsinnehav i Orexo: 2.550 aktier och
personaloptioner berittigande till 7.500 aktier.

Nedanstiende tabell visar de ledande befattningshavarna i Orexo, deras anstillningsar, fodelsear och befattning.

Namn Anstallningsar Fodelsear Befattning

Zsolt Lavotha 2004 1950 Verkstallande direktér och koncernchef

Claes Wenthzel 2005 1962 Vice verkstallande direktdr och finansdirektor
Thomas Lundqvist 1995 1951 Vice verkstallande direktér och innovationschef
Goran Smedegard 2003 1948 Chef for affarsutveckling

Lena Soderstrom 2005 1960 Verkstallande direktor for Kibion

Mona Cunningham 2004 1964 Personaldirektor

Zsolt Lavotha. Se ovan under styrelsen.

Claes Wenthzel Vice verkstillande direktér och
finansdirektor. Civilekonom. Claes Wenthzel anstilldes 2005.
Claes Wenthzel ir styrelseledamot i ProStrakan AB, Stille AB,
Stockholm Asset Management AB och WenCon AB. Claes
Wenthzel har tidigare bland annat varit vice verkstillande direktor
och finansdirektor 1 Perbio Science AB och Louis Gibeck AB som
vid denna tidpunkt var noterade pa OMX Nordiska Bérs
Stockholm. Claes Wenthzel har en bred erfarenhet sivil
verksamhetsmissigt som finansiellt frin internationella bolag.

De fem senaste dren har Claes Wenthzel varit, men ir inte
lingre, styrelseledamot och verkstillande direktér i Perbio Science

Invest AB, styrelseledamot i Atos Medical Holding AB, HyClone

AB och Perbio Science Projekt AB samt styrelsesuppleant 1
Informationskultur Mogensen AB.

Aktie- och optionsinnehav i Orexo: 3.000 aktier via WenCon
AB och personaloptioner berittigande till 41.250 aktier.

Thomas Vice och

innovationschef. Apotekare. Thomas Lundqvist dr en av Orexos

Lundqvist verkstillande  direktor
grundare. Thomas Lundqvist var styrelseledamot i Orexo mellan
1995 och 2003 och Bolagets verkstillande direktor mellan 1997
och 2002 samt mellan december 2003 och april 2004. Thomas
Lundqvist #dr dven styrelsesuppleant i Pharmacall. Thomas
Lundqyist har ling erfarenhet av att utveckla nya likemedel.
Thomas Lundqvist var tidigare verkstillande direktdr for
NeoPharma Production AB. Thomas Lundqvist har mer in tio
ars erfarenhet frin Likemedelsverket.
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Aktie- och optionsinnehav i Orexo: 495.250 aktier och
personaloptioner berittigande till 15.000 aktier.

Goran Smedegard Chef for affirsutveckling. Filosofie doktor
och docent i fysiologi. Goran Smedegérd ér dven bolagsman i
Avancia Life Science Consulting HB. Innan Géran Smedegird
blev anstilld hos Orexo 2003 var Goéran Smedegird senior
investment manager i riskkapitalfonden Innoventus som Géran
Smedegird har varit med och grundat. Géran Smedegird bérjade
sin karriir som forskare inom Pharmacia-koncernen och har mer
dn 25 ars erfarenhet frin arbete i ledande befattningar inom stérre
bland

Pharmacia och AstraZeneca.

likemedelsbolag, annat inom affirsutveckling vid

De fem senaste aren har Géran Smedegard varit, men ér inte

lingre, styrelseledamot i Got A Gene AB.

Aktie- och optionsinnehav i
berittigande till 16.000 aktier.

Orexo:  personaloptioner

Lena Soderstrom Verkstillande direktdr for Kibion. Medicine
MBA. Lena

over 20 ars

kandidatexamen och Executive Soderstrom

2005 och har

likemedelsbranschen genom arbete i ledande befattningar inom

anstilldes erfarenhet fran
kvalitetskontroll, produktion, projektledning samt strategisk
marknadsforing. Lena Soderstrom kommer ndrmast fran
Fresenius Kabi AB dir Lena Soderstrém var affirsutvecklingschef

aren 2002-2005.

Aktie- och optionsinnehav i Orexo: 1.000 aktier och
personaloptioner berittigande till 20.500 aktier.

Mona Cunningham Personaldirektor. Studier vid Uppsala
Mona 2004. Mona

Cunningham har erfarenhet fran olika chefspositioner inom

Universitet. Cunningham anstilldes
marknadsforing och forsiljning inom stora life science-féretag

och mindre entreprenorsforetag.
Aktie- och optionsinnehav i Orexo: 200 aktier och

personaloptioner berittigande till 30.500 aktier.

Ovrig information om styrelseledaméterna och de
ledande befattningshavarna

ledande

annan

ovanstiende eller

har

Ingen av styrelseledamoter

befattningshavare nigon familjerelation med
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styrelseledamot eller ledande befattningshavare. Det foreligger
inga intressekonflikter mellan ovanstiende styrelseledamoters
eller ledande befattningshavares skyldigheter gentemot Orexo och
deras privata intressen och andra skyldigheter.

Utover vad som uttryckligen anges ovan har inte ndgon av
ovanstiende styrelseledamoter eller ledande befattningshavare
varit inblandad i négon konkurs, konkursforvaltning eller
likvidation i egenskap av styrelseledamot, styrelsesuppleant eller
ledande befattningshavare under de fem senaste aren. Ingen av
ovanstiende styrelseledamoter eller ledande befattningshavare har
under de fem senaste dren domts f6r bedrigeri eller varit utsatt for
officiella anklagelser eller sanktioner av overvakande eller
lagstiftande myndigheter och ingen av dessa har av domstol
forbjudits att ingd som ledamot i styrelse eller ledning eller pa
annat sitt idka niringsverksamhet de fem senaste dren.
och de ledande befattningshavarnas
kontorsadress dir c/o AB, Virdings allé 32A,
751 05 Uppsala.

Styrelseledaméternas
Orexo

Verkstillande direktdren och koncernchefen Zsolt Lavotha har
inte hemvist i Sverige. Eftersom Bolagets verksamhet dr av
internationell karaktir krivs att verkstillande direktéren och
koncernchefen och andra ledande befattningshavare vistas mycket
utanfor Sverige. Styrelsen anser att hemvistorten for verkstillande
direktéren och koncernchefen inte har nigon betydelse for
Bolagets verksamhet.

Svensk kod for bolagsstyrning

Den svenska koden for bolagsstyrning (“Koden”) giller alla
svenska foretag som dr noterade pi OMX Nordiska Bors
Stockholm med ett bérsvirde som 6verstiger 3 miljarder svenska
kronor. Orexo dr i nuldget inte skyldigt att folja Koden. Koden
utgor emellertid en del av Bolagets riktlinjer fér bolagsstyrning
och Bolaget tillimpar Koden i visentliga delar avseende
styrelsearbetet. For det fall Koden blir bindande for Orexo
kommer Bolaget att folja Koden.

Styrelsekommittéer

har

produktutvecklingskommitté och en ersittningskommitté.

Orexos  styrelse utsett en revisionskommitté, en
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Orexos revisionskommitté bestir av Hikan Astrém, Monica
Caneman och Staffan Lindstrand. Revisionskommittén granskar
Bolagets kvartalsrapporter och presenterar slutversionen av sidana
rapporter for styrelsen for godkinnande och publicering.
Revisionskommittén triffas infor varje delarsrapport samt i ovrigt
vid behov.

sammantriden en till tvd ganger per ér.

Bolagets revisor deltar i revisionskommitténs

Orexos  produktutvecklingskommitté  bestir av  Johan
John och  Kjell  Strandberg.

Produktutvecklingskommittén skall triffas tvé till tre ginger per

Christenson, Sjogren
ar eller vid behov for att hjilpa till vid utvecklingen av kriterier for

prioriteringen  mellan  nya Orexos

produktidéer  for
utvecklingsportfolj.

Orexos ersittningskommitté bestir av Hikan Astrém, Johan
Christenson och Hans Peter Hasler. Ersittningskommittén
triffas vid behov och har till uppgift att behandla fragor om l6ner
och 6vriga anstillningsvillkor, pensionsférméner och bonussystem
for verkstillande direktéren och koncernchefen och till denne
direktrapporterande chefer samt ersittningsfragor av principiell
natur.

Orexos revisorer

Vid ordinarie bolagsstimma den 22 april 2004 valdes Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB till revisor i Bolaget med Leonard
Daun sisom huvudansvarig revisor for tiden intill slutet av
arsstimman 2008. Leonard Daun idr fodd 1964 och blev
auktoriserad revisor 1995. Leonard Daun ir medlem i FAR SRS.
Ersittning till revisorn uppgick under rikenskapsiret 2006 till
2.285.000 kronor for koncernen och 2.225.000 kronor fér
moderbolaget. Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB:s adress dr

Box 179, 751 04 Uppsala.

Ersattning

Styrelsearvode, inklusive arvode till ordforanden, faststills av
vid behov, vid

utgar  for

irsstimma eller, extra

Viss
styrelsekommittéer. Ersittningen till den verkstillande direkt6ren

aktiedgarna vid

bolagsstimma. ersittning arbete i
och koncernchefen samt 6vriga ledande befattningshavare kan
utga i form av fast 16n, rorlig 16n, langsiktigt incitamentsprogram,

pension och andra férmaner.

Den totala ersittningen till styrelsen for rikenskapsiret 2006
inklusive l6ner, pensionsbetalningar och andra forméner uppgick

till 1,7 miljoner kronor, varav 0,5 miljoner kronor avsig ersittning
till styrelsens ordférande och 1,2 miljoner kronor avsig ersittning
till Gvriga styrelseledamoéter.

Pi arsstimman den 23 april 2007 beslots att ersittningen till
Orexos styrelse for tiden intill dsrstimman 2008 skall uppga till
1,85 miljoner kronor att férdelas med 0,5 miljoner kronor till
styrelsens ordférande, 0,3 miljoner kronor till Hans Peter Hasler,
0,15 miljoner kronor vardera till 6vriga styrelseledaméter som ej dr
anstillda inom Bolaget och 0,3 miljoner kronor att férdelas lika
mellan ledaméterna i ersittnings-, produktutvecklings-, och
revisionskommittén for arbete i dessa kommittéer.

Verkstillande direktéren och koncernchefen Zsolt Lavothas
fasta arslon uppgick for 2006 till 4,6 miljoner kronor inklusive
férméner och kostnadsersittning. Harutover har Zsolt Lavotha
under rikenskapsiret 2006 erhillit bonus fran Orexo uppgiende
till 5,5 miljoner kronor.

Den totala ersittningen for rikenskapsaret 2006 till de 6vriga
ledande befattningshavarna i Bolaget vilka ingér i bolagsledningen
som presenteras pa sidorna 65-66 i detta prospekt uppgick till 6,0
miljoner kronor, vilket bestod av fast 16n om 5,0 miljoner kronor,
andra forminer om 0,2 miljoner kronor samt bonus om 0,8
miljoner kronor. Hirutéver uppgick pensionskostnaderna till 1,1
miljoner kronor.

Ledande befattningshavare omfattas av  avgiftsbestimda
pensionsplaner med en premieniva som dr ligre dn premienivin
f6r ITP-planen och som i genomsnitt uppgar till cirka 17 procent
av den fasta arslonen. Verkstillande direktéren och koncernchefen
till ndgra pensionsférminer enligt de

ir ej berittigad

avgiftsbestimda pensionsplanerna.

Anstillningsavtalet med den verkstillande direktoren och
koncernchefen fir sigas upp av Bolaget med tolv mdnaders
uppsigningstid. Den verkstillande direktoren och koncernchefen
fir siga upp anstillningsavtalet med omedelbar verkan om
Bolaget begir ett visentligt avtalsbrott eller om en tredje part
forvirvar mer dn 50 procent av aktierna i Orexo och den
verkstillande direktéren och koncernchefen inte utses till
verkstillande direktér och koncernchefen i det sammanslagna
eller silda bolaget. Anstillningsavtal for ovriga ledande
befattningshavare kan sdgas upp med mellan tre och tolv
ménaders uppsigningstid. Manadslon skall utgd under hela
Vid den verkstillande och
koncernchefens uppsigning av sin anstillning i enlighet med
ir den verkstillande

uppsigningstiden. direktorens

ovan, direktéren och koncernchefen
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berittigad till ett avgingsvederlag om 4,5 miljoner kronor.
finns  det
avgangsvederlag for de ledande befattningshavarna.

Hirutover inte nigra Overenskommelser om

Antal aktier och optioner som innehas av den verkstillande
ledande
befattningshavare i Bolaget framgéir pa sidorna 65-66 i detta

direktéren och  koncernchefen samt  Ovriga

prospekt.

Orexo har inte beviljat 1an, limnat garantier eller stillt sikerhet
ledande

befattningshavare eller revisorer. Ingen av styrelseledamoterna, de

till  férmin for Bolagets  styrelseledaméter,
ledande befattningshavarna eller revisorerna har direkt, eller
indirekt genom nirstiende bolag eller den nirmaste familjen, varit

inblandad 1

marknadsmissiga villkor.

affirsuppgorelser med Orexo pa annat dn

Aktiebaserade incitamentsprogram

Orexo har infort aktiebaserade incitamentsprogram som bestar av
teckningsoptioner och personaloptioner avsedda att frimja
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Bolagets langsiktiga intressen genom att motivera och beléna vissa
ledande
styrelseledaméter  samt  vissa av  Bolagets samarbets- och

av  Bolagets befattningshavare, andra anstillda,
affirspartners. Cirka 60 personer har hittills deltagit i Bolagets

incitamentsprogram sedan 2002.

och

teckningsoptioner inom ramen for Bolagets optionsprogram som

For  nirvarande  finns  det  personaloptioner
berittigar optionsinnehavarna till sammanlagt 934.775 nya aktier
i Orexo. Aganderitten till teckningsoptioner éverférs till den
anstillde eller annan deltagare i optionsprogrammen direkt
genom forvirvet medan personaloptionerna intjinas (si kallad
vesting) med en tredjedel av antalet tilldelade optioner per ar
under en tredrsperiod, forutsatt att innehavaren fortfarande
antingen dr anstilld eller styrelseledamot i Orexo vid dessa datum.

Tabellen nedan visar samtliga utestdende teckningsoptioner
och personaloptioner enligt Orexos incitamentsprogram per den

30 september 2007.



OREXO - STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISORER

Antal varde-

papper (personal- Antal aktier
optioner/ till vilka

tecknings- vardepapperen Teckningskurs Andel aktier
Typ av védrdepapper optioner)? berattigar? (kronor) och réster®
Beslutade och tilldelade
Personaloptioner 2002 174 43.500 9,2 0,3%
Personaloptioner 2003 10 2.500 12,7 0,0%
Personaloptioner 2004 313 78.250 18,1 0,5%
Personaloptioner 2005:| 27 6.750 18,1 0,0%
Personaloptioner 2005:11 133 33.250 53,6 0,2%
Personaloptioner till nya styrelseledamoter® 92 23.000 53,6 0,2%
Personaloptioner 2005/2006 396,2 99.050 113 0,7%
Personaloptioner 2006/2016 5.000 5.000 118 0,0%
Personaloptioner 2006/2016 156.975 156.975 119 1,1%
Teckningsoptioner 85 21.250 9,2 0,1%
Teckningsoptioner 21 5.250 36,2 0,0%
Teckningsoptioner 40 10.000 12,7 0,1%
Delsumma - 484.775 - 3,3%
Beslutade men ej tilldelade
Personaloptioner 2007/2017% 372.000 372.000 - 2,5%
Optioner avsedda for sdkring av sociala avgifter®
Teckningsoptioner avsedda for sakring av
personaloptioner 2002 312 78.000 9,2 0,5%
Totalt antal vardepapper i de aktiebaserade
incitamentsprogrammen - 934.775 - 6,3%

1 Personaloptionerna intjanas med en tredjedel per ar.

2 Antalet aktier anges efter den aktiesplit 250:1 som genomférdes i november 2005.

3 Efter full utspddning genom utnyttjande av teckningsoptioner.

4 Kdpoptioner till teckningsoptioner utformade sa att képoptionerna bér skatteméssigt behandlas som sa kallade personaloptioner, vilket &r ett skattetekniskt begrepp som innebér

att eventuell vinst som huvudregel tjidnstebeskattas.

5 Teckningskursen for personaloptionerna skall motsvara marknadspriset pa aktier i Orexo vid tidpunkten fér tilldelningen av optionerna. Teckningskursen fér underliggande

teckningsoptioner &r 4,0 kronor.

6 Teckningsoptioner som innehas av Orexos dotterbolag Pharmacall och som &r avsedda fér kassaflédesmdassig sékring av sociala avgifter som kan uppkomma genom

personaloptionsprogrammen.

Personaloptionsprogram

Orexos personaloptionsprogram  bestdr av kopoptioner  till
teckningsoptioner som ger ritt till teckning av aktier i Orexo. For
att sdkerstilla leverans enligt optionsavtalen och som
kassaflodesmissig sikring av de sociala avgifter som kommer att
belasta Orexo vid utnyttjande av personaloptionerna, har Orexo

emitterat teckningsoptioner som ger ritt till teckning av aktier i
Bolaget till det heligda dotterbolaget Pharmacall.

PERSONALOPTIONER 2002

Personaloptionerna under detta program har vederlagsfritt
tilldelats anstillda och andra nyckelpersoner. Personaloptionerna
intjinades med en tredjedel av totalt antal tilldelade optioner vid
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vart och ett av de tre drsdatum som foljde ndrmast efter den
1 oktober 2002. Sista utnyttjandedag for personaloptionerna ir
den 31 december 2012 och teckningskursen uppgar till 9,2 kronor
per aktie. Vid fullt utnyttjande av utestiende personaloptioner och
teckningsoptioner avsedda for sikring under detta program okar
eget kapital med cirka 1,1 miljoner kronor, varav 48.600 kronor
fors till aktiekapitalet och antalet aktier kar med 121.500
stycken.

PERSONALOPTIONER 2003

Personaloptionerna under detta program har vederlagsfritt
tilldelats anstillda och andra nyckelpersoner. Personaloptionerna
intjinades med en tredjedel av totalt antal tilldelade optioner vid
vart och ett av de tre drsdatum som foljde ndrmast efter den
1 oktober 2003. Sista utnyttjandedag for personaloptionerna ir
den 31 december 2013 och teckningskursen uppgir till 12,7
aktie. Vid fullt utnyttjande
personaloptioner under detta program okar eget kapital med cirka
30.000 kronor, varav 1.000 kronor fors till aktiekapitalet och
antalet aktier 6kar med 2.500 stycken.

kronor  per av  utestiende

PERSONALOPTIONER 2004

Personaloptionerna under detta program har vederlagsfritt
tilldelats anstillda och andra nyckelpersoner. Personaloptionerna
intjinades med en tredjedel av totalt antal tilldelade optioner vid
vart och ett av de tre drsdatum som foljde nirmast efter den
1 augusti 2004. Sista utnyttjandedag for personaloptionerna ir
den 30 juni 2014 och teckningskursen uppgir till 18,1 kronor per
aktie. Vid fullt utnyttjande av utestdende personaloptioner under
detta program Okar eget kapital med cirka 1,4 miljoner kronor,
varav 31.300 kronor fors till aktiekapitalet och antalet aktier 6kar
med 78.250 stycken.

PERSONALOPTIONER 2005:1

Personaloptionerna under detta program har vederlagsfritt
tilldelats anstillda. Intjinande av personaloptionerna sker med en
tredjedel av totalt antal tilldelade optioner vid vart och ett av de tre
irsdatum som f6ljer ndrmast efter den 1 januari 2005. Sista
utnyttjandedag for personaloptionerna ér den 31 december 2013
och teckningskursen uppgiér till 18,1 kronor per aktie. Vid fullt
utnyttjande av utestdende personaloptioner under detta program
okar eget kapital med cirka 0,1 miljoner kronor, varav 2.700
kronor fors till aktiekapitalet och antalet aktier 6kar med 6.750
stycken.
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PERSONALOPTIONER 2005:11

Personaloptionerna under detta program har vederlagsfritt
tilldelats en ledande befattningshavare.
personaloptionerna sker med en tredjedel av totalt antal tilldelade

Intjinande av

optioner vid vart och ett av de tre drsdatum som féljer nirmast
efter den 30 september 2005. Sista utnyttjandedag for
den 30 2015 och
teckningskursen uppgir till 53,6 kronor per aktie. Vid fullt

personaloptionerna  ér september
utnyttjande av utestiende personaloptioner under detta program
okar eget kapital med cirka 1,8 miljoner kronor, varav 13.300
kronor fors till aktickapitalet och antalet aktier okar med 33.250
stycken.

PERSONALOPTIONER TILL STYRELSELEDAMOTER

Personaloptionerna under detta program har vederlagsfritt
tilldelats tva nytilltridda styrelseledaméter.  Intjanande av
personaloptionerna sker med en tredjedel av totalt antal tilldelade
optioner vid vart och ett av de tre drsdatum som fGljer nirmast
efter den 30 september 2005. Sista utnyttjandedag for
den 30 2015 och
teckningskursen uppgir till 53,6 kronor per aktie. Vid fullt

personaloptionerna  ér september
utnyttjande av utestiende personaloptioner under detta program
okar eget kapital med cirka 1,2 miljoner kronor, varav 9.200
kronor fors till aktickapitalet och antalet aktier okar med 23.000
stycken.

PERSONALOPTIONER 2005/2006

Personaloptionerna under detta program har vederlagsfritt
tilldelats anstillda. Intjinande av personaloptionerna sker med en
tredjedel av totalt antal tilldelade optioner vid vart och ett av de tre
drsdatum som foljer narmast efter den 31 december 2005. Sista
utnyttjandedag for optionerna dr den 31 december 2015 och
teckningskursen uppgar till 113 kronor per aktie. Vid fullt
utnyttjande av utestiende personaloptioner under detta program
okar eget kapital med cirka 11,2 miljoner kronor, varav 39.620
kronor férs till aktiekapitalet och antalet aktier 6kar med 99.050
stycken.

PERSONALOPTIONER 2006/2016

Personaloptionerna under detta program har vederlagsfritt
tilldelats anstillda. Intjinande av personaloptionerna sker med en
tredjedel av totalt antal tilldelade optioner vid vart och ett av de tre
Sista
utnyttjandedag f6r optionerna dr den 31 december 2016.

irsdatum som fOljer nidrmast efter tilldelningen.

Teckningskursen skall faststillas till marknadsvirdet pi Orexos
aktier vid tidpunkten for tilldelning. Teckningskursen for optioner
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som ger ritt till teckning av 5.000 aktier och vilka tilldelades
i augusti 2007 har faststillts till 118 kronor och teckningskursen
f6r optioner som ger ritt till teckning av 156.975 aktier och vilka
tilldelades den 1 februari 2007 har faststillts till 119 kronor. Vid
fullt utnyttjande av tilldelade personaloptioner under detta
program Okar eget kapital med cirka 19,3 miljoner kronor varav
64.790 kronor fors till aktiekapitalet och antalet aktier 6kar med
161.975 stycken.

PERSONALOPTIONER 2007/2017

I april 2007 inférde Orexo ett personaloptionsprogram enligt
vilket styrelsen berittigades tilldela anstillda personaloptioner
berittigande till teckning av hogst 372.000 aktier vederlagsfritt.
Inga av dessa personaloptioner har tilldelats per den 30 september
2007. Teckningskursen skall faststillas till marknadsvirdet pa
Orexos aktier vid tidpunkten for tilldelning.

Teckningsoptioner

Under 2002 emitterade Orexo teckningsoptioner berittigande till
Orexo till
overlatits  till

teckning av  aktier i Pharmacall. Dessa

teckningsoptioner  har vissa  personer i

bolagsledningen och styrelsen till, enligt styrelsens bedémning,

marknadsmissiga villkor. Sista dag for utnyttjande av
teckningsoptionerna  d4r den 31 december 2012 och
teckningskursen dr 9,2 kronor per aktie. Vid fullt utnyttjande av
utestdende teckningsoptioner okar eget kapital med cirka 0,2
miljoner kronor, varav 8.500 kronor fors till aktiekapitalet och

antalet aktier 6kar med 21.250 stycken.

Under 2003 emitterade Orexo teckningsoptioner berittigande
till teckning av aktier i Orexo till Pharmacall. Dessa
teckningsoptioner har verlatits till fem tidigare anstillda i Kibion
i utbyte mot deras teckningsoptioner i Kibion. Sista dag for
utnyttjande av teckningsoptionerna dr den 1 juni 2009 och
teckningskursen dr 36,2 kronor per aktie. Vid fullt utnyttjande av
utestiende teckningsoptioner okar eget kapital med cirka 0,2
miljoner kronor, varav 2.100 kronor fors till aktiekapitalet och
antalet aktier okar med 5.250 stycken.

Orexo har ingitt ett konsultavtal enligt vilket konsulten erhallit
teckningsoptioner som ger ritt till teckning av sammanlagt 10.000
aktier. Sista utnyttjandedag for dessa teckningsoptioner dr den
31 december 2013 och teckningskursen dr 12,7 kronor per aktie.
Vid fullt utnyttjande av dessa teckningsoptioner 6kar eget kapital
med cirka 127.000 kronor, varav 4.000 kronor fors till
aktiekapitalet och antalet aktier kar med 10.000 stycken.
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Legal struktur och organisation

Orexo ir ett publikt aktiebolag bildat och registrerat i Sverige
enligt svensk ritt med site i Uppsala. Orexos associationsform
regleras av den svenska aktiebolagslagen (2005:551). Bolaget
bildades
Bolagsverket

den 18 november 1994 och registrerades hos
25 1994.

organisationsnummer ar 556500-0600. Foremailet f6r Orexos

den november Orexos

verksamhet framgir av bolagsordningen § 3.

Orexo dger samtliga 1.000 aktier 1 Pharmacall
(organisationsnummer 556569-1739) och samtliga 321.279 aktier
i Kibion (organisationsnummer 556610-9814) samt 1.000 aktier i

ProStrakan AB (organisationsnummer 556662-3038), vilket

samtliga 606.520 aktier i Noster System (organisationsnummer
556530-9217). Pharmacall, Kibion och Noster System har site i
Uppsala. ProStrakan AB har site i Malmé. Pharmacall grundades
1999 och anvinds for att inneha teckningsoptioner till nyteckning
av aktier 1 Orexo, utstillda i samband med Orexos aktiebaserade
incitamentsprogram. Kibion grundades ar 2001 och Orexo
forvirvade Kibion ar 2003. Kibions tidigare verksamhet var
baserad pa den cellpenetrerande teknologi som sildes under ar
2005. For nirvarande bedrivs all verksamhet hinforlig till
Diabact® UBT i Kibion. Under ar 2006 foérvirvade Kibion Noster
System med produkten HeliProbe™ System. ProStrakan AB
grundades den 14 april 2004 som ett forsiljningsbolag till
ProStrakan fér ProStrakans produkter pd den nordiska

knaden.
utgdr 50 procent av samtliga aktier i ProStrakan AB. Kibion dger marinacen
Orexo AB (publ)
100 % 100 % 50 %
o ProStrakan AB
Tt b AL (resterande 50 procent igs av ProStrakan)
100 %
Noster System AB
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Orexos verksamhet ir inriktad pa att leda och genomféra
utveckling av produkter och drug delivery-teknologier. Orexo
detta att  fordela de
utvecklingsinsatser som krivs internt och externt genom

hanterar genom forsknings- och

forskning, utveckling och farmaceutiskt samarbete tillsammans
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kontrakterade
organisationer och akademiska institutioner.

med andra forskningsbolag, forsknings-

Orexos nuvarande operationella organisation framgér nedan.

