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Orexo — ett specialistlakemedels-
bolag 1 utveckling

€ Orexo utvecklar nya och battre ldkemedel genom att kombinera vdldokumenterade
substanser med Orexos patentskyddade drug delivery-teknologier. Det innebdr att [dkemedel
kan utvecklas med lagre risk och pa kortare tid &n vid traditionell lakemedelsutveckling av
nya substanser.

4 Utvecklingsportfolien bestar av egna utvecklingsprogram och utlicensierade kliniska
samarbetsprojekt. Orexo har tidigare framgangsrikt utvecklat kommersiella produkter som
idag ar utlicensierade till andra foretag.

€ Bolagets nuvarande kommersiella fokus ar behandling av opiatberoende.

4 Strategin ar att utveckla de egna programmen hela vagen till marknadsféring och forséljning
i egen regi. Darmed stravar Orexo efter att bli ett fullt integrerat specialistlédkemedelsféretag.



Aret i korthet

VASENTLIGA HANDELSER UNDER ARET

med cirka 30 MSEK pa arsbasis.
B Samarbetet med Janssen Pharmaceuticals, Inc. rérande OX-CLI och OX-ESI
avslutades och projekten lades ned.

B Tre nya styrelseledamoter valdes.
Q2 B |icensavtalet med ProStrakan omférhandlades och Orexo erholl Abstral®-
rattigheterna i USA samt 610 MSEK i fasta royaltybetalningar.

B Edluar® godkandes for registrering i Europa.
B Positiva resultat fran registreringsgrundande kliniska studier med Zubsolv

Q 1 B Verksamheten fokuserades, vilket medférde en minskning av kostnaderna

rapporterades.
B Registreringsanstkan avseende Zubsolv™ lamnades in till FDA.
Q3 B Aktier till ett totalt varde av 53 MSEK aterkoptes.

vérdera olika kommersiella partneralternativ for Zubsolv och Abstral i USA.

B Registreringsansdkan for Zubsolv accepterades for granskning av FDA och
maldatum for godkannande sattes till 6 juli 2013.

B En dosfinnande fas |l-studie for OX51 pabérjades.

B Kyowa Hakko Kirin lamnade in en registreringsansokan for KW-2246
(Abstral) i Japan.

Q4 B Guggenheim Securities LLC anlitades som finansiell radgivare for att ut-

Nyckeltal

2012 2011 2010 2009 2008
Nettoomséattning, MSEK 326,3 199,6 210,5 236,1 233,3
Tillvaxt, % 63,5 -5,2 -10,8 1,2 204,0
Arets resultat, MSEK -85,9 -392,0 -89,2 -98,1 -103,1
Resultat per aktie, fore utspadning, SEK -2,92 -14,43 -3,8 -4,3 -4.8
Likvida medel inklusive kortfristiga placeringar, MSEK 228,1 246,9 135,8 87,4 188,2
Eget kapital, MSEK 191,1 311,1 468,2 548,7 569,8
Genomsnittligt antal anstallda 111 110 105 124 123
Antal anstallda vid arets slut 97 118 105 108 128
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VD:s kommentar

Vi har lagt grunden for ett fram-
gangsrikt kommersiellt inriktat
Orexo, som kommer att bli en
ledande aktdr inom behandling
av opiatberoende i USA.

Nikolaj Sgrensen, VD och koncernchef

Under 2012 tog vi betydande steg i omvandlingen till ett komplett integrerat specialist-
lakemedelsbolag. Vi 6kade produktiviteten i forsknings- och utvecklingsarbetet och
fokuserade vara resurser pa utvecklingen av var produkt for opiatberoende, Zubsolv™.
Omforhandlingen av avtalet med ProStrakan kring Abstral® resulterade i 610 MSEK i fasta
royaltybetalningar. Den 18 mars 2013 kunde vi meddela att vi salt Abstral i USA till
Galena Biopharma Inc. Denna affar tillfor ytterligare cirka 98 MSEK forutom ytterligare
delmalsbetalningar och royalty. Tillsammans har detta forstarkt var finansiella plattform
infér den kommande lanseringen av Zubsolv i USA. Vi arbetar nu for fullt med att utvardera
de basta strategiska partnerskapsstrukturerna for en lansering av Zubsolv.

Jag har en hog tilltro till att véra aktiviteter under 2012 har lagt grunden for ett
framgangsrikt kommersiellt inriktat Orexo, som kommer att bli en ledande aktér inom
behandling av opiatberoende i USA.

Zubsolv blir den forsta forbattrade produkten pa marknaden for opiatberoende i USA.

Det kommer finnas bade patienter och lakare som letar efter alternativ och som snabbt
kommer att byta till en ny battre produkt. Var enskilt viktigaste uppgift under aret var darfor
en snabb utveckling av Zubsolv fér att mdjliggdra en tidig registreringsansokan till den
amerikanska lakemedelsmyndigheten, FDA. Vi lyckades med detta. Var ansdkan kunde
lamnas in i september 2012, ungefar fem manader tidigare &n beraknat. Vi rdknar med ett
godkannande fran FDA i borjan av juli 2013 och kommersiell lansering i september 2013.
En férutsattning for den snabba utvecklingen och den tidiga inlamningen av registerings-
ansokan var vara positiva studieresultat och att de produktstabilitetsdata fran var svenska
produktionsenhet, som vi nu férbereder for kommersiell tillverkning av Zubsolv, kunde
anvandas i registreringen. Vi etablerade dessutom produktion hos en kontraktstillverkare i
USA genom en mycket lyckad éverfoéring av produktionskompetens och processer.

Vi kommer paborja tillverkningen av Zubsolv under varen 2013 och vi har sakerstéllt att
var produktionskapacitetet kan hantera en snabb ¢kning i efterfragan pa produkten.

Totalmarknaden fér behandling av opiatberoende, med samma aktiva substans som i
Zubsolv, utvecklades mycket positivt under senare delen av 2012. Den véxte till nastan

10 miljarder SEK, med fortsatt stark volymtillvaxt. Antal recept 6kade med nastan

16 procent. Dessutom har den existerande konkurrenten annonserat ett tillbakadragande av
den enda produkt som kan utsattas for generisk substitution pa apoteken och detta
tillbakadragande har minskat paverkan av generiska produkter.
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Orexo genomfoérde en framgangsrik jamforande preferensstudie mellan Zubsolv och
Suboxone® Film, det enda lakemedlet med buprenorfin/naloxon for behandling av
opiatberoende pa den amerikanska marknaden idag. Studien visade att 9 av 10 deltagare
skulle valja Zubsolv framfér Suboxone Film for daglig behandling. Detta resultat starker var
tro pa Zubsolvs potential. For att starka Zubsolvs konkurrenskraft och sakra den fulla
potentialen, fortsatter vi utvecklingsarbetet for att skapa ytterligare differentiering mot
existerande behandlingar. Under varen 2013 kommer kliniska studier att pabérjas for att
undersbka mojligheten att anvédnda Zubsolv vid initiering av behandling samt att visa att
existerande behandlingar effektivt kan bytas mot Zubsolv. Parallellt med detta skapar vi en
bredare produktlinje fér Zubsolv genom att utveckla nya styrkor och nya smaker for battre
anpassning till patienternas behov. Det senare ar viktigt eftersom smaken fér manga
patienter har stor betydelse fér hur sannolikt det ar att de fullféljer behandlingen och
darmed hur god effekt den far. Med en tydligt differentierad produkt och fortsatt
framgangsrikt utvecklingsarbete ar var ambition att ta en ledande position pa marknaden
for opiatberoende i USA och senare dven pa andra marknader utanfor USA.

Abstral fortsatte sin mycket positiva utveckling i Europa och produkten tog ytterligare
marknadsandelar fran konkurrenterna. Under 2012 uppgick forsaljningen inom EU till
353 MSEK, en 6kning med 40 procent mot féregaende ar. Under forutsattning att
forsaljningsutvecklingen fortsatter i samma takt 2013, raknar vi med att fa royalty fran
férsaljningen i Europa redan 2013, utéver de 610 MSEK som ProStrakan betalar under tre
ar i fasta royaltybetalningar for de europeiska rattigheterna. Vara marknadsundersokningar
under senare delen av 2012 har tydligt visat att det finns ett behov och darmed en
betydande méjlighet for Abstral i USA.

Ett mycket spannande ar vantar oss. Som ny VD for Orexo kommer jag ha mitt framsta
fokus pa att sékerstélla en framgangsrik lansering och vidareutveckling av Zubsolv.

De framsteg vi uppnadde under 2012 visar pa medarbetarnas samlade kompetens. Detta
tillsammans med deras stora engagemang har lett oss till vara framgangar. Jag vill tacka
alla medarbetare fér dessa insatser, och jag ser med stor férvantan fram emot utvecklingen
under 2013.

Uppsala i mars 2013

Nikolaj Sgrensen
VD och koncernchef
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Forvaltningsberattelse

@ Styrelsen och verkstéllande direktoren for Orexo AB (publ), organisationsnummer
556500-0600, far harmed avge arsredovisning och koncernredovisning for rakenskapsaret
1 januari-31 december 2012. Styrelsens séate ar i Uppsala.

Orexos verksamhet

Orexo ar ett 1akemedelsforetag med fokus pa att utveckla forbatt-

rade produkter genom att anvénda en egen patenterad sublingual

(under tungan) tabletteknologi. Bolagets nuvarande kommersiella

fokus ar behandling av opiatberoende. Orexo har tidigare lanserat

fyra egna produkter pa marknaden:

u Abstral®, mot genombrottssmérta hos cancerpatienter, &r
godként i EU, USA och Kanada. Produkten séljs av partnern
ProStrakan Group plc. i Europa och USA.

B Edluar™, en sublingual tablett innehallande zolpidem mot
somnbesvar, ar godkéand i USA och Kanada och saljs dar av
partnern Meda.Produkten godkandes aven i EU under
2012.

B Diabact® UBT och Heliprobe® System, tva produkter for
diagnos av magsarsbakterien Helicobacter pylori. De mark-
nadsfors via Orexos dotterbolag Kibion AB.

Bolaget fokuserar pa att utveckla nya och battre lakemedel genom
att kombinera vélkanda substanser med sin egen innovativa
sublinguala tabletteknologi. Resultatet blir nya patentskyddade
lakemedel som forbattrar varden av patienterna, eller erbjuder
vard som for narvarande inte ar tillganglig pa annat satt. Metoden
g6r det mojligt att utveckla lakemedlen med lagre utvecklingsrisk
och pa kortare tid an vid utveckling av nya lakemedelsmolekyler.

For att minska risken i vissa utvecklingsprogram, har Orexo
licensavtal och forskningssamarbeten med globala partners. Dessa
ar Novartis, Boehringer-Ingelheim och Meda. Fér att kommersiali-
sera tidigare utvecklade produkter har Orexo licensavtal med
Meda (global), ProStrakan (EU och &vriga vérlden exkl. USA och
Japan) samt Kyowa Hakko Kirin (Japan).

Orexos intakter kommer fran royaltybetalningar, licensavtal,
forskningsfinansiering som del av licensavtal och forsknings-
samarbeten, forsaljning av diagnostikprodukter samt andelar av
forsaljningen i det joint venture-bolag med ProStrakan som
avyttrades under aret.

Under aret traffades avtal med ProStrakan, vilket innebar att
Orexo aterfar rattigheterna till Abstral i USA och for férsaljningen

OREXO ARSREDOVISNING 2012

av Abstral i EU bland annat erhaller fasta royaltyersattningar
uppgaende till totalt 610 MSEK.

Organisation

Orexo fokuserade under aret verksamheten till de egna utveckl-
ingsprogrammen Zubsolv och 0X51. Ovriga utvecklingsprogram
drivs helt och hallet av externa partners och Orexo tillfér inga
utvecklingsresurser till dessa.

Orexo har kompetens i hela utvecklingskedjan fran tidig forsk-
ning och utveckling, formulering och klinisk utveckling till
registrering och produktion av lakemedel. Orexo har en Good
Manufacturing Practice-anléggning (GMP) for tillverkning av
lakemedel till kliniska prévningar och produktion i mindre skala.
Under aret uppgraderades GMP-anlaggningen som forberedelse
for en forvantad lansering av Zubsolv i USA 2013. For kommersi-
ella leveranser dverfors tillverkning aven till partner eller
kontraktstillverkare.

Orexo samarbetar dven med kontraktslaboratorier for vissa
moment i lakemedelsutvecklingen, till exempel kliniska studier.
Orexo har en projektstyrd organisation, dar kompetenser satts
samman utifran de olika projektens behov. En kontinuerlig
anpassning av organisationen &r en forutsattning for att genomféra
den prioriterade utvecklingen och att férbereda fér en mer
kommersiell inriktning av verksamheten. Under 2012 beslutades
om en refokusering av verksamheten, vilket ledde till att organi-
sationen reducerades. Det primara syftet var att anpassa bolagets
resurser till en tydlig fokusering pa att stédja utvecklingen och
lanseringen av Zubsolv i USA.

| september 2012 inldmnades registreringsansdkan fér Zubsolv
till FDA. Zubsolv férvantas bli godkand i juli 2013 och lanseras i
USA i september samma ar. Ett intensivt arbete pagar tillsam-
mans med extern kompetens for att forbereda den mest
vardeskapande och optimala kommersialiseringsstrategin i USA,
inklusive den basta kommersiella partnerskapsstrukturen. Detta
innebér att Orexos kompetens inom marknadsféring, distribution
etc. kommer att forstéarkas. Orexo hade vid arets slut totalt 97
anstallda.

FORVALTNINGSBERATTELSE M
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Vasentliga handelser under 2012

4 Under 2012 fortsatte den framgangsrika utvecklingen av Zubsolv™ i snabb takt.
Den amerikanska lakemedelsmyndigheten, FDA, godkénde registreringsanstkan
for granskning och maldatum for godkdnnande sattes till den 6 juli 2013.

Zubsolv™

Positiva resultat fran registreringsgrundande studier angaende
Zubsolv

Ett antal viktiga studier angaende Zubsolv slutférdes med positiva
resultat. En dosproportionalitetsstudie bekraftade den férvantade
biotillgangligheten av buprenorfin och naloxon vid 6kande doser
av Zubsolv. | en annan studie testades Zubsolv mot den mark-
nadsledande produkten, Suboxone®, och resultatet visade samma
biotillganglighet for de tva produkterna. En jamférande accep-
tansstudie mellan Zubsolv och Suboxone® Film visade att 9 av 10
deltagare skulle vélja Zubsolv framfér Suboxone Film for daglig
behandling.

Registreringsansokan avseende Zubsolv accepterades for
granskning av FDA

| september 2012 inlamnades en registreringsansokan for Zubsolv
i USA till den amerikanska lakemedelsmyndigheten, FDA. For-
utom positiva resultat fran studier berodde tidsvinsten pa att de
produktstabilitetsdata fran bolagets produktionsenhet i Uppsala
kunde anvandas i registreringen. | november meddelade FDA att
registreringsanstkan accepterats fér granskning. Godkannande-
datum ar satt till 6 juli 2013 och lanseringen av Zubsolv planeras
till september 2013.

Abstral®

Licensavtalet med ProStrakan angaende Abstral omférhandlades
Orexo och ProStrakan Group plc omférhandlade villkoren for det
kommersiella samarbetet rérande Abstral®. ProStrakan férvérvade
rattigheterna till Abstral i Europa samt Orexos del i joint venture-
bolaget fér de nordiska marknaderna. Orexo férvarvade samtliga
rattigheter till Abstral i USA.

OREXO ARSREDOVISNING 2012

ProStrakan tog dessutom 6ver samtliga befintliga samarbetsavtal i
ovriga varlden for Abstral, exklusive Japan, dar produkten redan
utlicensierats till ProStrakans moderbolag, Kyowa Hakko Kirin
Co., Ltd. Orexo erhdll cirka 610 MSEK i fasta royaltybetalningar,
samt framtida royalty- och delmalsbetalningar for marknaderna
utanfér USA, férutom Japan. Orexo kommer ocksa att erhalla
royalty pa forséljning i EU Gver vissa nivaer. Detta skapade en
stabil finansiell plattform fér Orexo.

Kyowa Hakko Kirin lamnade in en registreringsansokan for
KW-2246 (Abstral) i Japan

Orexos partner Kyowa Hakko Kirin Co., Ltd. lamnade in en
registreringsansokan (New Drug Application, “NDA”) i Japan for
KW-2246 (Abstral). Detta efter att ytterligare kliniska studier
bekraftat produktens effekt och sakerhet. Produkten &r sedan
tidigare godkand i USA, EU och Kanada fér behandling av
genombrottssmarta hos patienter som behandlas med opioid-
analgetika for underliggande kronisk cancersmarta. KW-2246
kommer att marknadsféras och saljas i Japan gemensamt av
Kyowa Hakko Kirin och Hisamitsu Pharmaceutical Co.

Kommersialiseringsplan

Guggenheim Securities anlitades for att utvardera kommersiella
alternativ for Zubsolv och Abstral i USA

Guggenheim Securities, LLS anlitades som finansiell radgivare for
genomgang och utvardering av olika strategiska alternativ.
Styrelsen initierade denna genomgang i samband med bolagets
utvérdering av kommersialiseringsplanerna fér Zubsolv och Abstral
i USA, vilken syftar till att 6ka bade de kommersiella mojligheter-
na for bolagets produkter och aktiedgarvardet.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER 2012 W
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Aktieaterkopsprogram

Vid den extra bolagsstamman den 13 juli 2012 beslutades att
infora ett aterkdpsprogram av egna aktier. Fram till nasta ars-
stamma kan maximalt 10 procent av utestaende aktier aterkopas.
Under tredje kvartalet aterkoptes 1.121.124 aktier, motsvarande
3,7 procent av antalet utestdende aktier, till ett varde av 53
MSEK. Under fjarde kvartalet har inte aktier aterkopts.

Edluar®

Edluar godkandes for registrering i Europa

Edluar godkandes via den decentraliserade registrerings-
proceduren i Europa. Edluar blev darmed den andra produkten
utvecklad av Orexo efter Abstral®, som uppnadde milstolpen att
bli regulatorisk godkand i bade EU och USA. Edluar lanseras i
Europa under 2013, av Meda AB, Orexos globala kommersiella
partner for produkten, efter genomférande av nationella registre-
ringar i varje land.

0Xx51

En dosfinnande fas ll-studie for 0X51 pabdrjades

Orexo paborjade en dosfinnande studie i Europa for OX51 hos
patienter som genomgar prostatabiopsier. OX51 utvecklas for att
mota den snabbt vaxande efterfragan pa effektiv smartlindring vid
korta kirurgiska och diagnostiska ingrepp. Resultat fran studien,

inkluderande cirka 200 patienter, kommer att finnas tillgangliga
under 2013.

Organisation

Verksamheten fokuserades och kostnaderna minskades.
Utvecklingsverksamheten fokuserades till de egna programmen
Zubsolv och OX51. Det totala resursbehovet minskade dérmed
och organisationen reducerades med 19 tjanster. Personal-
neddragningen, som far full effekt fran ar 2013, berédknas minska
kostnaderna med cirka 30 miljoner kronor pa arsbasis.

OX-CLI

Samarbetet med Janssen Pharmaceuticals rérande OX-CLI

och OX-ESI avslutades och de interna Orexo-baserade projekt-
aktiviteterna lades ned.

Orexo AB och Janssen Pharmaceuticals, Inc., traffade en upp-
gbrelse om att avsluta sitt samarbets- och licensavtal kring
OX-CLI- och OX-ESI-programmen, samt ett tredje Janssen-
program. Bada parterna aterfick samtliga kommersiella rattigheter
till sina respektive forskningsprogram. Forskningsprogrammen
OX-CLI och OX-ESI, som syftade till att upptacka och utveckla nya
innovativa behandlingar av astma, kroniskt obstruktiv lungsjuk-
dom och andra inflammatoriska sjukdomar, lades darmed ned.

OREXO ARSREDOVISNING 2012
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Vasentliga handelser efter raken-

skapsarets utgang

Forskningsavtal med AstraZeneca

Orexo ingick ett samarbetsavtal med AstraZeneca fér OX-CLI, ett
prekliniskt program for potentiell ny behandling av luftvagssjuk-
domar. Enligt avtalet kommer Orexo att ge AstraZeneca
rattigheterna att genomféra utékad preklinisk forskning och
utvérdering av substanser i Orexos OX-CLI-program. AstraZeneca
har ocksa en mojlighet att forvarva samtliga substanser kopplade
till programmet. Overlételse och licensavtal kommer d& att
tecknas av parterna, inneb&rande att Orexo erhaller delmalsersatt-
ningar under utvecklingsfasen och royaltyersattningar baserade pa
framtida intéakter.

Ny VD

Nikolaj Sgrensen, Chief Commercial Officer i Orexo utsags till ny
VD och Martin Nicklasson, styrelseordférande, utsags till
arbetande styrelseordférande. Nikolaj Sgrensen ersatte Anders
Lundstrém, som avgick som verkstallande direktor.

OREXO ARSREDOVISNING 2012

0X17

| februari 2013 avslutades licensavtalet kring OX17, som 2009
tecknades av Novartis AG och Orexo. Orexo kommer inte att
fortsatta att utveckla programmet.

Abstral®

| mars salde Orexo Abstral® i USA till Galena Biopharma, Inc.
Orexo kommer att initialt erhalla 10 miljoner USD och inom tolv
manader ytterligare 5 miljoner USD. Dessutom utgar laga tva-
siffriga royalties och betalningar vid uppnadda delmal baserat pa
férutbestamda forsaljningsnivaer.
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Strategi

@ Orexo utvecklar forbattrade specialistldkemedel och lakemedel fér nya anvandnings-
omraden — till en lagre kostnad, pa kortare tid och med lagre risk — genom att kombinera
kdnda lakemedelssubstanser med en egen patenterad sublingual (under tungan)

tabletteknologi.

Orexo har tre strategiska fokusomraden:

1) Maximering av produkternas kommersiella potential

— Framgangsrik lansering av Zubsolv™ och Abstral® i USA

Bade Zubsolv och Abstral erbjuder en attraktiv kommersiell
potential i USA. For att pa basta satt infria denna potential och
minska Orexos finansiella risk, utvarderas kommersiella partner-
skapsstrukturer for var och en av produkterna i USA.

— Optimering av befintliga samarbetsavtal

Orexo samarbetar med olika foretag for att maximera potentialen
hos lanserade produkter och pagaende utvecklingsprojekt.
Samtliga lanserade produkter bedéms ha en betydande tillvaxt-
potential.

— Optimering av Kibions bidrag till den samlade verksamheten
Forutsattningarna for en fortsatt positiv utveckling av Kibions
verksamhet bedéms som goda, mot bakgrund av ékad anvandning
av utandningstester fér Helicobacter Pylori-diagnostik, breddat
distributionsnat genom Wagner-forvarvet samt kommande
lanseringar pa nya geografiska marknader.

2) Okad kostnadseffektivitet i forskning och utveckling

— Vidareutveckling av befintliga produkter, sérskilt fokus pa
Zubsolv

Kliniska studier inleds under férsta halvaret 2013 for att under-
soka mojligheten att anvanda Zubsolv vid initiering av behandling
av opiatberoende, hur val patienterna féljer behandlingen samt
hélsoekonomiska aspekter. | det breda utvecklingsprogrammet
ingar ocksa bland annat framtagande av nya styrkor och smaker.

— Prioritering av de utvecklingsprojekt som har stérst kommersiell
potential
Idag ligger fokus pa Zubsolv och OX51.