VD och koncernchef
Zs. Lavotha
Vice VD och Vice VD och
finansdirekt6r innovationschef
C Wenthzel T Lundquvist
| |

Chef for affirsutveckling VD Kibion Personaldirektor
G Smedegard L Séderstrom M Cunningham

Vasentliga avtal

Utover de avtal som beskrivs under avsnitten “Orexo -
Verksamheten - Rapinyl® - Behandling av akut smirta hos
cancerpatienter - Partners och licensavtal samt projektstatus”,
“Orexo - Verksamheten - Nya teknologier”, “Orexo -
Verksamheten - Forsiljning och marknadsféring” och “Orexo -
Verksamheten - Lokaler” har Orexo inte ingétt ndgra avtal som ir

av visentlig betydelse for Bolagets verksamhet.

Immateriella rattigheter

Orexos ledning bedémer att Orexo har en stark immaterialrittslig
ett och
patentansokningar.

portfolj med antal beviljade patent ingivna

Orexo har ansokt om patentskydd for 17 patentfamiljer/
uppfinningar avseende mer dn 160 beviljade patent och cirka 80
patentanskningar i utvirderingsfas.

Orexo har for de flesta av dessa uppfinningar anvint
PCT-systemet (Patent Cooperation Treaty) f6r att erhalla ett brett
skydd. De flesta av dessa PCT-ans6kningar har ingivits nationellt

(eller da det giller European Patent Convention-ansékningar,
regionalt) for att i de flesta fall ticka samtliga storre marknader i
Australien, Europa, Japan, Nordamerika, Nya Zeeland med
flera. PCT-ansdkningarna PCT/GB2006/000481, PCT/
GB2006/001115, PCT/GB2006/001133 och  PCT/
GB2006/001132 vilka listas nedan, kommer att inges nationellt.

Orexo har en aktiv patentstrategi med en patentportfolj som

ticker  foljande  omrdden: nya  formuleringar, nya
administreringsvigar, nya anvindningar och nya kombinationer.
Bolaget strivar efter att sikra immaterialrittsligt skydd for
Bolagets uppfinningar och produkter pi alla betydande
marknader. I de flesta linder ir den grundliggande giltighetstiden
for beviljade patent 20 ar frin ansokningstidpunkten (vilket

vanligtvis dr cirka ett dr efter prioritetsdatumen som anges nedan).

Bolaget har beviljats patent for nedanstdende uppfinningar.
Den produkt eller produktkandidat som respektive uppfinning
hinfor sig till anges nedan med kursiv text.

(1) Farmacevtisk formulering, i enlighet med EP0324725,
prioritetsdatum 13 januari 1988. Beviljat i Frankrike,
Schweiz, Storbritannien och Tyskland.
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(i)

(iif)

(iv)

(vi)
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Fast likemedelsform av isotopmirkt urea for diagnostik av
Helicobacter pylori-infektion, i enlighet med PCT/
SE95/01212, prioritetsdatum 2 november 1994. Beviljat i
Australien, Belgien, Danmark, Frankrike, Grekland, Irland,
Japan, Kanada,
Nederlinderna, Nya Zeeland, Portugal, Schweiz, Spanien,
Storbritannien, Sverige, Tyskland, USA och Osterrike.
Diabact® UBT. (EPO-patentet (vilket patenten i Belgien,
Danmark, Frankrike, Grekland, Irland, Italien, Luxemburg,

Nederlinderna, Portugal, Schweiz, Spanien, Storbritannien,

Italien, Luxemburg, Monaco,

Sverige, Tyskland och Osterrike ovan baseras pa) ir foremal
f6r en invindning frin maj 2005. Orexos bedomning dr att
invindningen inte kommer att fi nigon visentlig paverkan

pa marknadsféringen av Diabact® UBT.)

Fast likemedelsform av urea fér bestimning av ammoniak i
utandningsluft, 1 enlighet med PCT/SE97/00659,
prioritetsdatum 30 april 1996. Beviljat i Australien,
Bulgarien, Danmark, Estland, Finland, Frankrike,
Grekland, Irland, Italien, Kina, Nya Zeeland, Polen,
Spanien, Storbritannien, Sverige och Tyskland. Ansékningar
om patent har ingivits i Japan, Kanada och Ungern. Diabacr®
UBT.

Anordning for att uppticka och analysera karbondioxid och
anvindningsmetod, i enlighet med PCT/SE/97/02011,
prioritetsdatum 9 december 1996. Beviljat i Australien,
Belgien, Kanada, Kina, Frankrike, Irland, Italien, Japan,
Mexico, Nederlinderna, Nya Zeeland, Portugal, Ryssland,
Schweiz, Spanien, Storbritannien, Sverige, Sydkorea,

Tyskland, Ungern, USA och Osterrike. Diabact® UBT.

Fentanylforening for behandling av akut smirta, i enlighet
med PCT/SE99/01688, prioritetsdatum 24 september 1998.
Beviljat i Australien, Belgien, Cypern, Danmark, Finland,

Frankrike, Grekland, Irland, Israel, Italien, Kina,
Luxemburg, Mexico, Monaco, Nederlinderna, Nya Zeeland,
Portugal, Ryssland, Schweiz, Slovakien, Spanien,

Storbritannien, Sverige, Turkiet, Tyskland, USA och
Osterrike. Ansskningar om patent har ingivits i Brasilien,
Bulgarien, Japan, Kanada, Norge, Polen, Sydkorea, Tjeckien
och Ungern. Rapinyl®.

Likemedelsform for behandling av akuta sjukdomstillstind,
med PCT/SE99/01687,
24 september 1998. Beviljat i Australien, Belgien, Cypern,
Danmark, Finland, Frankrike, Grekland, Irland, Italien,

Japan, Kina, Luxemburg, Mexiko, Monaco, Nederlinderna,

i enlighet

prioritetsdatum

Nya Zeeland, Portugal, Ryssland, Schweiz, Slovakien,
Spanien, Storbritannien, Sverige, Turkiet, Tyskland, USA
och Osterrike. Ansckningar om patent har ingivits till EPO
och i Brasilien, Bulgarien, Estland, Hongkong, Israel,
Kanada, Norge, Polen, Sydkorea, Tjeckien, Ungern, och
USA. OX 19, Rapinyl®, Sublinox™ (OX 22) och OX 40.

(vii) Likemedelsform fér himmande av magsyrautsondring, i

(viii) Sublingual

enlighet med PCT/SE02/00757, prioritetsdatum 18 april
2001. Beviljat i Australien, Belgien, Cypern, Danmark,

Finland, Frankrike, Grekland, Irland, Italien, Kina,
Luxemburg, Monaco, Nederlinderna, Nya Zeeland,
Portugal, Schweiz, Spanien, Storbritannien, Sverige,

Turkiet, Tyskland och Osterrike. Ansékningar om patent har
ingivits till EPO och i Hongkong, Kanada och USA. OX 17.

formulering, i enlighet med PCT/
SE2004/000037, prioritetsdatum 31 januari 2003. Beviljat i
Belgien, Bulgarien, Cypern, Danmark, Estland, Finland,
Frankrike, FYR Makedonien, Grekland, Hongkong, Irland,
Lettland,

Nederlinderna, Portugal, Ruminien, Schweiz, Slovakien,

Italien, Litauen, Luxemburg, Monaco,
Slovenien, Spanien, Sverige, Tjeckien, Turkiet, Tyskland,
Ungern och Osterrike. Ansokningar om patent har ingivits i
Australien, Kanada, Kina, Indien, Isracl, Japan, Mexiko,

Norge, Nya Zeeland, Polen, Ryssland, Sydkorea och USA.

Ansokningar om patent har ocksd ingivits for foljande

uppfinningar:

)

(ii)

(i)

(iv)

Likemedelsform for himmande av magsyrautséndring, i
enlighet med PCT/SE2003/01598, prioritetsdatum
16 oktober 2002. Ansdkningar om patent har ingivits till
EPO och i Australien, Hongkong, Indien, Israel, Japan,
Kanada, Kina, Mexiko, Norge, Nya Zeeland, Polen,
Ryssland, Sydkorea och USA. OX 17.

Ny likemedelsform f6r behandling av sémnproblem, i
med PCT/GB2005/004147,
27 oktober 2005. Ansokningar om patent har ingivits till
EPO och i Japan och USA. Sublinox™ (0OX 22).

enlighet prioritetsdatum

Ny likemedelsform for transmukosal administrering av
likemedel, i med PCT/GB2006/000481,
prioritetsdatum 10 februari 2005. Ansdkan om patent har
ingivits via PCT.

enlighet

Ny likemedelsform f6r behandling av migrin, i enlighet med
PCT/GB2006/001115, prioritetsdatum 28 mars 2005.
Ansékan om patent har ingivits via PCT.



(v) Ny likemedelsform fér behandling av smiirta, 1 enlighet med
PCT/GB2006/001133, prioritetsdatum 28 mars 2005.
Ansokan om patent har ingivits via PCT.

(vi) Ny likemedelsform fér behandling av Parkinsons sjukdom, i
enlighet med PCT/GB2006/001132, prioritetsdatum 28
mars 2005. Ansokan om patent har ingivits via PCT.

Dessutom har Orexo ingivit féljande prioritetsgrundande
ansokningar (opublicerade):

(i) Biérare for drug delivery, ansokning i USA nr 60/853777,
ingiven den 24 oktober 2006.

(i) Doseringsform och metod, ansokning i USA nr 60/854076,
ingiven den 25 oktober 2006.

(iii) Ny likemedelsform, ansokning i USA nr 60/872496, ingiven
den 4 december 2006.

Orexo ansoker om patent i ett flertal linder och undergar
saledes ett flertal olika provningsférfaranden som kan ge upphov
till olika invindningar. I praktiken ges sokanden vanligtvis
mojlighet  att bemoéta sidana  invindningar genom  att
dndra eller klargora ansokan. I dessa fall kan patent dndd komma
att beviljas men skyddsomfinget kan hirigenom paverkas
varfér omfattningen av skyddet for ett visst patent kan
variera mellan olika linder. For en beskrivning avseende riskerna
férenade med Orexos immateriella rittigheter se avsnittet
“Orexo - Riskfaktorer - Risker férenade med Orexos immateriella

rittigheter”.

Forsakring

Orexo innehar egendoms- och avbrottsforsikringar upp till det
fulla virdet av utrustning och andra tillgangar som ticker Orexo-
koncernen. Ersittningsperioden for verksamhetsavbrott dr tolv
miénader. Orexo innehar ocksi allmidn ansvarsforsikring och
rittsskydd.

ansvarsforsikring for den verkstillande direktoren och styrelsen

forsikring  avseende Orexo innchar  ocksd

samt forsikring avseende tjinsteresor och transport. Orexo ir
medlem i Likemedelsforsikringsféreningen och ticks av

foreningens  produktansvarsforsikring  avseende likemedels
biverkningar. De forsikringstyper och ersittningsnivier Orexo
innehar dr, savitt Orexos ledning kan bedoma, adekvata for

Bolagets verksamhet.
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Miljo

Orexo bedriver likemedelsforskning och utveckling i Bolagets
lokaler i Sverige. Orexo dr dirfor underkastat bestimmelserna i
miljobalken. Orexos policy dr att driva sin affirsverksamhet med
minsta moéjliga inverkan pa miljon.

Orexo har tidigare av Miljé- och Hilsoskyddsnimnden
informerats om att Bolagets affirsverksamhet kriver tillstind och
har uppmanats att soka sidant tillstind. Orexo ansékte om
nimnda tillstind i maj 2007. Ansokan kungjordes den 29 maj
2007. Under juni manad 2007 erholl Orexo ett yttrande fran Miljo
och Hilsoskyddsnimnden samt VA och Avfallskontoret i Uppsala
lin dér de lit meddela att deras forslag ir tillstyrkande av tillstind
f6r Orexos rikning.

Orexos ledning bedémer att Orexo pa ett fullgott sitt uppfyller
tillimpliga miljé-, hilso- och sikerhetsbestimmelser och
tillhandahaller sikra och miljomissigt sunda arbetsplatser for de
anstillda.

Rattsprocesser

Orexo och Doxa har hivdat motstridiga uppfattningar betriffande
den avtalade tekniska omfattningen av projektet som omfattas av
Orexos och Doxas samarbete, vilket beskrivs under avsnittet
“Verksamheten - Drug delivery-teknologier - Nya teknologier”,
samt omfattningen av de licensrittigheter som upplatits av Doxa
till Orexo. Orexo hivdar att inte endast sintrade-keramer utan
dven keramer baserade pd Doxas nuvarande plattformsteknologi
avseende kalciumaluminat ingir i projektet och Orexos
licensrittigheter. Doxa hivdar att omfattningen av projektet och
licensrittigheterna dr begrinsad till sintrade-keramer. Orexos
ledning bedémer att Bolaget har goda férutsittningar att ni en
tillfredstillande 16sning pd dessa frigor, antingen genom
uppgorelse med Doxa eller ytterst genom avgérande av
skiljenimnd.

Utover vad som anges ovan kinner Orexo inte till nigra
pigiende eller hotande rittstvister eller tvistiga ansprik,
skiljeférfaranden, myndighetsatgirder eller rittsliga atgirder mot
Bolaget som har haft eller som skiligen kan férvintas fi nigon
visentlig effekt pa Bolagets finansiella stillning eller som skiligen
kan forvintas péaverka Orexos verksamhet eller tillgingar i
visentligt avseende. Orexo kinner inte heller till nédgra
omstindigheter som kan leda till rittstvist, rittsligt ansprak,
skiljeforfarande, atgird eller forfarande som skiligen kan
forvintas fa sidan visentlig effekt.
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Regulatoriska fragor

OVERSIKT

Orexos verksamhet dr féremil for betydande offentlig reglering.
Tillsynsmyndigheter virlden 6ver tillser efterlevnad av ett flertal
lagar och foreskrifter rorande utveckling, produktion och
forsiljning av likemedel och granskar dven likemedlens kvalitet,
sikerhet och effektivitet. Det finns omfattande kontroller kring
klinisk och icke-klinisk likemedelsutveckling. Dessa krav ir
viktiga nir det giller att bestimma om en substans kan utvecklas
till en siljbar produkt och den tid och kostnad som ir forknippad
med utvecklingen.

PRODUKTLAGSTIFTNING OCH ANNAN REGLERING

USA

Likemedelsprodukter 4r i USA foremil f6r omfattande reglering
av FDA, diribland foreskrifter som styr produkters kvalitet,
sikerhet, effektivitet, mirkning, forvaring, annonsering och
marknadsforing samt arkivering av dokumentation relaterad till
produkten. De steg som krivs for att ett nytt likemedel for
minniskor skall kunna marknadsféras eller levereras kommersiellt
i USA omfattar genomférande av prekliniska laboratorie- och
djurtester, beviljande av en “Investigational New Drug (IND)
application” innan kliniska tester pdborjas, genomférande av
limplig och kontrollerad klinisk prévning pa minniskor for att
faststilla likemedlets sikerhet och effektivitet for dess avsedda
indikation och anvindningsomrade, genomforande av validering

av tillverkningsprocessen och godkinnande av FDA avseende nytt
likemedel.

Att uppfylla FDA:s krav for att marknadsforing av nya
likemedel skall fi ske tar i allminhet flera ir och den faktiska
tiden for att FDA skall behandla en ansékan kan variera avsevirt
beroende pa olika faktorer, ddribland likemedlets egenskaper, om
FDA behover mer information in den som har tillhandahillits 1
den ursprungliga ansékan och huruvida FDA ir tillfreds med den
dokumentation som limnats. Om FDA tidigare har godkint
likemedel med samma aktiva substans som den i Orexos nya
likemedelsformer kan godkidnnandeprocessen emellertid vara
kortare.

EU
Inom EU finns tre huvudsakliga forfaranden for att anscka om
godkidnnande for marknadsféring av ett nytt likemedel: det
och

decentraliserad procedur for godkidnnande.

centraliserade forfarandet omsesidig  respektive
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Enligt det centraliserade forfarande gors ansokan till EMEA
om ett godkinnande som giller i alla EU:s medlemsstater. Det
centraliserade forfarandet dr for nirvarande obligatoriskt for
framstillda

bioteknikprocess, sirlikemedel och nya aktiva substanser vars

medicinska  produkter som ir genom  en
terapeutiska indikation dr behandling av AIDS, cancer,
neurodegenerativa sjukdomar eller diabetes och frivilligt for andra

innovativa likemedelsprodukter.

Vad avser procedurerna foér 6msesidigt och decentraliserat
godkinnande baseras en sidan registrering pd en utvirdering
utford i
medlemsstaters nationella tillsynsmyndigheter.

en medlemsstat, vilken accepteras av Ovriga

Transaktioner med narstaende

KONSULTAVTAL

Orexo har ingitt konsultavtal med Porten Pharmaceutical AB, ett
bolag som dgs av Christer Nystrom, som tidigare var
styrelseledamot i Orexo, och Yvonne Hikansson (Christer
Nystroms hustru). Avtalet med Porten Pharmaceutical AB ingicks
i oktober 1997 och 16per tills vidare. Avtalet ror specialisttjinster
avseende kvalitetssikring, likemedelsutveckling och -tillverkning
samt utarbetande och vird av patent. Det hogsta arvode som kan
komma att utbetalas i enlighet med avtalet f6r varje enskild
tremédnadersperiod uppgir till 216.000 kronor exklusive moms.
Sammanlagda arvoden enligt avtalet hinforliga till rikenskapsiret
2006 uppgick till 700.000 kronor exklusive moms. Per den
30 september 2007 uppgick de sammanlagda arvodena enligt
avtalet f6r innevarande rikenskapsar till 500.000 kronor exklusive
moms.

Orexo har dven ingitt ett konsultavtal med Avancia Life
Science Consulting HB, ett handelsbolag som Géran Smedegird
och Cecilia Gustavsson Orn (Géran Smedegirds sambo) ir
deldgare i. Avtalet ror tjinster avseende bland annat strategiska
och

Sammanlagda

marknadsunderskningar, marknadsuppskattningar

prognoser avseende marknadsutvecklingen.
arvoden enligt avtalet hinforliga till rikenskapsiret 2006 uppgick
till 70.750 kronor. Under 2007 har det inte utgitt nigot arvode

enligt avtalet.

Orexo hade tidigare ett avtal med Kjell Strandberg Consulting
AB, ett bolag som igs av Kjell Strandberg, styrelseledamot 1
Orexo. Avtalet ingicks i februari 2004 och upphérde den
31 december 2004. De sammanlagda arvodena enligt avtalet
under rikenskapsiret 2004 uppgick till 22.000 kronor.



Konsulternas kostnadsersittningar dr inte medriknande i
beloppen ovan.

FORVARV AV KIBION OCH FORSALIJNING AV BOLAGETS
CELLPENETRERANDE TEKNOLOGI

I september 2003 forvirvade Orexo samtliga utestiende aktier och
majoriteten av utestdende optioner med ritt till nyteckning av
aktier i Kibion (tidigare CePeP AB) for att erhilla kontroll dver
Kibions cellpenetrerande peptidteknologin, vilken dgdes av
Kibion. Forvirvet strukturerades som en apportemission av aktier
i Orexo mot vederlag i form av samtliga utestiende aktier i Kibion.
Dévarande aktiedgare i Kibion, diribland grundarna Ulo Langel
och Dr. Mattias Hillbrink, blev ddrmed aktiedgare i Orexo.

Under fjirde kvartalet 2004 fattade Orexo beslut om en dndrad
strategi, varvid Bolaget valde att fokusera pé andra teknologier dn
den cellpenetrerande peptidteknologin. Samtidigt bedémdes
mojligheterna till forsiljning av denna teknologi som mycket sma,
varfor virdet pd den goodwill som var relaterad till verksamheten

OREXO - LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

helt skrevs ned i drsbokslutet for 2004. Under maj manad 2005
overlit Orexo den cellpenetrerande peptidteknologin till Ulo
Langel och Dr. Mattias Hillbrink. Transaktionen genomférdes
genom  att  Orexo Bolagets  cellpenetrerande
peptidteknologi fran Kibion till ett nybildat dotterbolag, CePeP II
AB. CePeP II AB sildes direfter till ett bolag som dgs av Ulo
Langel och Dr. Mattias Hallbrink f6r 9,5 miljoner kronor.

overlit

Handlingar tillgangliga for granskning

Orexos bolagsordning, drsredovisning och revisionsberittelse for
rikenskapsiren 2004, 2005 och 2006, delirsrapporten for de
forsta nio ménaderna 2006 och 2007 och annan offentligtgjord
information som hinvisas till i detta prospekt finns att tillga i
elektronisk  form pa Bolagets hemsida www.orexo.se
Handlingarna tillhandahalls dven pa begiran pa Bolagets kontor
pa Virdings allé 32A, Uppsala. Finansiell information avseende

Orexos dotterbolag kan bestillas hos Bolaget.
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OREXO - BOLAGSORDNING

Bolagsordningen antogs pd arsstimman den 27 april 2006.

1 § Firma
Bolagets firma ir Orexo AB. Bolaget ir publikt (publ).

2 § Styrelsens sate
Bolagets styrelse skall ha sitt site i Uppsala kommun.

3 § Verksamhet

Bolaget har till foremal for sin verksamhet att, direkt eller
indirekt,
marknadsforing och forsiljning av likemedel och diagnostiska

bedriva forskning och utveckling, tillverkning,
beredningar, att forvalta fast och 16s egendom samt att bedriva

annan dirmed forenlig verksamhet.

4 § Aktiekapital och aktier

Aktiekapitalet skall vara ligst fem miljoner (5.000.000) kronor
och hogst tjugo miljoner (20.000.000) kronor. Antalet aktier skall
vara ligst tolv miljoner femhundra tusen (12.500.000) och hogst
femtio miljoner (50.000.000).

5 § Avstamningsbolag

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstimningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument.

6 § Rikenskapsar
Bolagets rikenskapsir skall omfatta 1 januari - 31 december.

7 § Styrelse
Styrelsen skall bestd av ligst tre (3) och hogst nio (9) ledaméter
med hdgst tre (3) suppleanter.

8 § Revisorer
Bolaget skall ha ligst en (1) och hogst tvd (2) revisorer med hogst
tvé (2) revisorssuppleanter. Till revisor och, i fSrekommande fall,
revisorssuppleant skall utses auktoriserad revisor eller registrerat
revisionsbolag.
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Styrelsen dger ritt att, for tiden lingst intill slutet av nista
arsstimma, utse en eller flera sirskilda revisorer for granskning av
dels styrelsens redogorelse i samband med nyemissioner med
bestimmelse om apport eller att aktie skall tecknas med
kvittningsritt eller eljest med villkor, dels fusionsplan. Till sidan
sirskild revisor skall utses auktoriserad revisor eller ett registrerat
revisionsbolag.

9 § Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till ordinarie bolagsstimma samt till extra bolagsstimma
dir en friga om dndring av bolagsordningen kommer att
behandlas skall utfirdas tidigast sex veckor och senast fyra veckor
fére bolagsstimman. Kallelse till annan extra bolagsstimma skall
utfirdas tidigast sex veckor och senast tvd veckor fore
bolagsstimman.

Kallelse till bolagsstimma skall ske genom annonsering i Post-
och Inrikes Tidningar och Svenska Dagbladet.

10 § Aktiedgares ratt att delta i bolagsstimma

Aktiedgare som vill delta i férhandlingarna vid bolagsstimma,
skall dels vara upptagen i utskrift eller annan framstillning av hela
aktieboken avseende forhéllandena fem vardagar fore stimman,
dels géra anmilan till bolaget senast kl. 16.00 den dag som anges i
kallelsen till stimman. Sistnimnda dag fir inte vara so6ndag,
annan allmin helgdag, 16rdag, midsommarafton, julafton eller
nyirsafton och inte infalla tidigare 4n femte vardagen fore
stimman.

Aktiedgare fir vid bolagsstimman medfora ett eller tvd
bitriden, dock endast om aktiedgaren gjort anmilan hirom enligt
foregiende stycke.

11 § Utomstaendes nérvaro vid bolagsstimma

Styrelsen dger besluta att den som inte ir aktiedgare i bolaget skall,
pa de villkor som styrelsen bestimmer, ha ritt att nirvara eller pd
annat sitt folja forhandlingarna vid bolagsstimman.



12 § Fullmaktsinsamling
Styrelsen fir samla in fullmakter pa bolagets bekostnad enligt det

forfarande som anges i 7 kap. 4 § andra stycket aktiecbolagslagen.

13 § Bolagsstamma
Bolagsstimma skall hallas i Uppsala eller Stockholm.

YUk L=

Pi arsstimma skall foljande drenden behandlas:

Val av ordférande vid bolagsstimman;
Upprittande och godkinnande av rostlingd;
Godkinnande av dagordning;

Val av en eller tva justeringsmin;

Prévning av  om bolagsstimman blivit behorigen
sammankallad;

Framlidggande av arsredovisningen och revisionsberittelsen
samt koncernredovisningen och koncernrevisionsberittelsen;
Beslut

balansrikningen

och
och

om faststillande av resultatrikningen

samt  koncernresultatrikningen

koncernbalansrikningen;

10.

11.

12.

13.

OREXO - BOLAGSORDNING

Beslut om dispositioner betriffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststillda balansrikningen;

Beslut om ansvarsfrihet 4t styrelseledaméterna  och
verkstillande direktoren;
Bestimmande av  antalet  styrelseledaméter  och

styrelsesuppleanter samt, i férekommande fall, revisorer och
revisorssuppleanter;

Faststillande av arvoden it styrelsen samt, i fésrekommande
fall, revisorerna;

Val av och

styrelseordférande samt, i férekommande fall, revisorer och

styrelseledaméter,  styrelsesuppleanter

revisorssuppleanter; och

Annat irende, som ankommer pid bolagsstimman enligt
aktiebolagslagen eller bolagsordning.
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Oversikt

Biolipox dr ett forskningsintensivt likemedelsforetag som
utvecklar nya likemedel for inflammatoriska sjukdomar, som till
exempel folksjukdomarna astma, KOL, rinit, smirta och artrit.
Biolipox har identifierat flera nya, mdjliga behandlingsprinciper
som ligger till grund for utveckling av helt nya klasser av
likemedel for dessa sjukdomar.