3) Utveckling mot ett fullt integrerat specialistldkemedelsbolag
— Etablering av en kommersiell organisation | USA

Flera olika mojligheter utreds. Orexo kommer dock inte bygga en
egen komplett férsaljningsorganisation, utan utvarderar olika
partnerskapsstrukturer i USA. For att foérbereda lanseringen av
Zubsolv och Abstral har Orexo engagerat ett flertal kommersiellt
erfarna konsulter. Dessutom avser Orexo att utoka sina resurser i
USA for att sakerstélla en effektiv kommersialisering av produk-
terna.

OREXO ARSREDOVISNING 2012

— Okat fokus pa sen klinisk utveckling och kommersialisering
Bolaget prioriterar Zubsolv och dess vidareutveckling samt OX51,
det vill saga de program som ligger narmast marknaden.

— Vidareutveckla mot kontinuerlig kommersiell produktion
Zubsolv kommer att tillverkas i bade Uppsala och USA.

Affarsmodell

Patientbehov

Orexos lakemedelsutveckling utgér fran en analys av patienternas
behov. Mojligheter att utveckla lakemedel som gor varden mer
kostnadseffektiv beaktas ocksa.

Unik kompetens

Orexo har unik kompetens for att utveckla och kommersialisera
nya lakemedel genom att kombinera kénda substanser med egna
innovativa och patenterade drug delivery-teknologier.

Produktutveckling

| skdrningspunkten mellan patientbehov, unik teknisk kompetens
och kommersiellt kunnande identifieras intressanta projektidéer.
Dessa kan syfta till att forbattra existerande lakemedel genom att
utveckla nya patientanpassade beredningsformer, alternativt till
nya formuleringar av existerande lakemedelssubstanser som ges
tillampningar inom helt nya anvandningsomraden. Projektidéerna
utvarderas utifran medicinsk och kommersiell potential. De som
bedéms ha den stérsta potentialen gar vidare till utvecklingsport-
foljen.

Forsaljning och marknadsforing

Idag har Orexo resurser och kompetens for att utveckla en egen
forsaljnings- och marknadsféringsorganisation. Tidigare var
beroendet av partners stort. Avsikten ar att i framtiden aktivt
medverka vid marknadsféringen och férsaljningen pa de storsta
marknaderna, primart USA. Distribution i resten av varlden
kommer framst att ske via utlicensiering. Forsaljning av de hittills
lanserade produkterna Abstral® och Edluar™ samt Kibions
utandningstester sker huvudsakligen via partners genom licens-
avtal och till mindre del genom distributionsavtal. Orexo har dock
rattigheterna till forsaljning av Abstral i USA, och avser att
etablera en kommersiell partnerskapsstruktur fér Zubsolv i USA.

STRATEG! W
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Portfol|

@ Egna utvecklingsprogram ar den viktigaste delen i Orexos utvecklingsportfélj. Orexo har ett
antal lanserade produkter — frukter av tidigare framgangsrikt utvecklingsarbete och kommer-
sialisering. Det ar produkter som idag ar utlicensierade till andra féretag, och som darmed
saljs och marknadsfors utan Orexos direkta medverkan. Slutligen har Orexo i sin utvecklings-
portfolj ocksa ett antal samarbetsprojekt for vidare klinisk utveckling av olika ldkemedels-
kandidater. Strategin for framtiden ar att utveckla de egna programmen hela vagen till
regulatoriskt godkannande och darefter marknadsfoéra och salja i egen regi. Ddrmed stravar
Orexo efter att bli ett fullt integrerat specialistlékemedelsforetag.

OREXO ARSREDOVISNING 2012 PORTFOL) W 12



Utvecklingsprogram

@ Huvudfokus for de interna utvecklingsprogrammen ar pa Zubsolv™ fér behandling av
opiatberoende. Zubsolv ar det program som ligger ndrmast en marknadslansering, och
beddms ha den storsta forséljningspotentialen. En registreringsanstkan for Zubsolv [damnades
in till den amerikanska ldkemedelsmyndigheten FDA i september 2012, med ett berdknat

godkdnnandedatum 6 juli 2013.

Dessutom utvecklas OX51 for forebyggande av procedurinducerad smarta. Resultat fran
en pagaende dosfinnande fas Il-studie berdknas vara tillgéngliga under 2013. Programmet
OX27 for behandling av genombrottssmarta hos cancerpatienter ar fér narvarande vilande.

Zubsolv™

Behandling av opioidberoende

Zubsolv ar en produkt for behandling av opiatheroende. Zubsolv ar
baserat pa Orexos breda kunskap inom sublinguala (under tungan)
beredningsformer. Den nya produkten kommer att erbjuda en rad

fordelar jamfort med den nuvarande marknadsledaren, Suboxone®.

Aktiva substanser och fordelar

Zubsolv bestar, precis som konkurrenten Suboxone, av en
kombination av buprenorfin och naloxon. Den aktiva substansen,
buprenorfin, har dokumenterat goda effekter vid behandling av
opiatberoende. Den lindrar abstinensbesvar samtidigt som den
blockerar ruseffekten fran andra opiater.

Genom att kombinera buprenorfin och naloxon (opioidantidot) i
samma tablett, motverkas den ruseffekt som kan uppsta vid icke
avsedd intravends injektion av upplést tablett. Darmed minskas
risken for intravendst missbruk.

Genom tillampningen av egna teknologier har Orexo 6kat bio-
tillgangligheten av de aktiva substanserna, uppnatt snabbare
sonderfallstid, minskat tablettstorleken och férbattrat smaken.
Preferensen av Zubsolv har jamforts med Suboxone® Tablet och
Suboxone® Film i tvd oberoende studier. Det sammanfattande
resultatet fran dessa studier visar att forsokspersonerna féredrog

Zubsolv framfoér konkurrenterna (80-90 procent féredrog Zubsolv).

Viktiga parametrar ar forbattrad smak, munkénsla och enkel
medicinering.

Marknadspotential

Zubsolv véntas bli den forsta forbattrade konkurrenten till Reckitt
Benckisers produkt Suboxone®, som under 2012 nadde en
forsaljning pa 1,5 miljarder USD i USA. Suboxone vaxte darmed
med &ver 20 procent under 2012 i USA. Zubsolv bedéms ha en
stor marknadspotential, eftersom de unika produktegenskaperna,
som bekréftats under genomférda studier, vantas leda till 6kad
acceptans hos patienterna.

En preferensstudie, som avslutades i juni 2012, jamférde
Zubsolv med Suboxone® Tablet och visade att 9 av 10 deltagare
féredrog Zubsolv. | november avslutade Orexo en studie for att
bedéma acceptansen av Zubsolv jamfért med Suboxone® Film.

OREXO ARSREDOVISNING 2012

| denna cross-over studie fick 28 deltagare slumpmassigt anting-
en Zubsolv eller Suboxone Film pa skilda dagar. Det samman-
fattande resultatet utifran alla undersokta acceptansparametrar,
det vill saga 6vergripande acceptans, smakmaskering, bismak,
munkansla och enkel medicinering, visar att 9 av 10 deltagare
féredrog Zubsolv. Pa direkt fraga, om vilken produkt deltagarna
skulle vélja for daglig behandling, svarade 9 av 10 deltagare att
de skulle valja Zubsolv.

Reckitt Benckiser Ltd har meddelat att man avser att upphora
med distributionen av Suboxone® i tablettform i USA under férsta
kvartalet 2013. Suboxone kommer darefter enbart att erbjudas av
Reckitt Benckiser som film i USA, vilket skapar ytterligare
kommersiella mojligheter for Zubsolv. | slutet av februari 2013
meddelade FDA att tva generika till Suboxone Tablet godkants.

Baserat pa det ckande medicinska och icke-medicinska anvan-
dandet av receptbelagda opiatprodukter i USA, uppskattar Orexo
att den amerikanska marknaden for behandling av opiatberoende
kommer att fortsatta véxa, och att den 2014 kommer att vara vard
2 miljarder USD. Utdver detta, har det antal patienter som
faktiskt soker vard for opiatberoende 6kat och data tyder pa att
behandlingstiden fér dessa patienter dkar. Over 5 miljoner
amerikaner uppskattas vara opiatberoende. Knappt 10 procent av
dessa patienter far adekvat behandling.

Samhallets kostnader fér opiatberoende uppskattas idag till
55 miljarder USD, av dessa ar 25 miljarder USD sjukvardsrelate-
rade kostnader. Enligt Institute of Addiction Medicine kan den
halsoekonomiska vinsten vid behandling av opiatberoende vara
tolv ganger kostnaden fér behandlingen. Medvetenheten om
vinsterna vid behandling 6kar hela tiden inom sjukvarden.

Orexo beddmer att Zubsolv har goda marknadsférutsattningar
genom unika produktegenskaper pa en snabbt vaxande marknad
med stort medicinsk behov. Bolaget uppskattar att produktens
marknadspotential uppgar till mer an 500 miljoner USD i
forsaljning per ar.

UTVECKLINGSPROGRAM 13



Projektstatus
Under 2012 slutférdes ett antal viktiga studier med positiva
resultat. En dosproportionalitetsstudie dokumenterade den
férvantade biotillgangligheten av buprenorfin och naloxon vid
6kande doser av Zubsolv. | en annan studie testades Zubsolv mot
den marknadsledande produkten, Suboxone®, och resultatet
visade samma biotillganglighet for de tva produkterna.

| september 2012 inlamnades en registreringsanstkan i USA
till den amerikanska lakemedelsmyndigheten, FDA. Detta var flera
manader tidigare an beraknat. Férutom de positiva resultaten fran
de tva tidigare namnda studierna berodde tidsvinsten pa att de
produktstabilitetsdata fran bolagets produktionsenhet i Uppsala
kunde anvandas i registreringen. Utbver arbetet vid bolagets
produktionssite i Uppsala pagar en uppbyggnad av en produkt-
ionsenhet i USA i samarbete med Orexos CMO (kontrakts-
tillverkare).

0X51

| november meddelade FDA att registreringsanstkan fér Zubsolv
accepterats for granskning. Datum for besked om ett godkan-
nande ar planerat till 6 juli 2013. Om denna tidplan féljs,
planeras lansering av produkten till september 2013.

Under fjarde kvartalet avslutades en jamférande acceptans-
studie mellan Zubsolv och Suboxone® Film. Studien visade att 9
av 10 deltagare skulle valja Zubsolv framfér Suboxone Film for
daglig behandling.

Parallellt med registreringsansékan i USA arbetar Orexo med att
vidareutveckla Zubsolv. Kliniska studier kommer att inledas under
forsta halvaret 2013 for att undersoka majligheten att anvanda
Zubsolv vid initiering av behandling, hur val patienterna foljer
behandlingen med Zubsolv och hélsoekonomiska aspekter. | det
breda utvecklingsprogrammet ingér ocksa bland annat framta-
gande av nya styrkor och en ny smak.

Foérebyggande av akuta intensiva smartepisoder

Projektet 0X51 syftar till att ta fram en ny sublingual produkt for
forebyggande av akuta intensiva smartor i samband med diagnostiska
eller terapeutiska ingrepp.

De viktigaste férdelarna med OX51 ar att den aktiva substansen,
alfentanil, bade har ett snabbt upptag och snabb elimination. Det
innebér att olika ingrepp kan genomféras pa ett enklare och
mindre smartsamt satt. Enklare ingrepp skulle kunna flyttas fran
sjukhus till mottagning och i vissa fall till distriktslékare, vilket
ocksa &r samhallsekonomiskt gynnsamt.

| USA och Europa genomférs cirka 130 miljoner smartsamma
diagnostiska eller terapeutiska ingrepp arligen och antalet okar. |
dag utférs ingrepp i sjukvarden normalt antingen genom att
patienten sévs eller genom lokalbeddvning. OX51 kan potentiellt
erbjuda effektiv lindring vid procedurinducerad smarta och
minska behovet av att sdva patienter. Exempel pa ingrepp dar det
ar 6nskvart att uppna en snabb och kortvarig smartlindring ar
repositionering av frakturer, prostatabiopsier samt andra mindre
kirurgiska ingrepp.

OREXO ARSREDOVISNING 2012

0X51:s produktegenskaper ar mycket lampliga for smartlindring
vid kortvariga ingrepp, vilket har bekraftats i marknadsundersok-
ningar utférda av Orexo bland lékare och betalande
vardinrattningar.

Orexos marknadsundersékningar visar att det finns en tydlig
betalningsvilja for effektivare smartlindring.

Ett m6te med lakemedelsmyndigheten FDA under 2011 bekraf-
tade att det planerade utvecklingsprogrammet kan komma att
mota de regulatoriska kraven for godkédnnande i USA.

Under forsta halvaret 2012 genomférdes en klinisk studie, dar
resultaten bekréftade valet av den slutliga formuleringen fér den
kommande fas |I-studien. Under hésten 2012 inleddes en
dosfinnande fas Il-studie hos patienter som genomgar prostata-
biopsier. Resultat fran denna europeiska studie, som omfattar
cirka 200 patienter, beraknas komma under 2013.
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0X27

Behandling av genombrottssmarta hos cancerpatienter

0X27 ar utformat for att forbattra behandlingen av genombrottssmarta
hos cancerpatienter. Detta ar en kortvarig intensiv smarta utdver en i
ovrigt vilkontrollerad langvarig smarta, som behandlas med opioider.
Preparatet ar en snabbverkande sublingual formulering av en befintlig
lakemedelssubstans.

Ungefar 60 procent av alla cancerpatienter med smarta upplever
episoder av smartgenombrott.

Dessa forekommer tre till sju ganger per dag hos de drabbade
patienterna. For narvarande ar alla godkanda produkter for

OREXO ARSREDOVISNING 2012

genombrottssmarta fentanyl-produkter. Dessa ar begransade till
att doseras hogst fyra ganger per dygn, vilket betyder att det finns
ett behov av produkter som kan doseras oftare. Genomférda
studier visar att OX27 har férutsattningar att kunna doseras oftare
an fentanylbaserade produkter.

Projektet OX27 ar sedan varen 2012 temporart vilande och
kommer sannolikt inte att drivas vidare under 2013. Anledningen
ar att bolagets resurser i hdg grad koncentrerats till Zubsolv™ och
dess vidareutveckling.
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Lanserade produkter
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@ Orexo har for narvarande fem produkter pa marknaden. Av dessa marknadsfors
utandningstesterna for diagnos av magsarbakterien Helicobacter pylori Heliprobe® System
och Diabact® UBT samt analysinstrumentet IRIS® i egen regi via dotterbolaget Kibion.
Specialistlakemedelsbolaget Meda har en global licens for Edluar™, som ar ett medel mot
tillfalliga sdbmnbesvar. For Abstral®, som ger snabb lindring vid genombrottssmarta hos
cancerpatienter, har Orexo de kommersiella rattigheterna i USA. | Europa och 6vriga vérlden
har rattigheterna overlatits till ProStrakan Group plc. Orexos japanska partner Kyowa Hakko
Kirin Co., Ltd. innehar réattigheterna for KW-2246 (Abstral) i Japan.

Abstral®

Behandling av genombrottssmarta hos cancerpatienter

Abstral behandlar genombrottssmarta hos cancerpatienter som sedan
tidigare far smarthehandling med hjalp av opiater. Likemedlet bygger
pa den smartstillande substansen fentanyl. Abstral mdjliggor en
individuell dosering, vilket krivs for att na optimal smartlindring.

Abstral &r en snabbt sénderfallande tablett som laggs under
tungan. Fordelen ar att den verksamma substansen tas upp i
kroppen genom munslemhinnan. Effekten blir darigenom bade
snabb och forutségbar. Tabletten ar latt att dosera, férvara och
hantera.

Produkten godkandes 2008 for forsaljning i Europa. Sedan
dess har den lanserats i de flesta lander inom EU. | januari 2011
godkandes Abstral av den amerikanska lakemedelsmyndigheten
FDA. Déarefter lanserades produkten i USA i april 2011 av Orexos
partner ProStrakan. | februari 2011 godkandes Abstral aven i
Kanada.

| november 2012 inlamnades en registreringsansékan for
KW-2246 (Abstral) i Japan av Orexos partner Kyowa Hakko Kirin.

OREXO ARSREDOVISNING 2012

Under andra kvartalet 2012 tecknade Orexo ett nytt avtal om
Abstral med ProStrakan. Avtalet innebar att Orexo under forsta
halvaret 2013 tar 6ver produktrattigheterna for Abstral i USA.
Orexo bedémer att Abstral har goda majligheter att na liknande
framgéangar i USA som i Europa, och utvarderar den basta
kommersiella partnerskapsstrukturen i USA. ProStrakan forvér-
vade samtidigt rattigheterna i EU och 6vriga vérlden, férutom
Japan. Orexo kommer, férutom fasta royaltyersattningar, fortsatt
att erhalla royalty pa denna férsaljning 6ver vissa férutbestamda
nivaer.

| EU, fortsatter Abstral att véxa kraftigt och ta marknads-
andelar. Under 2012 6kade Abstral-forsaljningen i EU med
40 procent mot féregaende ar och forsaljningen uppgick till cirka
350 MSEK.

Under 2012 uppgick royaltyintakterna fran Abstral till
175,2 MSEK (70,5).

LANSERADE PRODUKTER W
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Edluar™

Behandling av tillfalliga sémnbesvar

Edluar 4r ett somnmedel som bhygger pa den aktiva substansen
zolpidem. Zolpidem har under lang tid anvants mot sémnbesvar.
Edluar placeras under tungan, dar tabletten snabbt faller sonder och
den aktiva substansen tas upp dver munslemhinnan.

Meda har férvarvat de globala rattigheterna till Edluar. Produkten
godkandes av den amerikanska lakemedelsmyndigheten, FDA,

i mars 2009 och i juli 2011 godkandes produkten &ven i Kanada.
Under andra kvartalet 2012 godkéndes Edluar for registrering i
Europa. Lansering berdknas ske under 2013.

Royaltyintakterna fran Edluar™ uppgick under 2012 till
6,3 (2,4) MSEK.

Heliprobe® System, Diabact® UBT, IRIS®
Diagnostisering av magsarsbakterie

Heliprobe System, Diabact UBT och IRIS anvands vid utandningstester
for att diagnostisera magsarshakterien Helicobacter pylori (Hp).
Uppskattningsvis hilften av jordens befolkning bar pa bakterien som
4r en viktig faktor for uppkomst av magsar. Infekterade personer loper
dessutom dkad risk att utveckla magcancer.

Heliprobe System och Diabact UBT bygger pa UBT (Urea Breath
Test)-teknik, det vill séga att ett prov tas fran patientens utand-
ningsluft. Produkterna kompletterar varandra och ar anpassade for
olika marknadssegment. De viktigaste konkurrensférdelarna mot
andra UBT-tester &r att den patentskyddade teknologin majliggdr
kortare provforberedelser, lagre dosering och snabbare och mer
tillforlitliga resultat.

IRIS é&r ett instrument som anvands fér analys av utandnings-
tester som Diabact UBT. Kombinationen av IRIS och Diabact UBT
gor att kunderna kan erbjudas kompletta system.

Anvéandningen av utandningstester 6kar och rekommenderas av
ledande experter som ett fullvardigt alternativ till gastroskopi for
patienter under 55 ar. Diagnosmetoden &r lika tillforlitlig, men
betydligt mer kostnadseffektiv och bekvam fér bade patienter och
lakare. Under 2012 presenterades en ny valideringsstudie som

diabact® UBT 50 mg

Tabletten/tablet/tabl.
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tydligt visar att kombinationen IRIS och Diabact UBT ger lika
tillférlitliga resultat som den mer komplicerade testmetoden att
anvanda masspektrometri.

Heliprobe, Diabact och IRIS marknadsférs av Orexos dotterbo-
lag Kibion. Produkterna séljs i mer an 60 lander. Under aret
genomfordes en framgangsrik integrering av det tyska bolaget
Wagner Analysen Technik. Kibion blev under 2012 certifierat
enligt ISO 13485, vilket bland annat underlattar registreringsfor-
farandet pa ett antal marknader.

Kibions forsaljning under 2012 uppgick till 48,3 MSEK (43,9).
Mellanéstern och EU ar Kibions stdrsta marknader.

Den globala marknaden for UBT-tester uppgar till cirka 250
miljoner euro. De fortsatta tillvaxtmdjligheterna beddms som goda
mot bakgrund av 6kad anvandning av utandningstester, breddat
distributionsnat genom Wagner-forvarvet samt kommande
lanseringar pa nya marknader.

Pa sikt finns mojligheter att bredda sortimentet genom att
utveckla utandningstester for andra sjukdomar. Under aret
genomfdrdes en analys av tankbara kandidater fér framtida
utandningstester.

Forsaljning Diabact® UBT, Heliprobe® System 2012
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Samarbetsprojekt

OX-MPI

Behandling av inflammatorisk smarta

Malsattningen ar att utveckla en helt ny lakemedelsklass baserad
pa Orexos prostaglandinforskning. Samarbetet med Boehringer
Ingelheim, som inleddes 2005, fokuserar pa specifik hamning av
bildandet av prostaglandin E2 (PGE2) vid olika sjukdomsproces-
ser.

Under 2012 I6stes ett antal utmaningar inom uppskalning och
formulering. Projektet framskrider i preklinisk fas med utvardering
av potentiella kliniska strategier.

0X17

Boehringer Ingelheim ansvarar ensamt fér all forskning och
utveckling och kommersialisering av framtida produkter.
Boehringer Ingelheim betalar ersattningar till Orexo i takt med
att vissa delmal uppnas. Till detta kommer royalty pa framtida
forsaljning.

Behandling av gastroesofageal refluxsjukdom (GERD)

0OX17 utvecklas for behandling av gastroesofageal refluxsjukdom
(GERD). Patienter som lider av GERD har aterkommande besvar
med sura uppstétningar, obehag och smartor. Dagens behandling-
ar ger antingen snabb och kortvarig effekt eller langsam men
varaktig lindring. OX17 ger bade snabb och varaktig effekt.

OX-NLA
Behandling av rinit

Syftet med projektet OX-NLA &r att utveckla en snabbverkande
nasspray baserad pa antihistaminet cetirizin for behandling av
allergisk och icke-allergisk rinit (hdsnuva).

OX-CLI

| februari 2013 avslutades licensavtalet kring OX17, som den
27 augusti 2009 tecknades av Novartis AG och Orexo. Orexo
kommer inte att fortsatta att utveckla programmet.

Meda AB har en global licens fér OX-NLA och ansvarar for
projektets framtida utveckling.

Behandling av luftvagssjukdomar

Forskningsprogrammet OX-CLI syftar till att upptacka och utveckla
molekyler for nya innovativa behandlingar av inflammatoriska
luftvagssjukdomar sasom astma och kroniskt obstruktiv lung-
sjukdom (KOL) .

| boérjan av 2013 ingick Orexo ett samarbetsavtal med Astra
Zeneca for OX-CLI. Enligt avtalet far AstraZeneca rattigheterna att
genomfdra utdkad preklinisk forskning och

OREXO ARSREDOVISNING 2012

utvardering av substanser i Orexos OX-CLI-program. AstraZeneca
har ocksa en majlighet att forvarva samtliga substanser kopplade
till programmet. Overlételse och licensavtal kommer dé att
tecknas av parterna, innebérande att Orexo erhaller delmalsersatt-
ningar under utvecklingsfasen och royaltyersattningar baserade pa
framtida intakter.
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Medarbetare och hallbar utveckling

4 Orexo stravar efter att vara en attraktiv arbetsgivare som rekryterar, behaller och utvecklar
kompetenta medarbetare. Verksamheten drivs av bolagets varderingar affarsfokus, respekt
och framatanda. Affarsfokus handlar om att fatta alla beslut med hansyn till foretagets mal.
Inom Orexo respekterar medarbetarna varandras kompetens, asikter och beslut. Bolaget
efterstravar med sin framatanda att agera handlingskraftigt, proaktivt och innovativt.

Medarbetare

Orexo-koncernen hade vid arets slut 97 medarbetare (118).
Minskningen var en foljd av att verksamheten fokuserades till de
egna utvecklingsprogrammen Zubsolv™ och OX51. Personal-
neddragningen genomférdes i huvudsak under andra kvartalet
2012.