Bolagets vetenskapliga spetskompetens dr forskning kring den
kroppsegna substansen arakidonsyra och dess omvandling till
biologiskt aktiva mediatorer, bland annat prostaglandiner och
leukotriener. Dessa mediatorer dr viktiga for uppkomsten av
méinga olika inflammatoriska sjukdomar. Detta sedan linge
viletablerade forskningsomride har bland annat resulterat i kiinda
likemedel och

inflammationsdimpande likemedlen Magnecyl och Naproxen

som till exempel de vanliga smirt-

samt astmalikemedlet Singulair.

Biolipox har sitt ursprung i forskning vid Karolinska Institutet,
haft en stark
arakidonsyraforskningen, ocksa

som linge mycket inom

vilket
professorerna Bengt Samuelsson och Sune Bergstrém tilldelades

stillning
understroks  da

Nobelpriset for arbetet kring upptickterna av prostaglandiner och

Produkt Indikation i Preklinisk i

| |
BLX-NLA Rinit : :
BLX-LSAID Astma E E
BLX-914 KOL/Astma E E
BLX-2477 Astma/KOL | |
BLX-MPI Smiirta i i
BLX-CLI Astma/KOL E i
BLX-NLA/STEROID  Rinit : :
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leukotriener. Bolaget har idag sin verksamhet forlagd till
Karolinska Institutets campus vilket, enligt Biolipox ledning, ger
unika samarbeten  och

mojligheter  till  framgingsrika

vetenskapliga nitverk.

Per den 30 september 2007 hade Biolipox 52 anstillda, varav
45 personer var verksamma inom forskning och utveckling och sju
inom  ekonomi/finans, och

personer affirsutveckling

foretagsledning.

Biolipox kombinerar, enligt Biolipox ledning, unik forskning
med bred kompetens inom alla faser av likemedelsutvecklingen
for att skapa kommersiellt attraktiva projekt.

Aktuell produktportfolj

Produktportfoljen bestir for nirvarande av fem projekt: NLA
Nisspray (BLX-NLA), som befinner sig i klinisk fas samt fyra
projekt 1 preklinisk fas (BLX-2477, BLX-MPI, BLX-CLI och
BLX-NLA/STEREOQID). Biolipox har dessutom nyligen
forvirvat tvd kliniska projekt, PDE-himmare (BLX-914) och
LSAIDs™ (Leukocyte Selective Anti-Inflammatory Drugs)
(BLX-LSAID).

Fas | Fas Il Fas Ill Anmérkning

Under utviirdering



BLX-NLA - SNABBT INSATTANDE EFFEKT VID BEHANDLING
AV ALLERGISK OCH ICKE-ALLERGISK RINIT

Biolipox utvecklar NLA Nisspray, som innehéller den aktiva
bestindsdelen cetirizin, for behandling av allergisk och
icke-allergisk rinit. Kliniska fas II-studier har visat att behandling
med NLA Nisspray ger avsevird lindring av rinitsymtom.
Effekten dr jamforbar med vad som har rapporterats for en steroid
(kortison) i nisspray. Effekten av NLA Nisspray intrider redan
efter 5 - 10 minuter. Med en sidan kort tid till effekt kan
patienten vinta med behandling till dess att symtomen visar sig
och dirmed undvika kontinuerlig preventiv behandling som leder
till 6kad risk for biverkningar. Lokal behandling i ndsan minskar
dven risken for systemiska biverkningar, som exempelvis disighet.
Biolipox har utvecklat en, enligt Biolipox ledning, unik
formulering med syfte att minska cetirizinets lokalirriterande
egenskaper. En slutlig formulering har valts och testas for
nirvarande 1 en klinisk fas II-studie som kommer att avslutas i
december 2007.

Genom god effekt och snabbt tillslag 6ppnar, enligt Biolipox
ledning, BLX-NLA f6r en ny behandlingsstrategi vid rinit (“vid
behov” i stillet for férebyggande).

BLX-LSAID - FOR BEHANDLING AV MATTLIG TILL SVAR
ASTMA

LSAID-programmet
inflammatoriska substanser, som visat goda effekter i prekliniska

innehéller icke-steroida anti-
astmamodeller. Kliniska studier har visat effekt pa vissa
parametrar hos patienter med astma. Programmet har forvirvats

frin Inflazyme och dr f6r nirvarande under utvirdering.

BLX-914 - FOR BEHANDLING AV KOL OCH ASTMA
Programmet har férvirvats fran Inflazyme. Avsikten ir att ta fram
en oralt verksam produkt som blockerar enzymet PDE4 som finns
i manga inflammatoriska celler och i bronkerna. Flera foretag har i
kliniska studier med olika PDE4-himmare pavisat positiva
behandlingseffekter av KOL och astma. Ingen substans har dock
hittills natt marknaden, huvudsakligen pé grund av biverkningar,
bestiende framfor allt av illaméende. BLX-914 har visat goda
effekter i prekliniska modeller av KOL och astma, och kliniska
studier har inte visat 6kad frekvens av illamdende jimfért med
placebo. Biolipox planerar att under ar 2008 starta kliniska fas
II-studier. Initialt sker utvecklingen med inriktning mot astma,
och efter positiva kliniska resultat vid behandling av denna
sjukdom planeras klinisk utveckling av BLX-914 iven for
behandling av KOL.

BIOLIPOX - VERKSAMHETEN

BLX-914 utnyttjar en beprovad verkningsmekanism och har,
enligt Biolipox ledning, en fordelaktig biverkningsprofil, vilket har
potential att fylla ett stort medicinskt behov hos patienter med
KOL och astma.

BLX-2477 - EN HELT NY KLASS AV LAKEMEDEL MOT
ASTMA OCH KOL

Biolipox grundades baserat pid upptickten av en ny grupp
mediatorer, eoxiner, som bildas frin arakidonsyra framforallt i
celler i luftvigarna. Eoxinproduktion initieras av kinda
inflammatoriska mediatorer som frigérs vid till exempel allergi
och astma. Eoxinerna har kraftfulla pro-inflammatoriska effekter,
och frisittning av eoxiner i lungan kan séiledes utgora ett viktigt
bidrag till den inflammation som ses vid till exempel astma och
KOL. Projektet syftar till att utveckla en helt ny klass likemedel
f6r astma och KOL, men éven andra typer av inflammatoriska
sjukdomar kan tinkas komma ifraga for behandling med denna
nya klass av antiinflammatoriska likemedel. Flera molekylserier
har utvecklas parallellt, och en forsta produktkandidat genomgir
f6r ndrvarande prekliniska sikerhetsstudier for att mojliggora start
av kliniska fas I-studier under ar 2008.

Genom en oral anti-inflammatorisk behandling utan steroider,
erbjuder, enligt Biolipox ledning, BLX-2477 ett attraktivt
behandlingsalternativ for stora patientgrupper.

BLX-MPI - SELEKTIV PROSTAGLANDIN-HAMMARE FOR
SMARTA, INFLAMMATION OCH LEDGANGSREUMATISM
Projektet syftar till att utveckla ett nytt effektivt likemedel mot
smirta, inflammation och ledgingsreumatism, vilket genom en
mer selektiv mekanism f6rvintas ge firre biverkningar dn
existerande likemedel som de klassiska NSAID-preparaten (till
exempel Magnecyl, Naproxen och Brufen) och de senare
utvecklade COX-2 himmarna (cyclooxygenasetviinhibitorer) (till
exempel Vioxx och Celebrex). Mekanismen bygger pi upptickten
av ett specifikt enzym, prostaglandin (PG) E syntas (mPGES),
som dr nédvindigt for produktionen av PGE,, en kroppsegen
substans som spelar en central roll i manga inflammatoriska
processer. Flera molekyler utvecklas parallellt for att fi fram de
bista egenskaperna for ett likemedel och en patentportfolj med
potentiella produktkandidater har byggts upp.

Projektet drivs sedan 2005 i samarbete med Boehringer
Ingelheim GmbH i Tyskland. Enligt samarbets- och licensavtalet
har Biolipox, férutom en ersittning i samband med
undertecknandet, ritt till dels ersittning for utvecklingsarbete,

dels ytterligare delbetalningar nir vissa forutbestimda mal
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uppnitts. Den totala ersittningen kan uppgé till 250 miljoner
euro. Nir en produkt nir marknaden kommer Biolipox att erhalla
royalty pé forsiljningen. Biolipox har ritt till marknadsf6ring och
forsiljning i de nordiska och baltiska linderna.

BLX-MPI syftar till en effektiv och sikrare behandling av
stora folksjukdomar som till exempel ledgingsreumatism och
smirta.

BLX-CLI - EN NY GENERATION AV LAKEMEDEL FOR
BEHANDLING AV ASTMA, KOL OCH RINIT

Biolipox utvecklar ett oralt dubbelverkande likemedel med bide
luftrérsvidgande och anti-inflammatoriska effekter. Studier i djur
som saknar det aktuella mélproteinet har visat markant minskat
inflammatoriskt svar i olika astma- och KOL-modeller. Projektet
bygger pa en arakidonsyrarelaterad mekanism, och Biolipox har
identifierat egna molekyler som visat goda effekter i olika
farmakologiska modeller. En patentportfolj med potentiella
produktkandidater har byggts upp.

BLX-CLI ir en oral produkt med bade bronkdilaterande och
anti-inflammatorisk effekt som, enligt Biolipox ledning, erbjuder
en helt ny behandlingméjlighet f6r sjukdomar med stort
medicinskt behov sisom astma och KOL.

BLX-NLA/STEROID KOMBINATION - EN
KOMBINATIONSPRODUKT FOR SNABBT INSATTANDE
EFFEKT OCH MOJLIGHET ATT BEHANDLA SVAR RINIT

Ett kombinationslikemedel med NLA och en steroid (kortison) 1
samma nisspray ticks av Biolipox patent, och har potential att

utvecklas till ett likemedel med bittre effekt vid rinit dn de
alternativ som f6r nirvarande finns pd marknaden.

Biolipox forvarv av tillgangar fran Inflazyme

Biolipox och Inflazyme, ett kanadensiskt biofarmabolag beldget i
Vancouver och noterat pd Torontobdrsen, har ingitt ett avtal som
innebir att Biolipox férvirvat majoriteten av Inflazymes tillgingar
for 11 miljoner kanadensiska dollar, plus en potentiell
royaltybetalning. Tillgingarna omfattar Inflazymes forsknings-
och utvecklingsprogram kring PDE-himmare och LSAIDs™,
samt deras proteinterapi-teknologi. Biolipox betalar initialt
dollar vid transaktionstillfillet.
Aterstiende 7 miljoner kanadensiska dollar betalas i samband med

4 miljoner kanadensiska
att f5ljande delmal uppnis (i) 1,5 miljoner kanadensiska dollar vid
beslut om att inleda klinisk fas II-studie med PDE-himmare, (i1)
2,5 miljoner kanadensiska dollar vid beslut om att inleda fas III-
studie med PDE-hidmmare, (iii) 3 miljoner kanadensiska dollar
vid beslut om att inleda fas III-studie med LSAID™ och (iv) en
royaltybetalning om 1,25 procent av nettoférsiljning av den forsta
kommersialiserade PDE-himmaren. Inflazyme kan dven komma
att erhdlla upp till 35 procent av intikterna vid en efterfoljande
forsiljning av den si kallade “Protein Therapeutics’™-teknologin
om dessa tillgingar siljs inom tolv ménader frin genomforandet

av transaktionen.

Styrelsen for Biolipox dr ansvarig for informationen om Biolipox pa sidorna 7-8, 80-82 och 145-153 i detta prospekt. Styrelsen i
Biolipox bestir av Hikan Astrom (Jtyrelxean#‘dmnde), Rigele Abilock, Magnus Bjorkholm, Laurent Ganem, Bjorn Odlander, Antoine
Papiernik, Bengt Samuelsson och Birgit Stattin-Norinder. Information om styrelseledaméiterna i Biolipox finns pd Biolipox hemsida
www.biolipox.se. Informationen om Biolipox i detta prospekt syftar till att ge en Gversktlig bild av Biolipox och gor inte ansprik pa att
ge en fullstindig beskrivning av Biolipox. Styrelsen for Biolipox forsikrar hiarmed att styrelsen har vidtagit alla rimliga

forsiktighetsatgirder for att sikerstilla att informationen om Biolipox, savitt styrelsen kinner till, Gverensstammer med faktiska

fohallanden och att ingenting som skulle kunna paverka dess innebird dr utelimnat.

Stockholm den 22 november 2007

Biolipox AB (publ)
Styrelsen
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Revisionsrapport avseende historiska finansiella
rapporter

TILL STYRELSEN | OREXO AB (PUBL)

Vi har granskat de finansiella rapporterna f6r Orexo AB (publ) pd
sidorna 98-137 i detta prospekt, som omfattar balansrikningen
per den 31 december 2004, 31 december 2005 och 31 december
2006 och resultatrikningen och kassaflodesanalysen for dessa ar
samt ett sammandrag av visentliga redovisningsprinciper och
andra tilliggsupplysningar.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar for de
finansiella rapporterna

Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar for att de
finansiella rapporterna tas fram och presenteras pé ett rittvisande
sitt 1 enlighet med de internationella redovisningsstandarderna
IFRS sidana de antagits av EU och enligt kraven i
prospektdirektivet for  inférande
809/2004/EG.  Denna skyldighet

inforande och uppritthallande av intern kontroll som ir relevant

av  prospektforordningen

innefattar  utformning,
for att ta fram och pa rittvisande sitt presentera de finansiella
rapporterna utan visentliga felaktigheter, oavsett om de beror pi
oegentligheter eller fel.

Revisorns ansvar

Vdrt ansvar dr att uttala oss om de finansiella rapporterna pé
grundval av vir revision. Vi har utfért vér revision i enlighet med
FAR SRS forslag till RevR 5 Granskning av prospekt. Det
innebir att vi planerat och genomfort revisionen for att med hog
men inte absolut sikerhet forsikra oss om att de finansiella
rapporterna inte innehéller nigra visentliga felaktigheter.

Utfort arbete

En revision i enlighet med FAR SRS forslag till RevR 5
Granskning av prospekt innebir att utféra granskningsatgirder
for att fa revisionsbevis som styrker belopp och upplysningar i de
finansiella rapporterna. De valda granskningsatgirderna baseras
pi vir bedémning av risk for visentliga felaktigheter i de
finansiella rapporterna oavsett om de beror pa oegentligheter eller
fel. Vid riskbedomningen dverviger vi den interna kontroll som ir
relevant for bolagets framtagande och rittvisande presentation av
de finansiella rapporterna som en grund for att utforma de
revisionsitgirder som dr tillimpliga under dessa omstindigheter
men inte for att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets
interna kontroll. En revision innebir ocksi att utvirdera
tillimpligheten av anvinda redovisningsprinciper och rimligheten
i de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande
direktéren gjort samt att utvirdera den samlade presentationen i
de finansiella rapporterna.

Vi anser att erhillna revisionsbevis ir tillrickliga och
indamilsenliga som underlag for vart uttalande.

Uttalande

Vi anser att de finansiella rapporterna ger en rittvisande bild i
enlighet med arsredovisningslagen fér moderbolaget och de
internationella redovisningsstandarderna IFRS sidana de antagits
av EU fér koncernredovisningen av Orexo AB:s (publ) resultat,
stillning och kassaflode per den 31 december 2004, 31 december
2005 och 31 december 2006.

Uppsala den 22 november 2007

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Tz

Leonard Daun

Auktoriserad revisor
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OREXO - KONCERNENS BALANSRAKNING

Helar,

Delar, 30 september 31 december

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar

Goodwill
Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar
Varulager

Kundfordringar

Kortfristiga fordringar
Kortfristiga placeringar

Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

Summa tillgangar
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital
Ovrigt tillskjutet kapital
Balanserat resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Avsattningar

Uppskjuten skatteskuld
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder, ej rantebarande

Summa skulder
Summa eget kapital och skulder

Stéllda sakerheter
Ansvarsforbindelser

2007 2006 2006
(tusental kronor)
45.386 6.086 6.392
4.012 2.515 1.974
16.013 8.988 8.988
65.411 17.589 17.354
10.928 7.067 9.234
9.179 24.860 11.965
19.215 8.711 8.845
9.951 74.582 56.126
142.530 233.476 276.408
191.803 348.696 362.578
257.214 366.285 379.932
5.584 5.321 5.554
363.014 338.294 351.633
-166.045 -20.415 -32.837
202.553 323.200 324.350
1.908 8.431 4.819
992 376 356
2.900 8.807 5.175
51.761 34.278 50.407
54.661 43.085 55.582
257.214 366.285 379.932
2.500 2.500 3.500
7.250 7.250 7.250
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OREXO - KONCERNENS RESULTATRAKNING

Helar,
Delar, 1 januari - 1 januari -
Delar, 1 juli - 30 september 30 september 31 december
NOTER 2007 2006 2007 2006 2006
(tusental kronor)
Nettoomséttning 6.470 24.867 21.678 80.291 131.956
Kostnad salda varor 2 -3.378 -2.780 -10.189 -5.950 -11.151
Bruttoresultat 3.092 22.087 11.489 74.341 120.805
Férsaljningskostnader 2 -2.924 -2.446 -6.470 -5.227 -7.849
Administrationskostnader 2 -15.896 -13.934 -48.827 -37.657 -57.437
Forsknings- och
utvecklingskostnader 2 -20.211 -18.612 -90.652 -56.985 -94.512
Ovriga rérelseintékter 179 -14 9.775 464 678
Ovriga rérelsekostnader 2 -b8 -245 -9.815 -920 -2.275
Rorelseresultat -35.818 -13.164 -134.500 -25.984 -40.590
Resultat fran finansiella
investeringar
Rénteintékter 1.663 1.938 5.798 5.371 7.516
Réntekostnader -4 7 -22 -23 -24
Ovriga finansiella kostnader - - - 115 115
Resultat efter finasiella poster -34.159 -11.219 -128.724 -20.521 -32.983
Skatt 83 0 123 0 40
Periodens resultat -34.076 -11.219 -128.601 -20.521 -32.943
Resultat per aktie, fére
utspadning, kr -2,44 -0,84 -9,24 -1,54 -2,46
Resultat per aktie, efter
utspadning, kr -2,44 -0,84 -9,24 -1,54 -2,46
Genomsnittligt antal aktier, fére
utspadning 13.955.864 13.295.417 13.923.550 13.293.472 13.390.854
Genomsnittligt antal aktier, efter
utspadning 14.146.271 14.173.328 14.113.957 14.171.383 13.605.404
Antal aktier, fére utspadning 13.961.250 13.301.250 13.961.250 13.301.250 13.884.750
Antal aktier, efter utspadning 14.151.657 14.179.161 14.151.657 14.179.161 14.099.300
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OREXO - KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

Helar,
Delar, 1 januari - 1 januari -
Delar, 1 juli - 30 september 30 september 31 december
NOTER 2007 2006 2007 2006 2006
(tusental kronor)
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat fore rantenetto -35.818 -13.164 -134.500 -25.984 -40.590
Rénteintakter 1.663 1.938 5.798 5.371 7.516
Réntekostnader -4 7 -22 -23 -24
Ovriga finansiella kostnader - - - - 115
Justering f6r poster som ej ingar i
kassaflodet 4 1.178 7.727 6.767 13.894 11.335
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten fore forandring av
rorelsekapital -32.981 -3.492 -121.957 -6.742 -21.648
Forandring av rorelsekapital
Kundfordringar 3.916 -18.975 2.981 -23.177 -10.282
Andra kortfristriga fordringar -556 2.080 -10.370 -235 -369
Varulager -491 -478 -1.694 -4.039 -6.206
Kortfristiga skulder -853 -2.288 2.166 8.724 29.441
Avséttningar -3.318 2.041 -2.911 -4.976 -8.608
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten -34.283 -21.112 -131.785 -30.445 -17.672
Investeringsverksamheten
Forvérv av patent - - = - 77
Forvarv av maskiner och inventarier -22.698 -1.351 -41.749 -3.784 -4.613
Avyttring av kortfristiga placeringar 20.978 26.886 46.175 15.049 33.505
Forvarv av dotterbolag/joint venture -9.245 - -9.245 -8.195 -8.195
Kassaflode efter investeringar -45.248 4.423 -136.604 -27.375 2.948
Forandring i finansiering
Nyemission - 362 2.726 362 12.971
Kassaflode efter finansiering -45.248 4.785 -133.878 -27.013 15.919
Arets kassafléde
Likvida medel vid periodens ingang 187.778 228.691 276.408 260.489 260.489
Féréandring likvida medel -45.248 4.785 -133.878 -27.013 15.919
Likvida medel vid periodens utgang 142.530 233.476 142.530 233.476 276.408
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OREXO - NYCKELTAL

Helar,

Delar, 1 januari - 1 januari -

Delar, 1 juli - 30 september 30 september 31 december

2007 2006 2007 2006 2006

Rorelsemarginal, % -554 -53 -620 -32 -31
Vinstmarginal, % -528 -45 -594 -26 -25
Avkastning pa totalt kapital, % -12 -3 -41 -6 -9
Avkastning pa eget kapital, % -16 -3 -49 -6 -10
Avkastning pa sysselsatt kapital, % -16 -3 -49 -6 -10
Skuldsattningsgrad, ggr 0 0 0 0 0
Soliditet, % 79 88 79 88 85
Balanslikviditet, % 371 1.017 371 1.017 719
Kassalikviditet, % 349 997 349 997 701
Genomsnittligt antal aktier, fore utspadning 13.955.864 13.295.417 13.923.550 13.293.472 13.390.854
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 14.146.271 14.173.328 14.113.957 14.171.383 13.605.404
Antal aktier efter full utspadning 14.896.025 14.429.000 14.896.025 14.429.000 14.319.750
Antal aktier, fére utspadning 13.961.250 13.301.250 13.961.250 13.301.250 13.884.750
Antal aktier, efter utspadning 14.151.657 14.179.161 14.151.657 14.179.161 14.099.300
Resultat per aktie, fére utspadning, kr -2,44 -0,84 -9,24 -1,54 -2,46
Resultat per aktie, efter utspadning, kr -2,44 -0,84 -9,24 -1,54 -2,46
Eget kapital per aktie, fére utspadning,kr 14,51 24,30 14,51 24,30 23,36
Eget kapital per aktie, efter utspadning, kr 14,31 22,79 14,31 22,79 23,00
Antal anstéllda vid periodens slut 74 56 74 56 61
Antal anstéllda i medeltal 72 52 68 50 50
Eget kapital 202.553 323.200 202.553 323.200 324.350
Sysselsatt eget kapital 202.553 323.200 202.553 323.200 324.350
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OREXO - NYCKELTAL

Definitioner
Rorelsemarginal: Rorelseresultatet i procent av nettoomsattningen.
Vinstmarginal: Resultat efter finansiella poster i procent av nettoomséattningen.

Avkastning pa totalt kapital:

Avkastning pa eget kapital:
Avkastning pa sysselsatt kapital:

Sysselsatt kapital:
Skuldséttningsgrad:

Soliditet:

Balanslikviditet:

Kassalikviditet:

Antal aktier efter full utspadning:

Antal aktier efter utspadning:

Resultat per aktie fére utspadning:
Resultat per aktie efter utspadning:
Eget kapital per aktie fore utspddning:
Eget kapital per aktie efter utspadning:

Rorelseresultatet plus finansiella intdkter i procent av genomsnittlig
balansomslutning.

Periodens resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Rorelseresultatet plus finansiella intékter i procent av genomsnittligt sysselsatt
kapital.

Rantebarande skulder och eget kapital.

Rantebarande skulder dividerade med eget kapital.

Eget kapital i relation till balansomslutningen.

Omsattningstillgangar i procent av kortfristiga skulder.

Omséttningstillgangar exklusive varulager i procent av kortfristiga skulder.

Summan av antalet aktier med tillagg for det maximala antalet aktier som kan
tecknas genom utestaende optioner.

Berakningen av utspadningen fran optioner utgivna av Bolaget fram till 2005 har
gjorts i enlighet med IAS 33.

Resultat dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier fére utspadning.
Resultat dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier efter utspadning.
Eget kapital dividerat med antalet aktier fére utspadning vid periodens slut.

Eget kapital dividerat med antalet aktier efter utspadning vid periodens slut.
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OREXO - MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

Helar,
Delar, 30 september 31 december
NOTER 2007 2006 2006
TILLGANGAR (tusental kronor)
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar 45.250 6.009 6.316
Immateriella anldggningstillgangar 413 1.110 633
Aktier i dotterbolag/joint ventures 18.379 100 100
Summa anlaggningstillgangar 64.042 7.219 7.049
Omsattningstillgangar
Varulager 2.145 3.811 4.982
Kundfordringar 658 20.453 4.263
Kortfristiga fordringar 47.060 30.770 32.141
Kortfristiga placeringar 9.951 74.581 56.126
Kassa och bank 130.322 230.930 273.021
Summa omsattningstillgangar 190.136 360.545 370.533
Summa tillgangar 254.178 367.764 377.582
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER 7
Bundet kapital 365.775 345.400 340.870
Balanserat resultat -159.824 -18.226 -12.464
Summa eget kapital 205.951 327.174 328.406
Langfristiga skulder
Avsattningar 1.908 8.431 4.820
Summa langfristiga skulder 1.908 8.431 4.820
Kortfristiga skulder, ej rantebarande 46.319 32.159 44.356
Summa skulder 48.227 40.590 49.176
Summa eget kapital och skulder 254.178 367.764 377.582
Stéllda sakerheter 2.500 2.500 2.500
Ansvarsforbindelser 11.050 11.050 11.050
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OREXO - MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

Helar,
Delar, 1 januari - 1 januari -
Delar, 1 juli - 30 september 30 september 31 december
NOTER 2007 2006 2007 2006 2006
(tusental kronor)
Nettoomséttning 374 21.255 5.883 73.908 118.217
Kostnad salda varor 6 -63 -304 -2.409 -1.267 -1.660
Bruttoresultat 311 20.951 3.474 72.641 116.557
Forsaljningskostnader 6 430 552 - - -1.149
Administrationskostnader 6 -15.547 -13.934 -48.183 -37.657 -57.442
Forsknings- och
utvecklingskostnader 6 -20.671 -19.881 -91.111 -58.458 -95.300
Ovriga rérelseintékter 108 -62 9.603 99 298
Ovriga rérelsekostnader 6 -b8 -49 -9.636 -572 -1.636
Rorelseresultat -35.427 -12.423 -135.853 -23.947 -38.672
Resultat fran finansiella
investeringar
Nedskrivning aktier i dotterbolag - - - - -14.000
Rénteintakter 1.952 2.190 6.604 5.614 8.000
Rantekostnader -4 -1 -10 -8 -9
Ovriga finansiella kostnader - - - 115 115
Resultat efter finasiella poster -33.479 -10.234 -129.259 -18.226 -44.566
Periodens resultat -33.479 -10.234 -129.259 -18.226 -44.566
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OREXO - NOTER

1. REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna delarsrapport dr upprittad i enlighet med IAS 34 - Delirsrapportering, vilket dr i enlighet med de krav som stills i

Redovisningsradets rekommendation RR31 - Delarsrapporter for koncerner. Fran och med 2005 tillimpar Orexo IFRS som godkints

av EU. De redovisningsprinciper och beridkningsmetoder som anvints 6verensstimmer med dem som anvindes vid upprittandet av

arsredovisningen for 2006.