Av medarbetarna var 57 procent kvinnor (46). Av de 8 (8)
personer som under aret ingatt i féretagsledningen var 3 (3)
kvinnor. Ledningen har stor erfarenhet fran lakemedelsindustrin
och kompetens finns inom lakemedelskemi, |akemedelsteknologi,
analytisk kemi, preklinisk och klinisk utveckling, regulatory
affairs, projektledning, lakemedels- och afférsutveckling samt
kommersiell verksamhet.

Medarbetarnas hoga kompetens ar en avgérande framgangs-
faktor for Orexo. Ett matt pa kompetensen ar att 25 procent av de
anstallda har doktorsgrad och att 58 procent har annan akade-
misk utbildning. Ungefar 63 procent av medarbetarna var under
aret verksamma inom forskning och utveckling.

For att sakerstélla att medarbetarnas hoga kompetens kontinu-
erligt utvecklas har Orexo ett aktivt kunskapsutbyte med
internationella natverk och samarbeten med akademiska institut-
ioner som Karolinska Institutet och Uppsala Universitet. Under
aret gick Orexo med i ett utbildningsnatverk for lakemedelsbolag i
Uppsala.

Verksamheten bedrevs under aret i Uppsala Business Park.

Under aret genomférdes en medarbetarundersokning. Med
denna som grund upprattades en handlingsplan. En huvudaktivi-
tet i planen &r att vidareutveckla malprocessen, bland annat
genom att ytterligare férstarka kopplingen mellan féretagets mal
och varje medarbetares individuella mal. | handlingsplanen ingar
ocksa atgarder for att ytterligare forbattra den interna information-
en fran foretagsledningen. Medarbetarundersokningen kommer att
bli arligt aterkommande for att fanga upp synpunkter och identifi-
era relevanta forbattringsomraden.

Performance Management

Den systematiska Performance Management-processen bygger pa
Orexos varderingar; affarsfokus, respekt och framatanda. Respek-
tive chef ansvarar for att ta fram avdelningsmal som stodjer de
overgripande strategiska malen. | borjan av varje verksamhetsar
stéller chef och medarbetare gemensamt upp individuella mal.
Under aret genomfordes utbildningsinsatser for att stédja chefer-
na i arbetet med att satta relevanta mal. Det ar chefens uppgift
att skapa forutsattningar, driva och félja upp samt utvérdera varje
medarbetares prestation. De individuella malen utvarderas i
medarbetarsamtalen och infor 16nerevisionen.
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Arbetsmiljo

En god arbetsmiljo ar viktig for att skapa trivsel och arbetsgladje.
Tillsammans med av personalen utsedda skyddsombud driver
Orexo ett aktivt och systematiskt arbetsmiljdarbete. Eventuella
incidenter och olycksfall féljs upp och atgardas. Under 2012
intraffade 3 arbetsskador. En utbildning fér skyddsombuden
genomfordes under aret.

Hélsa och friskvard

Under aret inférdes en privat sjukvards- och rehabiliteringsforséak-
ring for samtliga medarbetare. Férutom snabb tillgang till vard och
rehabilitering ingar en forebyggande del i férsakringen. Orexo
erbjuder ocksa bidrag till friskvard samt férbyggande halsovard
och ergonomi genom féretagshalsovarden.

Hallbar utveckling

Orexo stravar efter att bedriva sin verksamhet med minsta moéjliga
inverkan pa miljon samt hushalla med naturens resurser. For att
astadkomma detta arbetar foretaget aktivt med att forbattra
foretagets verksamhet ur hallbarhetssynpunkt. Orexo stravar
I6pande efter att begransa forbrukningen av energi och naturre-
surser genom energieffektiviseringar, minskad férbrukning av
engangsmaterial samt forbattrad avfallshantering. For att minska
antalet resor uppmuntrar foretaget till att moten sker via telefon
eller webb. Miljdaspekter ska vagas in vid upphandling av
samtliga varor och tjanster och ambitionen ar att kontinuerligt
utbilda medarbetarna inom hallbar utveckling.

Under 2012 lade Orexo ned den tidiga lakemedelsutvecklingen
omfattande kemisk syntes av nya substanser och arbete med
biologiska testmodeller. Orexo fokuserar nu pa att utveckla nya
lakemedel baserade pa egen drug delivery-teknologi och har sin
expertis inom farmaceutisk formulering och framférallt inom
sublinguala formuleringar. Tillverkning sker i lokalerna vid
Uppsala Business Park samt hos kontraktstillverkare. Orexo har
sedan 2007 ett miljétillstand for tillverkning av lakemedel genom
fysikaliska processer for verksamheten i Uppsala. | december
2011 inlamnades en ansokan om ett nytt miljétillstand omfat-
tande den tidiga forskningen. Denna ansokan drogs tillbaka
eftersom den verksamhet som idag bedrivs ryms inom det tidigare
beviljade tillstandet fran 2007. Under aret genomfordes en
miljéaspektvardering for att identifiera de mest betydande
miljdaspekterna i alla delar av foretaget. Resultatet blev att Orexo
bor fokusera sitt miljdarbete pa produktutvecklingen, tillverkning-
en samt kemikaliehanteringen.
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For att sakerstalla att foretaget foljer de lagar och krav som
finns inom miljéomradet och forbattrar sin egenkontroll, inférdes
under 2012 ett miljcledningssystem baserat pa 1ISO 14001. Det
finns for narvarande inga planer pa att certifiera systemet. For att
forbattra arbetet med hallbarhetsfragor, tillsatte Orexo under aret
en miljogrupp med representanter fran olika delar av féretaget.
Gruppen ska fokusera pa miljéfragor och koordinera miljdarbetet.

De miljomal som satts upp infor 2013 &r att:

B Utvardera produkternas paverkan pa miljon

] Identifiera de mest betydande miljépaverkande faktorerna
inom den interna tillverkningen

B Vaga in miljoaspekter vid inkdp av alla varor och tjanster till
tillverkningen

B Forbattra kemikaliehanteringen och minska antalet kemika-
lier som hanteras av bolaget

Etik i kliniska studier

For kliniska studier samarbetar Orexo med externa specia-
lister/organisationer. Studier utformas i samrad med partnern och
kontinuerliga bedémningar av risk och nytta gérs. Studier kraver
myndighetstillstand och de utformas och genomférs med beak-
tande av regler och etiska fragestaliningar i olika lander. Da
studierna baseras pa valkanda substanser, ar risknivan generellt
lagre an vid kliniska tester av nya molekyler.

i\ldersfﬁrdelning

51-65 ar, 31% 20-30 ar, 5% Mén, 43%

Konsfordelning, antal 2012

Utbildningsniva, antal 2012

Kvinnor, 57% Ovrig utbildning, 16% Doktorsexamen, 26%

31-404r, 22%

41-504r, 42%
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Ovrig akademisk
utbildning, 58%
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Orexo-aktien

@ Orexos aktie ar noterad pa NASDAQ OMX Stockholm. Vid arsskiftet hade Orexo totalt
3 588 aktiedgare och det utlandska dgandet i bolaget uppgick till 45 procent. Under aret

infordes ett program for aterkdp av egna aktier.

Orexos aktie ar noterad pa NASDAQ OMX Stockholm med kort-
namnet ORX. Under aret steg aktiekursen med 79 procent och
sista betalkurs 2012 var 49,60 (27,70) SEK. Detta motsvarar ett
borsvarde pa 1 485 (827) MSEK. Arets hogsta slutkurs for Orexos
aktie var 56,25 SEK och noterades den 17 september. Den lagsta
noteringen var 21,00 SEK den 23 maj.

Likviditet

Totalt omsattes 13,9 (11,6) miljoner Orexo-aktier under 2012,
motsvarande ett véarde av cirka 511 (420) MSEK. Varje handels-
dag omsattes i genomsnitt 55 600 aktier motsvarande ett varde
av 2,2 MSEK.

Agande

Vid arets slut hade Orexo 3 588 (3 605) aktieagare, varav 400

var registrerade som juridiska personer och 3 188 som fysiska

personer. Aktiekapitalet &gs till 55 (55) procent av svensk-

registrerade &gare och 45 (45) procent av utlandska agare.

Den storsta andelen av de utlandsregistrerade agarna aterfinns i

Danmark, med en agarandel om cirka 30 procent.
Sammanstallningen ar uppstélld per dgargrupp, dar flera juri-

diska personer kan finnas inom varje agargrupp ovan.

Aktieaterkopsprogram

Vid den extra bolagsstdmman den 13 juli beslutades att inféra ett
aterkdpsprogram av egna aktier. Fram till nasta arsstamma kan
maximalt 10 procent av utestdende aktier aterkopas. Under tredje
kvartalet aterkdptes 1.121.124 aktier, motsvarande 3,7 procent
av antalet utestaende aktier, till ett varde av 53 MSEK. Under
fjarde kvartalet har inga aktier aterkopts.

Analytiker som fdljer Orexo

Carnegie, Carsten Lgnborg Madsen
Erik Penser, Johan Dahl

Nordea, Patrik Ling

Pharmium Securities, Frédéric Gomez
Redeye, Klas Palin och Peter Ostling
SEB Enskilda, Lars Hevreng

OREXO ARSREDOVISNING 2012

Aktiedgare per 2012-12-31

Antal aktier %

Novo A/S 7 182 658 24,0%
HealthCap 5532971 18,5%
Arbejdsmarkedets Tillaegspension (ATP) 1 840 633 6,1%
Abingworth 1204 730 4,0%
Orexo AB 1121124 3,7%
Forsakringsaktiebolaget Avanza pension 939 412 3,1%
Brohuvudet AB 900 000 3,0%
Euroclear Bank S.A/N.V 602 776 2,0%
Lundqvist, Thomas 495 250 1,7%
Handelsbanken (J.P. Morgan EU) 431 289 1,4%
Nystrém, Christer 292 000 1,0%
Ovriga 9 403 489 31,4%
Totalt antal aktier 29 946 332 100,0%
Aktieagare kanda for Orexo, kélla: Euroclear Sweden AB.
Aktiedgarstruktur

Antal agare Antal aktier %
1-500 2 145 408 095 1,4
501-1 000 565 474 819 1,6
1 001-5 000 610 1368016 4,6
5 001-10 000 133 1027 544 3,4
10 001-15 000 36 463 553 1,6
15 001-20 000 13 240 667 0,8
20 001- 86 25963 638 86,70
Totalt 3588 29 946 332 100
Agarkategorier Agarfordelning per land

Privatpersoner,19% Institutioner,81%

Ovriga, 10%

11 Storbritannien, |
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Finansiell utveckling under 2012

Koncernens resultatrakning i korthet

2012 2011
MSEK Jan-Dec Jan-Dec
Nettoomsattning 326,3 199,6
Kostnad salda varor -27,9 -29,0
Bruttoresultat 298,4 170,6
Forsaljningskostnader -62,0 -50,1
Administrationskostnader -82,6 -49,6
Forsknings— och utvecklingskostnader -216,2 -194,4
Ovriga intakter och kostnader -17,1 -268,0
Rorelseresultat! -79,4 -391,5
Finansnetto -8,2 -7,9
Resultat efter finansiella poster -87,6 -399,4
Skatt 1,7 7,4
Periodens resultat -85,9 -392,0

1 Inkluderar kostnader for personaloptioner med 9,3 MSEK for perioden januari-december
2012 (3,1 MSEK januari-december 2011).

Intakter

Nettoomsattning

Nettoomsattningen for januari-december 2012 uppgick till
326,3 (199,6) MSEK.

Nettoomséattningen férdelar sig enligt féljande:

Nettoomsattning

MSEK Janz—oDlei Janz—oDletI:
Abstral® — royalty (tidigare avtall) 36,8 70,5
Abstral® - royalty (nytt avtal?) 138,4

Engéangsersattning Abstral 29,3

Edluar™ - royalty 6,3 2,4
ProStrakan AB J/V 50 % 8,0 15,6
Kibion AB 48,3 43,9
Totala intakter fran lanserade produkter 267,1 132,4
Partnerfinansierade FoU-kostnader 23,8 35,1
Licensintakter 36,7 33,0
Ovrigt -1,3 -0,9
Totalt 326,3 199,6

L Till och med den 31 maj 2012.
2 Fran och med den 1 juni 2012.
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Lanserade produkter
Under aret 6kade de totala intakterna fran Orexos lanserade
produkter med 102 procent, till 267,1 (132,4) MSEK.

Royaltyintakterna fran Abstral® uppgick till 175,2 (70,5)
MSEK. Under fjarde kvartalet uppgick motsvarande royalty-
intakter, enligt det nya avtalet med ProStrakan som galler fran
och med den 1 juni 2012, till 59,5 (19,2) MSEK. Royalty-
intakterna fran Edluar™ uppgick under aret till 6,3 (2,4) MSEK.
Under andra kvartalet blev Edluar godkant i EU och beréknas dar
lanseras under 2013.

Kibions férsaljning for aret uppgick till 48,3 (43,9) MSEK.
Mellanéstern och EU ar Kibions stérsta marknader.

Den tidigare skuldférda delen av engangsersattningen fran
Janssen har under aret intaktsforts i sin helhet, i och med
avslutandet av CLI-projektet, vilket redovisades under forsta
kvartalet. Totalt uppgick intakter relaterade till utvecklingsprojekt
till 36,7 (33,0) MSEK.

Kostnader och resultat

Forsaljningskostnader

Forsaljningskostnaderna uppgick till 62,0 (50,1) MSEK.

| kostnaderna ingar framst marknadsstodjande aktiviteter for
kommande kommersialisering av Zubsolv™ och Abstral® i USA
samt forsaljningskostnader i dotterbolaget Kibion AB.

Administrationskostnader

Administrationskostnaderna uppgick till 82,6 (49,6) MSEK.

De 6kade kostnaderna ar framst hanforliga till legala kostnader
relaterade till bolagets pagaende rattsprocess om patent avseende
Edluar™ i USA. Kostnader fér omférhandlingen av Abstral-avtalet
ar ocksa en del av de 6kade kostnaderna.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnaderna uppgick till 216,2
(194,4) MSEK, av vilket 23,8 (35,1) MSEK tackts av samarbets-
partners, i huvudsak Janssen och Kyowa Hakko Kirin.
Kostnadsokningen i jamféorelse med féregaende ar var i huvudsak
relaterad till aktiviteter kring kliniska studier i framst Zubsolv-
programmet.

Kostnader fér langsiktigt incitamentsprogram

Koncernens totala kostnader fér personaloptionsprogram uppgick
till 9,3 MSEK, att jamféra med 3,1 MSEK under féregaende ar.
Kostnadsokningen beror pa kursutveckling av Orexos aktie under
aret.

Ovriga intakter och kostnader

Ovriga intakter och kostnader uppgick till -17,1 (-268,0) MSEK. |
ovriga kostnader ingér dels kostnader hanférliga till genomforda
personalneddragningar uppgéende till 12,1 MSEK, samt ned-
skrivning av tidigare forvarvad forskning och utveckling uppgaende
till 10,2 MSEK. Da Zubsolv i sin helhet &r baserad pa Orexos
egenutvecklade teknologi, har den i férvarvet av PharmaKodex
ingaende teknologin nu avskrivits i sin helhet. | dvrigt bestar
ovriga intakter och kostnader framst av valutakursvinster/forluster.
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Avskrivningar
Avskrivningar uppgick till 7,1 (7,8) MSEK.

Finansnetto
Finansnettot uppgick till -8,2 (-7,9) MSEK. Finansnettot innehal-
ler rantekostnader pa 12,0 MSEK avseende konvertibellan.

Inkomstskatt

Inkomstskatten for aret uppgaende till 1,7 (7,4) MSEK ar i sin
helhet hanforlig till aterféring av uppskjuten skatt, kopplad till
nedskrivning av tidigare forvarvad teknologi, rorande PKX219.

Resultat
Rorelseresultatet uppgick till -79,4 (-391,5) MSEK.

Finansiell stallning

Likvida medel uppgick per den 31 december 2012 till 228,1
(246,9) MSEK samt rantebarande skulder till 120,6 (120,9)
MSEK. Hari ingér ett konvertibellan uppgaende till 111 MSEK,
med en konverteringskurs pa 47,50 SEK med férfallodag den 31
mars 2015.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick under aret
till 28,7 (-117,2) MSEK.

Under andra kvartalet erhélls en engangsbetalning relaterad till
Abstrals férsaljning uppgaende till 3,3 MEUR samt betalning i
enlighet med det nya avtalet rérande Abstral med ProStrakan
uppgaende till 22,5 MGBP.

Pa extra bolagsstdamma den 13 juli 2012 besléts att infora ett
aterkopsprogram av egna aktier. Fram till nasta arsstamma kan
maximalt 10 procent av utestaende aktier aterkopas. Fram till den
31 december har 1.121.124 aktier, motsvarande 3,7 procent av
antalet utestaende aktier, till ett varde av 53 MSEK aterkdpts.

Det egna kapitalet per den 31 december 2012 uppgick till
191,2 (311,1) MSEK. Soliditeten var 40 (57) procent. Den annu
ej intaktsférda, men redan erhalina, royaltybetalningen i enlighet
med Abstral®-avtalet har paverkat soliditeten negativt med cirka
10 procentenheter.

Investeringar
Bruttoinvesteringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick till
5,8 (4,7) MSEK.

Moderbolaget

Merparten av koncernens verksamhet bedrivs i moderbolaget
Orexo AB. Nettoomsattningen uppgick till 272,0 (140,8) MSEK
och resultatet efter finansiella poster var -157,1 (-443,8) MSEK.
Investeringarna uppgick till 5,8 (4,7) MSEK. Likvida medel i
moderbolaget uppgick per 31 december 2012 till 216,6
(227,9) MSEK. Under aret har aktier i dotterbolag minskat med
57,9 MSEK. Denna minskning &r hanférlig till nedskrivning av
aktier pa grund av nedskrivning av véarden pa forvarvad teknologi
samt avyttring av det med ProStrakan saméagda férsaljningsbolaget
for Norden.
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Vasentliga risker och osakerhetsfaktorer

Véasentliga risker ar i allt vasentligt desamma fér moderbolaget
och koncernen. Riskerna kan delas in i finansiella och operation-
ella. De finansiella riskerna beskrivs i not 3 pa sid 39. Nedan
beskrivs 6vergripande de operationella riskerna hanforliga till
forskning och utveckling, produktion, férsaljning samt évriga
risker.

FoU nar inte forvantade resultat

Utveckling av ett nytt lakemedel &r till sin natur en komplicerad
och riskfylld process som kraver betydande finansiella resurser.
Orexos strategi ar att ta fram forbattrade lakemedel till en lagre
kostnad, pa kortare tid och till lagre risk genom att kombinera
redan kanda substanser med egenutvecklade teknologier. Proces-
sen styrs av en multidisciplindr organisation som hanterar
samtliga kritiska fragestaliningar under utvecklingstiden mot en
godkand produkt. D& Orexo ar en relativt liten organisation, kravs
att fokus ligger pa ett fatal prioriterade projekt med stor mark-
nadspotential.

Utvecklingen av dessa prioriterade projekt mot godkand produkt
kan komma att misslyckas eller férsenas pa grund av flera
faktorer, som:

B Ogynnsamma resultat i kliniska prévningar.

] Misslyckande att fa de myndighetsgodkannanden som kravs
for forsaljning av lakemedelsprodukten.

B Andrade krav hos de regulatoriska myndigheterna.

Svarigheter att erhalla och skydda patent
Att kunna erhalla och uppréatthalla patent och andra immateriella
rattigheter som skyddar Orexos teknologier och produkter ar en
viktig del i Orexos féormaga att skapa langsiktigt varde i verksam-
heten. Att erhalla patent relaterade till 1akemedel ar en komplex
process som involverar savél vetenskaplig som legal kompetens.
Aven om ett patent beviljats kan det senare komma att utmanas
rattsligt, forklaras ogiltigt eller komma att kringgas, vilket kan
begransa Orexos mojlighet att marknadsféra sina nya produkter.
Orexo har férutom utvecklingen av egna produkter ett antal
utlicensierade utvecklingsprojekt dar hela ansvaret fér utveckling-
en ligger hos respektive samarbetspartner. Om dessa projekt
misslyckas eller av nagon anledning avslutas uteblir framtida
engangsersattningar och royalties.

Produktionsprocessen

Produktion och férpackning av Orexos produkter sker vid den egna
anlaggningen i Uppsala samt hos olika underleverantorer i ett
antal olika lander. Denna produktion stéller hdga krav pa metoder
och processer som maste méta "Good Manufacturing Practice”
(GMP). Orexo utvarderar |6pande uppfyllandet av GMP saval
internt som hos samtliga strategiska underleverantérer. Orexo och
dess underleverantérer kan komma att inspekteras av olika
tillstandsgivande myndigheter. Orexos produktion omfattar
hogpotenta kontrollsubstanser. For dessa finns strikta regler och
lagar vad galler tillverkning, lagerhallning, hantering, frakt, import
och export samt avfallshantering. Tillgangen till de ingaende
lakemedelssubstanserna kan vara osaker och medfor langa
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leveranstider. Orexo maste dérfor tidigt forsakra sig om dessa
substanser.

Paverkan av politiska och regulatoriska beslut
Lakemedelsmarknaden &r i stor utstrackning paverkad av politiska
beslut som kan paverka exempelvis ersattningsnivaer for lakeme-
delskostnader och begransning av forskrivning av produkter.

Infér lansering av nya produkter maste framtida produktionsvo-
lym bedémas och produktion pabérjas innan slutligt regulatoriskt
godkannande erhallits och darmed marknadsforing och forsaljning
kan paborjas.

Konkurrerande produkter och foretag

Orexos produkter séljs pa en mycket konkurrensutsatt marknad,
med konkurrens fran bade andra lakemedel och andra behand-
lingsmetoder. Né&r patentskydd for en produkt upphért, finns risk
for konkurrens fran generiska produkter med 6kad priskonkurrens
som foljd. Vissa konkurrenter har idag starkare finanser och
marknadsféringsresurser &n Orexo, vilket kan utgéra en risk vid
t.ex. lansering av Orexos nya produkt, Zubsolv. Pa alla marknader
for Orexos lakemedel pagér en intensiv utveckling av nya och
forbattrade behandlingar, vilka kan visa sig ha en béttre klinisk
effekt an dagens.

Orexo arbetar kontinuerligt med att proaktivt analysera dessa
risker och utveckla handlingsplaner for alternativa marknadssce-
narier. Detta gors tillsammans med lokal extern expertis. For
Orexos viktigaste produkt, Zubsolv, har en radgivande multidisci-
plindr kommitté etablerats for att fa insikt om framtida
mojligheter och hur risker skall hanteras.

Beroende av nyckelpersoner

Orexo ar beroende av ett antal nyckelpersoner inom en rad olika
omraden. Férmaga att rekrytera och behalla kvalificerade medar-
betare &r av mycket stor vikt for att sakerstalla att adekvat
kompetens finns i bolaget.

Orexo har aven lagt ut ett antal verksamhetskritiska aktiviteter
pa externa konsulter. | de fall dessa inte kan leverera tjanster i tid
och av den kvalitet som krévs, kan detta fa en negativ inverkan pa
verksamhetens resultat.

Intdkts- och kostnadsprognos 2013

| mars 2013 saldes Abstral® i USA till Galena Biopharma Inc.
Orexo avser att under 2013 lansera Zubsolv i USA. Slutligt beslut
om hur produkten skall kommersialiseras har annu inte fattats. Da
kostnadsstrukturen ar avhangig vilket beslut som fattas avser
bolaget inte att lamna nagon kostnadsprognos fér 2013. Férutsatt
att tidsplanen for ett regulatoriskt godk&dnnande av FDA halls,
samt att den férvéntade lanseringen av Zubsolv sker i september
2013 kan bolaget férvantas uppvisa lénsamhet mot slutet av
2013 och ha ett positivt kassafléde under 2014.

Konkurrens

Det finns tva slags konkurrens for Orexo, dels fran féretag med
liknande affarsidéer och affarsmodeller, dels fran féretag som ar
aktiva inom samma medicinska omraden. Drug delivery-
marknaden ar snabbt vaxande och ses som mycket attraktiv av ett
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antal féretag med olika specialistkompetenser. Det finns inga
direkta konkurrenter till Orexo, da foretaget har egna patenterade
teknologier, men en potentiell affarspartner kan vélja en annan
teknisk produktlésning framfoér dem som Orexo erbjuder, i de fall
sadana finns.

Orexo kan komma att konkurrera med befintliga marknadsférda
lakemedel for behandling av bland annat smaérta, inflammation
och opioidberoende. De behandlingar som idag finns pa mark-
naden anses emellertid vara otillréckliga och det finns goda
mojligheter for Orexo att producera battre behandlingar fér dessa
diagnoser.

Orexo utlicensierar produkter till féretag med starka marknads-
och férsaljningsorganisationer inom respektive produktomrade.
Inom respektive medicinskt omrade, exempelvis sméarta, sémnbe-
svar samt GERD, finns varierande grad av produktkonkurrens.

Incitamentsprogram

Orexo har infort aktiebaserade incitamentsprogram i form av
personaloptioner, styrelseaktiedgarprogram och teckningsoptioner,
i syfte att motivera och beléna genom deldgande och harigenom
framja koncernens langsiktiga intressen. For detaljerad informat-
ion, se Langsiktiga incitamentsprogram pa sid 25.

Principer och riktlinjer for ersattningar till ledande
befattningshavare

Styrelsen foreslar att arsstdamman beslutar att godkanna styrelsens
forslag till principer och riktlinjer for ersattning till bolagets
ledande befattningshavare enligt nedanstaende att galla intill
tiden for arsstimman 2014. Styrelsens forslag 6verensstammer i
huvudsak med tidigare tillampade riktlinjer for ersattning till
bolagets ledande befattningshavare. Med bolagsledningen avses
verkstéllande direktoéren och évriga ledande befattningshavare i
bolaget, vilken utéver den verkstallande direktdren bestar av sju
personer. Styrelsen har utsett en ersattningskommitté for bered-
ning av fragor om ersattning och andra anstallningsvillkor for
bolagsledningen.

Motiv

Orexo skall erbjuda marknadsmaéssiga villkor som gor att bolaget
kan rekrytera och behalla kompetent personal. Ersattningen till
bolagsledningen skall besta av fast 16n, rorlig ersattning, langsik-
tiga incitamentsprogram, pension och andra sedvanliga formaner.
Ersattningen baseras pa individens engagemang och prestation i
forhallande till i férvag uppstallda mal, saval individuella som
gemensamma mal for hela bolaget. Utvéardering av den individu-
ella prestationen sker kontinuerligt.

Fast 16n

Den fasta I6nen omprévas som huvudregel en gang per ar och
skall beakta individens kvalitativa prestation. Den fasta I16nen for
den verkstéllande direktéren och évriga ledande befattningshavare
skall vara marknadsmassig.

Rorlig ersattning

Den rérliga ersattningen skall beakta individens ansvarsniva och
grad av inflytande. Storleken pa den rérliga ersattningen baseras
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pa individens procentuella uppfyllelse av uppstéllda mal. Den
rérliga ersattningen skall maximalt uppga till 40 procent av fast
16n for den verkstallande direktéren och upp till 30 procent av
fast 16n for 6vriga ledande befattningshavare. Styrelsen skall
déarutéver ha mojlighet att tilldela ledande befattningshavare
ytterligare rorlig ersattning av engangskaraktar nar styrelsen finner
det lampligt.

Langsiktiga incitamentsprogram

Orexo har antagit aktiebaserade incitamentsprogram avsedda att
framja bolagets langsiktiga intressen genom att motivera och
beléna bland annat bolagets ledande befattningshavare. For en
beskrivning av bolagets langsiktiga incitamentsprogram hanvisas
till not 16, samt bolagets hemsida www.orexo.se.

Ovriga ersattningar och anstallningsvillkor
Verkstéllande direktéren och dvriga ledande befattningshavare
omfattas av avgiftsbestdmda pensionsplaner. Pensionspremierna
som betalas av bolaget uppgar till maximalt 20 procent av den
verkstallande direktérens manadslén medan pensionspremierna
for de ovriga ledande befattningshavarna uppgar till mellan 20
och 25 procent av den fasta arslénen. De avgiftsbestamda
pensionspremierna kan komma att omprévas.
Anstallningsavtalet med den verkstallande direktoren far sagas
upp med sex manaders uppsagningstid. Anstallningsavtal for
ovriga ledande befattningshavare kan sédgas upp med mellan tre
och tolv manaders uppsagningstid. Den verkstallande direktoren
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ar beréattigad till avgangsvederlag om bolaget avslutar anstalining-
en motsvarande sex manadsléner. Avgangsvederlag vid
uppsagning fran bolagets sida for évriga ledande befattningsha-
vare uppgar till mellan noll till tolv méanadsloner. Styrelsen har ratt
att, om den i ett enskilt fall bedémer att det ar motiverat, uppdra
at styrelseledamot att utéver styreseluppdraget utféra arbete for
bolaget, varvid ledamoten fér tillerkdnnas skalig ersattning.

Avvikelser fran riktlinjerna 2013

Styrelsen har ratt att frangad ovanstaende riktlinjer om styrelsen
beddémer att det i ett enskilt fall finns sarskilda skal som motiverar
det.

Utdelning
Styrelsen avser inte att foresla att utdelning 1amnas for verk-
samhetsaret 2012.

Forslag till behandling av forlust
Till arsstammans forfogande star féljande ansamlade forlust:

Overkursfond 844 518 317
Balanserat resultat -862 899 580
Arets resultat -157 072 732
Ansamlad forlust -175 453 995

Styrelsen foreslar att den ansamlade forlusten disponeras sa att i
ny rékning déverfoéres -175 453 995 kronor.
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Resultatrakningar, koncernen

(tusental kronor)

Koncernen NOTER 2012 2011 2010
Forsaljningsintakter 6, 23 326 278 199614 210 499
Kostnad salda varor 24 —27 875 -28 997 -26 321
Bruttovinst 298 403 170 617 184 178
Forsaljningskostnader 7,8,9, 24,28 -61 983 -50 106 -35 223
Administrationskostnader 7,8,9, 24,25, 28 -82 589 -49 561 -46 819
Forsknings- och utvecklingskostnader 7,8,9, 24,28 -216 174 -194 411 -161 120
Ovriga intakter 26 8726 8 681 7 746
Ovriga kostnader 24, 26 -25 793 -276 723 -30 535
Rorelseresultat -79 410 -391 503 -81773
Finansiella intakter 4 082 4 400 1456
Finansiella kostnader -12 250 -12 317 -8 942
Resultat efter finansiella poster -87 578 -399 420 -89 259
Inkomstskatt 29 1715 7411 13
Arets forlust -85 863 -392 009 -89 246
Arets resultat hanforligt till:

Moderforetagets aktiedgare -85 863 -392 009 -89 246
Innehav utan bestdammande inflytande - - -
Resultat per aktie hanforlig till moderféretagets

aktieagare under aret (uttryckt i kronor)

— foére utspadning 31 -2,92 -14,43 -3,81
— efter utspadning 31 -2,92 -14,43 -3,81

Hela forlusten for respektive ar ar hanforbar till moderbolagets aktiedgare, det finns inga innehav utan bestammande inflytande.

Koncernens rapport over totalresultatet

(tusentals kronor)

Koncernen NOTER 2012 2011 2010
Arets resultat -85 863 -392 009 -89 246
Ovrigt totalresultat

Kassaflodessakring 17 14 435 - -
Valutakursdifferenser 17 -545 -671 -3 524
Ovrigt totalresultat for perioden, netto efter skatt 13 890 -671 -3 524
Summa totalresultat for perioden -71973 -392 680 -92 770
Summa totalresultat hanforligt till:

Moderforetagets aktieagare -71 973 -392 680 -92 770

Noterna pa sidorna 35-67 utgér en integrerad del av denna arsredovisning.
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Balansrakningar, koncernen

(tusental kronor)

Koncernen NOTER 2012-12-31 2011-12-31 2010-12-31
TILLGANGAR

Anléggningstiligangar

Materiella anléggningstillgangar

Inventarier, ombyggnation p& annans fastighet, maskiner och datorer 7,9 35123 39241 41 666
Immateriella tillgangar

Patent och réttigheter, forvarvad FoU och goodwill 8,9 135 086 150 867 407 417
Finansiella tillgangar

Derivatinstrument 18 507 - -
Summa anliggningstillgdngar 188 716 190 108 449 083
Omséttningstillgangar

Varulager 13 28 318 26 689 7 965
Kundfordringar och andra fordringar 11,14 36 654 82 445 119 845
Likvida medel 15 228 067 246 859 135798
Summa omséttningstillgdngar 293 039 355993 263 608
SUMMA TILLGANGAR 481 755 546 101 712 691
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital som kan hanforas till moderbolagets aktiedgare

Aktiekapital 16 11983 11 946 9361
Ovrigt tillskjutet kapital 16, 18 1334789 1339757 1106 798
Reserver 17 —48 553 -9 440 -8 769
Ansamlad forlust 16 -1117 025 -1031 162 -639 153
Summa eget kapital 191 194 311101 468 237
Langfristiga skulder

Ovriga avsattningar 18 3997 565 1112
Uppléning 19 113 572 114 513 94 421
Uppskjuten skatteskuld 29 4071 1 807 8911
Summa langfristiga skulder 121 640 116 885 104 444
Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder och andra skulder 19, 20 168 921 118 115 140010
Summa skulder 290 561 235 000 244 454
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 481 755 546 101 712 691
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Koncernens foérandring | eget kapital

Hanforligt till moderforetagets aktiedgare?
(tusental kronor)

Ovrigt

Aktie- tillskjutet Ansamlad Summa eget
Koncernen NOTER kapital kapital forlust Reserver kapital
Ingéende balans per 1 januari 2010 16 9 360 1094453 -549 907 -5 245 548 661
Totalresultat
Arets resultat -89 246 -89 246
Ovrigt totalresultat
Valutaomrakningsdifferenser -3 524 -3 524
Summa totalresultat -89 246 -3 524 -92 770
Transaktioner med aktiedgare
Personaloptioner, virde pa anstélldas tjanstgéring 16 2 297 2297
Nyemissioner 16 1 43 44
Konvertibla skuldebrev — egetkapitaldel 10 573 10573
Konvertibla skuldebrev — transaktionskostnader
egetkapitaldel -568 -568
Summa transaktioner med aktiedgare 1 12 345 12 346
Ingaende balans per 1 januari 2011 16 9 361 1106798 -639 153 -8 769 468 237
Totalresultat
Arets resultat -392 009 -392 009
Ovrigt totalresultat
Valutaomrakningsdifferenser -671 671
Summa totalresultat -392 009 -671 -392 680
Transaktioner med aktiedgare
Personaloptioner, vérde pa anstélldas tjanstgéring 16 4139 4139
Nyemissioner 16 2 585 242 229 244 814
Emissionsutgifter 16 -13 409 -13 409
Summa transaktioner med aktiedagare 2 585 232 959 235 544
Ingaende balans per 1 januari 2012 16 11 946 1339757 -1031 162 -9 440 311 101
Totalresultat
Arets resultat -85 863 -85 863
Ovrigt totalresultat
Valutaomrékningsdifferenser -545 -545
Kassaflodessakring 12 18 507 18 507
Uppskjuten skatt 12 -4 071 -4 071
Summa totalresultat -85 863 13 891 -71972
Transaktioner med aktiedgare
Personaloptioner, vérde pa anstélldas tjanstgoring 16 4 254 4 254
Nyemissioner 16 37 778 815
Aterkdp av egna aktier 16 -53 004 -53 004
Summa transaktioner med aktiedgare 37 5032 -53 004 -47 935
Utgaende balans per 31 december 2012 16 11983 1344789 -1117025 -48 553 191 194

1) Agande utan bestdmmande inflytande saknas.
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Kassaflddesanalyser, koncernen

(tusental kronor)

Koncernen NOTER 2012 2011 2010
Kassafléde fran den I6pande verl heten

Rérelseresultat -79 410 -391 503 -81773
Erhallen ranta 4073 4 400 550
Betald ranta -9179 -9 297 -8 942
Ovriga finansiella poster - -138 906
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet 34 23 530 279 354 39 825
Kassafléde fran den l6pande verksamheten fére fordndring av rorelsekapitalet -60 986 -117 184 -49 434
Férédndring av rérelsekapitalet

Kundfordringar 36 986 42 698 -67 453
Andra kortfristiga fordringar 4 860 2737 8275
Varulager -6 063 -18 147 475
Kortfristiga skulder 50 439 -26 785 64 871
Avséattningar 3432 -547 299
Kassafléde fran den I6pande verl heten 28 668 -117 228 -42 967
Investeringsverksamheten

Forvéarv av maskiner och inventarier -5 767 -4 736 -3 438
Avyttring av maskiner och inventarier 613 - -
Forvarv av dotterforetag efter avdrag for forvarvade likvida medel - -10 298 -
Awyttring av joint venture 12 088 - -
Kassafléde fran investeringsverksamheten 6 934 -15 034 -3438
Finansieringsverksamheten

Nyemission 815 244 814 44
Emissionsutgifter - -12 798 -
Upptagna lan - 11 743 111 150
Amortering av lan -2 254 - -16 000
Aterkop av egna aktier 16 -53 004 - -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -54 443 243 759 95 194
Arets kassaflode

Likvida medel vid periodens ingang 246 859 135 798 87 414
Kursdifferens i likvida medel 49 -436 -405
Forandring likvida medel -18 841 111 497 48 789
Likvida medel vid periodens utgang 15 228 067 246 859 135 798
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Resultatrakningar, moderbolaget

(tusental kronor)

Moderbolaget NOTER 2012 2011 2010
Nettoomséttning 6, 23 272 026 140772 112 951
Bruttovinst 272 026 140772 112 951
Forsaljningskostnader 7,8,9, 24,28 -46 826 -22 739 -16 533
Administrationskostnader 7,8,9, 24, 25,28 -114 198 -76 291 -61 605
Forsknings- och utvecklingskostnader 7,8,9, 24,28 -206 709 -182 478 -145 395
Ovriga intakter 26 3482 3519 4136
Ovriga kostnader 24, 26 -22 778 -40 185 -2 998
Rorelseresultat -115 003 -177 402 -109 444
Resultat fran finansiella investeringar

Ranteintékter 4274 3758 506
Réntekostnader -13 288 -14 181 -9 399
Ovriga finansiella kostnader 27 -33 056 -255 944 -295
Ovriga finansiella intakter = - -
Resultat efter fi iella poster -157 073 -443 769 -118 632
Skatt pa arets resultat 29 - - -
Arets forlust -157 073 -443 769 -118 632
Moderbolaget t ¢

(tusental kronor)

Moderbolaget NOTER 2012 2011 2010
Periodens resultat —157.073 —-443 769 -118 632
Ovrigt totalresultat for perioden, netto efter skatt - - -
Summa totalresultat for perioden -157 073 -443 769 -118 632
Summa totalresultat hanforligt till: - - -
Moderforetagets aktieagare -157 073 -443 769 -118 632
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Balansrakningar, moderbolaget

(tusental kronor)

Moderbolaget NOTER  2012-12-31 2011-12-31 2010-12-31

TILLGANGAR

Anléggningstiligangar

Immateriella anldggningstillgangar

Patent och réttigheter 8,9 3059 72 218

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier, ombyggnation p& annans fastighet, maskiner och datorer 7,9 34 946 39 060 41 566

Finansiella anldggningstillgangar

Aktier och andelar i dotterforetag och joint ventures 10 172 168 230 089 604 763

Summa anliggningstillgdngar 210173 269 221 646 547

Omséttningstillgangar

Varulager 13 18 489 15 555 2529

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 14 18 058 51 847 46 554

Skattefordran 14 3080 2248 2 046

Ovriga fordringar 14 3232 2 427 527

Fordran koncernforetag 14 23 310 16 516 14 338

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 14 7 962 47 800 70 521

Summa kortfristiga fordringar 55 642 120 838 133 986

Likvida medel 15 216 553 227 850 101 400

Summa omséttningstillgdngar 290 684 364 243 235 386

SUMMA TILLGANGAR 500 857 633 464 884 462

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 16 11983 11 946 9361

Reservfond 16 290 751 290 751 290 751

302734 302 697 300112

Fritt eget kapital

Overkursfond 16, 18 844 518 839 497 606 539

Ansamlad forlust 16 -862 899 -366 125 —247 493

Arets resultat 16 -157 073 -443 769 -118 632
-175 454 29 604 240414

Summa eget kapital 127 280 332 300 540 526

Léangfristiga skulder

Ovriga avsattningar 18 3997 565 1135

Langfristiga skulder 19 103 324 99 839 94 421

Summa langfristiga skulder 107 321 100 404 95 556

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder 20 18 908 21108 21 147

Ovriga skulder 19, 20 17 627 20 356 17 554

Skuld koncernforetag 20 104 426 103119 123 842

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 20 125 295 56 177 85 837

Summa kortfristiga skulder 266 256 200 760 248 380

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 500 857 663 464 884 462

Stéllda sékerheter och ansvarsforbindelser

Stallda sékerheter 21 44 000 44 000 44 000

Ansvarsférbindelser 22 8 367 11 295 6 050
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Moderbolagets

(tusental kronor)

forandring | eget kapital

R Ansamlad Summa eget
Moderbolaget NOTER  Aktiekapital Reservfond Overkursfond forlust kapital
Ingdende eget kapital per 1 januari 2010 9 360 290 750 594 523 —247 493 647 140
Arets resultat -118632  -118632
Summa transaktioner redovisade direkt i eget kapital 0
Summa totalt redovisade intdkter och kostnader -118 632 -118 632
Personaloptioner, véarde pa anstalldas tjanstgéring 16 1 969 1 969
Teckning av aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner 16 1 43 44
Konvertibla skuldebrev- egetkapitaldel 16 10 005 10 005
Ingdende eget kapital per 1 januari 2011 9 361 290 750 606 540 -366 125 540 526
Arets resultat -443 769 -443 769
Summa transaktioner redovisade direkt i eget kapital 0
Summa totalt redovisade intédkter och kostnader -443 769 -443 769
Personaloptioner, véarde pa anstalldas tjanstgéring 16 4139 4139
Nyemissioner 16 2 585 242 228 244 813
Emissionsutgifter 16 -13 409 -13 409
Ingéende eget kapital per 1 januari 2012 11 946 290 750 839 498 -809 894 332 300
Arets resultat -157 073 -157 073
Summa transaktioner redovisade direkt i eget kapital 0
Summa totalt redovisade intédkter och kostnader -157 073 -157 073
Personaloptioner, vérde pa anstélldas tjanstgoring 16 4242 4242
Nyemissioner 16 37 778 815
Aterkop av egna aktier 16 -53 004 -53 004
Utgéende eget kapital per 31 december 2012 11983 290 750 844 518 -1019 971 127 280
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Kassaflddesanalyser, moderbolaget

(tusental kronor)

Moderbolaget NOTER 2012 2011 2010
Den l6pande verksamheten

Rérelseresultat fore ranteintakter och rantekostnader -115 003 -177 402 -109 444
Erhallen ranta 4274 3758 506
Betald ranta -10217 -11 299 -9 399
Ovriga finansiella poster -29 136 —255 944 -295
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet 34 52115 382 290 14 867
Kassafléde fran den lpande verksamheten fére forindring av rérelsekapitalet -97 967 -58 597 -103 765
Féréndring av rérelsekapital

Kundfordringar 33789 -5 293 17 977
Andra kortfristiga fordringar 31 407 18441 -74 506
Varulager -2 934 -13 026 -1 144
Kortfristiga skulder 63 943 -41 785 157 910
Langfristiga skulder - - -
Avséattningar 3432 -570 322
Kassafléde fran den I6pande verl heten 31670 -100 830 -3 206
Investering L heten

Forvéarv av maskiner och inventarier -5767 -4 736 -3378
Avyttring av maskiner och inventarier 613 - -
Avyttring av joint venture 14 376 - -
Kassafléde fran investeringsverksamheten 9 222 -4736 -3 378
Finansieringsverksamheten

Nyemission 815 244 814 44
Emissionsutgifter - -12 798 -
Upptagna lan - - 111 150
Amortering lan - - -16 000
Aterkop av egna aktier -53 004 - -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -52 189 232 016 95 194
Arets kassaflode

Likvida medel vid periodens ingang 227 850 101 400 12790
Forandring likvida medel -11 297 126 450 88610
Likvida medel vid periodens utgang 15 216 553 227 850 101 400
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Noter

(Alla belopp i tusental kronor, savitt ej annat anges)

NOT 1 ALLMAN INFORMATION

Orexo AB (publ), moderbolag och dess dotterbolag (sammantaget Kon-
cernen) huvudsakliga inriktning ar att utveckla och forbattra ldkemedel
baserade pa egen drug delivery-teknologi. Orexo har expertis inom
omformuleringsomradet och framférallt inom sublinguala formuleringar.
Orexo har en portfélj av intaktsgenererande produkter godkanda i EU och
USA, som marknadsférs genom licensavtal, samt en pipeline
bestaende av flera omformuleringar av godkéanda substanser inom omra-
den med medicinskt behov.

Orexo har ocksa samarbetsprojekt med flera internationella lakeme-
delsbolag.

Moderforetaget ar aktiebolaget Orexo AB (publ) registrerat och med sate i
Uppsala i Sverige och adressen till foretagets huvudkontor ar Virdings
allé 32 A, Uppsala.

Moderféretaget ar noterat p& OMX Nordic Exchange Stockholm.

Denna koncernredovisning har den 19 mars 2013 godkénts av styrel-
sen for offentliggérande.

Resultat- och balansrakning kommer att forelaggas arsstamman den
11 april 2013 for faststéllelse.

NOT 2

SAMMANFATTNING AV VIKTIGA REDOVISNINGSPRINCIPER

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna koncern-
redovisning upprattats anges nedan. Dessa principer har tillampats
konsekvent for alla presenterade ar om inget annat anges.

2.1  Grund for rapporternas upprattande

Koncernredovisningen fér Orexo har upprattats i enlighet med Arsredovis-
ningslagen, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner,
samt International Financial Reporting Standards (IFRS) och IFRIC-
tolkningar sddana de antagits av EU. Den har upprattats enligt anskaff-
ningsvérdemetoden.

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen
utom i de fall som anges i Not 4 "Moderbolagets redovisningsprinciper”.
De avvikelser som férekommer mellan moderbolagets och koncernens
principer féranleds av begrénsningar i mojligheterna att tillampa IFRS i
moderbolaget till féljd av ARL och Tryggandelagen samt i vissa fall av
skatteskal.

Fortlevnad

Koncernredovisningen fér Orexo ar uppréattad baserad péa fortlevnadsprin-
cipen. | Not 3 Finansiell riskhantering beskrivs Orexos likviditets-, finan-
sierings- och kapitalrisk.

2.1.1 Andringar i redovisningsprinciper och upplysningar

(a) Nya och dndrade standarder som tillimpas av koncernen

Inga av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som for férsta gdngen ar obligato-
riska for det rakenskapsar som bérjade 1 januari 2012 eller senare, har
haft nagon vasentlig inverkan pa koncernen.

(b)  Nya standarder, dndringar och tolkningar av befintliga standarder
som inte har tillimpats i fortid av koncernen.