Moderbolagets redovisning dr upprittad i enlighet med RR32.

De redovisningsprinciper som i 6vrigt tillimpas i denna delirsrapport beskrivs nirmare i noter till arsredovisningen 2006.

Belopp nedan i tusental kronor om ej annat anges.

2. KONCERNENS KOSTNADER FORDELADE PER KOSTNADSSLAG

Helar,
Delar, Delar, 1 januari -
1 juli - 30 september 1 januari - 30 september 31 december
2007 2006 2007 2006 2006
Ravaror och férnédenheter 3.811 3.604 13.509 8.245 13.982
Ovriga externa kostnader 18.705 14.701 81.126 46.484 86.110
Personalkostnader 18.537 18.816 58.511 49.578 69.687
Avskrivningar och nedskrivningar 1.414 910 3.507 2.432 3.445
Vidarefakturerade ombyggnadskostnader - - 9.300 - -
SUMMA 42.467 38.031 165.953 106.739 173.224
3. EGET KAPITAL
Forandringar i koncernens eget kapital
Helar,
Delar, Delar, 1 januari -
1 juli - 30 september 1 januari - 30 september 31 december
2007 2006 2007 2006 2006
Ingdende eget kapital enligt balansrdkningen 235.255 332.809 324.350 338.909 338.909
Periodens resultat -34.076 -11.219 -128.601 -20.521 -32.943
Avyttrade hedgeoptioner - - - - 4.607
Teckning av aktier genom utnyttjande av
teckningsoptioner - 362 2.726 362 8.364
Personaloptioner, varde pa anstélldas
tjanstgoring 1.374 1.248 4.078 4.089 5.052
Atervunnen moms emissionsutgifter - - - 361 361
Belopp vid periodens utgang 202.553 323.200 202.553 323.200 324.350
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OREXO - NOTER

Utestaende aktier

Antalet utestiende aktier uppgick per den 30 september 2007 till 13.961.250 varav samtliga var stamaktier. Samtliga aktier berittigar till
en rost vardera. Antalet utestiende aktier har 6kat genom utnyttjandet av personal- och teckningsoptioner med 76.500 stycken sedan
31 december 2006.

Utestaende antal aktier per den 1 januari 2007 13.884.750
Teckning av aktier genom utnyttjande av personaloptioner + 38.500
Teckning av aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner + 38.000

Teckning av aktier genom utnyttjande av hedgeoptioner -

Utestaende antal aktier per den 30 september 2007 13.961.250

Optioner

Per den 30 september 2007 fanns utestiende optioner berittigande till teckning av 934.775 aktier i Orexo"). Nedanstiende tabell visar
fordndringar i antalet optioner under perioden januari - september 2007.

Ingaende Utgaende
1/1 2007 - + 30/9 2007
Totalt antal optioner 677.300 -233.475 490.950 934.775
Varav:
Beslutade och tilldelade
- personaloptioner 329.800 -38.500 156.975 448.275
- teckningsoptioner 74.500 -38.000 - 36.500
Teckningsoptioner som innehas av dotterbolag for
kassaflodesmassig sékring av sociala avgifter 78.000 - - 78.000
Beslutade, men ej tilldelade personaloptioner 2005,
2006 och 2007 195.000 -156.975 333.975 372.000

Under perioden juli - september 2007 har inga férindringar skett i Orexos optionsprogram.

I februari 2007 har tilldelats optioner vilka berittigar till teckning av totalt 156.975 aktier, férdelade pa 76.000 aktier till ledande
befattningshavare och 80.975 aktier till 6vriga anstillda. VD har ej tilldelats nigra optioner i detta program. Teckningskursen dr 119
kronor per aktie och 16ptid for optionerna ir till och med den 31 december 2016. Intjanande av personaloptionerna sker med en
tredjedel av totalt antal tilldelade optioner vid vart och ett av de tre drsdatum som féljer nirmast efter den 2 februari 2007.

Marknadsvirdet beriknat enligt Black & Scholes metod uppgick vid tilldelningstidpunkten till 35,53 kronor per option.

Vid Orexos arsstimma den 23 april 2007 beslutades anta ett nytt personaloptionsprogram innefattande utgivandet av
teckningsoptioner samt godkinnande av forfogande &ver teckningsoptioner inom ramen for personaloptionsprogrammet.
Personaloptionsprogrammet omfattar 372.000 personaloptioner. Varje personaloption kan utnyttjas for forvirv av en aktie i Orexo mot
betalning av ett 16senbelopp faststillt som marknadsvirdet pa Orexos aktier vid tidpunkten for tilldelning. 333.975 teckningsoptioner
har emitterats till det heligda dotterbolaget Pharmacall AB sisom siikring for programmet. Fullt utnyttjande av de nya optionerna leder
till en utspidning om cirka 2,2 procent.

1 Samtliga uppgifter omréknade fér aktiesplit 1:250, genomford i november 2005. Av arsredovisningen fér 2005 framgar att varje &ldre option medfér rétt att teckna 250 aktier efter
split. Ovan redovisade uppgifter avser genomgaende det antal aktier varje option medfér rétt att teckna.
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OREXO - NOTER

4. KONCERNENS KASSAFLODE

Justering for poster som ej ingar i kassaflédet

Helar,

Delar, Delar, 1 januari -

1 juli - 30 september 1 januari - 30 september 31 december

2007 2006 2007 2006 2006

Avskrivningar och nedskrivningar 1.414 909 3.507 2.432 3.444
Beréknade kostnader for

personaloptionsprogram -228 6.818 3.266 11.024 7.413

Kundférluster - - - 193 193

Atervunnen moms emissionsutgifter - - - 361 361

Ovrigt -8 - -6 -116 -76

Summa 1.178 7.727 6.767 13.894 11.335

5. JOINT VENTURE MED PROSTRAKAN GROUP PLC

Den 1 augusti 2007 ingick Orexo AB och ProStrakan Group plc ett samarbetsavtal avseende de nordiska marknaderna. Verksamheten
bedrivs i ProStrakan AB av vilket Orexo AB erhillit en dgarandel pa 50 procent genom en riktad nyemission.

Orexo AB:s andel konsolideras frin och med den 1 augusti 2007 och den forvirvade verksamheten bidrog med en nettoomsittning
pa MSEK 0,7 och ett nettoresultat pa MSEK -0,8 for perioden 1 augusti till 30 september 2007. Om férvirvet skett per den 1 januari
2007 skulle koncernens nettoomsittning uppgatt till MSEK 24,5 och periodens nettoresultat till MSEK -132,2.

Forvirvet finansierades genom likvida medel frin Orexo AB.
Anskaffningsvirdet uppgar till MSEK 18,3. Beridkningen av virdet baseras pa de utgifter forvirvet inneburit.
Forvirvade nettotillgingar och goodwill (MSEK):

Kontant kopeskilling 17,9
Direkta utgifter i samband med férvarvet 0,4
Sammanlagd kopeskilling 18,3
Verkligt varde for férvarvade nettotillgangar -11,3
Goodwill 7,0

Goodwill dr hinforligt till den férvirvade verksamhetens férvintade 16nsamhet samt forvirvet av en etablerad forsiljnings- och
marknadsorganisation och kompetens kring distribution.
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OREXO - NOTER

De tillgingar och skulder som ingick ir féljande (MSEK):

Forvarvat

Verkligt varde  bokfort varde

Immateriella anlaggningstillgangar 2,7 -
Materiella anlaggningstillgangar 0,1 0,1
Kortfristiga fordringar 0,8 0,8
Likvida medel 9,0 9,0
Kortfristiga skulder -0,6 -0,6
Uppskjuten skatteskuld -0,7 -0,7
Forvarvade nettotillgangar 11,3 8,6

Utgifter i samband med férvirvet (MSEK):

Kontant kopeskilling -17,9
Utgifter for forvarvet -0,4
Likvida medel i det férvarvade bolaget 9,0
Forandring av koncernens likvida medel -9,3

Koncernmadssiga overvarden (MSEK)

Vid forvirvet av ProStrakan AB identifierades immateriella tillgingar i form av virde pé distributionsrittigheter uppgiende till 2,7.
Resterande skillnad mellan forvirvspris och verkligt virde pa forvirvade nettotillgingar hinférs till goodwill, vilket per den 31 juli 2007
uppgick till 7,0.

Koncernmissiga évervirden den 1 augusti 2007:

Immateriella rattigheter 2,7
Goodwill 7,0
Summa 9,7

Bedémd nyttjandetid for immateriella tillgingar dr tvé ar.
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OREXO - NOTER

6. MODERBOLAGETS KOSTNADER FORDELADE PER KOSTNADSSLAG

Helar,
Delar, Delar, 1 januari -
1 juli - 30 september 1 januari - 30 september 31 december
2007 2006 2007 2006 2006
Ravaror och férnédenheter 494 1.205 5.727 3.842 4.909
Ovriga externa kostnader 17.594 13.956 79.600 44.578 82.919
Personalkostnader 16.714 17.621 53.671 47.185 66.081
Avskrivningar och nedskrivningar 1.107 834 3.041 2.349 3.278
Vidarefakturerade ombyggnadskostnader - - 9.300 - -
SUMMA 35.909 33.616 151.339 97.954 157.187
7. EGET KAPITAL
Forandringar i moderbolagets eget kapital
Helar,
Delar, Delar, 1 januari -
1 juli - 30 september 1 januari - 30 september 31 december
2007 2006 2007 2006 2006
Ingaende eget kapital enligt balansrakningen 238.056 335.798 328.406 340.633 340.633
Periodens resultat -33.479 -10.234 -129.259 -18.226 -44.566
Avyttrade hedgeoptioner - - - - 4.607
Teckning av aktier genom utnyttjande av
teckningsoptioner - 362 2.726 362 8.319
Personaloptioner, varde pa anstélldas
tjanstgoring 1.374 1.248 4.078 4.089 5.052
Atervunnen moms emissionsutgifter - - - 361 361
Erhallet koncernbidrag - - - - 14.000
Belopp vid periodens utgang 205.951 327.174 205.951 327.174 328.406

8. HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Orexo och huvudigarna i Biolipox har nitt en 6verenskommelse om att Orexo skall foérvirva Biolipox, ett innovativt svenskt
forskningsbaserat likemedelsbolag som wutvecklar nya behandlingar for inflammationssjukdomar inklusive smirta och
luftvigssjukdomar som exempelvis astma och kronisk obstruktiv lungsjukdom (KOL). Efter transaktionen kommer Biolipox aktiedgare
att dga 38 procent av Den Nya Koncernen. Transaktionen ir villkorad av Orexos genomférande av en due diligence av Biolipox och
godkinnande av apportemissionen av extra bolagsstimma i Orexo.
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Forvirvet leder till f6ljande virdehdjande profil for Orexo:
* En bred, innovativ och optimerad gemensam produktportfélj med bred teknologiplattform
* Globala partnerskap med stor finansiell potential
* Signifikanta nya affirsmoéjligheter/partnerskap
» Utdkade mojligheter for positivt nyhetsflode
* Samordningsfordelar
* Starkare finansiell stillning och forutsittningar

* Bred internationell dgarbas

OREXO - NOTER

Per den 30 september 2007 hade Orexo och Biolipox tillsammans likvida medel och kortfristiga placeringar om MSEK 242.
Dirutéver far Orexo och Biolipox garanterade intikter och kapitaltillskott om cirka MSEK 34 respektive cirka MSEK 137 under

aterstoden av 2007.
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OREXOS REVIDERADE RAKENSKAPER FOR 2004 TILL 2006

OREXOS REVIDERADE RAKENSKAPER
FOR AREN 2004 TILL 2006
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OREXO - BALANSRAKNINGAR, KONCERNEN

NOTER 2006 2005 2004
TILLGANGAR (tusental kronor)
Anliggningstillgdngar
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier, maskiner och datorer 6 6.392 3.160 2.277
Immateriella anldggningstillgdngar
Patent och réattigheter 7 1.974 2.553 4.529
Goodwill 8 8.988 - -
Summa immateriella anlaggningstillgangar 10.962 2.553 4.529
Finansiella anlaggningstillgangar
Andra langfristiga fordringar 10 - 2.290 2.405
Summa anlaggningstillgangar 17.354 8.003 9.211
Omsattningstillgangar
Varulager 11 9.234 3.028 1.419
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar och andra fordringar 12 20.810 10.159 6.805
Kortfristiga placeringar 13 56.126 89.631 -
Likvida medel 14 276.408 260.489 84.240
Summa omsattningstillgangar 362.578 363.307 92.464
SUMMA TILLGANGAR 379.932 371.310 101.675
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Kapital och reserver som kan hanforas till
Moderforetagets aktiedgare
Aktiekapital 15 5.554 5.317 3.695
Ovrigt tillskjutet kapital 15,16 351.633 376.862 94.418
Balanserad forlust 15 -32.837 -43.270 -23.019
Summa eget kapital 324.350 338.909 75.094
Langfristiga skulder
Avséattningar 17 4.819 13.783 5.496
Uppskjuten skatteskuld 28 356 - -
Summa langfristiga skulder 5.175 13.783 5.496
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder och andra skulder 18 50.407 18.618 21.085
Summa skulder 55.582 32.401 26.581
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 379.932 371.310 101.675

Noterna pé sidorna 107-137 utgér en integrerad del av denna arsredovisning.
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OREXO - KONCERNENS FORANDRING | EGET KAPITAL

Ovrigt till- Balanserad Summa eget
Aktiekapital skjutet kapital forlust kapital
HANFORLIGT TILL MODERFORETAGETS AKTIEAGARE (tusental kronor)
Ingdende eget kapital 1 januari 2004 3.428 60.446 -28.299 35.575
Arets resultat -16.781 -16.781
Teckning av aktier genom utnyttjande av
teckningsoptioner 1.5686 1.5686
Nyemission 267 52.172 52.439
Personaloptioner, varde pa anstalldas tjanstgéring 2.275 2.275
Disposition av foregaende ars resultat -22.061 22.061 -
Ingdende eget kapital 1 januari 2005 3.695 94.418 -23.019 75.094
Arets resultat -43.249 -43.249
Summa transaktioner redovisade direkt i eget kapital -
Summa totalt redovisade intakter och kostnader -43.249 -43.249
Teckning av aktier genom utnyttjande av
teckningsoptioner fran unit emission 134 134
Teckning av aktier genom utnyttjande av
teckningsoptioner 8 811 819
Nyemission 1.480 331.520 333.000
Emissionsutgifter -30.461 -30.461
Personaloptioner, varde pa anstalldas tjanstgéring 3.572 3.572
Disposition av foregaende ars resultat -22.998 22.998 -
Ingdende eget kapital 1 januari 2006 5.317 376.862 -43.270 338.909
Arets resultat -32.943 -32.943
Summa transaktioner redovisade direkt i eget kapital -
Summa totalt redovisade intakter och kostnader -32.943 -32.943
Inlésta hedgeoptioner 4.607 4.607
Teckning av aktier genom utnyttjande av
teckningsoptioner 237 8.127 8.364
Personaloptioner, varde pa anstalldas tjanstgéring 5.052 5.052
Atervunnen moms emissionsutgifter 361 361
Disposition av balanserat resultat -43.376 43.376 -
Utgaende eget kapital 31 december 2006 5.554 351.633 -32.837 324.350
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OREXO - RESULTATRAKNINGAR, KONCERNEN

NOTER 2006 2005 2004
(tusental kronor)

Forsaljningsintakter 5,21 131.956 62.352 86.715
Kostnad salda varor 22 -11.151 -2.954 -1.930
Bruttovinst 120.805 59.398 84.785
Forsaljningskostnader 22,26 -7.849 -3.303 -1.839
Administrationskostnader 6,22,24,26 -57.437 -44.030 -24.638
Forsknings- och utvecklingskostnader 6,7,22,26 -94.512 -67.231 -64.398
Ovriga rérelseintakter 25 678 1.927 672
Ovriga rérelsekostnader 22,25 -2.275 -186 -368
Resultat fran forséljning av dotterféretag 23 - 8.865 -
Rorelseresultat -40.590 -44.560 -5.786
Rénteintakter 7.516 1.433 695
Rantekostnader -24 -7 -79
Ovriga finansiella poster 115 -115 -10.455
Resultat efter finansiella poster -32.983 -43.249 -15.625
Skatt pa arets resultat 27 40 - -1.156
Arets férlust -32.943 -43.249 -16.781
Resultat per aktie hanférlig till moderforetagets
aktiedgare under aret (uttryckt i kronor)
- fore utspadning 29 -2,46 -4,33 -1,90
- efter utspadning 29 -2,46 -4,33 -1,90

101



OREXO - KASSAFLODESANALYSER, KONCERNEN

NOTER 2006 2005 2004

(tusental kronor)

Den lopande verksamheten

Rorelseresultat fore réantekostnader och rénteintakter -40.590 -44.560 -5.786
Erhallen ranta 7.516 1.433 695
Betald ranta -24 -7 -79
Ovriga finansiella poster 115 - -10.455
Betald skatt - - -1.156
Justering for poster som ej ingar i kassaflédet 31 11.335 6.603 18.879
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

forandring av rérelsekapitalet -21.648 -36.531 2.098
Foréndring av rérelsekapitalet:

Kundfordringar -10.282 -297 -319
Andra kortfristiga fordringar -369 -3.057 -2.629
Varulager -6.206 -1.609 -62
Kortfristiga skulder 29.441 -10.749 11.322
Avséttningar -8.608 8.287 5.496
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -17.672 -43.956 15.906
Investeringsverksamheten

Avyttring av dotterféretag - 9.405 -
Forvarv av patent -77 - -
Forvarv av maskiner och inventarier -4.613 -2.465 -1.120
Avyttring av/Férvarv av kortfristiga placeringar 33.505 -89.631 -
Férvarv av dotterféretag -8.195 - -
Kassaflode efter investeringsverksamheten 2.948 -126.647 14.786
Finansieringsverksamheten

Nyemission 12.971 302.896 53.972
Kassaflode efter finansieringsverksamheten 15.919 176.249 68.758
Arets kassafléde

Likvida medel vid periodens ingang 260.489 84.240 15.482
Férandring likvida medel 15.919 176.249 68.758
Likvida medel vid periodens utgang 14 276.408 260.489 84.240
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OREXO - BALANSRAKNINGAR, MODERBOLAGET

NOTER 2006 2005 2004
TILLGANGAR (tusental kronor)
Anliggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar
Patent och réttigheter 7 633 2.553 4.529
Materiella anlaggningstiligangar
Inventarier, maskiner och datorer 6 6.316 3.160 1.491
Finansiella anladggningstillgangar
Aktier i dotterbolag 9 100 100 867
Andra langfristiga fordringar 10 - 2.290 2.405
Summa finansiella anlidggningstillgangar 100 2.390 3.272
Summa anlaggningstillgangar 7.049 8.103 9.292
Omsattningstillgangar
Varulager 11 4.982 955 1.419
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 12 4.263 1.688 1.386
Ovriga fordringar 12 5.764 4.763 4.367
Fordran koncernféretag 12 24.477 6.214 -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 1.900 3.304 1.006
Summa kortfristiga fordringar 36.404 15.969 6.759
Kortfristiga placeringar 13 56.126 89.631 -
Kassa och bank 14 273.021 257.962 83.817
Summa omséttningstillgangar 370.533 364.517 91.995
SUMMA TILLGANGAR 377.582 372.620 101.287
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 15 5.554 5.310 3.695
Ej registrerat aktiekapital 15 - 7 -
Reservfond 15 335.316 376.861 204
Overkursfond 15 - - 94.213
340.870 382.178 98.112
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 15 -30.566 -41.545 -22.998
Overkursfond 15,16 18.102 - -
-12.464 -41.545 -22.998
Summa eget kapital 328.406 340.633 75.114
Langfristiga skulder
Avséttningar 17 4.820 13.783 5.496
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 18 16.706 3.856 10.042
Ovriga skulder 18 7.043 2.640 1.5622
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 18 20.607 11.708 9.113
Summa kortfristiga skulder 44.356 18.204 20.677
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 377.582 372.620 101.287
Stéllda sékerheter och ansvarsforbindelser
Stéllda sékerheter 19 2.500 2.500 2.500
Ansvarsférbindelser 20 11.050 6.050 50
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OREXO - MODERBOLAGETS FORANDRING | EGET KAPITAL

Overkurs- Ansamlad Summa eget
Aktiekapital Reservfond fond forlust kapital
(tusental kronor)
Ingaende eget kapital 1 januari 2004 3.428 204 60.242 -23.019 40.855
Arets resultat -22.308 -22.308
Forskjutningar mellan bundet och fritt
eget kapital -22.329 22.329 -
Nyemission 267 56.300 56.567
Ingaende eget kapital 1 januari 2005 3.695 204 94.213 -22.998 75.114
Arets resultat -41.545 -41.545
Summa transaktioner redovisade direkt
i eget kapital -
Summa totalt redovisade intdkter och
kostnader -41.545 -41.545
Forskjutningar mellan bundet och fritt
eget kapital -690 690 -
Disposition av foregaende ars resultat -22.308 22.308 -

Teckning av aktier genom utnyttjande
av teckningsoptioner fran unit

emission 134 134
Teckning av aktier genom utnyttjande

av teckningsoptioner 8 811 819
Nyemission 1.480 331.520 333.000
Emissionsutgifter -30.461 -30.461
Personaloptioner, varde pa anstélldas

tjanstgoring 3.572 3.572
Overféring fran oéverkursfond till

reservfond 376.657 -376.657 -
Ingaende eget kapital 1 januari 2006 5.317 376.861 - -41.545 340.633
Arets resultat -44.566 -44.566
Summa transaktioner redovisade direkt

i eget kapital -
Summa totalt redovisade intdkter och

kostnader -44.566 -44.566
Forskjutningar mellan bundet och fritt

eget kapital -41.545 41.545 -
Atervunnen moms emissionsutgifter 361 361
Teckning av aktier genom utnyttjande

av teckningsoptioner 237 8.082 8.319
Personaloptioner, varde pa anstélldas

tjanstgoring 5.052 5.052
Erhallet koncernbidrag 14.000 14.000
Inlésta hedgeoptioner 4.607 4.607
Utgaende eget kapital 31 december

2006 5.554 335.316 18.102 -30.566 328.406
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OREXO - RESULTATRAKNINGAR, MODERBOLAGET

NOTER 2006 2005 2004
(tusental kronor)

Nettoomsattning 5,21 118.217 63.123 86.715
Kostnad salda varor 22 -1.660 -2.964 -1.930
Bruttovinst 116.557 60.159 84.785
Forsaljningskostnader 22,26 -1.149 -2.405 -1.839
Administrationskostnader 6,22,24,26 -57.442 -44.028 -24.847
Forsknings- och utvecklingskostnader 6,7,22,26 -95.300 -66.954 -49.559
Ovriga rérelseintakter 25 298 1.911 671
Ovriga rérelsekostnader 22,25 -1.636 -174 -368
Rorelseresultat -38.672 -51.491 8.843
Resultat fran finansiella investeringar
Nedskrivning aktier i dotterbolag 23 -14.000 -767 -20.112
Resultat vid férsaljning av dotterbolag 23 - 9.405 -
Ranteintakter 8.000 1.430 651
Rantekostnader -9 -7 -79
Ovriga finansiella poster 115 -115 -10.455
Resultat efter finansiella poster -44.566 -41.545 -21.152
Skatt pa arets resultat 27 - - -1.156
Arets forlust -44.566 -41.545 -22.308
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OREXO - KASSAFLODESANALYSER, MODERBOLAGET

NOTER 2006 2005 2004
Den lopande verksamheten (tusental kronor)
Rorelseresultat fore réanteintakter och rantekostnader -38.672 -51.491 8.843
Nedskrivning av aktier i dotterbolag - -767 -20.112
Resultat vid forsaljning av dotterbolag - 9.405 -
Erhallen ranta 8.000 1.430 651
Betald ranta -9 -7 -79
Ovriga finansiella kostnader 115 - -10.455
Betald skatt - - -1.156
Tillférda medel fran dotterbolag - - 17.293
Justering for poster som ej ingér i kassaflédet 31 11.052 6.703 25.586
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av
rorelsekapitalet -19.514 -34.727 20.571
Kundfordringar -2.575 -302 -319
Andra kortfristiga fordringar -17.860 -8.908 -2.735
Varulager -4.027 464 -62
Kortfristiga skulder 23.802 -10.755 5.474
Avséttningar -8.963 8.287 5.496
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -29.137 -36.536 28.425
Investeringsverksamheten
Avyttring av dotterbolag - 9.405 -
Forvarv av maskiner och inventarier -4.525 -2.584 -1.120
Avyttring/Férvarv av kortfristiga placeringar 33.505 -89.631 -
Avyttring av langfristig fordran 2.290 - -
Kassaflode efter investeringsverksamheten 2.133 -128.751 27.305
Finansieringsverksamheten
Nyemission 12.926 302.896 54.027
Kassaflode efter finansieringsverksamheten 15.059 174.145 81.332
Arets kassafléde
Likvida medel vid periodens ingang 257.962 83.817 2.485
Férandring likvida medel 15.059 174.145 -81.332
Likvida medel vid periodens utgang 14 273.021 257.962 83.817
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NOTER OCH REDOVISNINGSPRINCIPER
(Alla belopp i tusental kronor, savitt ej annat anges)

NOT 1 ALLMAN INFORMATION

OREXO - NOTER

Orexo ir ett likemedelsbolag som utvecklar nya likemedel inom
omriaden dir det idag finns stora medicinska behov. Med bred
kunskapsbas inom medicin och farmaci arbetar Orexo med
vidareutveckling av existerande likemedelssubstanser. Genom att
kombinera vildokumenterade likemedelssubstanser med egna,
patenterade drug delivery-metoder och sin unika expertis inom s
kallade “torra beredningar” (exempelvis tabletter) kan nya
patenterade likemedel utvecklas.

Moderféretaget ir aktiebolaget Orexo AB (publ) med site 1
Uppsala i Sverige och adressen till foretagets huvudkontor ir

Kungsgatan 109, 753 18 Uppsala.

Denna koncernredovisning har den 22/3 2007 godkints av
styrelsen for offentliggorande. Resultat- och balansrikning
kommer att foreliggas Arsstimman den 23/4 2007 for
faststillelse.

NOT 2 SAMMANFATTNING AV VIKTIGA REDOVISNINGSPRINCIPER

Redovisningsprinciperna som tillimpats nir denna

koncernredovisning uppréttats anges nedan.