IAS 1 "Utformning av finansiella rapporter”

IAS 19, "Ersattningar till anstallda”

IFRS 9, "Financial instruments”

IFRS 10,”Consolidated financial statements”

IFRS 12, "Disclosures of interests in other entities”

IFRS 13, "Fair value measurement”

IFRS 11, "Joint arrangements”

(Galler for rakenskapsar som bérjar 1 januari 2013.)

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som annu inte har tratt i
kraft, vantas ha nagon vésentlig inverkan pa koncernen.

2.2  Koncernredovisning

(a)  Dotterforetag

Dotterforetag ar alla de féretag dar Koncernen har ratten att utforma
finansiella och operativa strategier pa ett satt som vanligen foljer med ett
aktieinnehav uppgaende till mer an halften av rostratterna. Férekomsten
och effekten av potentiella rostratter som fér nérvarande ar mojliga att
utnyttja eller konvertera, beaktas vid beddmningen av huruvida Koncer-
nen utévar bestdmmande inflytande 6ver ett annat féretag. Koncernen
bedémer ocksa om bestammande inflytande foreligger fastan den inte har
ett aktieinnehav uppgaende till mer an hélften av rostratterna men &nda
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har mojlighet att styra finansiella och oerationella strategier genom de-
facto kontroll. De-facto kontroll kan uppsta under omstandigheter dar
andelen av koncernens rostratter i relation till storleken och spridningen
pa ovriga aktieagares rostratter ger koncernen mojlighet att styra finansi-
ella och operationella strategier etc.

Dotterféretag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den
dag d& det bestammande inflytandet 6verférs till koncernen. De exklude-
ras ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestammande
inflyttandet upphor.

Férvarvsmetoden anvands for redovisning av Koncernens rorelsefor-
varv. Kopeskillingen for forvarvet av ett dotterforetag utgors av verkligt
varde pa 6verlatna tillgangar, skulder och de aktier som emitterats av
Koncernen. | kdpeskillingen ingar dven verkligt varde pa alla tillgangar
eller skulder som &r en féljd av en éverenskommelse om villkorad kdpe-
skilling. Identiferbara férvarvade tillgdngar och évertagna skulder i ett
rorelseférvarv varderas inledningsvis till verkliga varden pa férvarvsdagen.
For varje forvarv avgoér Koncernen om alla innehav utan bestammande
inflytande i det forvérvade foretaget redovisas till verkligt varde eller till
innehavets proportionella andel av det forvérvade foretagets nettotill-
gangar.

Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsférs nar de uppstar.

Om rorelseférvarvet genomfors i flera steg omvarderas de tidigare
egetkapitalandelarna i det forvéarvade foretaget till dess verkliga varde vid
forvarvstidpunkten. Eventuell uppkommen vinst eller forlust redovisas i
resultatet.

Varje villkorad kopeskilling som ska éverféras av koncernen redovisas
till verkligt varde vid férvarvstidpunkten. Efterféljande andringar av
verkligt vérde av en villkorad kdpeskilling som klassificerats som en
tillgang eller skuld redovisas i enlighet med I1AS39 antingen i resultatrak-
ningen eller i ovrigt totalresultat. Villkorad kopeskilling som klassificeras
som eget kapital omvérderas inte och efterfdljande reglering redovisas i
eget kapital.

Goodwill véarderas initialt som det belopp varmed den totala kdpeskil-
lingen och verkligt varde for innehav utan bestdmmande inflytande
overstiger verkligt varde pa identifierbara forvarvade tillgangar och over-
tagna skulder. Om kopeskillingen ar lagre &n verkligt varde pa det forvar-
vade bolagets nettotillgangar, redovisas skillnaden direkt i resultatrak-
ningen.

Koncerninterna transaktioner, balansposter, intakter och kostnader pa
transaktioner mellan koncernféretag elimineras. Vinster och forluster som
resulterar fran koncerninterna transaktioner och som &r redovisade i
tillgdngar elimineras ocksa. Redovisningsprinciperna for dotterforetag har
i forekommande fall &ndrats for att garantera en konsekvent tillampning
av koncernens principer.

(b)  Joint ventures

Koncernens innehav i gemensamt kontrollerade enheter redovisas enligt
klyvningsmetoden. Koncernen slar ihop sin andel av intékter och kostna-
der, tillgangar och skulder samt kassafléden i aktuellt joint venture med
motsvarande poster i den egna koncernredovisningen. Koncernen redovi-
sar den andel av vinster eller férluster fran Koncernens forséljning av
tillgangar till ett joint venture som motsvarar de andra samagarnas
agarandel.
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Koncernen erhaller dven indirekt intakter via ett joint venture, som en
foljd av att royaltyintakter erhalls pa de produkter som Prostrakan Ltd
saljer till joint venturet, dessa intékter elimineras dock i koncernen.
Koncernen redovisar inte sin andel av vinster eller forluster i ett joint
venture som ar en foljd av Koncernens kép av tillgangar fran detta joint
venture forran tillgdngarna saljs vidare till en oberoende part. Emellertid
redovisas en forlust pa transaktionen genast, om férlusten innebar att en
tillgdng redovisas till ett fér hogt varde. Vid rékenskapsarets utgang har
koncernen inget innehav i joint venture, bolaget har avyttats under aret.

2.3  Segmentrapportering
Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som 6verensstammer med den
interna rapportering som lamnas till den hogste verkstéllande beslutsfat-
taren. Den hogste verkstéllande beslutsfattaren &r den funktion som
ansvarar for tilldelning av resurser och bedémning av rérelsesegmentens
resultat. | koncernen har denna funktion identifierats som foretagsled-
ningen.

Foretagsledningen bedémer verksamheten i sin helhet, dvs som ett
segment.

Segmenten erhaller sina intakter genom forsaljning av varor samt li-
censintékter bestaende av engangsersattningar, ersattning for forsknings-
samarbete, delmalsersattningar samt royaltyintakter.

2.4  Omrékning av utlandsk valuta

(a) Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingar i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i
Koncernen ar varderade i den valuta som anvéands i den ekonomiska miljoé
dar respektive foretag huvudsakligen ar verksamt (funktionell valuta). |
koncernredovisningen anvands SEK, som ar Moderforetagets funktionella
valuta och rapportvaluta.

(b) Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan
enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen. Valutakursvinster
och forluster som uppkommer vid betalning av sddana transaktioner och
vid omrakning av monetéra tillgangar och skulder i utlandsk valuta till
balansdagens kurs, redovisas i resultatrakningen bland 6vriga rorelsein-
tékter och oOvriga rorelsekostnader.

(c) Koncernfiretag

Resultat och finansiell stélining for alla koncernforetag (av vilka inget har

en hoginflationsvaluta som funktionell valuta) som har en annan funkt-

ionell valuta an rapportvalutan, omréknas till koncernens rapportvaluta
enligt féljande:

u tillgdngar och skulder fér var och en av balansrakningarna omraknas
till balansdagens kurs;

[ intakter och kostnader for var och en av resultatrakningarna
omraknas till genomsnittlig valutakurs (savida denna genomsnittliga
kurs utgor en rimlig approximation av den ackumulerade effekten
av de kurser som galler pa transaktionsdagen, annars omraknas
intakter och kostnader till transaktionsdagens kurs), och

[ alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas i évrigt
totalresultat.

Vid konsolideringen foérs valutakursdifferenser, som uppstar till féljd av
omrékning av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter och av upplaning
och andra valutainstrument som identifierats som sakringar av sadana
investeringar, till dvrigt totalresultat. Vid avyttring av en utlandsverksam-
het, helt eller delvis, fors de kursdifferenser som redovisas i eget kapital
till resultatrakningen och redovisas som en del av realisationsvinsten/for-
lusten.

Goodwill och justeringar av verkligt varde som uppkommer vid forvarv
av en utlandsverksamhet behandlas som tillgangar och skulder hos denna
verksamhet och omraknas till balansdagens kurs.

2.5 Materiella anliggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvarde minskat
med avskrivningar. Tillkommande utgifter laggs till tillgdngens redovisade
varde eller redovisas som en separat tillgang, beroende pa vilket som ar
lampligt, endast da det ar sannolikt att de framtida ekonomiska férmaner
som ar forknippade med tillgangen kommer att komma Koncernen till-
godo och tillgangens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt.
Utgifter for reparation och underhall redovisas som kostnader.

Materiella anlaggningstillgangar skrivs av 6ver tillgangens bedémda
nyttjandeperiod. Nar tillgdngarnas avskrivningsbara belopp faststallts,
beaktas i forekommande fall tillgangens restvarde.
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Linjar avskrivningsmetod anvands for samtliga typer av materiella anlagg-
ningstillgangar. Féljande avskrivningstider tillampas:

Ombyggnation pa annans fastighet 20 ar
Maskiner och inventarier 5 ar
Datorer 3ar

| de fall en tillgangs redovisade varde overstiger dess beraknade atervin-
ningsvarde skrivs tillgdngen omedelbart ner till dess atervinningsvarde
under 6vriga intakter och 6vriga kostnader.

Tillgangarnas restvarden och nyttjandeperioden prévas varje balans-
dag och justeras vid behov.

Vinster och forluster vid avyttring faststéalls genom en jamférelse mel-
lan forséljningsintakt och redovisat varde och redovisas som évriga
rorelseintakter och dvriga rorelsekostnader i resultatrakningen.

2.6 Immateriella tillgdngar
En immateriell tillgang redovisas i balansrakningen nar det &r sannolikt
att de framtida ekonomiska férdelarna som kan hanféras till tillgangen
kommer att tillfalla koncernen och nér tillgangens varde kan berdknas pa
ett tillforlitligt satt. Utgifter avseende utveckling aktiveras och redovisas i
balansrakningen som immateriella tillgangar om kriterierna for redovis-
ning i balansrakningen enligt IAS 38 Immateriella tillgangar ar uppfyllda.
Utgifter for forskning kostnadsfors I6pande. Den forsknings- och utveck-
lingsverksamhet som bedrivs av Orexo har hittills varit av sddan karaktar
att samtliga utgifter for forskning och utveckling har redovisats som
kostnad da de uppkommit.

Koncernens immateriella tillgangar bestar av:

(@)  Goodwill
Goodwill utgérs av det belopp varmed anskaffningsvardet 6verstiger det
verkliga vérdet pa Koncernens andel av det férvarvade dotterféretagets
identifierbara nettotillgangar vid férvarvstillfallet. Goodwill pa forvarv av
dotterféretag redovisas som immateriella tillgdngar. For att identifiera
eventuella nedskrivningsbehov testas goodwill arligen, samt vid indikation
pa en varaktig vardenedgang. Goodwill redovisas till anskaffningsvarde
minskat med ackumulerade nedskrivningar. Redovisad goodwill i koncer-
nen bedéms ha en obestambar nyttjandeperiod varfér inga avskrivningar
gors.

Vid prévning av eventuellt nedskrivningsbehov gérs en férdelning pa
kassagenererande enheter.

Vinst eller forlust vid avyttring av en enhet inkluderar kvarvarande re-
dovisat varde pa den goodwill som avser den avyttrade enheten.

(b)  Forvédrvad forskning och utveckling

Forvarvad FoU bestar av enskilt férvarvade projekt och av évervarden
uppkomna vid rorelseférvarv. Pagaende FoU-projekt som anskaffas genom
rorelseférvarv redovisas till anskaffningsvérde som Férvarvad FoU. Utgif-
ter for fortsatt forskning i férvarvade projekt kostnadsférs nar de upp-
kommer. Efter det forsta redovisningstillfallet redovisas tillgangen med
tillampning av anskaffningsvardemetoden, vilken innebér att Forvarvad
FoU redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag for eventuella ackumu-
lerade avskrivningar och nedskrivningar. Planenlig avskrivning paborjas
nar det aktuella FoU-projektet resulterat i en produkt som bérjar séljas
kommersiellt.Se vidare not 8.

(c)  Patent och réttigheter

Patent- och rattigheter redovisas till anskaffningsvérde. Patent och
rattigheter har en begransad nyttjandeperiod och redovisas till anskaff-
ningsvarde minskat med ackumulerade avskrivningar. Avskrivningar gors
linjart for att férdela kostnaden for patent och réattigheter 6ver deras
beddémda nyttjandeperiod. Féljande avskrivningstider tillampas:

Patent och rattigheter 5 ar
IT-system 3ar

2.7 Nedskrivningar av icke finansiella tillgangar

Tillgangar som har en obestamd nyttjandeperiod skrivs inte av i koncer-
nen utan provas arligen, samt vid indikation pa en varaktig vardenedgang,
avseende eventuellt nedskrivningsbehov. Tillgangar som skrivs av bedéms
med avseende pa vardeminskning narhelst handelser eller férandringar i
férhallanden indikerar att det redovisade vérdet kanske inte &r atervin-
ningsbart. En nedskrivning gérs med det belopp med vilket tillgangens
redovisade varde dverstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsvardet ar
det hogre av en tillgangs verkliga varde minskat med forsaljningskostna-
der och nyttjandevardet. Goodwill fordelas p& kassagenererande enheter
vid prévning av eventuellt nedskrivningsbehov medan nedskrivningsbehov
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pa forvarvad forskning och utveckling férdelas per projekt. For tillgangar
andra an finansiella tillgdngar och goodwill, som tidigare har skrivits ned
g0rs per balansdagen en prévning om aterféring bér goras.

2.8 Varulager

Varulagret redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoférsalj-
ningsvardet. Anskaffningsvardet faststélls med anvéandning av forst in,
forst ut-metoden (FIFU). Anskaffningsvardet for fardiga varor och pa-
gaende arbeten bestar av ramaterial, direkt 16n, andra direkta kostnader
och hanférbara indirekta tillverkningskostnader (baserade pa normal
tillverkningskapacitet). Lanekostnader ingar inte. Nettoforsaljningsvardet
ar det uppskattade forséljningspriset i den I6pande verksamheten, med
avdrag for tillampliga rorliga forséljningskostnader.

2.9 Finansiella instrument

Enligt IFRS 7 ska féretagen lamna upplysningar om foretagets finansiella
instruments betydelse fér deras finansiella stélining och resultat.
Finansiella instrument redovisas i balansrakningen nar koncernen blir en
part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. Kundfordringar redovisas i
balansrakningen nar faktura sants och skuld redovisas nar motparten har
presterat och avtalsenlig skyldighet att betala foreligger.

Syftet for vilket den finansiella tillgangen forvarvades &r avgérande for
klassificeringen. Koncernens finansiella tillgangar och skulder i klassifi-
ceras i nedanstaende kategorier:

[ Derivat som anvands som sakringsandamal
n Lanefordringar och kundfordringar
n Finansiella tillgangar som kan saljas

Koncernens verksamhet &r framst utveckling, produktion och férsaljning
av Koncernens produkter och tjanster. Koncernen bedriver ingen aktiv
handel med finansiella instrument som ej ar relaterade till koncernens
affarsrorelse. Pga detta ar de finansiella tillgdngar och skulder som
redovisas i balansrakningen framst kortfristiga placeringar, likvida medel,
kundfordringar, leverantérsskulder och upplaning.

Under aret har de finansiella instrumenten endast bestatt av kund-
fordringar, lanefordringar och derivatinstrument. Lanefordringar och
kundfordringar &r finansiella tillgangar som inte &r derivat och som har
faststallda eller faststallbara betalningar och vilka inte ar noterade pa en
aktiv marknad. Dessa har klassificerats som omsattningstillgangar om de
har en férfallodag upp till 12 ménader efter balansdagen. Ar forfalloda-
gen mer 4n 12 méanader efter balansdagen klassificeras tillgdngen som
anlaggningstillgang. Lanefordringar och kundfordringar redovisas forsta
gangen till verkligt varde plus transaktionskostnader och efter anskaff-
ningstidpunkten till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektivrantemetoden. Se dven not 11, 12, 14 och 15.

2.10 Kuvittning av finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett nettobe-
lopp i balansrédkningen, endast nér det finns en legal ratt att kvitta de
redovisade beloppen och en avsikt att reglera dem med ett nettobelopp
eller att samtidigt realisera tillgdngen och reglera skulden.

2.11 Nedskrivning av finansiella tillgangar

Tillgdngar som redovisas till upplupet anskaffningsvérde

Koncernen bedémer vid varje rapportperiods slut om det finns objektiva
bevis for att nedskrivningsbehov féreligger for en finansiell tillgang eller
en grupp av finansiella tillgangar. En finansiell tillgang eller en grupp av
finansiella tillgangar har ett nedskrivningsbehov och skrivs ned endast om
det finns objektiva bevis for ett nedskrivningsbehov till foljd av att en
eller flera handelser intraffat efter det att tillgangen redovisats forsta
gangen (en” forlusthandelse”) och att denna héndelse (eller handelser)
har en inverkan pa de uppskattade framtida kassaflédena fér den finansi-
ella tillgangen eller grupp av finansiella tillgangar som kan uppskattas pa
ett tillforlitligt satt.

Nedskrivningen beréknas som skillnaden mellan tillgdngens redovi-
sade varde och nuvérdet av uppskattade framtida kassafléden (exkl.
framtida kreditforluster som inte intréffat), diskonterade till den finansi-
ella tillgangens ursprungliga effektiva ranta. Tillgangens redovisade vérde
skrivs ned och nedskrivningsbeloppet redovisas i koncernens resultatrak-
ning.

2.12 Likvida medel

| likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden och 6vriga kortfristiga
placeringar som férfaller inom tre manader fran anskaffningstidpunkten
och vilka &r utsatta fér endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.
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2.13 Kundfordringar

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till
upplupet anskaffningsvarde med tillampning av den effektiva rantemeto-
den, minskat med eventuell reservering for vardeminskning. En reserve-
ring for vardeminskning av kundfordringar gérs nar det finns objektiva
bevis for att Koncernen inte kommer att kunna erhalla alla belopp som ar
forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Reserveringens storlek
utgérs av skillnaden mellan tillgdngens redovisade varde och nuvérdet av
beddmda framtida kassafléden, diskonterade med effektiv réanta. Det
reserverade beloppet redovisas i resultatrakningen.

2.14 Avsattningar

Avsattningar redovisas i balansrakningen nar koncernen har ett legalt

eller informellt atagande som en féljd av en intraffad handelse och nar

det ar troligt att ett utflode av resurser kravs for att reglera atagandet.
Avsattning redovisas med det belopp som forvantas krévas for att re-

glera atagandet.

2.15 Leverantdrsskulder
Leverantdrsskulder &r forpliktelser att betala for varor eller tjanster som
har forvérvats i den I6pande verksamheten fran leverantorer. Leverantérs-
skulder klassificeras som kortfristiga skulder om de férfaller inom ett ar
eller tidigare (eller under normal verksamhetscykel om denna ar langre).
Om inte, tas de upp som langfristiga skulder.

Leverantdrsskulder redovisas inledningsvis till verkligt vérde och déar-
efter till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av effektivranteme-
toden.

2.16 Upplaning
Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt varde, netto efter transakt-
ionskostnader. Upplaning redovisas darefter till upplupet anskaffnings-
varde och eventuell skillnad mellan erhallet belopp (netto efter transakt-
ionskostnader) och aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrékningen
fordelat dver laneperioden, med tillampning av effektivrantemetoden.
Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte koncernen
har en ovillkorlig rétt att skjuta upp betalning av skulden i atminstone
12 manader.

2.17 Sammansatta finansiella instrument

De sammansatta finansiella instrument som koncernen emitterat omfattar
konvertibla skuldebrev dér innehavaren kan kréava att de konverteras till
aktier, och déar antalet aktier som ska emitteras inte paverkas av férand-
ringar i aktiernas verkliga varde.

Skulddelen i ett sammansatt finansiellt instrument redovisas inled-
ningsvis till verkligt vérde for en liknande skuld som inte medfér ratt till
konvertering till aktier. Egetkapitaldelen redovisas inledningsvis som
skillnaden mellan verkligt varde for hela det sammansatta finansiella
instrumentet och skulddelens verkliga varde. Direkt hanférbara transakt-
ionskostnader fordelas pa skuld- respektive egetkapitaldel i proportion till
deras redovisade vérden.

Efter anskaffningstidpunkten varderas skulddelen av ett sammansatt
finansiellt instrument till upplupet anskaffningsvarde genom anvandande
av effektivrantemetoden. Egetkapitaldelen av ett sammansatt finansiellt
instrument omvarderas inte efter anskaffningstidpunkten, utom vid
konvertering eller inlosen.

2.18 Eget kapital

Transaktionskostnader som direkt kan héanféras till emission av nya aktier

eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag

fran emissionslikviden.

Som "Ovrigt tillskjutet kapital” redovisas:

n Skillnaden mellan kvotvarde per aktie och I6senpriset pa vid
aktieteckning utnyttjade teckningsoptioner.

L] Skillnaden mellan kvotvéarde per aktie och beraknat varde pa
nyemitterade aktier och teckningsoptioner (optionspremien).
Personaloptioner, varde pa anstélldas tjanstgéring.
Anskaffningsvarde for av moderforetaget aterkopta aktier.

2.19 Derivatinstrument och sikringsatgérder
Derivatinstrument redovisas i balansrakningen pa kontraktsdagen och till
verkligt varde, bade initialt och vid efterféljande omvarderingar. Metoden
for att redovisa den vinst eller férlust som uppkommer vid omvarderingar
beror pa om derivatet véarderas som sakringsinstrument, och om sa ar
fallet, karaktaren hos den post som sakrats. Koncernen har séakringsin-
strument i form av kassaflodessékring, vilket ar en sakring av sarskild risk
som &r kopplad till en en redovisad tillgang eller skuld.

Nar transaktionen ingas dokumenterar koncernen férhallandet mellan
sakringsinstrumentet och den sakrade posten, samt koncernens mal for
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riskhanteringen avseende sakringen. Koncernen dokumenterar sin be-
démning av huruvida derivatinstrumentet ar effektivt, vad galler att
motverka forandringar i kassafléden som &r hanforliga till den sékrade
posten. Detta gors bade nar sakringen ingas och fortlépande.

Den effektiva delen av férandringar i verkligt varde pa en kassaflodes-
sakring som uppfyller villkoren for sakringsredovisning, redovisas i évrigt
total resultat. Den vinst eller forlust som hanfér sig till den ineffektiva
delen redovisas omedelbart i resultatrakningen, i posten Andra vins-
ter/forluster — netto.

Upplysningar om verkligt varde for derivatinstrument som anvands for
sakringssyften aterfinns i not 12.

2.20 Aktuell och uppskjuten inkomstskatt

Periodens skattekostnad omfattar aktuell och uppskjuten skatt. Skatt
redovisas i resultatrékningen, utom nar skatten avser poster som redovi-
sas direkt i eget kapital eller i 6vrigt totalresultat. | sddana fall redovisas
aven skatten i eget kapital eller i 6vrigt totalresultat.

Den aktuella skattekostnaden beréknas pa basis av de skatteregler
som pa balansdagen ar beslutade eller i praktiken beslutade i de lander
dér moderforetaget och dess dotterféretag ar verksamma och genererar
skattepliktiga intakter. Ledningen utvérderar regelbundet de yrkanden
som gjorts i sjalvdeklarationer avseende situationer dar tillampliga skatte-
regler ar foremal for tolkning. Den gor, nar s& beddéms lampligt, avsatt-
ningar for belopp som troligen ska betalas till skatteverket.

Uppskjuten skatt redovisas, enligt balansrakningsmetoden, pa alla
temporara skillnader som uppkommer mellan det skattemassiga vardet pa
tillgangar och skulder och dessa redovisade varden i koncernredovisning-
en. Den uppskjutna skatten redovisas emellertid inte om den uppstar till
foljd av en transaktion som utgér den férsta redovisningen av en trans-
aktion som utgor den férsta redovisningen av en tillgang eller skuld som
inte ar ett rorelseforvarv och som, vid tidpunkten for transaktionen,
varken paverkar redovisat eller skattemassigt resultat.

Uppskjuten inkomstskatt berdknas med tillampning av skattesatser
(och -lagar) som har beslutats eller aviserats per balansdagen och som
forvantas gélla nar den berdérda uppskjutna skattefordran realiseras eller
den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar troligt
att framtida skattemassiga 6verskott kommer att finnas tillgangliga, mot
vilka de temporéra skillnaderna kan utnyttjas.

Uppskjuten skatt berdknas pa temporara skillnader som uppkommer
pa andelar i dotterforetag, forutom dar tidpunkten for aterféring av den
temporéra skillnaden kan styras av koncernen och det &r sannolikt att den
temporéara skillnaden inte kommer att aterféras inom 6verskadlig tid.

Nagot varde av underskottsavdrag har ej upptagits i balansrakningen
da det &r osakert om underskottsavdrag kan komma att utnyttjas.

2.21 Ersattningar till anstallda

(a)  Pensionsférpliktelser
En avgiftsbestdmd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilken Koncer-
nen betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet och dar Koncernen
inte har nagra ytterligare betalningsforpliktelser nar avgifterna val ar
betalda.

Koncernen har endast avgiftsbestdmda pensionsplaner. Pensionspla-
nerna finansieras genom betalningar till forsakringsbolag.

Avgifterna redovisas som personalkostnader nér de forfaller till betal-
ning. Forutbetalda avgifter redovisas som en tillgang.

(b)  Aktierelaterade ersittningar

Koncernen har aktierelaterade ersattningsplaner i form av personal- och

styrelseoptioner. Regleringen gors med aktier dar foretaget erhaller

tjanster som vederlag for koncernens egetkapitalsinstrument (optioner).

Verkligt varde pa den tjanstgéring som beréattigar till tilldelning av option-

er kostnadsférs. Det totala belopp som ska kostnadsféras baseras pa

verkligt varde pa de tilldelade optionerna:

n inklusive alla marknadsrelaterade villkor,

n exklusive eventuell inverkan fran tjanstgoringsvillkor och icke
marknadsrelaterade villkor for intjanande (t ex att den anstallde
kvarstar i féretagets tjanst under en angiven tidsperiod), och
exklusive inverkan av villkor som inte utgér intjanandevillkor,

n inklusive av styrelsen beslutade interna verksamhetsmal.

Icke marknadsrelaterade villkor for intjdnande beaktas i antagandet om
hur manga optioner som férvantas bli intjanande. Den totala kostnaden
redovisas fordelat 6ver intjanandeperioden, vilket ar den period under
vilken alla de angivna intjanandevillkoren ska uppfyllas. Vid varje rap-
portperiods slut omprévar féretaget sina bedémningar av hur manga
aktier som férvantas bli intjanade baserat pa de icke marknadsrelaterade
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intjanandevillkoren. Den eventuella avvikelse mot de ursprungliga be-
démningarna som omprévningen ger upphov till, redovisas i resultatrak-
ningen och motsvarande justeringar gor i eget kapital.

Nér optionerna utnyttjas, emitterar foéretaget nya aktier. Mottagna be-
talningar, efter avdrag foér eventuella direkt hanférbara transaktionskost-
nader, krediteras aktiekapitalet (kvotvarde) och évrigt tillskjutet kapital
nar optionerna utnyttjas.

Sociala avgifter pa den férman som forvéantas uppsta vid vardesteg-
ring redovisas I6pande 6ver intjanandeperioden med hansyn tagen till
vardeférandringar, i enlighet med UFR 7.

(c) Erséttningar vid uppsdgning

Ersattningar vid uppsagning utgar nar en anstallds anstalining sags upp
av Koncernen fére normal pensionstidpunkt eller da en anstalld accepte-
rar frivillig avgang i utbyte mot sddana ersattningar. Koncernen redovisar
avgangsvederlag nar den bevisligen ar forpliktigad endera att saga upp
anstallda enligt en detaljerad formell plan utan méjlighet till aterkal-
lande, eller att [&mna ersattningar vid uppsagning som resultat av ett
erbjudande som gjorts for att uppmuntra till frivillig avgang. Férmaner
som forfaller mer an 12 manader efter balansdagen diskonteras till nu-
varde.

(d)  Redovisningsprinciper fér bonusplaner

Koncernen har ett bonussystem som omfattar vissa anstallda. Bonussy-
stemet bygger pa uppfyllelse av foretagets mal och betalas ut i relation
till arslénen. Under rakenskapsaret beraknas och kostnadsférs uppskattad
intjanad bonus for aret. Utbetalning av intjanad bonus sker aret efter,
normalt sett i februari.

2.22 Intéktsredovisning

Intakter innefattar det verkliga vardet av salda varor och tjanster exklusive
mervérdeskatt och rabatter samt efter eliminering av koncernintern for-
saljning. Intékter redovisas enligt féljande:

Forsaljning av varor

Intakter fran férsaljning av varor redovisas vid tidpunkten fér leverans till
kund, vilket &r den tidpunkt da dganderéatten oévergar till kunden som
dérmed overtar den ekonomiska risken. Enligt praxis i branschen férelig-
ger ej returratt for lakemedel.

Licensintakter

Orexos licensavtal innefattar vanligtvis en eller flera av féljande typer av

intakter:

L] Engangsersattning vid ingéende av ett avtal — normalt utan
aterbetalningsplikt. Avser normalt ratten for att registrera,
marknadsfora och salja Orexos patentskyddade produkter inom ett
angivet geografiskt omrade men kan &ven utgora ersattning for
teknologi eller kunskapsoverféring som ska ske till
samarbetspartnern. | de fall en engangsersattning innefattar fler an
en leverans (ex saval rattighetsoverlatelse som teknologiéverféring)
sa fordelas intakten efter verkligt varde for varje delleverans.

L] Ersattning for forskningssamarbete. Dessa erhélls I6pande och
redovisas 6ver den tid vilken den hanfor sig och arbetet utférs.
Delmalersattningar s k milestones utfaller nar forskningsmal eller
forsaljningsmal har natts enligt definitioner i respektive avtal,
exempelvis vid beviljande av patent, avslutande av klinisk prévning
eller godkannande av registreringar. Sadan ersattning redovisas nar
samtliga villkor for ersattning enligt avtalet ar uppfyllda.

Royaltyintikter

[ Royaltyintakter uppstar normalt I6pande néar distributérer redovisar
forsaljning, redovisning sker i samma period som férsaljningen
skett. | de fall royaltyintékter betalas i forskott redovisas intékten
6ver de perioder betalningen avser.

Rénteintékter
Ranteintakter intaktsredovisas fordelat 6ver |6ptiden med tillampning av
effektivrantemetoden.

2.23 Leasing
Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell eller
operationell leasing, i enlighet med IAS 17 Leasingavtal. Finansiell
leasing foreligger da de ekonomiska riskerna och férmanerna som ar
forknippade med agandet i allt vasentligt ar overforda till leastagaren. |
annat fall foreligger operationell leasing.

Vid avtal klassificerade som finansiell leasing, redovisas objekt som
anlaggningstillgang i koncernbalansrakningen. Forpliktelsen att i framti-
den betala leasingavgifter redovisas som lang- och kortfristiga skulder.
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Vid leasingperiodens bérjan redovisas tillgangen och skulden till det
|agsta av leasingobjektets verkliga varde och nuvardet av leasingavgifter-
na. Leasingavgifterna fordelas mellan ranta och amortering av skulden.
Réntan redovisas i resultatrakningen och amorteringen i balansrékningen.
Rantekostnaden fordelas dver leasingperioden sa att varje redovisningspe-
riod belastas med ett belopp som motsvarar en fast rantesats for den
under respektive period redovisade skulden. Den leasade tillgangen skrivs
av enligt reglerna for avskrivningsbara tillgangar. Om det inte med séker-
het kan faststéllas att aganderatten Gvergar till koncernen vid slutet av
leasingperioden skrivs objektet av till fullo under leasingperioden eller
nyttjandeperioden om den &r kortare. Avskrivningarna redovisas i resultat-
rékningen.

2.24 Kostnad salda varor och tjanster

Kostnad salda varor bestar av varukostnaden fér de produkter som Kon-
cernen sjalva séljer p4 marknaden, via dotterbolagen Kibion AB, Wagner
Analysen Technik GmbH och joint venturebolaget Prostrakan AB. Kostnad
for salda tjanster, vilka avser forskningssamarbete redovisas som utveck-
lingskostnader.

2.25 Hedgeoptioner

Vid I6sen av Orexos utgivna personaloptioner beskattas mellanskillnaden
mellan da gallande marknadsvarde for aktien och lésenkursen i inkomst-
slaget tjanst fér den anstallde. Orexo dr pa motsvarande satt skyldiga att
betala sociala avgifter pa denna mellanskillnad. Kostnaden fér dessa
sociala avgifter avsatts I6pande under optionernas 16ptid medan betalning
av avgifterna sker forst vid 16sentidpunkten. For att sékra sig mot den
likviditetseffekt detta innebéar har Orexo emitterat optioner till dotterbola-
get Pharmacall med avsikten att dotterbolaget ska avyttra dessa pa
marknaden for att med denna likvid betala de sociala avgifterna. En
sadan sakring kvalificerar ej fér sakringsredovisning enligt IFRS utan
utgdr istallet en eget kapitaltransaktion. | eget kapital redovisas den
koncernmassiga vinst som uppstar vid avyttring av optionerna sadsom en
okning av eget kapital benamnt "Inl6sta hedgeoptioner” medan den likvid
som Orexo erhaller genom att dessa optioner I6ses in redovisas under
"Teckning av aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner”. Under
2010, 2011 och 2012 har inga hedgeoptioner |sts in.

NOT 3 FINANSIELL RISKHANTERING

Koncernen utsatts genom sin verksamhet fér en méngd olika risker.
Riskerna kan indelas i verksamhetsrelaterade risker och finansiella risker.
Nedan beskrivs de finansiella riskerna samt hur dessa hanteras for att
minimera risknivan.

Finansiella risker och policies

For att effektivt hantera de finansiella riskerna har Orexo upprattat rikt-
linjer och en detaljerad finanspolicy angaende hur sddana risker skall
hanteras och begransas. Orexos finanspolicy faststaller aven ansvarsfor-
delningen och rapporteringsinstruktioner for ledningen. Det huvudsakliga
syftet med Orexos finansverksamhet &r att begrénsa negativa avvikelser i
det finansiella resultatet, eget kapital och kassafléde till foljd av forand-
ringar i rantor eller vaxelkurser.

Koncernens verkstallande direktér (VD) ar ansvarig for framtagande,
inférande och uppféljning av koncernens finanspolicy som sedan fast-
stélls av styrelsen. Koncernens finansdirektér ansvarar fér den [6pande
finansadministrationen och rapporterar manadsvis eller vid behov till
Koncernens VD.

3.1  Marknadsrisk

Valutakursrisker

Koncernen ar exponerad for valutarisker i export-/importtransaktioner
(flodesexponering), huvudsakligen i US-dollar (USD), Euro (EUR) och
pund (GBP). Koncernen har tillgangar (kundfordringar) och skulder
(leverantdrsskulder) i utlandsk valuta (balansexponering) och har aven
investeringar i form av nettoférmdgenheter i utldandska dotterbolag (om-
rékningsexponering). Orexos redovisning upprattas i svenska kronor och
Bolaget har sin huvudsakliga verksamhet i Sverige. Merparten av rérelse-
kostnaderna &r darfor i kronor. Bolaget séljer dock sina produkter i andra
lander &n Sverige och erhaller intakter i andra valutor &n kronor.

Tillgdngar, skulder, intakter och kostnader i utlandsk valuta ger upp-
hov till valutaexponeringar. En férsvagning av den svenska kronan mot
andra valutor &kar Orexos redovisade tillgangar, skulder, intakter och
kostnader, medan en forstarkning av den svenska kronan mot andra
valutor minskar dessa poster.

Flodesexponering uppstar nar forséaljning sker i annan valuta an de
relaterade kostnaderna och utgifterna. En vasentlig del av Orexos flédes-
exponering ar hanforlig till forsaljning av Diabact® UBT och Heliprobe™
System utanfor Sverige, ersattning for forskningssamarbeten samt licens-
och royaltyintékter for bolagets produkter i andra valutor an kronor. De
licensavtal som skrivs med motpart skrivs oftast i annan valuta an
svenska kronor, i huvudsak amerikanska dollar,euro eller pund.

Bolaget har majlighet att terminssékra intakter i utlandsk valuta. Fi-
nanspolicyn méjliggoér att kurssakringsinstrument kan anvandas for att
eliminera eller minimera de valutarisker som uppstar i bolaget och skall
da alltid vara kopplade till en underliggande exponering. Tillatna kurs-
sakringsinstrument &r valutaterminer, férvarv av valutaoptioner (kop- och
séljoptioner), valutakonton samt lan i utlandsk valuta.

En betydande del av Orexos forsaljning &r i andra valutor &n kronor,
framst dollar, euro och pund. Merparten av Orexos rérelsekostnader ar
daremot i kronor. Rékenskapsaret 2012 utgjorde forséljning i dollar
2 (18) procent av nettoomsattningen, forsaljning i euro 36 (50) procent
och forsaljning i pund 40 (0O) procent. Under samma period var 36
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(17) procent av totala rérelsekostnader i utléndsk valuta med
68 (30) procent i dollar, 18 (29) procent i euro och 12 (21) procent i
pund.

For att begransa valutakursrisken skall om mojligt tecknade avtal in-
nehalla en valutajusteringsklausul. | valutor dar koncernen har fléden i
samma valuta skall flodena matchas sa langt det ar mojligt. Koncernen
terminssakrar for nérvarande royaltyintakter kopplade till avtalet med
Prostrakan.

En valutaférandring gentemot den svenska kronan pa 10 procent in-
nebér for USA-dollarn en forandring av omséattningen pa ca 0,6 MSEK
och resultatet pa ca 9,9 MSEK, fér Euron medfor det en férandring av
omséattningen pa ca 12,6 MSEK och resultatet pa ca. 2,6 MSEK samt for
pundet medfér det en férandring av omsattningen med ca 13,0 MSEK
resultatet med ca 1,2 MSEK. Den stora valutaférandringen i USD pa
resultatet beror pa att koncernen under 2012 haft stora kostnader i
denna valuta. En férandring av euron med 10 procent medfér en paver-
kan pa eget kapital med cirka 0,5 MSEK. Paverkan pa eget kapital i
Gvrigt Gverensstammer i stort med paverkan pa resultatet.

Omrékningsexponering uppstar nar koncernens resultat paverkas av
valutakursférandringar nar de utlandska dotterbolagens resultat omréknas
till svenska kronor. Eftersom de utlandska dotterbolagen endast utgér en
obetydlig del av verksamheten sékras denna exponering inte. Koncernens
eget kapital paverkas av valutakursférandringar nar de utlandska dotter-
bolagens tillgangar och skulder omraknas till svenska kronor. Sé&kring av
denna exponering gors ej i dagslaget.

Riéinterisk

Det huvudsakliga malet med Orexos ranteriskhantering ar att reducera
negativa effekter av ranterérelser pa rantenettot. For att reducera paver-
kan av ranterorelser pa resultatet, anvander Orexo sig i huvudsak av
placeringar med korta I8ptider. Orexo hade vid arsskiftet samtliga likvida
medel placerade i bank.

Samtliga placeringar utanfér bank skall kunna handlas pa en andra-
handsmarknad och maximal 16ptid pa enskilda placeringar &r 5 ar. Orexo
behaller normalt instrumenten fram till forfallodagen.

Orexos policy ar att vid kdp av vardepapper med 6verskottslikviditet
skall dessa ha en lag riskprofil.

Koncernen har rantebarande skulder per den 31 december 2012
uppgéende till 120,6 MSEK. Den rantebarande skulden avser dels
konvertibellan vilket 16per med en arlig fast rantesats om 8 procent, dels
banklan vilket upptagits vid forvarvet av Wagner Analysen Technik GmbH,
detta lan I6per med en rantesats om cirka 3,5 procent.

Genomférda simuleringar utvisar att effekten pa resultatet av en réan-
teskillnad pa 0,5 procent skulle innebara en 6kning respektive minskning
med 42.

Prisrisk
Koncernen &r inte exponerad fér nagon prisrisk.

3.2  Kreditrisk och motpartsrisk

Kredit- och motpartsrisker avser dels risken for att en motpart inte fullgér
sina ataganden att aterbetala en skuld eller betala ranta som I6per pa
sadan skuld och dels tillgodohavanden hos kreditinstitut.
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| koncernen finns i huvudsak tre kategorier av betalningsfléden fran
kunder dar kreditrisker kan uppsta, dels i dotterbolagen Kibions och
Wagner Analysen Techniks férsaljning till distributérer, dels i betalnings-
fléden fran Orexos licensavtal med annan part, samt for tillgodohavanden
hos banker.

Betraffande Kibions distributérer sker prévning av kreditrisk |6pande
baserat pa kundens finansiella stallning, tidigare erfarenheter och andra
faktorer.

Nar ett licensavtal ingas med ett annat foretag sker alltid en omfat-
tande utvardering av motparten innan avtalets ingadende.

Uppféljning av kundfordringar sker I6pande med kontroll éver for-
fallna kundfakturor. Av de totala kundfordringarna per den sista decem-
ber 2012 star de tva stérsta kunderna for ca 50 procent, ingen annan
enskild kund star for mer an 5 procent av de totala kundfordringarna.
| Not 14 redovisas forfalina belopp.

Koncernens finansiella transaktioner skall endast utféras med banker
med en officiell rating som ej ar lagre an Al- (enligt Standard & Poor).

3.3  Likviditets och finansieringsrisk
Likviditetsrisk definieras som risk att Orexo inte kommer att kunna full-
gora sina ataganden att betala skulder i tid eller till en rimlig kostnad.
Likviditetsrisken hanteras genom att Koncernen innehar tillrackligt med
likvida medel for att sakerstélla den fortsatta verksamheten.
Kassaflédesprognoser upprattas manadsvis. Ledningen féljer noga rul-
lande prognoser for koncernens likviditet for att sékerstélla att koncernen
har tillrackligt med kassamedel for att méta behovet i den I6pande
verksamheten.
Tabellen nedan visar koncernens avtalsenliga odiskonterade kassa-
floden frén finansiella skulder uppdelat efter den tid som pa balansdagen
aterstar fram till forfallodagen.

Orexo sl6t under 2012 ett avtal med Prostrakan rérande licensrattigheter
for Abstral i Europa, 6vriga varlden och USA. | enlighet med detta avtal
erhaller Orexo fasta royaltyintédkter om totalt 55 MGBP. Utav beloppet har
22,5 MGBP erhallits under 2012 och 20 MGBP ska betalas under 2013
samt 12,5 MGBP under 2014.

Utvecklingen av Orexos egna utvecklingsprogram, Zubsolv, OX51
samt OX27, har under aret gatt enligt plan bland annat vad galler kliniska
studier och i kontakt med tillstdnsdgivande myndigheter. Zubsolv &r det
utvecklingsprojekt som ligger narmast en marknadsintroduktion. Med
bakgrund av bland annat férvantade royaltyintakter, delméalsbetalningar
samt planerade kostnader fér utveckling, forsaljning samt administration
och de likvida medel och 6vriga tillgdngar som bolaget innehar &r det
styrelsens bedémning att nuvarande finansiering ar tillracklig for att
bedriva planerad verksamhet for en period val 6verstigande de narmaste
tolv manaderna.

3.4  Kapitalstruktur
Koncernens mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncernens
formaga att fortsatta sin verksamhet sa att den kan generera avkastning
till aktiedgarna och nytta for andra intressenter och att uppratthalla en
optimal kapitalstruktur for att halla kostnaderna fér kapitalet nere.
Koncernens kapital bedéms pa basis av koncernens soliditet. Solidite-
ten per den 31 december 2012, 2011 och 2010 framgar av nedansta-
ende tabell:

2012 2011 2010
Eget kapital 191194 311101 468237
Summa tillgangar 481 755 546101 712691
Soliditet 40% 57% 66%

Per den 31 december 2012 Mindrelir: ﬂ:rl:aznélr '\:s::asnazr Dep annu ej intaktsforda, men redap erhéllna,. rgyalty-betalhingen i
enlighet med Abstral®-avtalet har paverkat soliditeten negativt med ca 10
Leverantorsskulder 19790 - - procentenheter.
Upplupna kostnader 9 355 - -
Upplaning 11 356 11298 117 500
Derivatinstrument 11 388 7 119 —
Mindre & Mellan1  Mellan 2
Per den 31 december 2011 lar och2ar och5ar
Leverantérsskulder 27 323 - -
Upplupna kostnader 51 852 - -
Upplaning 11 621 11539 129130
Mindre & Mellan1  Mellan 2
Per den 31 december 2010 lar och2ar och5ar
Leverantdrsskulder 25478 - -
Upplupna kostnader 78 153 - -
Upplaning 8 892 8892 131157
NOT 4 MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

4.1 Grund for rapporternas upprattande

Arsredovisningen fér moderforetaget, Orexo AB, har uppréattats i enlighet
med Arsredovisningslagen och Redovisningsradets rekommendation

RFR 2. RFR 2 anger att moderféretaget i sin arsredovisning ska tillampa
International Financial Reporting Standards (IFRS) sadana de antagits av
EU, i den utstrackning detta ar majligt inom ramen for Arsredovisningsla—
gen och Tryggandelagen, samt med hansyn till sambandet mellan redo-
visning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och
tillagg som kravs i forhallande till IFRS.

Moderféretaget tillampar foljaktligen de principer som presenteras i
koncernredovisningens Not 2, med de undantag som anges nedan.
Principerna har tillampats konsekvent fér alla presenterade ar, om inte
annat anges.

Att uppratta rapporter i 6verensstammelse med tillampade regelverk
kréver anvéndning av en del viktiga uppskattningar for redovisningsan-
damal. Vidare krévs att ledningen gér vissa beddmningar vid tillampning-
en av foretagets redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hog
grad av beddmning, som &r komplexa eller sddana omraden dar antagan-
den och uppskattningar ar av vésentlig betydelse for foretagets arsredo-
visning anges i Not 5.
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Uppstallningsformer

Resultat och balansrakningen féljer arsredovisningslagens uppstalinings-
form. Det innebar skillnader jamfért med koncernredovisningen framst
avseende finansiella intékter och kostnader, avsattningar och rapport éver
forandringar i eget kapital.

4.2  Segmentrapportering
Information lamnas endast om nettoomséattningens férdelning pa verk-
samhetsgrenar och geografiska marknader.

4.3  Aktier och andelar i dotterféretag och intresseforetag
Aktier och andelar i dotterféretag och intresseféretag redovisas till an-
skaffningsvarde efter avdrag fér eventuella nedskrivningar. Tillaggskope-
skilling klassificerad som ersattning for framtida tjanster inkluderas i
anskaffningsvardet. Erhalina utdelningar redovisas som intakter i den
utstrackning de harrér fran vinstmedel som intjanats efter forvarvet.
Utdelningar som 6verstiger dessa vinstmedel betraktas som en aterbetal-
ning av investeringen och reducerar andelens redovisade varde.

Nar det finns en indikation pa att aktier och andelar i dotterféretag
eller intresseféretag minskat i varde gérs en berékning av atervinnings-

NOTER M 40



vérdet. Ar detta lagre &n det redovisade vardet gérs en nedskrivning.
Nedskrivningar redovisas i posterna Resultat fran andelar i koncernfére-
tag respektive Resultat fran andelar i intresseforetag.