2.1 GRUND FOR RAPPORTERNAS UPPRATTANDE
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med de
International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av
Board (IASB)

tolkningsuttalanden frin International Financial Reporting

International Accounting Standards samt
Interpretations Committee (IFRIC) som har godkints av
EG-kommissionen for tillimpning inom EU. Vidare har
Redovisningsradets rekommendation RR 30 Kompletterande
redovisningsregler for koncerner tillimpats.

Moderbolaget tillimpar samma redovisningsprinciper som
koncernen utom i de fall som anges nedan under not 3,
Moderbolagets

forekommer mellan moderbolagets och koncernens principer

redovisningsprinciper. De avvikelser som
foranleds av begrinsningar i majligheterna att tillimpa IFRS i
moderbolaget till f5ljd av ARL och Tryggandelagen samt i vissa

fall av skatteskil.

Att uppritta rapporter i Gverensstimmelse med IFRS kriver
anvindning av en del viktiga redovisningsmassiga uppskattningar.
Vidare krivs

tillimpningen av féretagets redovisningsprinciper. De omraden

att ledningen gor vissa beddomningar vid

som innefattar en hog grad av bedémning, som dr komplexa eller
saidana omrdden dir antaganden och uppskattningar dr av
visentlig betydelse for koncernredovisningen anges i not 4.

Vid upprittandet av koncernredovisningen per 31 december
2006 har ett flertal standarder och tolkningar publicerats vilka

dnnu inte tritt ikraft. Nedan foljer en prelimindr bedémning av
den paverkan som inférandet av dessa standarder och uttalanden
kan fa pd Orexos finansiella rapporter:

* IAS 1 tilligg - Utformning av finansiella rapporter:
Tilliggsupplysningar avseende kapital

Tilldgget trider i kraft den 1 januari 2007. Detta tilligg bedéms
i dagsldget innebira utokade tilliggsupplysningar avseende bl.a.
definition av kapital, kapitalstruktur och policys f6r hantering
av kapital.

» IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar

Standarden trider i kraft den 1 januari 2007. For Orexos

prelimindra ~ bedémning  4r  att  inga  ytterligare

tilliggsupplysningar kan behova limnas.
* IFRS 8 Operativa segment*

Standarden trider i kraft den 1 januari 2009 och giller for
rikenskapsir som pabérjas fro.m detta datum. Standarden
behandlar indelningen av foretagets verksamhet i olika
segment. Enligt standarden skall foretaget ta utgingspunkt i
den interna rapporteringens struktur och bestimma
rapporteringsbara segment efter denna struktur. Orexos
prelimindra bedémning ér att detta inte kommer att fi nigon

paverkan pa koncernens redovisning.
» IFRIC 10 Delirsrapportering och nedskrivningar®

Tolkningsuttalandet trider i kraft den 1 november 2006 och
giller for ridkenskapsir som borjar efter detta datum. I
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OREXO - NOTER

tolkningen slis fast att nedskrivning i en tidigare deldrsrapport
inte kan édterforas i en foljande rapport for del- eller helar.
Koncernen kommer att tillimpa IFRIC 10 fran och med den
1 januari 2007 men detta férvintas inte ha nigon inverkan pa
koncernens rikenskaper.

e IFRIC 11 IFRS 2 Aterkép av egna aktier och transaktioner

mellan koncernbolag®

Tolkningsuttalandet trider i kraft den 1 mars 2007 och giller
for rikenskapsir som péiborjas efter detta datum. Tolkningen
klargor hanteringen avseende klassificeringen av aktierelaterade
ersittningar dir bolaget dterkoper aktier for att reglera sitt
atagande samt redovisningen av optionsprogram i dotterbolag
som tillimpar IFRS. Koncernen kommer att tillimpa IFRIC 11
fran och med den 1 januari 2008 men detta forvintas inte ha
nigon inverkan pi koncernens rikenskaper.

* Dessa standarder/tolkningar &r ej antagna av EU vid denna tidpunkt.

2.2 KONCERNREDOVISNING

a) Dotterforetag

Dotterforetag dr alla de foretag dir Koncernen har ritten att
utforma finansiella och operativa strategier pa ett sitt som
vanligen féljer med ett aktieinnehav uppgéende till mer dn hilften
av rostritterna. Forekomsten och effekten av potentiella rostritter
som for nirvarande dr méjliga att utnyttja eller konvertera, beaktas
vid bedémningen av huruvida Koncernen utévar bestimmande
inflytande Gver ett annat foretag. Dotterforetag inkluderas i
koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande
inflytandet  Gverférs  till  koncernen. De exkluderas ur
koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande

inflytandet upphor.

Forvirvsmetoden anvinds for redovisning av Koncernens
forvirv av dotterforetag. Anskaffningskostnaden fér ett forvirv
utgors av verkligt virde pa tillgdngar som limnats som ersittning,
emitterade eget kapitalinstrument och uppkomna eller dvertagna
skulder per overlitelsedagen, plus kostnader som dr direkt
hinforbara till férvirvet. Identifierbara forvirvade tillgingar och
overtagna skulder och eventualforpliktelser i ett foretagsforvirv
virderas inledningsvis till verkliga virden pa forvirvsdagen oavsett
omfattning péd eventuellt minoritetsintresse. Det Gverskott som
utgors av skillnaden mellan anskaffningsvirdet och det verkliga
virdet pd Koncernens andel av identifierbara forvirvade
Om

anskaffningskostnaden understiger verkligt virde for det

nettotillgdngar redovisas som goodwill.
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forvirvade redovisas

mellanskillnaden direkt i resultatrikningen (punkt 2.6).

dotterforetagets nettotillgingar,

Koncerninterna  transaktioner och  balansposter — samt
orealiserade vinster pa transaktioner mellan koncernféretag
elimineras. Aven orealiserade forluster elimineras, om inte
transaktionen utgér ett bevis pd att ett nedskrivningsbehov
foreligger for den Gverlitna tillgingen. Redovisningsprinciperna
for dotterforetag har i forekommande fall dndrats for att garantera

en konsekvent tillimpning av Koncernens principer.

2.3 SEGMENTRAPPORTERING

Primart segment

Koncernen bedriver utveckling och forsiljning av likemedel.
Pg.a. den likartade karaktiren pa koncernens produkter och
tjdnster samt till vilka kundkategorier produkterna vinder sig och
pa det likartade sitt produkterna distribueras och tjanster utfors
anses verksamheten utgér en enda rorelsegren varfor ingen
redovisning for primirt segment upprittas.

Sekundart segment

Koncernens verksamhet bedrivs huvudsakligen i tre geografiska
omridden (USA, EU och Sydostasien). Dirutéver bidrar inga
enskilda linder eller omriaden med mer én tio procent av total
konsoliderad férsiljning. Forsiljningssiffrorna baseras pd det land
ddr kunden finns. Det forekommer ingen f6rsiljning mellan de
geografiska omridena.

2.4 OMRAKNING AV UTLANDSK VALUTA

a) Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingér i de finansiella rapporterna f6r de olika enheterna
i Koncernen ir virderade i den valuta som anvinds i den
ckonomiska miljo dér respektive foretag huvudsakligen dir
verksamt (funktionell valuta). I koncernredovisningen anvinds
sek, och
rapportvaluta.

som dr Moderforetagets funktionella valuta

b) Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlindsk valuta omriknas till den funktionella
valutan enligt de valutakurser som giller pd transaktionsdagen.
Valutakursvinster och forluster som uppkommer vid betalning av
sddana transaktioner och vid omrikning av monetira tillgingar
och skulder i utlindsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i
resultatrikningen bland ovriga rorelseintikter och ovriga
rorelsekostnader. Undantag 4r da transaktionerna utgor sikringar
som uppfyller villkoren for sikringsredovisning av kassafloden



eller av nettoinvesteringar, da vinster/forluster redovisas i eget
kapital. Sadan sikring har inte forelegat under éret.

2.5 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anliggningstillgangar redovisas till anskaffningsvirde
minskat med avskrivningar. Tillkommande utgifter liggs till
tillgdngens redovisade virde eller redovisas som en separat
tillgdng, beroende pa vilket som dr limpligt, endast da det ir
sannolikt att de framtida ekonomiska formaner som ir
forknippade med tillgingen kommer att komma Koncernen
tillgodo och tillgingens anskaffningsvirde kan mitas pd ett
tillforlitligt sitt. Utgifter for reparation och underhill redovisas

som kostnader.

Materiella anliggningstillgingar skrivs av 6ver tillgingens
bedéomda nyttjandeperiod. Nir tillgingarnas avskrivningsbara
belopp faststillts, beaktas i forekommande fall tillgingens
restvirde.

Linjir avskrivningsmetod anvinds for samtliga typer av

materiella  anldggningstillgingar. Foljande avskrivningstider
tillimpas:

Maskiner och INVENTArier......ccvievieeuieciieeieecieeee e 5 ar
Daatorer ..ot 3 ar

I de fall en tillgings redovisade virde overstiger dess berdknade
tervinningsvirde skrivs tillgingen omedelbart ner till dess
dtervinningsvirde.

Tillgidngarnas restvirden och nyttjandeperioden provas varje
balansdag och justeras vid behov.

Vinster och forluster vid avyttring faststills genom en
jamforelse mellan forsiljningsintikt och redovisat virde och
redovisas i resultatrikningen.

2.6 IMMATERIELLA TILLGANGAR

a) Goodwill

Goodwill utgors av det belopp varmed anskaffningsvirdet
overstiger det verkliga virdet pia Koncernens andel av det
forvirvade dotterforetagets identifierbara nettotillgingar vid
forvirvstillfillet. Goodwill pd forvirv av dotterforetag redovisas
som immateriella tillgingar. Goodwill testas arligen for att
identifiera eventuellt nedskrivningsbehov och redovisas till
anskaffningsvirde minskat med ackumulerade nedskrivningar.

Vid prévning av eventuellt nedskrivningsbehov gérs en
fordelning pd kassagenererande enheter.
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Vinst eller forlust vid avyttring av en enhet inkluderar
kvarvarande redovisat virde pd den goodwill som avser den
avyttrade enheten.

I de fall goodwill hianfor sig till en grupp av tillgingar, for vilken
fordelas
nedskrivningsbeloppet forst till goodwill samt dérefter till Gvriga

ett  nedskrivningsbehov  konstaterats  foreligga,

tillgdngar i proportion till deras redovisade virden.

b) Patent och rattigheter

Patent- och rittigheter redovisas till anskaffningsvirde. Patent
och rittigheter har en begrinsad nyttjandeperiod och redovisas till
anskaffningsvirde minskat med ackumulerade avskrivningar.
Avskrivningar gors linjirt for att fordela kostnaden for patent och
rittigheter éver deras bedomda nyttjandeperiod (fem ér).

2.7 NEDSKRIVNINGAR

Tillgingar som har en obestimd nyttjandeperiod skrivs inte av i
koncernen  utan  prévas  drligen  avseende  eventuellt
nedskrivningsbehov. Tillgingar som skrivs av bedéms med
avseende pa virdeminskning nirhelst hindelser eller férindringar
i forhillanden indikerar att det redovisade virdet kanske inte ir
dtervinningsbart. En nedskrivning gérs med det belopp med vilket
tillgdngens redovisade virde Gverstiger dess dtervinningsvirde.
Atervinningsvirdet dr det higre av en tillgangs verkliga viirde

och

Goodwill fordelas pa kassagenererande enheter vid provning av

minskat med forsiljningskostnader nyttjandevirdet.

eventuellt nedskrivningsbehov.

2.8 VARULAGER

Varulagret har virderats enligt forst in - forst ut principen och till
Egentillverkade hel- och halvfabrikat
tillverkningskostnad.  Individuella

inkuransbedomningar har gjorts av foretagets produkter.

anskaffningsvirde.

virderas till  varornas

2.9 FINANSIELLA TILLGANGAR
Koncernen klassificerar sina finansiella tillgingar i foljande
kategorier:

* Finansiella tillgdngar virderade till verkligt virde via

resultatrikningen
* Lanefordringar och kundfordringar
* Finansiella tillgingar vilka halls till forfall

* Finansiella tillgingar som kan siljas.
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faststiller vid det forsta

redovisningstillfillet och omprovar detta beslut vid varje

Ledningen klassificeringen
rapporteringstillfille. For ndrvarande finns endast finansiella
tillgdngar virderade till verkligt virde via resultatrikningen, och

kundfordringar.

Finansiella tillgingar som redovisas i balansrikningen

inkluderar andra finansiella fordringar, kortfristiga placeringar,
likvida och
Marknadsvirdet pé finansiella tillgingar beriknas utifran aktuella

medel, leverantdrsskulder.

kundfordringar

marknadsnoteringar, definierat som képkurs pd bokslutsdagen.

Finansiella  placeringar  utgdér  antingen  finansiella
anliggningstillgingar eller kortfristiga placeringar beroende pi
avsikten med innehavet. Om loptiden dr lingre dn ett dr utgor de
finansiella anliggningstillgingar, och om den ir kortare dn ett ar

utgdr de kortfristiga placeringar.

Vid virdering till verkligt virde via resultatrakningen redovisas
virdeforandringen i finansnettot.

2.10 LIKVIDA MEDEL

I likvida medel ingir kassa, banktillgodohavanden och 6vriga
kortfristiga placeringar som forfaller inom tre ménader frin
anskaffningstidpunkten och vilka #r utsatta fér endast en
obetydlig risk for virdefluktationer.

2.11 KORTFRISTIGA PLACERINGAR

Finansiella placeringar dir 16ptiden eller den forvintade
innehavstiden dr lingre dn tre méinader men kortare dn ett ar
klassificeras som kortfristiga placeringar.

2.12 LANGFRISTIGA FORDRINGAR OCH OVRIGA
FORDRINGAR

Langfristiga fordringar och &vriga kortfristiga fordringar ir
fordringar som uppkommer di foretaget tillhandahaller pengar
utan avsikt att idka handel med fordringsritten. Om den
forvintade fordringstiden dr lingre dn ett ar utgdr de langfristiga
fordringar och om den ir kortare 6vriga fordringar.

2.13 KUNDFORDRINGAR

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt virde och
direfter till upplupet anskaffningsvirde med tillimpning av den
effektiva rintemetoden, minskat med eventuell reservering for
virdeminskning. En reservering for virdeminskning av
kundfordringar gérs ndr det finns objektiva bevis for att
Koncernen inte kommer att kunna erhilla alla belopp som ir

forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Reserveringens
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storlek utgérs av skillnaden mellan tillgingens redovisade virde
och nuviirdet av bedémda framtida kassafloden, diskonterade med
effektiv Det beloppet

resultatrdkningen.

rinta. reserverade redovisas i

2.14 SKULDER

Skulder redovisas initialt till verkligt virde efter avdrag for
transaktionskostnader. Efter anskaffningstidpunkten virderas
linen till upplupet anskaffningsvirde enligt effektivrintemetoden.
Langfristiga skulder har en férvintad 16ptid lingre 4n ett ar frin
balansdagen medan kortfristiga har en 16ptid kortare dn ett ar.

2.15 AKTIEKAPITAL

Transaktionskostnader som direkt kan hinféras till emission av
nya aktier eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital
som ett avdrag frin emissionslikviden.

2.16 UPPSKJUTEN SKATT

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall betalas eller
erhillas avseende aktuellt ar, justeringar avseende tidigare érs
aktuella skatt och forandringar i uppskjuten skatt. Virdering av
samtliga skatteskulder/-fordringar sker till nominella belopp och
gors enligt de skatteregler och skattesatser som ir beslutade eller
som ir aviserade och med stor sikerhet kommer att faststillas. For
poster som redovisas i resultatrikningen, redovisas dven dirmed
sammanhingande skatteeffekter. Skatteeffekter av poster som
redovisas direkt mot eget kapital, redovisas mot eget kapital.
Uppskjuten skatt beriknas enligt balansrikningsmetoden pa alla
temporira skillnader som uppkommer mellan redovisade och
skattemissiga virden pa tillgangar och skulder.

Nigot virde av underskottsavdrag har ej upptagits i
balansrikningen dé det dr svirt att bedoma ndr underskottsavdrag
kan komma att utnyttjas.

2.17 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

a) Pensionsforpliktelser

En avgiftsbestimd pensionsplan ér en pensionsplan enligt vilken
Koncernen betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet och
dir Koncernen inte har négra ytterligare betalningsforpliktelser
nir avgifterna vil dr betalda.

Koncernen har endast avgiftsbestimda pensionsplaner.
Pensionsplanerna  finansieras ~ genom  betalningar il
forsakringsbolag.

Avgifterna redovisas som personalkostnader nir de forfaller till
betalning. Forutbetalda avgifter redovisas som en tillging.



b) Aktierelaterade formaner

Aktierelaterade ersittningar (personaloptioner) avser i Orexos fall
endast eget kapital reglerade program dir man virderar
optionerna initialt, dessa redovisas som kostnad Gver
intjinandeperioden (vestingtiden) baserat pi marknadsvirdet av
personaloptionerna  vid  starttidpunkten  for  respektive
optionsprogram. Sociala avgifter pi den férmin som forvintas
uppstd  vid  virdestegring  redovisas  l6pande  &ver
intjanandeperioden med hinsyn tagen till virdeférindringar, i

enlighet med URA 46.

Varje balansdag reviderar foretaget sina bedémningar av hur
méinga aktier som forvintas bli inlosbara. Revideringens
eventuella inverkan pa de ursprungliga bedémningarna redovisas i
resultatrikningen fordelat ver resten av intjinandeperioden och

motsvarande justeringar gors i eget kapital.

c) Ersattningar vid uppsagning

Anstillningsavtal kan sidgas upp med mellan tre och tolv méinaders
uppsigningstid. Uppsdgningstiden giller, med vissa undantag,
oavsett vilken av parterna som siger upp avtalet. Det huvudsakliga
undantaget ir att Orexo alltid méste beakta eventuella lagstadgade
lingre uppsigningstider. Manadslon skall betalas under hela
uppsigningstiden. Det finns inte ndgra ytterligare avtal om
avgangsvederlag.

2.18 REDOVISNINGSPRINIPER FOR BONUSPLANER

Koncernen har ett bonussystem som omfattar samtliga anstillda.
Bonussystemet bygger pid miluppfyllelse och innefattar bade
individuella, avdelnings- och féretagsmal och betalas ut i relation
till 4rslonen. En schablonberiknad kostnad inklusive sociala
Vid

rikenskapsirets slut korrigeras denna med en mer exakt

avgifter for denna redovisas under dret.

16pande
berikning.

2.19 INTAKTSREDOVISNING

Intikter innefattar det verkliga virdet av silda varor och tjinster
exklusive mervirdeskatt och rabatter samt efter eliminering av
koncernintern f6rsiljning. Enligt praxis i branschen foreligger ¢j
returritt for likemedel. Intikter redovisas enligt foljande:

Forsaljning av varor

Intikter fran forsiljning av varor redovisas vid tidpunkten for
leverans, vilket dr den tidpunkt da dganderitten overgir till
kunden som dirmed overtar den ekonomiska risken.
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Licensintakter

Orexos licensavtal innefattar vanligtvis en engingsersittning vid
avtalets ingdende och licensavgifter utan aterbetalningsskyldighet
eller drliga licensersittningar vilka faller ut lépande under
avtalstiden. Ett licensavtal tilliter Orexos partners att silja,
registrera och marknadsfora Bolagets patentskyddade produkter
inom ett angivet geografiskt omride under en viss tid. En
milestone avseende utveckling eller registreringsatgirder dr en
betalning frin en partner till Orexo i samband med att Orexo
uppnir ett i avtalet angivet delmal. Licensavgifter och milestones
intdktsredovisas utifrin respektive licensavtals ekonomiska
innebord. I de fall en engingsersittning eller en milestone
innefattar fler 4n en leverans si fordelas intikten efter verkligt
virde for varje delleverans. For de avtal dir licenstagaren dr
ansvarig for de dtgirder eller det arbete som leder till att respektive
delmal uppfylls sker intiktsredovisning dé det avtalade delmalet i
sin helhet dr uppfyllt. Exempel pa sidana delmil ir beviljande av
patent, avslutande av klinisk provning, godkidnnande av
registreringar och uppfyllande av vissa forsiljningsmél. En
forutsittning for intdktsredovisning for sidana avtal dr att Orexos
framtida dtaganden och kostnader f6r uppfyllandet av avtalet kan
antas vara obetydliga. Inga milestones avseende utveckling eller
registreringsitgirder redovisas forrdn Orexo har fullgjort varje
uppgift som dr knuten till delmélet avseende registrering,

marknadsforing och utveckling.

Ranteintakter
Rinteintidkter intiktsredovisas fordelat Gver 16ptiden med
tilllimpning av effektivrintemetoden.

2.20 LEASING

Nir leasingavtal innebir att koncernen, som leasetagare, i allt
visentligt atnjuter de ekonomiska férménerna och bir de
ekonomiska riskerna som dr hinforliga till leasingobjektet,
objektet
koncernbalansrikningen. Motsvarande forpliktelse att i framtiden

redovisas som en  anliggningstillging i

betala leasingavgifter, redovisas som skuld.

Leasing dir en visentlig del av riskerna och férdelarna med
dgandet behalls av leasegivaren klassificeras som operationell
leasing. Betalning som gérs under leasingperioden (efter avdrag
for eventuella incitament frin leasegivaren) kostnadsfors i
resultatrikningen linjirt Gver leasingperioden.
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2.21 FINANSIELLA RISKER
Hantering av rénte- och valutakursrisker
I Orexos verksamhet uppkommer exponeringar  for
marknadsrisker pa grund av fordndringar i rintor och vixelkurser.
For att effektivt hantera dessa risker har Orexo upprittat riktlinjer
och en detaljerad finanspolicy angiende hur sidana risker skall
hanteras och begrinsas. Orexos finanspolicy faststiller dven
och

ansvarsfordelningen rapporteringsinstruktioner  for

ledningen.

Det huvudsakliga syftet med Orexos finansverksamhet ir att
begrinsa negativa avvikelser i det finansiella resultatet, eget kapital
och kassaflode till foljd av f6rindringar i rintor eller vixelkurser.
Orexo ingér inte sikringstransaktioner i spekulationssyfte.

Rénterisker och vissa risker i hanteringen av likvida medel

Orexos finanspolicy definierar likviditet som de likvida medel som
behévs for att klara Orexos kommersiella dtaganden. All annan
likviditet definieras som 6verskottslikviditet. Orexo ér exponerat
for ranterisker framst hinforliga till Bolagets placeringar av
overskottslikviditeten i Orexos

rintebirande instrument.

finansavdelning ansvarar for hanteringen av rinterisker.

Det huvudsakliga malet med Orexos rinteriskhantering ér att
reducera negativa effekter av rinterérelser pa rintenettot. For att
reducera paverkan av rinterdrelser pé resultatet, anvinder Orexo
sig 1 huvudsak av placeringar med korta 16ptider. Per 31 december
var placeringarnas genomsnittliga dterstiende lingd (duration)

0,16 ar.

Aven om placeringarna under dret genomforts gors med korta
loptider, si ger Orexos Finanspolicy majlighet att placera med
lingre madlduration, och att placeringarnas sammanlagda
malduration dérvid skall kunna vara 2 ar +-1 dr. Maximal 16ptid pa
enskilda placeringar dr 5 dr. Orexo behaller normalt instrumenten

fram till forfallodagen.

Orexos policy ér att vid kop av virdepapper med éverskotts-
likviditet skall dessa ha en lag riskprofil. Enligt finanspolicy skall
alla tillgingar i Orexos investeringsportfo]j alltid vara realiserbara
inom maximalt tre bankdagar.

Kredit- och motpartsrisker

Kredit- och motpartsrisker avser risken for att en motpart inte
fullgdr sina dtaganden att dterbetala en skuld eller betala rinta som
16per pa sadan skuld.

I koncernen finns i huvudsak tva kategorier av betalningsfloden
frin kunder dir kreditrisker kan uppstd, dels i dotterbolaget
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Kibions forsiljning till distributorer, dels i betalningsfloden fran
Orexos licensavtal med annan part. Betriffande Kibions
distributérer sker provning av kreditrisk l6pande. Nir ett
licensavtal ingds med ett annat foretag sker alltid en omfattande
utvirdering av motparten innan avtalets ingdende.

Betriffande finansiella placeringar kan Orexos enligt sin
finanspolicy ha féljande klasser av motparter eller investera i
foljande instrument: Stat & Kommun, Bank & Bostad (rating,
ligst A-), Strukturerade obligationer (rating, ligst A-) och
Foretag & Institutioner (rating, ligst BBB). Forutom Stat &
Kommun, gentemot vilket exponeringen ir obegrinsad, ir
maximal tilliten exponering 50 procent for varje klass och mellan
10 procent och 25 procent per emittent.

Valutaexponering och valutarisker

Koncernen #r exponerad fér valutarisker i  export-/
importtransaktioner (flodesexponering). Koncernen har tillgingar
och skulder i utlindsk valuta (balansexponering) men har inga
investeringar i form av nettoférmogenheter i utlindska dotter-
eller intressebolag (omrikningsexponering). Orexos redovisning
upprittas i svenska kronor och Bolaget har sin verksamhet i
Sverige. Merparten av rérelsekostnaderna dr dirfér i kronor.
Bolaget siljer dock sina produkter i andra linder dn Sverige och

erhiller licensintiikter i andra valutor in kronor.

Tillgéngar, skulder, intéikter och kostnader i utlindsk valuta ger
upphov till valutaexponeringar. En férsvagning av den svenska
kronan mot andra valutor Gkar Orexos redovisade tillgangar,
skulder, intikter och resultat, medan en forstirkning av den
svenska kronan mot andra valutor minskar dessa poster.
Valutafluktuationer har inte tidigare haft nagon visentlig inverkan
pa Orexos redovisade tillgingar, resultat eller jamférbarheten av
Orexos resultat mellan olika tidsperioder, men skulle kunna ha det
i framtiden.

Flédesexponering

Flodesexponering uppstar nir forsiljning sker i annan valuta dn de
relaterade kostnaderna och utgifterna. En visentlig del av Orexos
flodesexponering dr hinférlig till frsiljning av Diabact® UBT
utanfor Sverige och licensintikter for bolagets produkter i andra
valutor dn kronor. De licensavtal som skrivs med motpart utanfor
Sverige skrivs oftast i annan valuta dn sek, i huvudsak US dollar
eller euro.

Orexo begrinsar Bolagets flodesexponeringar i méjligaste man
genom att matcha in- och utflédet i en viss valuta. Bolaget
terminssikrar for nirvarande inte intikter i utlindsk valuta, men



finanspolicyn mojliggor att kurssikringsinstrument kan anvindas
for att eliminera eller minimera de valutarisker som uppstir i
bolaget och skall da alltid vara kopplade till en underliggande
exponering. Tillitna kurssikringsinstrument dr valutaterminer
och f8rvirv av valutaoptioner (kép- och siljoptioner).