4.4  Finansiella instrument

Finansiella tillgangar klassificeras pa ett annat satt i moderforetagets
balansrakning an i koncernens. | noterna om de finansiella tillgangarna
framgar hur posterna i balansrakningen &r relaterade till den klassifice-
ring som anvands i koncernens balansrékning och i koncernens redovis-
ningsprinciper. Foretaget tillampar vardering till verkligt varde enligt
ARL 4: 14 a-d och beskrivningen av redovisningsprinciper i koncernens
Not 2 galler dérmed aven for moderforetaget, utom betraffande redovis-
ningen av resultateffekter.

4.5 Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Lamnade aktiedgartillskott redovisas som en 6kning av vérdet pa aktier

och andelar. En bedémning gors darefter av huruvida det foreligger ett

behov av nedskrivning av vardet pa aktier och andelar ifraga.
Koncernbidrag redovisas i enlighet med deras ekonomiska innebérd.

Det innebar att koncernbidrag som I&mnats eller erhallits i syfte att

reducera koncernens totala skatt redovisas antingen som en 6kning av

vardet pa aktier och andelar eller som en kostnad i resultatrakningen.
Erhalina koncernbidrag som &r att jamstalla med utdelning redovisas som
utdelning fran koncernféretag i resultatrakningen. Lamnade koncernbi-
drag som ar att jamstalla med aktieagartillskott redovisas, efter beak-
tande av effekt pa aktuell skatt, i enlighet med principen for aktieagartill-
skott ovan.

4.6  Uppskjuten inkomstskatt

Belopp som avsatts till obeskattade reserver utgér skattepliktiga tempo-
rara skillnader. Pa grund av sambandet mellan redovisning och beskatt-
ning redovisar emellertid i en juridisk person den uppskjutna skatteskul-
den pa obeskattade reserver som en del av de obeskattade reserverna.

4.7 Leasing
Samtliga leasingavtal, oavsett om de ar finansiella eller operationella,
redovisas som operationell leasing (hyresavtal).

4.8 Borgensatagande/Finansiella garantier

Moderbolaget har stallt ut en finansiell garanti till forman fér dotterbola-
get Kibion AB. Denna avser banklan som togs vid forvarvet av Wagner
Analysen Technik GmbH.

NOT 5

VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR REDOVISNINGSANDAMAL

Uppskattningar och bedémningar utvarderas lIpande och baseras pa
historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive férvantningar pa fram-
tida handelser som anses rimliga under radande férhallanden.

5.1 Viktiga uppskattningar och antaganden fér redovisningsandamal
Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De upp-
skattningar for redovisningsandamal som blir féljden av dessa kommer,
definitionsmaéssigt, sallan att motsvara det verkliga resultatet. De upp-
skattningar och antaganden som innebar en betydande risk for vasentliga
justeringar i redovisade varden for tillgangar och skulder under nastkom-
mande rakenskapsar behandlas i huvuddrag nedan.

(a) Prévning av nedskrivningsbehov for goodwill
For goodwill gérs bedémningar av tillgangens vardeminskning arligen eller
nar det finns nagon indikation pa att en goodwills bokférda véarde Gversti-
ger atervinningsvérdet. Goodwill vars varde sjunkit skall skrivas ned till
det atervinningsvarde som goodwillen bedéms ha utifran den information
som finns tillganglig. Atervinningsvérdet definieras som det hogre av
nettoférsaljningsvardet och nyttjandevardet. Nyttjandevardet uppskattas
genom en diskonterad kassaflédesmetod baserad pa framtida forvantade
in- och utbetalningar. Vasentliga skillnader i beddmningarna av framtida
forvantade kassafléden och den diskonteringsranta som anvands kan
resultera i olika varderingar av en tillgang. Se vidare Not 8.

Per den 31 december 2012 uppgar goodwill till 25 827 (33 448).

(b)  Prévning av nedskrivningsbehov for forvédrvad forskning och
utveckling
Forskning och lakemedelsutveckling kdnnetecknas av betydande opera-
tiva risker. Flera faktorer paverkar sannolikheten for ett 1akemedelsprojekt
att resultera i ett godkant lakemedel. Risken att inte na marknaden avtar
vart efter ett projekt genomgar de olika faserna i forsknings- och utveckl-
ingsprocessen. Av koncernens forvarvade FoU-projekt har ett natt klinisk
fas medan ett &r i preklinisk fas.

Vardet av Forvarvad FoU provas arligen for att sékerstéalla att redovisat
varde inte 6verskrider atervinningsvardet. Vid denna nedskrivningsprév-
ning gors erfarenhetsbaserade uppskattningar om storleken av framtida
in- och utbetalningar. Sannolikheten att intédktsgenererande handelser
intraffar och att projekten resulterar i produkter som nar marknaden
uppskattas utifran tillganglig branschstatistik. Dessa sannolikheter
varierar beroende pa vilken utvecklingsfas FoU-projekten befinner sig i.
Framtida in- och utbetalningar sannolikhetsjusteras darefter och diskon-
teras med en rénta som avspeglar kapitalkostnad och risk. Om ett férvar-
vat FoU-projekt laggs ned, skrivs det bokférda vardet av projektet ome-
delbart ned till noll och nedskrivningen belastar resultatet. Se vidare
Not 8.

Under aret har enligt ovan nedskrivning av férvéarvad forskning och
utveckling gjorts med 10 159.

Per den 31 december 2012 uppgar forvarvad forskning och utveck-
ling till 106 200 (116 610).

OREXO ARSREDOVISNING 2012

(c) Royaltyintékter

Royaltyintakter kan paverkas utav yttre faktorer till exempel forsaljnings-
begrénsningar eller prisregleringar initierade av myndigheter i lander dar
forsaljning sker. Detta &r inget som foretaget kan paverka och informat-
ionen kommer eventuellt inte foretaget till kdnna férran det intraffat. Pa
grund av detta kan det i vissa fall vara svart att bedéma royaltyintakterna,
vilket kan leda till vissa felperiodiseringar.

5.2  Viktiga bedomningar vid tillampning av foretagets
redovisningsprinciper

(a)  Bedbémning av om ett licensavtal innebér att réttigheter avyttras
eller upplats
Vissa licensavtal innebar att globala rattigheter upplats till samarbets-
partnern. Da Orexo har kvar de immateriella rattigheterna som &ven kan
komma att atertas under vissa omstandigheter sa redovisas inte dessa
avtal sasom om licensavtalet innebar en avyttring. Detta innebéar for
Orexos del att dessa tillgangar ligger kvar i balansposten foérvarvad forsk-
ning och utveckling.

Orexos forsknings- samarbets- och kommersialiseringavtal med
Boehringer Ingelheim innebéar for Orexo fortsatt erhallna intakter samt att
Orexo aven har en option att i vissa lander tillsammans med Boehringer
Ingelheim marknadsféra produkter inom ramen for projektet. Med stéd av
detta har bolaget bedémt att licensavtalet inte innebar att tillgdngen ar
avyttrad, varfor den kvarstar i Orexos balansrakning.

(b)  Forskning och utveckling

Kostnader hanforliga till forskning kostnadsférs d& de uppstar. Kostnader
hanfarliga till utvecklingsprojekt tas upp som immateriella tillgangar i
balansrakningen i de fall dessa kostnader i framtiden férvantas generera
ekonomiska fordelar. Andra utvecklingskostnader kostnadsférs da de upp-
star. Utvecklingskostnader som &r kostnadsforda tas inte upp som till-
gang under efterféljande perioder. Fér 2012 uppgick kostnaderna till
216 174 (194 411).

Foéretagsledningens beddmning &r att de utvecklingskostnader som
redovisats under 2012 inte till ndgon del kan tillgangsredovisas mot
bakgrund av att det inte med tillférlitlighet kan faststallas att de pa-
gaende projekten uppfyller kraven pa att fa redovisas som tillgang. | takt
med att Orexo sjalva kan komma att driva och bekosta utvecklingsprojekt
till senare faser under kommande ar sa kan delar av koncernens utveck-
lingskostnader komma att uppfylla kraven pa tillgangsredovisning.

(c)  Intdktsredovisning
Féretagsledningen bedémer sannolikheten att framtida ekonomisk nytta
kommer att tillfalla Koncernen pa basis av flera faktorer som t.ex kunder-
nas betalningshistorik och kreditvardighet. Om koncernen bedémer en
fordran som oséker gors en avsattning till dess att det gar att avgéra om
Koncernen kommer att erhalla betalning.

Koncernen har under aret erhallit engangsersattningar fran samar-
betspartners. Engangsersattningar férekommer i form av ersattningar
bade med och utan krav pa framtida motprestationer fran koncernen. Ett
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licensavtal tilldter samarbetspartnern att registrera, marknadsféra och
salja koncernens patentskyddade produkter inom ett visst geografiskt
omrade under en viss tid. Engangsersattningar som kan betraktats som
ersattning for denna exklusivitet intaktsfors direkt. Engangsersattningar
som avser ersattning for framtida motprestationer férdelas éver tiden
baserat pa den verkliga inneborden av varje sadan prestation, exempel pa
detta ar nar en engangsersattning erhalls och det finns ett avtalat forsk-
ningssamarbete sa fordelas ersattningen linjart 6ver den tid forsknings-
samarbetet pagar.

En delmalsersattning &r en intakt relaterad till uppnadda mal enligt
avtalet med partnern. Sddana mal kan till exempel avse start av klinisk
prévning eller en lakemedelsmyndighets godk@nnande av produktregistre-
ring. Intékter avseende delmalsersattningar redovisas nar malet ar upp-
natt och koncernen fullgjort sina ataganden.

Orexo och Prostrakan Group plc omférhandlade under aret villkoren for
det kommersiella samarbetet rérande Abstral, vilket innebar en omstruk-

turering av royalty-villkoren. Innebdrden i avtalet &r bland bl a att Orexo
erhaller ersattning i form av royaltyintéakter for férsaljning av Abstral pa
Prostrakans territorier. En del av royaltysatsen har bytts ut mot fasta
engangsbelopp, vilka delvis erhalls tidigare &n vad som annars troligen
hade varit fallet. For att aterspegla avtalets ekonomiska inneboérd har de
fasta belopp som erhallits periodiserats framat. Avtalet innefattar aven
rorlig royalty, vilken intéktsfors I6pande nar forsaljning skett.

(d) Uppskjutna skattefordringar

Orexo har betydande underskottsavdrag. Orexos beddmning &r att det inte
med tillracklig hog grad av sannolikhet ar visat att dessa kan utnyttjas.
Det skattemassiga underskottet i koncernen uppgar per den 31 december
2012 till 1 139 MSEK (1 175).

NOT 6 SEGMENTINFORMATION

Koncernen har faststéllt rorelsesegmenten baserat pa féretagsledningens
information som anvands for att fatta strategiska beslut och foéretagsled-

ningen bedémer verksamheten i sin helhet, det vill saga som ett segment.

Koncernens verksamhet bedrivs i nedanstaende geografiska omraden.
Forsaljningssiffrorna baseras pa det land dar kunden finns. Det férekom-
mer ingen férsaljning mellan de geografiska omradena.

Koncernen Moderbolaget

2012 2011 2010 2012 2011 2010

Forséljning fordelning geografiskt
Sverige

Storbritannien

Ovriga EU lander

Ostasien

USA

Ovriga lander

Summa

Bolagets tre storsta kunder bidrar tillsammans med 81 (81)procent av
bolagets omsattning, var och en bidrar de med 63 (38)procent, 15 (32)
procent respektive 3 (11) procent.

Tillgdngar och investeringar utanfor Sverige uppgar till
0,1 MSEK (0,9).

OREXO ARSREDOVISNING 2012

10798 12098 11803 54494 56411 41644
207409 73466 49510 204472 70628 49510
9524 13634 75421 - 5 407 351
14 549 6641 20776 12233 5970 20716
48335 54637 27854 827 975 730
35663 39138 25135 - 1381 -
326278 199614 210499 272026 140772 112951
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NOT 7 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Konst och ej

Inventarier och Ombyggnation avskrivningsbara Finansiell
Koncernen maskiner Datorer annans fastighet inventarier leasing Summa
Rékenskapsaret 2010
Ingdende vérde 12532 955 31933 394 - 45 814
Inkop 3403 35 - - - 3438
Avyttringar -1322 -1393 -205 - - -2 920
Avskrivningar -4 848 -858 -1623 - - -7 329
Avyttringar 1182 1391 99 - - 2672
Valutakursdifferenser -9 - - - - -9
Utgédende varde 10938 130 30 204 394 - 41 666
Per 31 december 2010
Anskaffningsvarde 28 841 2131 36174 394 1894 69 434
Ack. av- och nedskrivningar -17 903 -2 001 -5 970 - -1894 —27 768
Redovisat virde 10938 130 30 204 394 - 41 666
Rékenskapsaret 2011
Ingdende vérde 10938 130 30 204 - - 41 666
Inkop 4100 673 - - - 4773
Okning genom rorelseférvary 183 - - - - 183
Avskrivningar -5 345 -224 -1 809 - - -7 378
Valutakursdifferenser -3 - - - - -3
Utgéende virde 9873 579 28 395 394 - 39 241
Per 31 december 2011 -
Anskaffningsvéarde 33124 2 804 36174 394 1894 74 390
Ack. av- och nedskrivningar -23 251 -2 225 -7779 - -1894 -35 149
Redovisat virde 9 873 579 28 395 394 - 39 241
Rékenskapsaret 2012
Ingaende varde 9873 579 28 395 394 - 39 241
Inkop 2840 - - - - 2840
Avyttring -600 - - - - -600
Avskrivningar -4 306 -236 -1 809 - - -6 351
Valutakursdifferenser -7 - - - - -/
Utgéaende varde 7 800 343 26 586 394 - 35123
Per 31 december 2012
Anskaffningsvarde 35 964 2804 36174 394 1894 77 230
Ack. av- och nedskrivningar -28 164 -2 461 -9 588 - -1894 -42 107
Redovisat virde 7 800 343 26 586 394 0 35123

Leasingkostnader uppgaende till 678 (288) (514) avseende leasing av
inventarier, maskiner och datorer ingar i resultatrdkningen.

Finansiell leasing

| materiella anlaggningstillgangar ingar leasingobjekt som koncernen
innehar enligt finansiella leasingavtal med féljande belopp.

2012 2011 2010
Anskaffningsvéarden aktiverad finansiell
leasing 1894 1894 1894
Ackumulerade avskrivningar enligt plan -1 894 -1 894 -1 894

Redovisat vérde -

OREXO ARSREDOVISNING 2012
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NOT 8 IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Patent och Distributions- .
Koncernen Goodwill Foérvarvad FoU rattigheter rattigheter Ovrigt Summa
Rakenskapsaret 2010
Ingdende vérde 17 987 427 030 1619 0 363 446 999
Inkép - - - - - -
Okning genom rorelseforvarv - - - - - -
Avskrivningar - - -495 - -145 -640
Nedskrivningar - -34 894 - - - -34 894
Justering av tillaggskopeskilling -308 - - - - -308
Valutakursdifferenser - -3 649 -91 - - -3 740
Utgéende redovisat virde 17 679 388 487 1033 0 218 407 417
Per 31 december 2010
Anskaffningsvarde 17 987 435 062 13 265 2707 729 469 750
Ack. av- och nedskrivningar -308 -46 575 -12 232 -2 707 -511 -62 333
Redovisat virde 17 679 388 487 1033 0 218 407 417
Rikenskapsaret 2011
Ingdende vérde 17 679 388 487 1033 0 218 407 417
Inkép - - - - - -
Okning genom rérelseférvérv 16 025 - - - - 16 025
Avskrivningar - - -310 - -146 -456
Nedskrivningar - -271 238 - - - -271 238
Valutakursdifferenser -256 -639 14 - - -881
Utgédende redovisat varde 33 448 116 610 737 0 72 150 867
Per 31 december 2011
Anskaffningsvarde 33448 435 062 13 265 2707 729 485 211
Ack. av- och nedskrivningar - -318 452 -12 528 -2707 -657 -334 344
Redovisat virde 33 448 116 610 737 0 72 150 867
Rékenskapsaret 2012
Ingdende vérde 33448 116 610 737 0 72 150 867
Inkop - - - - 3 059 3059
Avyttring -7 042 - - - - -7 042
Avskrivningar - - -748 - -72 -820
Nedskrivningar - -10 159 - - - -10 159
Valutakursdifferenser =7 2Bl 11 = = -819
Utgédende redovisat virde 25 827 106 200 0 0 3 059 135 086
Per 31 december 2012
Anskaffningsvarde 33 448 435 062 13 265 2707 3788 488 270
Ack. av- och nedskrivningar -7 621 -328 862 -13 265 -2707 -729 -353 184
Redovisat virde 25 827 106 200 0 0 3 059 135 086

Goodwill per 31 december 2012
Vid foérvarvet av Noster System AB 2006 uppstod en goodwillpost. Den
motsvaras av en kassagenererande enhet ingédende i Kibions férsaljning
av utandningstester for att diagnostisera magsarsbakterien Helicobacter
pylori.

| augusti 2011 forvarvade Orexos dotterbolag Kibion AB det tyska bo-
laget Wagner Analysen Technik GmbH. Vid forvarvet uppstod ytterligare
en goodwillpost. Wagner Analysen Technik GmbH ar en ledande tillver-
kare av IRIS-instrument och substrat fér diagnostiska utandningstester.

Goodwill 2012 2011 2010
Noster System 10 639 10639 10 639
Prostrakan 0 7 042 7 042
Wagner Analysen Technik 15188 15767 -

25 827 33448 17 681

OREXO ARSREDOVISNING 2012

Prévning av nedskrivningsbehov goodwill

Prévning av nedskrivningsbehov for goodwill sker arligen samt da indika-
tioner pa att nedskrivningsbehov foreligger. Atervinningsbart belopp fér
kassagenererande enheter faststélls baserat pa nyttjandevarde. Nedskriv-
ningstest genomfors pa den lagsta niva dar separerbara kassafldden
identifierats.

Ett arligt test av nedskrivningsbehovet for den goodwillpost som ar
hanforlig till forvarvet av Noster System AB har utférts. Atervinningsbart
belopp foér den kassagenererande verksamheten har beraknats utifran
bedémda framtida kassafléden. Kassaflode for 2013 &r grundat pa
budget. Kassafloden fér 2014-2017 utgar fran féretagsledningens
prognoser, bedémningar och marknadsplaner. Kassafléden bortom denna
period extrapoleras med en tillvaxttakt som uppskattats till 2,5 procent
(2,5), baserat pa foretagsledningens férvantningar pa marknadsutveck-
lingen. Bedémningen av rérelsemarginal baseras pa tidigare uppnadda
resultat sammanvagt med ledningens férvantningar pa marknadsutveck-
lingen. De framtida kassaflédena har diskonterats till nuvédrde med en
ranta fore skatt om 10 procent (12). Beraknat nyttjandevarde 6verstiger
redovisat véarde med god marginal.

Test av nedskrivningsbehovet fér den goodwillpost som ar hanforlig
till forvarvet av dotterbolaget Wagner Analysen Technik GmbH har utforts.
Atervinningsbart belopp for den kassagenererande verksamheten har
beréaknats utifran bedémda framtida kassafléden. Kassaflode for 2013 ar
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grundat pa budget. Kassafloden for 2014-2017 utgar fran foretagsled-
ningens prognoser, bedémningar och marknadsplaner. Kassafléden
bortom denna period extrapoleras med en tillvaxttakt som uppskattats till
2,5 procent, baserat pa foretagsledningens férvantningar p4 marknadsut-
vecklingen. Bedémningen av rorelsemarginal baseras pa tidigare upp-
nadda resultat sammanvagt med ledningens férvantningar pa marknads-
utvecklingen. De framtida kassaflédena har diskonterats till nuvérde med
en ranta fore skatt om 10 procent. Beraknat nyttjandevarde 6verstiger
redovisat varde.

Diskonteringsrantan bestams utifran riskfri ranta med ett tillagg for
riskpremie for det aktuella verksamhetsomradet.

Goodwillposternas kanslighet for férandringar av faststalld diskonte-
ringsrénta ar 14g. Diskonteringsrantan kan héjas med 2 procentenheter
utan att det leder till nedskrivningsbehov av nagon av goodwillposterna.

Forvarvad FoU per 31 december 2012
Forvarvad FoU uppgaende till 106 200 (116 610) avser forvarvet av
Biolipox AB som gjordes 2007.

Nér ett forvarvat FoU-projekt borjar generera forsaljnings- eller royal-
tyintakter paborjas planenlig avskrivning éver en forvantad nyttjande-
period. De férvarvade FoU-projekten har dnnu inte bérjat generera sadana
intékter, varfor ingen avskrivning har skett.

Provning av nedskrivningsbehov Forvarvad FoU

For att faststalla ett eventuellt nedskrivningsbehov testas vérdet av
Forvarvad FoU en géng per ar och dessutom vid ytterligare tillfallen om
man fatt indikation pa nedskrivningsbehov. | likhet med tidigare ar har
ett atervinningsvérde for varje férvarvat FoU-projekt beraknats. Berak-
ningarna har skett med utgangspunkt i bedémningar om framtida kassa-
fléden, dar de viktigaste variablerna utgérs av licensintékter, aterstaende
utvecklingskostnader, royaltyintakter och bruttomarginaler. Framtida
kassafléden har sannolikhetsjusterats enligt tillgénglig branschstandard,
och dérefter nuvardesberaknats. Nuvardesberakningen har skett utifran
en diskonteringsréanta, vilken av foéretagsledningen har bestamts till

10 (12) procent fore skatt.

Forskning och lakemedelsutveckling k&nnetecknas av betydande opera-
tiva risker. Risken att ett projekt inte resulterar i en produkt som nar
marknaden avtar vart efter projektet genomgar de olika faserna i utveck-
lingsprocessen. De forvarvade FoU-projekten befinner sig i tidiga faser.
Om ett projekt laggs ned leder det till nedskrivning och projektet tas bort
ur balansrakningen. Under aret har nedskrivning av forvéarvad forskning
och utveckling gjorts med 10,2 MSEK.

For att stodja nedskrivningsprévningarna har kénsligheten for férand-
ring i vissa variabler analyserats. Vid en hdjning av diskonteringsréntan
med 2 procentenheter skulle atervinningsvardena fortfarande Gverstiga de
redovisade vardena med god marginal. En forstarkning av den svenska
kronan med 10 procent i férhallande till USD respektive EUR skulle
minska atervinningsvardet av de forvarvade FoU-projekten, men inte i den
utstrackning att det skulle leda till ndgot nedskrivningsbehov. Betraf-
fande de andra bakomliggande variablerna bedémer féretagsledningen att
dessa skulle kunna férandras inom rimligt tankbara granser utan att
atervinningsvardet skulle underskrida redovisat varde.

Moderbolaget 2012 2011 2010
Ackumulerade anskaffningsvérden

Ingéende anskaffningsvarden 9308 9308 9308
Arets forvarvade rattigheter 3059 - -
Avyttringar och utrangeringar - - -
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 12367 9308 9308
Ackumulerade avskrivningar enligt plan

Ingdende avskrivningar enligt plan -9236 -9090 -8945
Arets avskrivningar enligt plan -72 -146 -145

Avyttringar och utrangeringar - - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar enligt plan -9 308 -9 236 -9 090
Redovisat vérde 3 059 72 218

Moderbolagets immateriella tillgdngar bestar av patent och rattigheter
samt IT-system.