Effekter av valutakursexponering

En betydande del av Orexos forsiljning ér i andra valutor in sek,
frimst usd och euro. Merparten av Orexos rorelsekostnader dr
ddremot i kronor. Rikenskapsiret 2006 utgjorde forsiljning i
US dollar 34 procent av nettoomsittningen och forsiljning i euro
55,5 procent. Under samma period var 11,3 procent av totala

NOT 3 MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER
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rorelsekostnader i utlindsk valuta med 3,8 procent i US dollar och
7,5 procent i euro.

2.22 FORSKNING OCH UTVECKLING

Utgifter for forskning kostnadsfors omedelbart. Utgifter avseende
utvecklingsprojekt balanseras som immateriella tillgingar nir det
ir sannolikt att projektet kommer att bli framgangsrikt med tanke
pa dess kommersiella och tekniska méjligheter och kostnaderna
kan mitas pa ett tillforlitligt sitt. Ovriga utvecklingsutgifter
kostnadsfors i takt med att de uppkommer. Utvecklingskostnader
som tidigare kostnadsforts balanseras inte som tillging i senare
perioder.

Moderbolaget  har
Arsredovisningslagen och Redovisningsradets rekommendation
RR32 Redovisning for juridisk person. RR32 innebir att
moderbolaget i drsredovisningen fér den juridiska personen skall
tillimpa samtliga EU-godkinda IFRS uttalanden si lingt detta ir

upprittat sin  arsredovisning  enligt

mojligt inom ramen f6r arsredovisningslagen och med hinsyn till
och
Rekommendationen anger vilka undantag och tilligg som skall
frin IFRS. Skillnanden mellan koncernens och

moderbolagets redovisningsprinciper framgér nedan.

sambandet mellan redovisning beskattning.

goras

De nedan angivna redoviningsprinciperna f6r moderbolaget
har tillimpats konsekvent pd samtliga perioder som presenteras i
moderbolagets finansiella rapporter.

Materiella anliggningstillgingar i moderbolaget redovisas till
anskaffningsvirde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar pd samma sitt som for koncernen
men med tilligg for eventuella uppskrivningar.

Andelar i dotterféretag redovisas till anskaffningsvirde med
avdrag for eventuell nedskrivning.

I moderbolaget redovisas samtliga leasingavtal enligt reglerna
for operationell leasing.

Da det dr svart att avgdra nir underskottsavdrag kan komma att
utnyttjas har ndgot virde for underskottsavdrag ej upptagits i
moderbolagets balansrikning.

NOT 4 VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR REDOVISNINGSANDAMAL

Uppskattningar och bedémningar utvirderas 16pande och baseras
pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive férvintningar
pa framtida hindelser som anses rimliga under ridande
forhillanden. De uppskattningar f6r redovisningsindamal som
blir foljden av dessa kommer, definitionsmissigt, sillan att
motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar och
antaganden som innebir en betydande risk for visentliga
justeringar i redovisade virden foér tillgingar och skulder under
nistkommande rikenskapsir diskuteras nedan.

Intéktsredovisning

Orexos licensavtal innefattar vanligtvis en engingsersittning vid
avtalets ingdende och licensavgifter utan dterbetalningsskyldighet
alternativt drliga licensavgifter vilka utfaller I6pande under

avtalstiden. Ett licensavtal tilliter Orexos partners att registrera,
marknadsfora och silja Bolagets patentskyddade produkter inom
ett angivet geografiskt omrade under en viss tid. Normalt anses
den engangsersittning som erhills vid avtalets ingdende som
ersittning for denna exklusivitet varfor den anses intjinad och
dirmed omedelbart intiktsredovisas. I de fall engangsersittningen
anses utgdra ersittning for dven andra delleveranser si fordelas
intdkten utifrin verkligt virde varvid intiktsredovisning sker
utifrin den verkliga innebérden av varje sidan delkomponent. En
milestone avseende utveckling eller registreringsitgirder dr en
betalning frin en partner till Orexo i samband med att Orexo
uppnir ett i avtalet angivet delmal. Licensavgifter och milestones
intiktsredovisas utifrin respektive licensavtals ekonomiska
innebord. Arliga licensavgifter anses intjinande di betalning
erhillits om  avtalet inte  dr

innebir att  dessa
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aterbetalsningspliktiga och inte heller innebir nigra kommande
forpliktelser f6r Orexo.

For de avtal dir licenstagaren ér ansvarig for de édtgérder eller
det arbete som leder till att respektive delmal uppfylls sker
intiktsredovisning di samtliga moment relaterade till delmalet dr
slutférda och godkinda. Exempel pa sidana delmil 4r beviljande
av patent, avslutande av klinisk provning, godkinnande av
registreringar och uppfyllande av vissa forsiljningsmal. Orexos
vanligaste avtal innebdr att licenstagaren ansvarar for
registreringsitgirder inom sitt geografiska omride och att Orexo
endast skall bistd med kompetens i detta arbete. Avtalen innebir

normalt att en milestoneersittning utfaller i olika steg vid ex

NOT 5 SEGMENTINFORMATION

erhillande av patent, inlimnande av registrering eller erhéllande
av godkinnande. Sadan milestoneersittning anses av Orexo i
normalfallet utgéra ersittning for bitride i det ovan beskrivna
registreringsarbetet innebdrande att en sidan ersittning
intiktsredovisas da delmalet dr fullfoljt och ersittningen erhills.
Pi motsvarande sitt intiktsredovisas delmalsersittning vid

uppfyllande av vissa forsiljningsmal da malet dr uppfyllt.

En forutsittning f6r intiktsredovisning for sidana avtal dr att
Orexos framtida dtaganden och kostnader for uppfyllandet av
avtalet kan antas vara obetydliga. Inga milestone-intikter
redovisas f6rrin Orexo har fullgjort varje uppgift som ér knuten
till delmalet.

Koncernen bedriver utveckling och forsiljning av likemedel. Pga
den likartade karaktiren pa koncernens produkter och tjinster
samt till vilka kundkategorier produkterna vinder sig och pa det
likartade sitt produkterna distribueras och tjinster utfors anses
verksamheten utgor en enda rérelsegren varfor ingen redovisning
for primirt segment upprittas.

Forsaljning fordelning

Sekundira segment - geografiska omraden

Koncernens verksamhet bedrivs huvudsakligen i tre geografiska
omrdden (USA, EU och Sydostasien). Dirutéver bidrar inga
enskilda linder eller omraden med mer in tio procent av total
konsoliderad forsiljning. Forsiljningssiffrorna baseras pa det land
ddr kunden finns. Det férekommer ingen f6rsiljning mellan de
geografiska omradena.

geografiskt Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Norden 5.231 3.045 2.987 5.307 4.541 2.987
Ovriga EU lander 78.669 1.900 472 71.877 1.175 472
Sydostasien (framférallt
Japan) 2.294 282 11.657 1.845 282 11.657
USA 39.188 57.125 71.525 39.188 57.125 71.525
Ovriga lander 6.574 - 74 - - 74
Summa 131.956 62.352 86.715 118.217 63.123 86.715

Samtliga tillgangar och investeringar &r lokaliserade till Sverige.
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NOT 6 INVENTARIER, MASKINER OCH DATORER
Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Ackumulerade
anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 6.185 5.602 4.822 6.185 3.720 2.940
Forvarv 4.613 2.465 1.222 4.525 2.465 1.222
Avyttringar och utrangeringar -18 -1.882 -442 -18 - -442
Utgéende ackumulerade
anskaffningsvarden 10.780 6.185 5.602 10.692 6.185 3.720
Ackumulerade avskrivningar
enligt plan
Ingaende avskrivningar enligt
plan -3.025 -3.325 -2.838 -3.025 -2.229 -2.121
Arets avskrivningar enligt plan -1.369 -923 -806 -1.357 -796 -427
Aterford avskrivning vid
avyttring/utrangering 6 1.223 319 6 - 319
Utgéende ackumulerade
avskrivningar enligt plan -4.388 -3.025 -3.325 -4.376 -3.025 -2.229
Bokfort varde 6.392 3.160 2.277 6.316 3.160 1.491
Koncernen Moderbolaget

Av de totala avskrivningskostnader om 1.369 (923) (806) ingir 1
forsknings- och utvecklingskostnader avskrivningar om 755
(466) (495), administrationskostnader om 602 (457) (311) och
férsiljningskostnader om 12 (0) (0).

Leasingkostnader uppgéende till 1.375 (1.320) (1.002)
avseende leasing av inventarier, maskiner och datorer ingar i
resultatrikningen.

Av de totala avskrivningskostnader om 1.357 (796) (427) ingir 1
forsknings- och utvecklingskostnader avskrivningar om 755
(339) (116) och i administrationskostnader om 602 (457) (311).

Leasingkostnader uppgéende till 1.375 (1.320) (1.002)
avseende leasing av inventarier, maskiner och datorer ingir i
resultatrdkningen.
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NOT 7 PATENT OCH RATTIGHETER

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvéarden 10.277 10.277 10.277 10.277 10.277 10.277
Arets forvirvade rattigheter 1.490 - - - - -
Utgéende ackumulerade
anskaffningsvarden 11.767 10.277 10.277 10.277 10.277 10.277
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingéende avskrivningar enligt plan -7.724 -5.748 -3.757 -7.724 -5.748 -3.757
Arets avskrivningar enligt plan -2.069 -1.976 -1.991 -1.920 -1.976 -1.991
Utgéende ackumulerade avskrivningar
enligt plan -9.793 -7.724 -5.748 -9.644 -7.724 -5.748
Bokfort virde 1.974 2.553 4.529 633 2.553 4.529
Koncernen Moderbolaget

Av de totala avskrivningskostnader f6r 2006 uppgéende till 2.069
(1.976) (1.991) ingir i forsknings- och utvecklingskostnader
avskrivningar ~ om  1.920  (1.976) (1.991) och i
forsiljningskostnader om 149 (0) (0).

Av dessa utgérs 1.910 (1.910) (1.910) avskrivningar for
immateriella rittigheter avseende Rapinyl®.

NOT 8 GOODWILL

Avskrivningskostnader for 2006 uppgéende till 1.920 (1.976)
(1.991) ingir i forsknings- och utvecklingskostnader.

Av dessa utgors 1.910 (1.910) (1.910) avskrivningar for
immateriella rittigheter avseende Rapinyl®.

Koncernen

2006 2005 2004
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingéende anskaffningsvérden - 13.238 13.238
Arets anskaffning, goodwill 8.998 - =
Avyttringar - -13.238 -
Utgdende ackumulerade anskaffningsvérden 8.998 - 13.238
Ackumulerad avskrivning enligt plan
Ingadende nedskrivning - -13.238 -
Arets nedskrivningar - - -13.238
Avyttringar - 13.238 -
Utgéende ackumulerad nedskrivning enligt plan - - -13.238
Bokfort varde 8.998 - -
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Nedskrivningskostnader for 2004 uppgéende till 13 238 ingar i
och
koncernmissig goodwill dr hinforlig till goodwill fran forvirvet av
dotterbolaget CePeP AB. Dotterbolaget omfattade rittigheterna
till Orexos cellpenetrerande peptidteknologi. Orexo silde under
2005 rittigheterna till denna teknologi, se not 23.

forsknings- utvecklingskostnader. ~ Nedskrivning — av

Provning av nedskrivningsbehov

Provning av nedskrivningsbehov f6r goodwill sker arligen samt da
indikationer =~ pd  att  nedskrivningsbehov  féreligger.
Atervinningsbart belopp for kassagenererande enheter faststills
baserat pa nyttjandevirde. Nedskrivningstest genomfors pa den

ligsta niva ddr separerbara kassafloden identifierats.

Per den 31 december 2006 har nedskrivningsbehov provats for
verksamheten fran det i juni 2006 forvirvade bolaget Noster
System AB. For beskrivning av detta forvirv, se not 33.
Verksamhet ingir i den av Kibion bedrivna verksamheten

NOT 9 AKTIER | DOTTERBOLAG

OREXO - NOTER

avseende utandningstester for att diagnostisera magsirsbakterien
Helicobacter pylori.

Atervinningsbart  belopp  for  den  kassagenererande
verksamheten har beriknats bedémda
kassafloden. Kassafloden f6r perioden 2007 - 2010 utgér fran av

ledningen godkinda finansiella budgetar. Kassafloden bortom

utifrin framtida

denna period extrapoleras med hjilp av en tillvixttakt som
bedémts till 2,5 procent, vilken utgir frin ledningens
forvintningar pa marknadsutvecklingen.

Rorelsemarginalerna  som anvints vid berikning av
nyttjandevirdet baseras pa tidigare resultat och ledningens
forvintningar pd marknadsutveckling. Som diskonteringsrinta
har anvints 15 procent, vilken bedéms spegla den risk som finns

for verksamhetsomradet.

Beriknat nyttjandevirde 6verstiger goodwillvirdet betydligt.

Namn Org nr Sate Antal aktier Ansk varde Nedskrivning Bokf varde
Pharmacall AB 556569-1739 Uppsala 1.000 100.000 - 100.000
Kibion AB 556610-9814  Uppsala 321.279 38.171.833 38.171.833 -
Noster System AB 556530-9217 Uppsala 606.520 10.599.640 - 10.599.640

NOT 10 ANDRA LANGFRISTIGA FORDRINGAR

Andra langfristiga fordringar omfattar reversfordran pd Retson
Acquisition AB, org nr 556582-9164. Sikerhet: 124 680 A-aktier
och 33 000 B-aktier i Noster System AB.

Nominellt virde av reversfordran uppgick till 9.619,
ackumulerad nedskrivning t o m 31 december 2005 var 7.329 och

bokfort virde uppgick till 2.290. I samband med erlagd
kopeskilling vid forvirvet av Noster System AB reglerades denna
fordran.
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NOT 11 VARULAGER

Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
Ramaterial 6.305 2.170 1.311 4.982 955 1.311
Fardiga varor 2.929 858 108 - - 108
Summa 9.234 3.028 1.419 4.982 955 1.419
Koncernen Moderbolaget

Den utgift for varulager som kostnadsforts ingir i posten Kostnad
silda varor och uppgick till 11.151 (2.954) (1.930). Under dret har
nedskrivning av varulagret skett med ett belopp om 200.

Den utgift f6r varulager som kostnadsforts ingér i posten Kostnad
silda varor och uppgick till 1.660 (2.964) (1.930).

NOT 12 KUNDFORDRINGAR OCH ANDRA FORDRINGAR

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Kundfordringar 11.965 1.683 1.386 4.263 1.688 1.386
Fordran mervardesskatt 5.491 4.591 3.478 4.645 4.205 3.433
Skattefordran 1.097 554 418 991 554 418
Ovriga fordringar 136 4 517 128 4 516
Fordran hos koncernféretag - - - 24.477 6.214 -
Forutbetalda hyror 303 427 156 303 427 156
Forutbetalda leasingavgifter 37 116 176 37 116 176
Upplupna inkomstrantor 292 51 18 292 51 18
Ovriga interimsfordringar 1.489 2.733 656 1.268 2.710 656
Summa 20.810 10.159 6.805 36.404 15.969 6.759
Koncernen Moderbolaget

Nedskrivning av kundfordringar har gjorts med 194 (105) (0). Det
finns inga nedskrivningar gjorda pa kvarvarande kundfordringar.
Bokfort virde motsvaras av verkligt virde.

NOT 13 KORTFRISTIGA PLACERINGAR

Nedskrivning av kundfordringar har gjorts med 0 (105) (0). Det
finns inga nedskrivningar gjorda pa kvarvarande kundfordringar.
Bokfort virde motsvaras av verkligt virde.

Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
Kommun-,bank/bostads- och
foretagscertifikat 56.126 89.631 - 56.126 89.631 -
Summa 56.126 89.631 - 56.126 89.631 -

Effektiv rinta for placeringarna var 2,47 (1,63) procent. Dessa placeringar har en genomsnittlig 16ptid under aret pd 216 (139) dagar.

Bokfort virde for de kortfristiga placeringarna verensstimmer med verkligt virde.
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NOT 14 LIKVIDA MEDEL

Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
Kassa och bank 65.893 50.609 54.240 62.506 48.082 53.817
Bankdeposits - 75.000 30.000 - 75.000 30.000
Kommun-,bank/bostads- och
foretagscertifikat 210.515 134.880 - 210.515 134.880 -
Summa 276.408 260.489 84.240 273.021 257.962 83.817

Effektiv rinta {or placeringar var 2,35 (1,54) procent. Dessa placeringar har en genomsnittlig 16ptid under éret pd 67 (43) dagar.

NOT 15 AKTIEKAPITAL

Utestdende aktier
Antalet utestiende aktier uppgick per den 31 december 2006 till 13 884 750 varav samtliga var stamaktier. Samtliga aktier berittigar till
en rost vardera. Aktiernas kvotvirde dr 0,4. Fordndringen under dret visas i nedanstdende tabell.

Utestaende antal aktier per den 1 januari 2006 13 292 500
Teckning av aktier genom utnyttjande av personaloptioner + 269 000
Teckning av aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner + 281 500
Teckning av aktier genom utnyttjande av hedgeoptioner + 41 750
Utestaende antal aktier per den 31 december 2006 13 884 750

Bemyndigande fran bolagsstimma

Vid ordinarie bolagsstimma den 27 april 2006 erhéll styrelsen ett bemyndigande om att emittera hogst 1 300 000 nya aktier mot
betalning med apportegendom, dock att sidan emission inte fir medfora att bolagets aktiekapital 6verstiger bolagets hogsta tillitna
aktiekapital enligt bolagsordningen. Ingen del av detta bemyndigande har utnyttjats under éret.
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Aktiekapitalets utveckling

Forandring i Forandring i Totalt Totalt Nominellt
. antalet aktiekapital antal aktiekapital varde
Ar Transaktion aktier (kronor) aktier (kronor) (kronor)
1994 Bildande 500 50.000 500 50.000 100
1996 Fondemission 500 50.000 1.000 100.000 100
1997 Nyemission 20 2.000 1.020 102.000 100
1998 Fondemission 9.180 918.000 10.200 1.020.000 100
2000 Nyemission 600 60.000 10.800 1.080.000 100
2000 Nyemission 5.400 540.000 16.200 1.620.000 100
2002 Nyemission®) 8.830 883.000 25.030 2.503.000 100
2003 Nyemission? 6 600 25.036 2.503.600 100
2003 Nyemission® 9.242 924.200 34.278 3.427.800 100
2004 Nyemission® 2.298 229.800 36.576 3.657.600 100
2004 Nyemission® 376 37.600 36.952 3.695.200 100
2005 Nyemission® 1.337 133.700 38.289 3.828.900 100
2005 Aktiesplit” 9.5633.961 - 9.572.250 3.828.900 0,4
2005 Nyemission® 3.700.000 1.480.000 13.272.250 5.308.900 0,4
2006 Nyemission® 20.250 8.100 13.292.500 5.317.000 0,4
2006 Nyemissiont® 592.250 236.900 13.884.750 5.553.900 0,4

1)

2)

3)

5)

6)

7)

8)

9)

10)

Nyemission av preferensaktier av serie P1 riktad till Huvudaktiedgarna i samband med deras forsta investering i Bolaget till en teckningskurs om 4 530 kronor per aktie enligt
beslut vid extra bolagsstdmma den 11 april 2002.

Nyemission av aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner till en teckningskurs om 6 800 kronor per aktie.

Nyemission av 6 365 preferensaktier av serie P1 och 2 877 stamaktier i samband med forvérvet av CePeP mot vederlag i form av aktier i CePeP enligt beslut vid extra
bolagsstdmma den 27 augusti 2003.

Nyemission av preferensaktier av serie P2 till Huvudaktiedgarna mot kvittning av fordran enligt ett laneavtal och till Catella Fokus i enlighet med styrelsens beslut den 5 augusti
2004. Teckningskursen var 19 611,4 kronor per aktie.

Nyemission av preferensaktier av serie P2 till aktiedgare och styrelseledaméter som énskade nyteckna pa samma villkor som Catella Fokus och Huvudaktiedgarna enligt ett
styrelsebeslut fran den 31 augusti 2004.

Nyemission av aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner till en teckningskurs om 100 kronor per aktie. Teckningsoptionerna emitterades tillsammans med aktierna i not 4
och 5.

Aktiesplit 250:1 beslutad av ordinarie bolagsstdmma den 20 april 2005 som genomfdrdes i samband med bolagets borsintroduktion i november 2005.
Nyemission i samband med bolagets bérsintroduktion i november 2005.

Nyemission av 9 750 aktier genom utférande av 39 teckningsoptioner till en teckningskurs om 9,20 kronor per aktie och nyemission om 10 500 aktier genom utnyttjande av 42
teckningsoptioner till en teckningskurs om 12,7 kronor per aktie.

Nyemission av 269 000 aktier genom utnyttjande av 1076 personaloptioner, nyemission av 281 500 aktier genom utnyttjande av 1 126 teckningsoptioner och nyemission av
41 750 aktier genom utnyttjande av 167 hedgeoptioner.
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Orexo har infort aktiebaserade incitamentsprogram i form av personaloptioner och teckningsoptioner i syfte att motivera och beléna
genom deligande, och hirigenom befrimja Bolagets lingsiktiga intressen. Sedan 2002 har totalt 55 personer deltagit i Bolagets

incitamentsprogram.

Aganderﬁtten till teckningsoptioner har éverforts till den anstillde eller annan deltagare i incitamentsprogrammen direkt genom att

de pd marknadsmissiga villkor férvirvas, medan personaloptionerna intjinas (si kallad vesting) med en tredjedel av antalet tilldelade

optioner per dr under en tredrsperiod, forutsatt att innehavaren fortfarande antingen ér anstilld eller styrelseledamot i Orexo detta

datum.

Per den 31 december 2006 fanns utestiende optioner berittigande till teckning av totalt 677 300 aktier i OrexoV.

Nedanstiende tvd tabeller visar en sammanfattning av férindringar i antalet utestiende optioner under aret, och genomsnittliga

teckningskurser inom varje kategori.

Férandringar i antalet utestaende optioner

Tilldelade
av tidigare Utestaende
Utestdende Beslutade, beslutade Av- 31 dec Inldsnings-
Kategori 1 jan 2006 ej tilldelade program?  Tilldelade Inldsta registrerade 2006 bara
Personaloptioner 665.750 128.050 -108.050 113.050 -269.000 -5.000 524.800 125.500
Teckningsoptioner 356.000 -281.500 74.500 74.500
Hedgeoptioner 264.250 -41.750  -144.500 78.000 78.000
Totalt antal optioner 1.286.000 128.050 -108.050 113.050 -592.250 -149.500 677.300 278.000
Genomshnittliga teckningskurser per kategori
Tilldelade
av tidigare Utestaende
Utestdende Beslutade, beslutade Av- 31 dec  Inldsnings-
Kategori 1 jan 2006 ej tilldelade program Tilldelade Inlosta registrerade 2006 bara
Personaloptioner® 18,5 - - 113,2 13,0 17,8 55,0 18,1
Teckningsoptioner 17,4 15,2 25,3 25,3
Hedgeoptioner 13,8 9,2 17,6 9,2 9,2

1 Samtliga uppgifter & omriknade for den aktiesplit 1:250 som genomférdes i november 2005. Av &rsredovisningen fér 2005 framgar att varje option som utgivits fére
genomfdrandet av ndmnda aktiesplit efter densamma medfér réatt att teckna 250 aktier. Ovan redovisade uppgifter avser genomgaende det antal aktier som varje option medfér ratt

att teckna efter genomférd aktiesplit.

2 Tilldelade under program 2005/2006. Programmet beslutat av extra bolagsstdmma den 16 september 2005.

3 | berdkningen av genomsnittliga I6senpriser har 195.000 optioner fran program 2006/2016 inte inréknats da optionerna dnnu inte férdelats och nagot Iésenpris inte faststéllts.

Utnyttjande under aret

Under édret har motsvarande 592 250 nya aktier tecknats genom
utnyttjande av optioner i Orexos optionsprogram. Utnyttjande av
sammanlagt 269 000 personaloptionerna har skett under perioden
mellan 8 november och 20 december. Vigd genomsnittlig
aktiekurs vid utnyttjande av dessa har varit 120,21 kronor.

Betriffande har

kassaflodesmissigt ticka bolagets betalning f6r sociala avgifter nir

hedgeoptioner dessa  silts  for att

personaloptionerna utnyttjats, och nir siledes den l6pande
redovisade avsittningen for beraknade sociala avgifter forfaller till
betalning.

Tilldelningar under aret

Under februari 2006 tilldelades nya personaloptioner, vilka
sammanlagt berittigar till teckning av 108 050 nya aktier.
Losenpriset uppgir till 113 kronor per aktie och optionerna kan
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utnyttjas till och med den 31 december 2015. Intjinande sker med
en tredjedel av totalt antal tilldelade optioner vid vart och ett av de
tre drsdatum som fljer nirmast efter den 31 december 2005.
Marknadsvirdet berdknat enligt Black & Scholes metod, uppgick
vid tilldelningstidpunkten till 32,62 kronor per option. Viktiga

indata vid berikning av marknadsvirdet dr:
* aktiepris: 113 kronor

* loptid: 4 ar

* lésenpris vid teckning: 113 kronor

* riskfri rinta: 3,33 procent

* forvintad volatilitet: 30 procent

* beriknad utdelning: 0 kronor

Personaloptioner 2006/2016

I april 2006 inférde Orexo ett personaloptionsprogram enligt
vilket styrelsen ér berittigad att tilldela totalt 200 000 képoptioner
till teckningsoptioner som ger ritt till teckning av sammanlagt
200 000 aktier i Orexo. Teckningskursen skall faststillas till
marknadsvirdet pa Orexos aktier vid tidpunkten for tilldelning.
For att sikerstilla leverans enligt optionsavtalen har Orexo
emitterat 133 050 teckningsoptioner, som ger ritt till teckning av
133 050 aktier i bolaget till Pharmacall. Hirutover skall tidigare
emitterade teckningsoptioner som ger ritt till teckning av 66 950
aktier enligt personaloptionsprogrammet 2005/2006 vilka e¢j
tilldelats, anvindas av bolaget for att sikerstilla leverans enligt
optionsavtalen. Fullt utnyttjande av optionerna leder till en
utspadning om cirka 0,9 procent av aktiekapitalet och rosterna i
Orexo. Styrelsemedlemmar har ej ritt att deltaga i detta program.

Intjinande av personaloptionerna sker med en tredjedel av
totalt antal tilldelade optioner vid vart och ett av de tre arsdatum
som foljer nirmast efter tilldelningen. Sista utnyttjandedag for
optionerna ér den 31 december 2016. Vid fullt utnyttjande av de
200 000 teckningsoptionerna under detta program okar
aktiekapitalet med 80 000 kronor och antalet aktier 6kar med
200 000 stycken. Inga av dessa teckningsoptioner hade utnyttjats
den 31 december 2006.

Under hosten har personaloptioner berittigande till teckning
av 5 000 aktier tilldelats fran detta program. Resterande del avses
att tilldelas i samband med 2006 érs lonerevision. Losenpriset for
de tilldelade optionerna dr 119 kronor per aktie. Intjinande sker
med en tredjedel av totalt antal tilldelade optioner vid vart och ett
av de tre arsdatum som foljer nirmast efter den 21 augusti 2006.
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Marknadsvirdet beriknat enligt Black & Scholes metod, uppgick
vid tilldelningstidpunkten till 35,06 kronor per option. Viktiga
indata vid berikning av marknadsvirdet dr:

* aktiepris: 119 kronor

* loptid: 4 ar

* 16senpris vid teckning: 119 kronor
* riskfri rinta: 3,84 procent

* forvintad volatilitet: 30 procent

* beriknad utdelning: 0 kronor

Fordelning mellan befattningshavare av under aret tilldelade
optioner

Fordelningen av drets tilldelade optioner berittigande till teckning
av totalt 113 050 aktier, mellan befattningshavare ér foljande:

* Verkstillande direktéren: O aktier
+ Ovriga ledande befattningshavare under 2006: 34 000 aktier

. Ovriga befattningshavare: 79 050 aktier

Avregistrering av optioner

Styrelsen har under éret beslutat om makulering av optionsbevis
samt avregistrering av teckningsoptioner hos Bolagsverket
berittigande till teckning av 149 050 aktier, vilket minskar
utspidningen vid fullt utnyttjande av samtliga utestiende
teckningsoptioner med cirka 1 procentenhet. Av de makulerade
optionerna var teckningsoptioner berittigade till teckning av
144 050 aktier avsedda for kassaflédesmissig sikring av sociala
avgifter. Bolaget bedémer att sikringen for
tillricklig
avregistreringen. Aven &vriga teckningsoptioner, berittigande till

personaloptionsprogrammen  ar dven  efter
teckning av 5 000 aktier, har makulerats och avregistrerats hos
Bolagsverket. Dessa optioner avsdg sikring for sedan tidigare ¢j
tilldelade personaloptioner, vilka forverkats och siledes ej kan

utnyttjas.

Tilldelning av optioner 2002 - 2006-férdelning per kategori av
befattningshavare

Total tilldelning inom Orexos personaloptionsprogram dren
2002 - 2006 av optioner berittigande till teckning av totalt
598 800 aktier, fordelar sig enligt foljande:

* Styrelseledamdter: 46 000 aktier, varav 4 000 aktier har tecknats



* Verkstillande direktdren: O aktier

+ Ovriga ledande befattningshavare: 95 250 aktier, varav 21 750
aktier har tecknats

. Ovriga befattningshavare: 457 550 aktier, varav 243 250 aktier
har tecknats

aren

Tilldelningen av  teckningsoptioner 2002 - 2006,
berittigande till teckning av totalt 376 250 aktier, férdelar sig
enligt f6ljande:

* Styrelseledaméter: 139 500 aktier, varav 118 250 aktier har
tecknats

» Verkstillande direktoren: 164 250 aktier, varav samtliga har
tecknats

+ Ovriga ledande befattningshavare: 0 aktier
+ Ovriga befattningshavare: 72 500 aktier, varav 19 250 aktier har

tecknats

Bolagets kostnader for optionsprogrammen
For  helaret 2006  uppgick
personaloptionsprogrammen till 7,4 MSEK (11,9). Av dessa

kostnader  for

bolagets

OREXO - NOTER

kostnader ir 4,5 (7,8) hinférliga till administrationsrelaterad
och 2,9 MSEK (4,0) till och
utvecklingsrelaterad personal.

personal

forsknings-

Kostnaderna for programmen avser savil beriknad kostnad f6r
virdet pa de anstilldas intjining under perioden, virderad till
marknadsvirdet vid tilldelningstidpunkten, som under perioden
intjdnad del av beriknade sociala avgifter pa virdestegringen. De
férra uppgick for dret till 5,0 MSEK (3,6) och de senare till 2,4
MSEK (8,3). Vid berikning av kostnaderna har antagits att
samtliga anstéllda kvarstar i tjinst under intjinandetiden. Bolaget
kommer att behéva betala sociala avgifter pd den vinst som kan
uppkomma vid utnyttjandet av personaloptionen, beriknad som
skillnaden och

marknadsvirdet pa aktien.

mellan  personaloptionens  16senkurs

Kvarvarande beriknade kostnader fér per 31 december
utestiende personaloptioner uppgick till 4,0 MSEK (7,0).

De sociala avgifter som kan uppkomma pid grund av

personaloptionsprogrammen  har  finansiellt och  ddrmed
kassaflodesmissigt i huvudsak sikrats genom utgivande av
teckningsoptioner till ett av Orexos dotterbolag. Denna sikring

kvalificerar ej for sikringsredovisning enligt IFRS.
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Detaljerad beskrivning av fordndringar under aret
Tabellen nedan ger en detaljerad beskrivning Orexos aktiebaserade incitamentsprogram m a p forindringar under dret, teckningskurser,

16ptider och potentiell utspidning.

Antal Antal
aktier till aktier till
vilka vérde- vilka vérde-
papperen papperen
berattigar Foréndring berattigar
per i beslutade Avregistre- per  Tecknings Programmet Andel
1 jan under aret, Tilldelade Inlésta  rade under 31 dec kurs Ioper/  aktier och
Typ av vardepapper 2006% ej tilldelade  under aret  under aret aret 2006 (kronor) Iopte till roster>
Beslutade och tilldelade optioner
Personaloptioner 2002 253.250 -192.250 61.000 9,2 2012-12-31 0,4%
Personaloptioner 2003 28.500 -18.250 -250 10.000 12,7 2013-12-31 0,1%
Personaloptioner 2004 125.000 -39.500 -4.750 80.750 18,1 2014-06-30 0,6%
Personaloptioner 2005:| 11.000 -2.250 8.750 18,1 2013-12-31 0,1%
Personaloptioner 2005:11 50.000 -16.750 33.250 53,6 2015-09-30 0,2%
Personaloptioner till nya styrel-
seledamoter® 23.000 23.000 53,6 2015-09-30 0,2%
Personaloptioner 2005/2006” 175.000 -175.000 108.050 108.050 113 2015-12-31 0,7%
Teckningsoptioner 129.750 -108.500 21.250 9,2 2012-12-31 0,1%
Teckningsoptioner 164.250 -164.250 2011-03-31
Teckningsoptioner 52.000 -8.750 43.250 36,2 2009-06-01 0,3%
Teckningsoptioner 10.000 10.000 12,7 2013-12-31 0,1%
Delsumma 1.021.750 -175.000 108.050 -550.500 -5.000 399.300 - 2,8%
Under aret beslutade optioner
Personaloptioner 2006/20168 195.000 5.000 200.000 - 2016-12-31 1,3%
Optioner avsedda for sékring av sociala
avgifter?
Teckningsoptioner avsedda for sakring
av personaloptioner 2002 119.750 -41.750 78.000 9,2 2012-12-31 0,5%
Teckningsoptioner avsedda for sakring
av personaloptioner 2003 och 2005:| 20.000 -20.000 12,7 2013-12-31
Teckningsoptioner avsedda for sakring
av personaloptioner 2004 41.250 -41.250 18,1 2014-06-30
Teckningsoptioner avsedda for sakring
av personaloptioner 2005:11 och nya
styrelseleda- moter 24.500 -24.500 53,6 2015-09-30
Teckningsoptioner avsedda for sakring
av personaloptioner 2005/2006 58.750 -58.750 4,0 2015-12-31
Totalt antal vardepapper i de
aktiebaserade incitamentsprogrammen 1.286.000 20.000 113.050 -592.250 -149.500 677.300 - 4,7%

4 Antal aktier anges efter aktiesplit 250:1 som genomfirdes i november 2005.

5 Efter full utspddning genom utnyttjande av teckningsoptioner.

6 Képoptioner till teckningsoptioner utformade sa att képoptionerna bér skattemassigt behandlas som sa kallade personaloptioner, vilket &r ett skattetekniskt begrepp som innebér att eventuell vinst

som huvudregel tjianstebeskattas.

7} Optioner motsvarande teckning av 66 950 aktier fran detta program har éverforts till program Personaloptioner 2006/2016.

& Teckningskursen fér personaloptionerna skall motsvara marknadspriset pa aktier i Orexo vid tidpunkten fér tilldelningen av optionerna. Teckningskursen fér underliggande teckningsoptioner ar 4,0
kronor. Teckningskursen fér de 5 000 tilldelade personaloptioner &r 118 kronor.

9 Teckningsoptioner som innehas av Orexos dotterbolag Pharmacall AB och som &r avsedda for kassaflédesméassig sékring av sociala avgifter som kan uppkomma genom personaloptionsprogrammen.
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Vid 16sen av Orexos utgivna personaloptioner beskattas
mellanskillnaden mellan da gillande marknadsvirde for aktien
och 16senkursen i inkomstslaget tjinst for den anstillde. Orexo ir
pa motsvarande sitt skyldiga att betala sociala avgifter pid denna
mellanskillnad. Kostnaden for dessa sociala avgifter avsitts
l16pande under optionernas 16ptid medan betalning av avgifterna
sker forst vid losentidpunkten. For att sikra sig mot den
likviditetseffekt detta innebidr har Orexo emitterat optioner till
dotterbolaget Pharmacall med avsikten att dotterbolaget skall

NOT 17 AVSATTNINGAR

avyttra dessa pa marknaden for att med denna likvid betala de
sociala avgifterna. En sidan sikring kvalificerar ¢j for
sikringsredovisning enligt IFRS utan utgdr istillet en eget
kapitaltransaktion. I eget kapital redovisas den koncernmissiga
vinst som uppstér vid avyttring av optionerna sdsom en okning av
eget kapital bendmnt “Inlésta hedgeoptioner” medan den likvid
som Orexo erhiller genom att dessa optioner 16ses in redovisas
under aktier utnyttjande  av

“Teckning  av

genom
teckningsoptioner”.

Avsittningarna avser beriknade kostnader for sociala avgifter avseende personaloptionsprogram, vilka redovisats i enlighet med

URA 46.

NOT 18 LEVERANTORSSKULDER OCH ANDRA SKULDER

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Leverantdrsskulder 19.175 3.951 10.067 16.706 3.856 10.042
Personalens kallskatt 2.301 908 491 1.698 878 491
Avrakning sociala avgifter 1.957 786 385 1.597 765 385
Avrakning sarskild l6neskatt 1.429 1.003 606 1.289 997 606
Avrakning skatter och avgifter - 9 - - - -
Ovriga kortfristiga skulder 3.343 51 409 2.459 - 40
Upplupna léner 3.200 - 1.298 2.933 - 1.297
Upplupna semesterloner 4.126 2.672 1.510 4.002 2.635 1.510
Upplupna sociala avgifter 2.710 1.225 1.125 2.323 1.213 1.125
Ovriga interimsskulder 12.166 8.013 5.194 11.349 7.860 5.181
Summa 50.407 18.618 21.085 44.356 18.204 20.677
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NOT 19 STALLDA SAKERHETER

Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
Foretagsinteckning avseende
checkkredit 3.500 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500
NOT 20 EVENTUALFORPLIKTELSER
Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
Kapitaltackningsgaranti
Pharmacall AB - - - 1.000 1 000 -
Kapitaltackningsgaranti Kibion
AB - - - 10.000 5.000 -
Garantiférbindelse Tullverket 50 50 50 50 50 50
Tillaggskdpeskilling vid
eventuellt beviljat patent - - 1.500 - - -
Tillaggskdpeskilling Noster
System AB 7.200 - - - - -
Summa 7.250 50 1.550 11.050 6.050 50
NOT 21 FORDELNING AV INTAKTER
Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
Forséljning varor 20.005 7.724 3.489 2.697 5.742 3.489
Forséljning tjanster 5.463 3.010 140 9.032 5.763 140
Licensintakter 106.488 51.618 83.086 106.488 51.618 83.086
Summa 131.956 62.352 86.715 118.217 63.123 86.715
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NOT 22 KOSTNADER FORDELADE PA KOSTNADSSLAG

Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
Ravaror och férnédenheter 13.982 5.053 2.897 4.909 5.063 2.897
Ovriga externa kostnader 86.110 59.301 39.080 82.919 58.695 38.682
Personalkostnader 69.687 50.451 35.160 66.081 49.995 34.546
Avskrivningar och
nedskrivningar 3.445 2.899 16.036 3.278 2.772 2.418
Bokfort varde 173.224 117.704 93.173 157.187 116.525 78.543
NOT 23 RESULTAT FRAN FINANSIELLA INVESTERINGAR
Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
Resultat vid forsaljning av
CePeP 11 - 8.865 - - 9.405 -
Nedskrivning av aktier i
dotterbolag - - - -14.000 767 20.112
Resultat fran andelar i
koncernforetag - - - 4.607 - -

Resultat vid forsaljning av CePeP 11

Realisationsvinsten uppkom vid Orexos avyttring av Bolagets
cellpenetrerande peptidteknologi genom f6rsiljning av CePeP 11
AB. Orexos strategi dr att regelbundet utvirdera och analysera
savil bolagets produkter som teknologier. Orexos affirsmodell
bygger pd att utveckla produkter med férhillandevis korta
utvecklingstider och lag utvecklingsrisk. Orexos cellpenetrerande
peptidteknologin (CPP) ir lovande, men befinner sig i tidig
forskningsfas. Dirfor ansags forsiljningen av teknologin vara ett

naturligt strategisk beslut. Képeskillingen uppgick till 9,5 MSEK.

Nedskrivning av aktier i dotterbolag

Nedskrivning har skett i samband med limnat aktiedgartillskott
till dotterbolaget Pharmacall AB.

Resultat fran andelar i koncernféretag

Vinst vid forsiljning av hedgeoptioner i Pharmacall AB f6r att
ticka utgifter for sociala avgifter i samband med l6sen av
personaloptioner i Orexo AB.
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NOT 24 ERSATTNING TILL REVISORERNA

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Revision,
Ohrlings
PricewaterhouseCoopers 614 2.618 1.495 604 2.618 1.490
Andra uppdrag én
revisionsuppdrag,
Ohrlings
PricewaterhouseCoopers 1.671 358 895 1.621 358 895
Summa 2.285 2.976 2.390 2.225 2.976 2.385

Koncernen/Moderbolaget

Av summan av ersittningen till revisorerna for 2005 om 2 976 utgér 2 014 ersittning for granskning i samband med genomforande av

emission och bérsintroduktion. Av summan ersittning till revisorena for 2004 om 2 390 utgor 1 904 ersittning i samband med emission

som vid drsskiftet var vilande.

NOT 25 VALUTAKURSDIFFERENSER

I rorelseresultatet ingdr valutakursdifferenser avseende rorelsefordringar och rorelseskulder enligt foljande:

Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2004 2006 2005 2004
Ovriga rérelseintéakter 678 1.927 672 298 1.911 671
Ovriga rérelsekostnader -2.275 -186 -368 -1.636 -174 -368
Summa -1.597 1.741 304 -1.338 1.737 303
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NOT 26 KOSTNADER FOR ERSATTNING TILL ANSTALLDA

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Medeltal anstéllda
Kvinnor 33 23 14 28 22 14
Mén 17 14 9 17 14 )
Summa 50 37 23 45 36 23
Loner, ersattningar och sociala
avgifter
Loner och andra ersattningar
till styrelse och VD 10.773 5.254 4.879 10.773 5.254 4.879
Loner och andra ersattningar
till 6vriga anstéllda 30.196 20.440 13.089 27.872 20.140 13.057
Pensionskostnader till styrelse
och vDV - - 77 - - 77
Pensionskostnader till évriga
anstéllda? 5.696 4.131 2.423 5.311 4.108 2.419
Sociala avgifter till styrelse
och VD 1.792 1.170 1.006 1.792 1.170 1.006
Sociala avgifter till évriga
anstéllda? 12.142 14.975 10.251 14.468 14.870 10.246
Ovriga personalkostnader 10.788 6.181 3.766 7.565 6.154 2.882
Summa 71.387 52.151 35.491 67.781 51.696 34.566

U Avser i sin helhet avgiftsbestdmd pensionsplan.

2 Varav 2.361 (8.287) (5.280) avser beréknade kostnader fér sociala avgifter avseende personaloptionsprogram.

Principer for ersattningar

Styrelsearvode, inklusive arvode till ordféranden, faststills som
regel av aktiedgarna vid ordinarie arsstimma. Viss ersittning utgar
for arbete i styrelsekommittéer.

Styrelsens ersittningskommitté bestir av Hakan Astrom,
Johan Christenson och Hans Peter Hasler. Ersittningskommittén
triffas vid behov och har tll uppgift att dels ta fram
och
ersittningar, dels att besluta i vissa ersittningsfragor for VD och
till VD direkt rapporterande befattningshavare. Under dret
sammantridde Orexos ersittningskommitté vid 1(3) tillfillen.

beslutsunderlag till styrelsen rérande loner rorliga

Ersittningen till bolagsledningen skall besta av fast 16n, rérlig
ersittning, ett lingsiktigt incitamentsprogram, pension och andra
individens

sedvanliga formaner. Ersittningen baseras pi

engagemang och prestation i relation till i f6rvig uppstillda mal,

savil individuella som gemensamma mal for hela bolaget.
Utvirdering av den individuella prestationen sker kontinuerligt.
Den fasta 16nen omprovas en ging per dr och skall beakta
individens kvalitativa prestation. Den rérliga ersittningen skall
beakta individens ansvarsnivd och grad av inflytande. Storleken pa
den rorliga ersittningen baseras pa antal uppstillda mél som
individen uppfyllt. Den rorliga ersittningen skall maximalt uppga
till 30 procent av fast 16n for verkstillande direktéren och
koncernchefen och 20 procent av fast 1on for Gvriga ledande
befattningshavare. Styrelsen skall 4ven ha mojlighet att
diskretionirt tilldela ledande befattningshavare rorlig ersittning i

och

incitamentsprogrammet ndr styrelsen finner det limpligt.

form av bonus optioner enligt det lingsiktiga

Verkstillande direktor och koncernchef i Orexo ir Zsolt
Lavotha. Anstillningen kan sigas upp av bolaget med 12
miénaders uppsigningstid. Den verkstillande direktéren och
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koncernchefen kan siga upp anstillningsavtalet om bolaget begar
ett visentligt avtalsbrott eller om en tredje part forvirvar mer dn
50 procent av aktierna i bolaget och inte utser Zsolt Lavotha till
VD i det sammanslagna eller silda aktiebolaget. Om Zsolt
Lavotha siger upp anstillningsavtalet enligt ovan utfaller ett
avgangsvederlag till Zsolt Lavotha uppgéende till 4,5 MSEK.

Zsolt Lavotha har inte ritt till nigon pension frin Orexo.

Ledande befattningshavare omfattas av avgiftsbestimda
pensionsplaner som i allt visentligt motsvarar premienivin for
ITP-planen. Det finns inga dtaganden fran Orexos sida avseende

fortida ledande

Anstillningsavtalen kan sigas upp med mellan tre och tolv

pensionering  for befattningshavare.
ménaders uppsigningstid. Uppsigningstiden giller, med vissa
undantag, oavsett vilken av parterna som siger upp avtalet. Det
huvudsakliga undantaget 4r att Orexo alltid miste beakta
eventuella lagstadgade lingre uppsigningstider. Méinadslon skall
betalas under hela uppsigningstiden. Det finns inte négra
avtal  om ledande

ytterligare avgangsvederlag  for

befattningshavare.

Ersattningar till styrelse, VD och ledande befattningshavare
Den totala ersittningen for rikenskapsiret 2006 inklusive 16ner,
pensionsbetalningar och andra férméner uppgick till 1,7 MSEK i
styrelsearvode, varav 0,50 MSEK avsdg ersittning till styrelsens
ordférande och 1,2 MSEK avsig ovriga styrelseledaméter.

Verkstillande direktéren och koncernchefen Zsolt Lavothas
arslon uppgick for 2006 till 4,6 MSEK kronor inklusive andra
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férminer, diribland bostad och kostnadsersittning. Harutover har
Zsolt Lavotha under 2006 erhillit bonus frin Orexo uppgiende
till 5,5 MSEK.

Andra  ledande
ledningsgrupp verksamhetsiret 2006 exklusive verkstillande

befattningshavare  avser  foretagets
direktéren och koncernchefen, totalt fyra stycken. Den totala
till andra ledande
befattningshavare in verkstillande direktéren och koncernchefen i
Orexo uppgick till 6,0 MSEK, vilket bestod av fast 16n om 5,0
MSEK, andra férméner om 0,2 MSEK samt bonus fér 2006
uppgiende till 0,8 MSEK, vilken utbetalades 2007.
Pensionskostnaden uppgick till 1,1 MSEK.

ersittningen for rikenskapsiret 2006

Antal aktier och optioner som innehas av verkstillande
direktéren och koncernchefen och ledande befattningshavare
framgir av uppgifter om Styrelse pa sidorna 63-65 och Ledning
pa sidorna 65-66. For beskrivning av aktierelaterade ersittningar
se not 15.

Orexo har inte beviljat lan till, limnat garantier eller stillt
sikerhet till forman for Bolagets styrelseledamdéter, ledande
befattningshavare eller revisorer. Ingen av styrelseledaméterna, de
ledande befattningshavarna eller revisorerna har direkt, eller
indirekt genom nirstiende bolag eller den nirmaste familjen, varit
inblandad 1

marknadsmissiga villkor.

affirsuppgorelser med Orexo pa annat in



Styrelseledamoéter och ledande befattningshavare

OREXO - NOTER

2006 2005 2004
antal pa antal pa antal pa
balansdagen balansdagen balansdagen
varav man varav man varav man
Koncernen (inklusive dotterbolag)
Styrelseledamoter 8 88% 8 88% 6 83%
Verkstallande direktérer och andra ledande
Befattningshavare 5 80% 5 80% 7 71%
2006 2005 2004
antal pa antal pa antal pa
balansdagen balansdagen balansdagen
varav man varav man varav man
Moderbolaget
Styrelseledaméter 8 88% 8 88% 6 83%
Verkstallande direktérer och andra ledande
Befattningshavare 5 80% 5 80% 7 71%
SJUKFRANVARO
1 jan, 2006 - 1 jan, 2005 - 1 jan, 2004 -
Moderbolaget 31 dec, 2006 31 dec, 2005 31 dec, 2004
(%) (%) (%)
Total sjukfranvaro, % av total ordinarie arbetstid 2,6 2,6 5,2
varav langtidssjukfranvaro 34,3 31,9 74,5
Sjukfranvaro for man 0,9 1,3 0,4
Sjukfranvaro fér kvinnor 3,7 3,4 8,3
Sjukfranvaro for anstéllda, -29 ar 1,2 1,8 0,8
Sjukfranvaro for anstéllda, 30 - 49 ar 2,1 2,6 7,4
Sjukfranvaro for anstéllda, 50 ar eller aldre 4,8 3,0 0,1
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NOT 27 INKOMSTSKATT

Koncernen

Moderbolaget

Aktuell skatt for aret
Aktuell skatt hanforlig till
tidigare ar

Uppskjuten skatt

Ej avrakningsbar utlandsk
skatt

Summa

Skillnad mellan koncernens
skattekostnad och
skattekostnad baserad pa
gdllande skattesats
Redovisat resultat fére skatt
Skatt enligt gallande
skattesats

Skatteeffekt av ej avdragsgilla
kostnader

Skatteeffekt av avdragsgilla
kostnader vilka ej belastat
resultatet

Skatteeffekt av ]
skattepliktiga intakter
Okning av ej redovisad
uppskjuten skattefordran
Okning av uppskjuten
skatteskuld pga temporara
skillnader

Ej avrakningsbar utlandsk
skatt

Skatt pa arets resultat enligt
resultatrakningen

Skattesats

Den gillande skattesatsen ir skattesatsen for inkomstskatt i koncernen.
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2006

2005

2004 2006

2005

2004

40

40

-32.983

9.235

-125

-9.112

40

40

-43.249

12.110

-185

8.529

2.483

-22.937

1.156 -
1.156 -

-15.625 =310.515)

4.375 11.189

-3.744 -4.041

-632 -7.150

1.156 -

1.156 -

Skattesatsen dr 28 procent.

-41.545

11.633

-398

8.529

2.634

-22.398

1.156
1.156

-21.152

5.923

-5.728

-196

1.156

1.156
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Uppskjutna skattefordringar redovisas for skattemissiga underskottsavdrag i den utstrickning som det édr sannolikt att de kan

tillgodogoras genom framtida beskattningsbara vinster. Dd det ér svirt att avgora ndr underskottsavdrag kan komma att utnyttjas har

nagot virde f6r underskottsavdragen ej upptagits i balansrikningen.

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Uppskjuten inkomstskatt
Uppskjuten skatteskuld
- som skall utnyttjas efter mer
&n 12 manader -277 - - - - -
- som skall utnyttjas inom 12
manader -79 - - - - -
Underskottsavdrag 61.727 52.615 29.678 54.747 47.597 25.199
Ej tillgangsforda
underskottsavdrag -61.371 -52.615 -29.678 -54.747 -47.597 -25.199
Uppskjuten inkomstskatt,
netto 40 - - - - -

Det finns inga uppskjutna skattefordringar vare sig vid édrets bérjan eller slut.

Uppskjuten skatteskuld dr 0 vid drets borjan och 356 vid érets slut, den uppskjutna skatteskulden avser temporira skillnader

hinférliga till forvirv av immateriella tillgingar.

Det skattemissiga underskottet uppgar till 256,7 MSEK. Nigon tidsgrins f6r nir det kan utnyttjas finns inte.

NOT 29 RESULTAT PER AKTIE

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Redovisat resultat -32.943 -43.249 -16.781 -44.566 -41.545 -22.308
Resultat for berdkning av
resultat per aktie fore
utspadning -32.943 -43.249 -16.781 -44.566 -41.545 -22.308
Resultat for berdkning av
resultat per aktie efter
utspadning -32.943 -43.249 -16.781 -44.566 -41.545 -22.308
Genomsnittligt antal aktier
fére utspadning 13.390.854 9.995.896 8.840.250 13.390.854 9.995.896 8.840.250
Férmodad konvertering av
teckningsoptioner 214.550 915.000 773.250 214.550 915.000 773.250
Genomsnittligt antal aktier
efter utspadning 13.605.404 10.910.896 9.613.500 13.605.404 10.910.896 9.613.500

Ingen aktieutdelning skedde under 2006. Styrelsen avser att foresla arsstimman den 23 april 2007 att ingen utdelning skall ske f6r

verksamhetsiret 2006.
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OREXO - NOTER

NOT 30 ATAGANDEN

Koncernen leasar olika slags maskiner och andra tekniska anliggningar enligt uppsigningsbara operationella leasingavtal. Upplysningar
om de leasingkostnader som redovisats i resultatrakningen under 4ret dterfinns i not 6.

Orexo har ingitt ett nytt hyresavtal som bérjar gilla frin och med 1 januari 2007. Detta hyresavtal avser lokalhyra for kontor samt
produktionslokaler.

Nominella virdet av framtida leasingavgifter, avseende icke uppsigningsbara leasingavtal fordelar sig enligt f6ljande:

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Forfaller till betalning inom
1ar 14.013 4.411 4.016 14.013 4.411 4.016
Forfaller till betalning senare
an 1 ar men inom 5 ar 59.192 5.398 8.290 59.192 5.398 8.290
Forfaller till betalning senare
an 5 ar - - - - - -
Variabla avgifter - - - - - -
Summa 73.205 9.809 12.306 73.205 9.809 12.306

NOT 31 UPPLYSNINGAR TILL KASSAFLODESANALYS

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2004 2006 2005 2004
Justering for poster som ej
ingar i kassaflodet bestar av
nedanstaende:
Avskrivningar och
nedskrivningar 3.444 2.899 16.036 3.278 2.772 2.419
Utrangeringar - - 20 - - 20
Nedskrivning av aktier i
dotterbolag - - - - 767 20.112
Personaloptioner, varde pa
anstélldas tjanstgoring 7.413 12.456 2.823 7.413 12.456 3.035
Ovrigt 193 113 - - 113 -
Resultat fran forséljning
dotterbolag - -8.865 - - -9.405 -
Atervunnen moms
emissionsutgifter 361 - - 361 - -
Ovrigt -76 - - - - -
Summa 11.335 6.603 18.879 11.052 6.703 25.586
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OREXO - NOTER

NOT 32 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Inkdp och forsaljning mellan koncernforetag
Foljande transaktioner har skett mellan bolagen inom koncernen:

2006 2005 2004
Vidarefakturering av kostnader 3.427 2.135 1.045
Forsaljning av tjanster 787 619 -
Summa 4214 2.754 1.045

Ersittning till samt forpliktelser avseende pensioner och liknande forméner till styrelseledaméter och VD.
Se not 26.

Inga andra transaktioner med nirstiende har férekommit.

NOT 33 FORVARV AV NOSTER SYSTEM AB

Den 9 juni uppnidde Kibion AB det bestimmandeinflytandet och dirmed kontrollen éver det forvirvade bolaget Noster System AB.
Bolaget konsolideras i Orexo koncernen fran samma dag.

Den férvirvade verksamheten bidrog med en nettoomsittning pa 9,6 MSEK och en nettoforlust pa 1,4 MSEK {6r perioden 9 juni till
31 december 2006. Om férvirvet skett per den 1 januari 2006 skulle koncernens nettoomsittning uppgé till 138,5 msek och érets
nettoresultat till -34,1 MSEK.

Den 30 juni hade aktiedigare i Noster System AB motsvarande 100 procent av rdsterna och 100 procent av kapitalet accepterat budet.
Forvirvet finansierades genom likvida medel frin Kibion AB:s moderbolag Orexo AB.
Anskaffningsvirdet uppgir till 10,6 MSEK. Berikningen av virdet baseras pd de utgifter f6rvirvet inneburit.

Forvirvade nettotillgangar och goodwill (MSEK):

Kontant kopeskilling 8,1
Kopeskilling erlagd genom kvittning 2,4
Direkta utgifter i samband med férvarvet 0,1
Sammanlagd koépeskilling 10,6
Verkligt varde for forvarvade nettotillgdngar -1,6
Goodwill 9,0

Goodwill dr hinforligt till den forvirvade verksamhetens lonsamhet samt forvirvet av en etablerad forsiljnings- och
marknadsorganisation och know-how kring produktion och distribution.
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OREXO - NOTER

De tillgingar och skulder som ingick ir féljande (MSEK):

Forvarvat
Verkligt varde bokfort varde
Immateriella anlaggningstillgangar 1,5 0,1
Varulager 0,3 0,3
Kortfristiga fordringar 5,2 5,2
Langfristiga skulder -2,0 -2,0
Kortfristiga skulder -3,0 -3,0
Uppskjuten skatteskuld -0,4 0,0
Forvarvade nettotillgangar 1,6 0,6
Utgifter i samband med férvirvet (MSEK):
Kontant kopeskilling -8,1
Utgifter for forvarvet -0,1
Likvida medel i det férvarvade bolaget 0,0
Forandring av koncernens likvida medel -8,2

Koncernmassiga overvarden (MSEK)
Vid férvirvet av Noster System AB identifierades immateriella tillgingar i form av virde pd patenterad teknologi om totalt 1,4 MSEK.
Resterande skillnad mellan férvirvspris och verkligt virde pé forvirvade nettotillgingar hinférs till goodwill, vilket per den 31 december

2006 uppgick till 9,0 MSEK.

Koncernmissiga 6vervirden den 31 december 2006:

Immateriella rattigheter 1,4
Goodwill 9,0
Summa 10,4

Bedomd nyttjandetid for immateriella tillgdngar dr 5 ar.

Vid férvirvet har avtalats om en tilliggskopeskilling om maximalt 7,2 MSEK vilken kan utgd under forutsittning att produkten
HeliProbe™ System nar bestimda forsiljningsmaél under de nirmaste dren. D4 milen ej bedémts som sannolika i utfall har beloppet
redovisats som ansvarsforbindelse, ej som skuld.
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NOT 34 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

OREXO - NOTER

Orexo AB har utsett Christina Rangemark Akerman till senior
vice president och chef fér teknologi-och produktutveckling. Hon
tilltridde sin befattning den 1 februari 2007. I hennes
ansvarsomrade ingiér all projektledning, forskning och utveckling,
kliniska provningar samt registreringsfrigor. Rekryteringen ir ett
led i att ytterligare stirka Orexos organisation infér bolagets okade
satsning pd nya produkter samtidigt som ett par av bolagets

projekt forbereds for kliniska fas III-studier.
FDA har i januari godkint Orexos ansékan (IND) for att

slutfora sitt fas III-program for insomniaprodukten Sublinox™

NOT 35 UPPGIFT OM OREXO AB (PUBL)

(0X 22) - Orexos patenterade produkt f6r behandling av tillfilliga
somnbesvir. Studierna beriknas vara klara under andra halviret

2007.

Styrelsen har i februari 2007 beslutat om tilldelning av 156 975
personaloptioner under personaloptionsprogram 2006/2016,
antaget av arsstimman den 27 april 2006.

Orexo AB (publ) har sitt site i Uppsala i Sverige och adressen till féretagets huvudkontor ir Kungsgatan 109, 753 18 Uppsala.

Telefon 018-780 88 00.
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UTDRAG UR BIOLIPOX DELARSRAPPORT FOR PERIODEN 1 JANUARI 2007 TILL 30 SEPTEMBER 2007

UTDRAG UR BIOLIPOX DELARSRAPPORT
FOR PERIODEN 1 JANUARI 2007 TILL
30 SEPTEMBER 2007

Delirsrapporten har ej granskats av bolagets revisor.
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BIOLIPOX - KONCERNENS BALANSRAKNING

30 september

31 december

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar

Summa anlaggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Ovriga omsattningstillgangar
Likvida medel

Summa omsattningstillgangar

Summa tillgangar

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Eget kapital
Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Langfristiga skulder
Langfristiga avsattningar
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Kortfristiga rérelseskulder
Summa kortfristiga skulder

Summa eget kapital
och skulder

NOTER 2007 2006 2006
(miljoner kronor)
7,5 9,2 9,6
7,5 9,2 9,6
8,2 7,8 9,1
88,7 178,4 154,8
97,0 186,2 164,0
104,5 195,3 173,5
57,6 156,2 136,8
57,6 156,2 136,8
0,9 2,4 2,1
7,7 5,3 5,9
8,5 7,8 8,0
38,3 31,4 28,7
38,3 31,4 28,7
104,5 195,3 173,5
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BIOLIPOX - FORANDRING AV EGET KAPITAL

. Balanserat

Ovrigt resultat
tillskjutet inklusive Totalt eget
Forandring av eget kapital Aktiekapital kapital arets kapital

(miljoner kronor)

31 december 2005 0,9 158,9 40,2 200,0
Periodens resultat -49,2 -49,2
Aktierelaterade ersattningar 5,4 5,4
30 september 2006 0,9 158,9 -3,6 156,2
Periodens resultat -21,3 -21,3
Aktierelaterade ersattningar 19 19
31 december 2006 0,9 158,9 -23,0 136,8
Periodens resultat -84,4 -84,4
Aktierelaterade ersattningar 53 5,3
30 september 2007 0,9 158,9 -102,2 57,6
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BIOLIPOX - KONCERNENS RESULTATRAKNING

januari - juli - januari -
september september december
NOTER 2007 2006 2007 2006 2006
(miljoner kronor)
Intékter 23,5 32,6 7,9 10,6 40,5
Bruttoresultat 23,5 32,6 7/ 10,6 40,5
Ovriga intakter 0,7 1,5 0,3 0,4 2,0
Administrationskostnader 2 -21,7 -21,1 -7,3 -5,6 -27,2
Forsknings- och
utvecklingskostnader 2 -87,0 -65,3 -29,0 -21,1 -91,7
Ovriga kostnader -0,7 -0,7 -0,4 0,0 -1,0
Rorelseresultat -85,1 -53,0 -28,5 -15,8 -77,5
Finansnetto 0,6 3,8 1,0 0,1 7,0
Resultat fore skatt -84,4 -49,2 -27,4 -15,7 -70,5
Skatt pa periodens resultat - - - - -
Periodens resultat -84,4 -49,2 -27,4 -15,7 -70,5
Av periodens resultat & 100% héanforligt till moderbolagets aktiedgare. Minoritetsintresse saknas.
Resultat per aktie fore utspadning,
SEKL -111,21 -73,75 -36,45 -24,06 -102,64
Resultat per aktie efter utspadning,
SEK? 3 -111,21 -73,75 -36,45 -24,06 -102,64
Antal stamaktier vid periodens slut 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
Genomsnittligt antal utestaende
stamaktier 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
Antal stamaktier och potentiella
stamaktier vid periodens slut 13.464.135 13.164.135 13.464.135 13.164.135 13.164.135
Genomsnittligt antal stamaktier och
potentiella stamaktier 10.111.516 9.934.407 10.111.516 9.934.407 10.074.075

1 Resultat per aktie beréknas pa antalet genomsnittligt utestaende stamaktier under perioden. Vid berékning av periodens resultat per aktie har beaktats den utdelning som
preferensaktierna har rétt till, vilket minskat periodens resultat med -26,8 (-24,5) Mkr. Per den 30 september 2007 har 8 047 306 (8 047 306) preferensaktier sammantaget en

rétt till ackumulerad utdelning pa 117,8 (82,7) Mkr.

2 Utspadningseffekt féreligger endast i de fall en konvertering medfér lagre vinst per aktie eller hégre férlust per aktie. Av denna anledning beréknas ingen utspadningseffekt fér de

férsta nio manaderna 2006 respektive 2007.

3 Den berékning av utdelning som preferensaktierna har rétt till har i tidigare perioder baserats pa bolagets skuld i svenska kronor. Fran och med 1 januari 2007 beréknas
utdelningen rétteligen pa bolagets skuld i euro, vilket var den valuta till vilken investeringarna i bolaget ursprungligen gjordes. Jémférelsetalen for tidigare perioder avseende vinst
per aktie fére och efter utspéddning har dérfér omréknats i denna rapport. Preferensaktiedgarnas rétt till ackumulerad utdelning vid utgangen av det tredje kvartalet féregaende ar
har justerats upp med 7,9 MSEK medan resultat per aktie fére och efter utspadning har fér de férsta nio manaderna féregaende ar korrigerats med -3,63 kr och fér helaret 2006

med -4,14 kr, och uppgick ddrmed till -73,75 kr respektive -102,64 kr per aktie.
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BIOLIPOX - KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

januari - juli - januari -
september september december
NOTER 2007 2006 2007 2006 2006
(miljoner kronor)
Resultat fore skatt -84,4 -49,2 -27,4 -15,7 -70,5
Justeringar for ej
likviditetspaverkande poster 11,7 8,0 3,0 2,7 8,9
Betald inkomstskatt - - - - -
Forandring i rérelsekapital 8,5 354 3,1 1,3 33,9
Kassafldde fran den Iépande
verksamheten -64,2 -5,8 -21,3 -11,7 -27,8
Kassaflode fran
investeringsverksamheten -0,8 -6,9 -0,6 -0,3 -8,2
Kassaflode fran
finansieringsverksamheten -1,1 3,9 -0,4 -0,4 3,6
Periodens kassaflode -66,1 -8,8 -22,3 -12,4 -32,4
Likvida medel vid periodens ingang 154,8 187,2 111,0 190,8 187,2
Likvida medel vid periodens slut 88,7 178,4 88,7 178,4 154,8
Erhallna rantor i den Iépande
verksamheten 1,5 1,7 0,4 0,9 2,2
Erlagda rantor i den I6pande
verksamheten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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30 september

BIOLIPOX - NYCKELTAL

30 september

31 december

2007 2006 2006
Antal anstallda vid periodens utgang 52 47 47
Antal anstallda, genomsnittligt 47 42 43
Soliditet, % 55,2% 80,0% 78,8%
Nettokassa/eget kapital 152,4% 112,7% 111,7%
Eget kapital per aktie, fore utspadning, SEK 57,63 156,19 136,78
Eget kapital per aktie, efter utspadning, SEK® 4,28 11,86 10,39
Kassafléde per aktie, fore utspadning, SEK -66,06 -8,80 -32,40
Kassaflode per aktie, efter utspadning, SEK® -6,53 -0,89 -3,22

4 Vid berékningen har antagits att samtliga potentiella stamaktier har konverterats till stamaktier. Ingen hansyn har tagits till férdndring av det egna kapitalet vid en konvertering av

teckningsoptioner till aktier.
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BIOLIPOX - NOTER

1 REDOVISNINGSPRINCIPER

Frin och med rikenskapsaret 2006 upprittas koncernredovisningen i enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS). Denna deldrsrapport dr upprittad enligt IAS 34 Delarsrapportering, vilket dr i enlighet med de krav som stills i

Redovisningsradets rekommendation RR 31 Deldrsrapportering f6r koncerner.

Foljande standards och tilldgg tridde i kraft under perioden och bedéms vara tillimpliga for Biolipox:
* IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar
+ Tilligg till IAS 1 Utformning av finansiella rapporter - Upplysningar om kapital

Bada medfor 6kade upplysningskrav i drsredovisningen. Inférandet av redovisningsprinciperna bedéms inte ha nigon effekt pa
koncernens resultatrikning, balansrikning eller kassaflodesanalys.

Redovisningsprinciper, virderingsprinciper och berikningsmetoder dr i 6vrigt oférindrade i jimforelse med dem som tillimpades vid
upprittandet av drsredovisningen for rikenskapsiret 2006.

Moderbolaget tillimpar Redovisningsridets rekommendation RR 32:06 Redovisning for juridiska personer.

2 AVSKRIVNINGAR

januari - juli - januari -
september september december
2007 2006 2007 2006 2006

(miljoner kronor)

Avskrivningar férdelade pa tillgangar:

Maskiner och andra tekniska anlaggningar -2,4 -2,1 -0,8 -0,8 -2,8
Inventarier, verktyg och installationer -0,4 -0,4 -0,1 -0,2 -0,6
Summa -2,8 -2,5 -0,9 -1,0 -3,4
Avskrivningar férdelade per funktion:

Administrationskostnader 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1
Forsknings- och utvecklingskostnader -2,8 -2,5 -0,9 -1,0 -3,3
Summa -2,8 -2,5 -0,9 -1,0 -3,4
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UTDRAG UR BIOLIPOX REVIDERADE RAKENSKAPER FOR AREN 2004 TILL 2006

UTDRAG UR BIOLIPOX REVIDERADE
RAKENSKAPER FOR AREN 2004 TILL 2006

For noterna till Biolipox reviderade rikenskaper for dren 2004 till 2006 hinvisas till Biolipox arsredovisning for 2006, vilken finns
tillgénglig pa Biolipox hemsida www.biolipox.se.
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BIOLIPOX - KONCERNENS RESULTATRAKNING

NOTER 2006 2005
(tusental kronor)
Intakter 2 40.488 146.979
Bruttoresultat 3 40.488 146.979
Ovriga intakter 4 2.007 1.752
Administrationskostnader 5,6,7,8 -27.222 -28.647
Forsknings- och utvecklingskostnader 57,89 -91.744 -82.662
Ovriga kostnader 4 -1.020 -2.017
Rorelseresultat -77.491 35.405
Finansiella intakter 10 7.179 2.062
Finansiella kostnader 10 -177 -2.795
Resultat fore skatt -70.489 34.672
Skatt pa arets resultat 11 - -
Arets resultat -70.489 34.672
Resultat per aktie 12
fore utspadning, SEK -98,50 7,80
efter utspadning, SEK -98,50 3,65
Antal stamaktier vid arets slut 1.000.000 1.000.000
Genomsnittligt antal utestdende stamaktier 1.000.000 1.000.000
Antal stamaktier och potentiella stamaktier vid arets slut 13.164.135 12.764.135
Genomsnittligt antal stamaktier och potentiella stamaktier 10.074.075 9.493.186

Av arets resultat &r 100% héanforligt till moderbolagets aktiedgare. Minoritetsintresse saknas.
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BIOLIPOX - KONCERNENS BALANSRAKNING

31 december

31 december

NOTER 2006 2005
(tusental kronor)

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 13 8.107 3.407
Inventarier, verktyg och installationer 13 1.470 1.371
Summa anlaggningstillgangar 9.577 4.778
Omsittningstillgangar
Kundfordringar 14 28 41.810
Ovriga fordringar 14 3.545 2.770
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 14,15 5.569 2.178
Likvida medel 14 154.810 187.231
Summa omsattningstillgangar 163.952 233.989
Summa tillgangar 173.529 238.767
Eget kapital och skulder 16, 17
Aktiekapital 905 905
Ovrigt tillskjutet kapital 158.851 158.851
Balanserat resultat inklusive arets resultat -22.973 40.217
Summa eget kapital 136.783 199.973
Langfristiga skulder
Langfristiga skulder 14 2.062 -
Langfristiga avsattningar 17, 18 5.938 3.512
Summa langfristiga skulder 8.000 3.512
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 14 8.937 9.725
Ovriga kortfristiga skulder 14 4.135 2.962
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 14,19 15.674 22.595
Summa kortfristiga skulder 28.746 35.282
Summa skulder 36.746 38.794
Summa eget kapital och skulder 173.529 238.767

147



BIOLIPOX - KONCERNENS FORANDRING | EGET KAPITAL

Tecknat ej Ovrigt Balanserat
inbetalt tillskjutet resultat inkl. Totalt eget
NOTER Aktiekapital aktiekapital kapital  arets resultat kapital
(tusental kronor)
31 december 2004 638 267 374.478 -215.569 159.814
Effekt av byte redovisningsprincip 22 - - - -1.254 -1.254
1 januari 2005 638 267 374.478 -216.823 158.560
Inbetalning av tecknat
aktiekapital 267 -267 - - -
Nedsattning av 6verkursfond - -215.627 215.627
Arets resultat - - 34.672 34.672
Effekter av
personaloptionsprogram - - 6.741 6.741
31 december 2005 905 - 158.851 40.217 199.973
Arets resultat - - - -70.489 -70.489
Effekter av
personaloptionsprogram - - - 7.299 7.299
31 december 2006 905 - 158.851 -22.973 136.783
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BIOLIPOX - KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

NOTER 2006 2005
(tusental kronor)

Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 20 -70.489 34.672
Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflédet:

Av- och nedskrivningar av tillgangar 3.418 2.015

Utrangeringskostnad = 114

Ovrigt 20 5.435 11.789
Betald inkomstskatt - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férdndringar av rérelsekapital -61.636 48.590
Kassafléde fran férandringar i rorelsekapital:
Foréandringar av rorelsefordringar 39.116 -43.041
Férandringar av rorelseskulder -5.256 18.700
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -27.776 24.249
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 20 -8.217 -1.985
Kassafléde fran investeringsverksamheten -8.217 -1.985
Finansieringsverksamheten
Okning (-)/minskning (+) av fordran avseende tecknat, ej inbetalt aktiekapital - 134.339
Upptagna lan 4512 -
Amortering av skuld -940 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 3.572 134.339
Arets kassaflode -32.421 156.603
Likvida medel vid arets bérjan 187.231 30.628
Likvida medel vid arets slut 20 154.810 187.231
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BIOLIPOX - MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

NOTER 2006 2005
(tusental kronor)

Nettoomsattning 2 40.488 146.979
Bruttoresultat 3 40.488 146.979
Administrationskostnader 5,6,7,8 -27.221 -28.647
Forsknings- och utvecklingskostnader 5,7,8,9 -91.562 -82.662
Ovriga rérelseintékter 4 2.007 1.752
Ovriga rérelsekostnader 4 -1.020 -2.017
Rorelseresultat -77.308 35.405
Resultat fran finansiella poster
Rénteintakter och liknande intakter 10 7.179 2.062
Rantekostnader och liknande kostnader 10 -5 -2.795
Resultat fore skatt -70.134 34.672
Skatt pa arets resultat 11 - -
Arets resultat -70.134 34.672
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BIOLIPOX - MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

31 december

31 december

NOTER 2006 2005
(tusental kronor)

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 13 4.889 3.407
Inventarier, verktyg och installationer 13 1.470 1.371
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar koncernbolag 9 100 100
Summa anlaggningstillgangar 6.459 4.878
Omsattningstillgangar
Fordringar
Kundfordringar 14 28 41.810
Ovriga fordringar 14 3.545 2.770
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 14,15 5.569 2.178
Kortfristiga placeringar 14 139.856 174.725
Kassa och bank 14 14.798 12.349
Summa omsattningstillgangar 163.796 233.832
Summa tillgangar 170.255 238.710
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER
Eget kapital 16, 17
Bundet eget kapital
Aktiekapital 905 905
Reservfond 158.851 158.851
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 47.459 5.487
Arets resultat -70.134 34.673
Summa eget kapital 137.081 199.916
Avsattningar
Ovriga avsattningar 17,18 5.938 3.512
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 14 8.937 9.725
Ovriga kortfristiga skulder 14 2.625 2.962
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 14, 19 15.674 22.595
Summa kortfristiga skulder 27.236 35.282
Summa skulder 33.174 38.794
Summa eget kapital och skulder 170.255 238.710
Poster inom linjen
Stallda panter och ansvarsférbindelser Inga Inga
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Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Tecknat ej .
inbetalt Balanserat Arets Totalt eget
Aktiekapital aktiekapital Reservfond resultat resultat kapital
(tusental kronor)

31 december 2004 638 267 374.478 -118.934 -96.693 159.756
Effekt av byte av redovisningsprincip - - -1.254 - -1.254
1 januari 2005 638 267 374.478 -120.188 -96.693 158.502
Inbetalning av tecknat aktiekapital 267 -267 - - - -
Foregaende ars resultat - - -96.693 96.693 -
Nedsattning av 6verkursfond - -215.627 215.627 -
Arets resultat - - - 34.673 34.673
Effekter av personaloptionsprogram - - 6.741 - 6.741
31 december 2005 905 - 158.851 5.487 34.673 199.916
Foregaende ars resultat 34.673 -34.673 -
Arets resultat - - - -70.134 -70.134
Effekter av personaloptionsprogram - - 7.299 - 7.299
31 december 2006 905 - 158.851 47.459 -70.134 137.081
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NOTER 2006 2005
(tusental kronor)

Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 20 -70.134 34.673
Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflédet:

Av- och nedskrivningar av tillgangar 2.124 2.015

Utrangeringskostnad = 114

Ovrigt 20 5.435 11.789
Betald inkomstskatt - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férdndringar av rérelsekapital -62.575 48.591
Kassafléde fran férandringar i rorelsekapital:
Foréandringar av rorelsefordringar 39.116 -43.041
Foréandringar av rorelseskulder -5.256 18.700
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -28.715 24.250
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 20 -3.705 -1.985
Kassafléde fran investeringsverksamheten -3.705 -1.985
Finansieringsverksamheten
Okning (-)/minskning (+) av fordran avseende tecknat, ej inbetalt aktiekapital - 134.339
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 0 134.339
Arets kassaflode -32.420 156.604
Likvida medel vid arets bérjan 187.074 30.470
Likvida medel vid arets slut 20 154.654 187.074
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Term

Antagonist

Biologisk tillginglighet
Desmaopressin

Drug delivery

Farmakologiska egenskaper
Fentanyl

Forstapassagemetabolism

Gastroesofageal reflux-sjukdom
(GERD)

Helicobacter pylori

Histamin

In vivo

In vitro
Mukoadhesiv
Mukosa

On demand
Peptider
Prekliniskt program

Produktkandidat
Sublingual
Urea
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Forklaring

En farmakologiskt aktiv substans som fister vid en viss receptor varigenom effekten av den kroppsegna
signalsubstansen himmas.

Den del av en administrerad dos som i oférindrad form aterfinns i plasma.

Den syntetiska motsvarigheten till det endogena peptidhormonet argininvasopressin.

Den process genom vilken ett likemedel far den sammansittning och form som majliggér att den aktiva

substansen fungerar pé ett optimalt sitt.
Ett likemedels egenskaper eller sirdrag med tyngdpunkt pi dess medicinska verkan.

En opioid med liknande verkan pé levande organismer som morfin. Anvinds huvudsakligen fér att uppna

anestesi och smirtlindring.

Den nedbrytning eller férindring av en aktiv substans som sker efter att den tagits via munnen. I samband
med upptaget av substansen genom tarmslemhinnan och passagen genom levern tappas en del av effekten

innan substansen nér det allminna blodomloppet.

Kraftig halsbrinna som orsakas av lickage av magsyra genom den vre magmunnen upp i matstrupen.

En bakterie som infekterar magsickens slemhinna.

En fysiologisk aktiv substans som hittats i vivnader hos vixter och djur vilken frislipps fran celler i

immunsystemet vid en allergisk reaktion.

I levande organismer.

I laboratoriet.

Nigot som fiister pa slemhinnan.

Slemhinna, det membran som invindigt i kroppen ticker alla kroppshaligheter.

Innebir att medicinen kan tas vid behov.

Molekyl uppbyggd av aminosyror.

In vitro och in vivo experiment som utfors for att bestimma om ett potentiellt likemedel har 6nskvirda
farmakokinetiska egenskaper. Dessutom studeras det potentiella likemedlets sikerhetsprofil via toxikologi-
studier. Slutligen utvecklas en plan for klinisk provning av de produktkandidater som uppvisar den stérsta
potentialen.

Likemedel under utveckling.

Under tungan.

En vattenléslig férening som dr den kvivehaltiga slutprodukten vid nedbrytning av proteiner och den

huvudsakliga kvivekomponenten i urin hos diggdjur och andra organismer. Urea benimns ockséd karbamid.
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