NOT 9 AVSKRIVNINGAR OCH NEDSKRIVNINGAR

Koncernen Moderbolaget

2012 2011 2010 2012 2011 2010
Materiella anliggningstillgdngar
Forséljning 115 75 48 - 8 12
Administration 2119 2554 2842 2119 2554 2842
Forskning och utveckling 4117 4749 4 439 4103 4679 4 293
Summa materiella anlaggningstillgangar 6 351 7 378 7 329 6 222 7 241 7 147
Immateriella tillgdngar
Forsaljning - 132 303 - - -
Administration 72 146 145 72 146 145
Forskning och utveckling 749 178 193 - - -
Ovriga kostnader 10 159 271 238 25794 - - -
Summa immateriella tillgangar 10 980 271 694 26 435 72 146 145
Totala avskrivningar och nedskrivningar 17 331 279 072 33764 6 294 7 387 7 292
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NOT 10

AKTIER | DOTTERBOLAG OCH JOINT VENTURES

Anskaffnings-

Ackumulerad

Innehav 31 dec 2012 Org nr Séte Antal aktier Andel varde nedskrivning  Redovisat varde
Pharmacall AB 556569-1739  Uppsala 1 000 100% 100 0 100
Kibion AB 556610-9814  Uppsala 321279 100% 38172 38172 0
Noster System AB 556530-9217  Uppsala 606 520 100% 10 600 9 888 712
Biolipox AB 556588-3658  Stockholm 12 883 944 100% 505 773 335944 169 829
Orexo UK 6619806 Storbritannien 1 100% 0 0 0
Pharmakodex Ltd 05268159 Storbritannien 684 664 100% 82 245 80 007 2239
Wagner Analysen Technik GmbH 20929 Tyskland 6 100% 14 303 0 14 303
Orexo US 0101013414 USA 100 100% 0 0 0

Noster System AB och Wagner Analysen Technik GmbH &r indirekta

innehav.

Under 2012 har aktier i dotterbolag skrivits ned med 57,9 MSEK.
Denna minskning ar dels hanfoérlig till nedskrivning av aktier pa grund av

Forandring av redovisat varde

nedskrivning av varden pa forvarvad teknologi dels pa avyttring av joint
venturet Prostrakan AB.

2010 IB redovisat varde Anskaffningsvarde Forséljning Nedskrivning  UB redovisat vérde
Pharmacall AB 100 = - - 100
Kibion AB - - - - -
Prostrakan AB 18 296 - - - 18 296
Biolipox AB 505 773 - - - 505 773
Orexo UK - - - - -
Pharmakodex Ltd 82 245 - - 1651 80 594
Summa 606 414 - - 1651 604 763
2011

Pharmacall AB 100 = - = 100
Kibion AB - - - - -
Prostrakan AB 18 296 - - - 18 296
Biolipox AB 505 773 - - 335944 169 829
Orexo UK - - - - -
Pharmakodex Ltd 80 594 - - 38731 41 863
Summa 604 763 - - 374 675 230 088
2012

Pharmacall AB 100 - - - 100
Kibion AB - - - - -
Prostrakan AB 18 296 - 18 296 - -
Biolipox AB 169 829 - - - 169 829
Orexo UK - - - - -
Pharmakodex Ltd 41 863 - - 39624 2239
Summa 230 088 - 18 296 39 624 172 168
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NOT 11

FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI

Derivat som anvénds Lane- och Ovriga finansiella
31 december 2012 som sikringsdndamal kundfordringar skulder Summa
Tillgangar i balansrdkningen
Kundfordringar och andra fordringar (exkl. interimsfordringar) 17 549 17 549
Likvida medel 228 067 228 067
Derivatinstrument 18 507 18 507
Summa 18 507 245 616 264 123
Skulder i balansrakningen
Upplaning (exkl. skulder avseende finansiell leasing) 120 642 120 642
Leverantérsskulder och andra skulder (exkl. icke finansiella skulder) 127 821 127 821
Summa 248 463 248 463
31 december 2011
Tillgangar i balansrdkningen
Kundfordringar och andra fordringar (exkl. interimsfordringar) 56 853 56 853
Likvida medel 246 859 246 859
Summa 303712 303712
Skulder i balansrakningen
Upplaning (exkl. skulder avseende finansiell leasing) 120933 120 933
Leverantérsskulder och andra skulder (exkl. icke finansiella skulder) 52 479 52 479
Summa 173 412 173 412
31 december 2010
Tillgangar i balansrakningen
Kundfordringar och andra fordringar (exkl. interimsfordringar) 99 211 99 211
Likvida medel 135798 135 798
Kortfristiga placeringar - -
Summa 235 009 235 009
Skulder i balansrakningen
Upplaning (exkl. skulder avseende finansiell leasing) 103 900 103 900
Leverantdrsskulder och andra skulder (exkl. icke finansiella skulder) 103 631 103 631
Skulder avseende finansiell leasing - -
Summa 207 531 207 531
NOT 12 DERIVATINSTRUMENT
Koncernen Moderbolaget

2012 2011 2010 2012 2010
Valutaterminskontrakt — kassaflédesséakringar 18 507 - - - - -
Summa 18 507 - - - - -

Hela det verkliga vardet pa ett derivatinstrument som utgér sakringsin-
strument klassificeras som anlaggningstillgang eller langfristig skuld om
den aterstaende |optiden ar langre 4n 12 manader, och som omsattnings-
tillgang eller kortfristig skuld om den s&krade postens aterstaende 16ptid

understiger 12 manader.

resultatrakningen.

vesteringar i utlandsverksamheter.

De séakrade transaktionerna i utlandsk valuta intraffar i juni 2013 och

juni 2014.
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Vinster och forluster pa valutaterminskontrakt redovisas i resultatrék-
ningen i den period under vilken den sakrade transaktionen paverkar

Ingen ineffektivitet finns att redovisa avseende sakringen av nettoin-
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NOT 13 VARULAGER
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Ramaterial 22 233 18 426 4067 18 489 15 555 2529
Fardiga varor 6 085 8 263 3898 - - -
Summa 28 318 26 689 7 965 18 489 15 555 2 529
Koncernen Moderbolaget

Den utgift for varulager som kostnadsférts ingar i posten Kostnad salda
varor och forsknings- och utvecklingskostnader och uppgick till 37 367
(43 116) (35 306). Under aret har nedskrivning av varulagret skett
med 0.

Den utgift for varulager som kostnadsférts ingar i posten forsknings- och
utvecklingskostnader och uppgick till 8 742 (13 603) (6 752).

NOT 14 KUNDFORDRINGAR OCH ANDRA FORDRINGAR
Koncernen Moderbolaget

2012 2011 2010 2012 2011 2010
Kundfordringar 17 549 56 853 99 211 18 058 51 847 46 554
Fordran mervérdesskatt 6 167 8 906 6 458 3231 1570 163
Ovriga fordringar 4423 4784 5433 26 391 19 622 16 748
Férutbetalda hyror 4917 5294 4922 4917 5270 4918
Ovriga interimsfordringar 3 600 6 609 3822 3045 42 529 65 603
Summa 36 656 82 446 119 846 55 642 120 838 133 986
Koncernen Moderbolaget

Nedskrivning av kundfordringar har gjorts med 157 (53) (141). Det finns
inga nedskrivningar gjorda pa kvarvarande kundfordringar. Redovisat
varde motsvaras av verkligt varde da samtliga fordringar ar kortfristiga och
forfaller inom ett ar.

Redovisade belopp per valuta, fér Koncernens kundfordringar ar foéljande:

Nedskrivning av kundfordringar har gjorts med O (0) (69). Det finns inga
nedskrivningar gjorda pa kvarvarande kundfordringar. Redovisat véarde
motsvaras av verkligt vérde.

Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
SEK 3 507 3026 12612 15 348 32511 34 047
usb 1386 23 263 7178 592 1009 -
EUR 12611 30032 78 855 2118 18 327 12 507
Andra valutor 45 532 566 - - -
Summa 17 549 56 853 99 211 18 058 51 847 46 554
Forfallna kundfordringar
Per den 31 december 2012 var kundfordringar uppgaende till 2 983 (19
149) (10 908) forfallna utan att nagot nedskrivningsbehov ansags
foreligga. Dessa galler ett fatal oberoende kunder vilka tidigare betalat
sina forfallna fakturor. /f\ldersanalysen av dessa kundfordringar framgar
nedan:
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Mindre an 43 dagar 1268 3324 9614 63 814 0
44 dagar och é&ldre 1715 15 825 1294 64 - 0
Summa 2983 19 149 10 908 127 814 0
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NOT 15 LIKVIDA MEDEL

Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Kassa och bank 228 067 246 859 135798 216 553 227 850 101 400
Summa 228 067 246 859 135 798 216 553 227 850 101 400
De finansiella tillgdngarnas kreditkvalitet
Kreditkvaliteten for finansiella tillgangar som varken har forfallit till
betalning eller ar i behov av nedskrivning kan beddmas genom hénvisning
till extern kreditrating (om sadan finns tillganglig) eller till motparterns
betalningshistorik:
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Al- 228 067 246 859 135798 216 553 227 850 101 400
Summa bankmedel och kortfristig bankinlaning 228 067 246 859 135 798 216 553 227 850 101 400

NOT 16

AKTIEKAPITAL OCH OVRIGT TILLSKJUTET KAPITAL

Utestaende aktier

Antalet utestaende aktier uppgick per den 31 december 2012

till 29 946 332 varav samtliga var stamaktier. Samtliga aktier berattigar
till en rést vardera. Aktiernas kvotvarde &r 0,4. Férandringen under aret
visas i nedanstaende tabell. Av utgivna aktier ar samtliga fullt betalda.
Moderforetaget aterkopte 1 121 124 egna aktier pa Nasdag OMX Nordic
Exchange Stockholm under perioden juli - september 2012. Det totala
belopp som betalades fér aktierna, var 53 MSEK. Aktierna innehas som
egna aktier. Moderforetaget har ratt att sélja dessa aktier vid en senare
tidpunkt. Alla aktier som emitterats av Moderféretaget ar till fullo be-
talda.

Utestdende antal aktier per den 1 januari 2010 23 401 252
Teckning av aktier genom utnyttjande av personaloptioner 2 500
Utestaende antal aktier per den 31 december 2010 23 403 752
Teckning av aktier genom utnyttjande av personaloptioner 23 555
Nyemission 6438 188
Utestdende antal aktier per den 31 december 2011 29 865 495
Teckning av aktier genom utnyttjande av personaloptioner 80 837
Utestaende antal aktier per den 31 december 2012 29 946 332

Under aret utnyttjades 11 250 personaloptioner, vilka vid arets slut annu
ej registrerats som aktier.
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Bemyndigande fran bolagsstimma

Vid ordinarie bolagsstdamma den 11 april 2012 erholl styrelsen ett
bemyndigande om att emittera nya aktier mot kontantbetalning, genom
kvittning eller via apportegendom, dock att sddana emissioner inte far
medfora att bolagets vid var tid registrerade aktiekapital eller antal aktier
i bolaget 6kas med mer an totalt 10 procent, eller leda till att bolagets
aktiekapital 6verstiger hogsta tillatna aktiekapital enligt vid var tid anta-
gen bolagsordning. Bemyndigandet har ej utnyttjats.
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Aktiekapitalets utveckling

Forandring i

. Foréndring i aktiekapital Totalt aktiekapital

Ar Transaktion antalet aktier (kronor) Totalt antal aktier (kronor) Kvotvarde (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 1020 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 25030 2 503 000 100
2003 Nyemission? 6 600 25036 2 503 600 100
2003 Nyemission® 9242 924 200 34 278 3427 800 100
2004 Nyemission* 2298 229 800 36 576 3657 600 100
2004 Nyemission® 376 37 600 36 952 3695 200 100
2005 Nyemission® 1337 133 700 38 289 3828 900 100
2005 Aktiesplit’ 9533961 - 9572 250 3828 900 0,4
2005 Nyemission® 3700 000 1 480 000 13 272 250 5 308 900 0,4
2005 Nyemission® 20 250 8 100 13292 500 5317 000 0,4
2006 Nyemission'® 592 250 236 900 13 884 750 5 553 900 0,4
2007 Nyemission!! 101 750 40 700 13 986 500 5 594 600 0,4
2007 Nyemission'? 7 630 895 3052 358 21617 395 8 646 958 0,4
2009 Nyemission'® 6 084 2434 21 623 479 8 649 392 0,4
2009 Nyemission'* 1777773 711 109 23 401 252 9 360 500 0,4
2010 Nyemission'® 2 500 1 000 23403752 9361 500 0,4
2011 Nyemission'® 23 555 9422 23 427 307 9370922 0,4
2011 Nyemission'’ 6438188 2575275 29 865 495 11 946 197 0,4
2012 Nyemission'® 80 837 32335 29 946 332 11 978 532 0,4

1 Nyemission av preferensaktier av serie P1 riktad till HealthCap i samband med deras
forsta investering i Bolaget till en teckningskurs om 4 530 kronor per aktie enligt beslut
vid extra bolagsstamma den 11 april 2002.

2 Nyemission av aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner till en teckningskurs om
6 800 kronor per aktie.

3 Nyemission av 6 365 preferensaktier av serie P1 och 2 877 stamaktier i samband med
forvarvet av CePeP mot vederlag i form av aktier i CePeP enligt beslut vid extra
bolagsstamma den 27 augusti 2003.

4 Nyemission av preferensaktier av serie P2 till Huvudaktieagarna 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.

5 Nyemission av preferensaktier av serie P2 till aktieagare och styrelseledamdter som
onskade nyteckna pa samma villkor som Catella Fokus och Huvudaktiedgarna enligt ett
styrelsebeslut fran den 31 augusti 2004.

5 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.

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

Aktierelaterade ersattningar

Orexo har infort aktierelaterade ersattningar i form av personaloptioner
och teckningsoptioner i syfte att motivera och beléna genom delagande,
och harigenom beframja Bolagets langsiktiga intressen. Sedan 2002 har
totalt drygt 100 personer deltagit i koncernbolagens (Orexo AB och
Biolipox AB) incitamentsprogram.

Aganderatten till teckningsoptioner har éverforts till den anstallde el-
ler annan deltagare i incitamentsprogrammen direkt genom att de pa
marknadsmassiga villkor férvarvas, medan personaloptionerna intjanas
(sa kallad vesting) med en tredjedel, en fjardedel eller en femtedel av
antalet tilldelade optioner per ar under en tre-,fyra- eller femarsperiod,
forutsatt att innehavaren fortfarande antingen &r anstalld eller styrelsele-
damot i Orexo detta datum.
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Nyemission i samband med bolagets borsintroduktion 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 1 076 personaloptioner, nyemission
av 281 500 aktier genom utnyttjande av 1.126 teckningsoptioner och nyemission av

41 750 aktier genom utnyttjande av 167 hedgeoptioner.

Nyemission av 42 500 aktier genom ytnyttjande av 170 personaloptioner och nyemission
av 59 250 aktier genom ytnyttjande av 237 teckningsoptioner.

Nyemission i samband med férvérvet av Biolipox AB i november 2007.

Nyemission av 5 750 aktier genom utnyttjande av 23 teckningsoptioner och nyemission
av 334 aktier genom utnyttjande av 334 teckningsoptioner.

Nyemission i samband med férvéarvet av Pharmakodex Ltd.

Nyemission av 2 500 aktier genom utnyttjande av 10 personaloptioner.

Nyemission av 23 555 aktier genom utnyttjande av 23 555 personaloptioner.
Nyemission av 6 438 188 aktier till en teckningskurs av 38 SEK per aktie. 1 aktie i
Orexo berattigade till 1 teckningsréatt, fyra teckningsratter berattigade till teckning av 1
ny aktie.

Nyemission av 80 837 aktier genom utnyttjande av 80 837 personaloptioner.

Per 31 december 2012 fanns totalt 2 245 927 optioner utestaende
vilka berattigade till nyteckning av 2 241 624 aktier i Orexo och utbyte
av 4 303 optioner mot aktier i Orexo. Varje option emitterad fran Biol-
ipox AB medfor ratt att byta ut den mot en aktie i Orexo AB och mot-
svarande antalet aktier innehavs av det fristdende bolaget Pyrinox AB.

Nedanstaende uppstéliningar visar férandringen av antalet optioner

under perioden 1 januari 2012 till 31 december 2012 férdelade pa
respektive kategori.
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Ingaende Utgaende
1/1 2012 Forandring 31/12 2012 Inlésningsbara
Optioner riktade till anstéllda
Varav:
Beslutade och tilldelade personaloptioner 1466 416 1466 416
Utnyttjade -48 500 -48 500
Forverkade -156 750 -156 750
Tilldelade 235 000 235 000
Summa 1496 166 521 166
Beslutade och tilldelade styrelseoptioner 61 006 61 006
Tilldelade 270 000 270 000
Utnyttjade -42 921 -42 921
Summa 288 085 13 967
Beslutade och tilldelade teckningsoptioner 10 000 10 000
Summa 10 000 10 000
Beslutade men &nnu ej tilldelade personaloptioner? 565 000 -235 000 330 000
Summa 330 000
Teckningsoptioner som innehas av dotterbolag for kassaflodes-
maéssig sakring av sociala avgifter 78 000 78 000
Summa 78 000 78 000
Summa optioner riktade till anstéllda 2 180 422 21 829 2 202 251
Fran Biolipox AB utnyttjade personaloptioner (medfér ej
utspadning, ingér i nyemitterade aktier i samband med
forvarvet av Biolipox) 74943 74943
Forverkade -114 -114
Utnyttjade -70 526 -70 526
Fran Biolipox 6vertagna teckningsoptioner for kassaflodes-
massig sakring av sociala avgifter (medfor ej utspadning) 44173 -4 800 39373
Summa optioner fran Biolipox 119116 -75 440 43 676 43 676
Summa utestaende optioner 2 299 538 -53 611 2 245 927

Genomsnittlig 16senkurs under aret var 4,96 kronor per aktie.

Samtliga uppgifter avseende optioner emitterade fran Orexo AB ar omraknade for
aktiesplit 1:250, genomférd i november 2005. Av arsredovisningen for 2005 framgar att
varje &ldre optionsbevis medfor ratt att teckna 250 aktier efter split. Redovisade
uppgifter avseende optioner emitterade fran Orexo AB avser det antal aktier som varje
option medfér ratt att teckna efter genomférd aktiesplit Samtliga uppgifter avseende
optioner emitterade fran Biolipox AB &r omriknade med en faktor 0,45854 vilket
motsvarar det berdknade vardet p& optionerna relaterat till aktiekursen for Orexo aktien
vid forvarvstillfallet. Redovisade uppgifter avseende optioner emitterade fran Biolipox
avser det antal aktier som varje option kan bytas ut mot efter omrakning.

Genomsnittliga teckningskurser per kategori

2 Dessa optioner ar beslutade pa bolagsstamma i februari 2011, men &r &nnu ej tilldelade.

Utest. 1 jan Utest. 31 dec
Kategori 2012 Tillkommande Tilldelade Inl6sta Forverkade 2012 Inl6sningsbara
Personaloptioner?, Orexo AB 45,6 - 25,84 15,84 55,04 42,46 51,61
Styrelseoptioner, Orexo AB 0,4 0,4 0,4 0,4 - 0,4 0,4
Teckningsoptioner, Orexo AB 12,7 - - - - 12,7 12,7
Hedgeoptioner, Orexo AB 9,2 - - - - 9,2 9,2
Personaloptioner Biolipox AB 0,25 - - 0,25 0,25 0,25 0,25
Hedgeoptioner Biolipox AB 0,25 - - 0,25 - 0,25 0,25

1| berdkningen av genomsnittliga l6senpriset har dnnu ej fordelade optioner ej inréknats, da nagot Iosenpris for dessa ej faststallts. 330 000 optioner avser program 2011/2021, se

féregaende tabell.

Under perioden januari-december 2012 har 48 500 personaloptioner ur
Orexos optionsprogram utnyttjats. Under perioden januari-december
2012 har aven 70 526 av Biolipox personaloptioner utnyttjats inneba-
rande att innehavarna utbytt sina optioner mot 70 526 aktier, vilka
innehades av det fristdende bolaget Pyrinox AB. Utnyttjandet medférde
inte att Orexo har utgivit fler aktier.

Tilldelningar under aret
Under 2012 tilldelades 235 000 prestationsaktier, 165 000 av dessa
har vederlagsfritt tilldelats i februari 2012 och 70 000 prestationsaktier
har vederlagsfritt tilldelats i mars 2012. Av dessa prestationsaktier &r
117 500 tidsbaserade- och 117 500 aktiekursbaserade. Teckningskursen
for de prestationsaktier som tilldelades i februari faststalldes till 25,60
kronor och teckningskursen for de prestationsaktier som tilldelades i mars
faststalldes till 26,40 kronor.

Sista utnyttjandedag for optionerna &r den 31 december 2021.

For den tidsbaserade delen av aktien berédknas marknadsvardet enligt
Black&Scholes metod och for den aktiekursbaserade delen anvénds en
Monte Carlo simulering. Marknadsvardet pa de optioner som tilldelades i
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februari ar 8,23 kr for den tidsbaserade delen och 6,15 kr fér den aktie-
kursbaserade delen. For de optioner som tilldelades i mars ar marknads-
vardet 8,23 kr for den tidsbaserade delen och 6,15 kr for den aktiekurs-
baserade

n riskfri ranta: 0,89 — 1,07 procent

n férvantad volatilitet: 35 procent

L] berédknad utdelning: O kronor

Prestationsvillkor 1

For intjdanande av Aktiekursbaserade Prestationsaktier kravs att 6kningen
av Aktiekursen uppgér till de nivaer som anges nedan. Okningen av
Aktiekursen ska berdknas for en period om hogst fem ar, vilket innebéar
att Aktiekursen maste ha uppnatts under en sammanhangande femarspe-
riod.
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Okning av
Aktiekursen

Intjanandeprocent av Aktiekursbaserade Prestationsaktier
(aven villkorat av uppfyllelse av Prestationsvillkor 2 nedan)

> 60 procent 33 procent

> 100 procent 66 procent

> 150 procent 100 procent

Dessa kategorier motsvarar en genomsnittlig arlig avkastning under en
feméarsperiod om cirka 10, 15 respektive 20 procent.

Prestationsvillkor 2
Utoéver uppfyllelse av Prestationsvillkor 1 kravs for intjdnande att Aktie-
kursen ska dvertraffa NASDAQ OMX Stockholm Biotechnology PI Index
fér en 90-dagarsperiod narmast fore sadan dag da Prestationsvillkor 1
ovan ar uppfyllt. Uppfyllelse av Prestationsvillkor 2 ska bedémas I6pande
sa lange Prestationsvillkor 1 ar uppfyllt, varvid den ovannamnda 90-
dagarsperioden ska utgéras av den period som infaller nédrmast fore varje
beddémningstillfalle.

Styrelsen ska ha mojlighet att besluta att Prestationsaktier inte ska
anses intjanade i den man det visar sig att intjaning skett pa grundval av
uppenbart felaktiga uppgifter.

Under 2012 antogs styrelseaktiedgarprogrammet 2012/2017. Som
ett resultat av det framgangsrika férvarvet av de amerikanska rattigheter-
na till Abstral® och den fortsatta processen med utvecklingsprogrammet
fér Zubsolv™ har Orexo skapat en grund for att etablera en framgangsrik
kommersiell narvaro i USA. For att bast lyckas med detta arbete anser
man det nédvandigt att knyta styrelseledaméterna néarmare bolaget. For
att kompensera, ersatta och motivera styrelseledaméterna att vara be-
hjalpliga med den extra insats som detta férandringsarbete innebar
beslutades anta detta styrelseprogram.

| augusti tilldelades vederlagsfritt 270 000 styrelseoptioner. Dessa
tilldelades oberoende styrelseledamoter. Ratten att forvérva nya aktier
genom utnyttjande av prestationsaktier forutsétter att vissa val intjanande
villkor uppfylls. Teckningskursen for dessa har fasstallts till 36,30
kronor. Sista utnyttjandedag for optionerna &r den 31 december 2017.

Forverkade optioner under aret

Styrelsen har under aret beslutat om makulering av optionsbevis samt
avregistrering av teckningsoptioner hos Bolagsverket berattigande till
teckning av 156 750 aktier, vilket minskar utspadningen vid fullt utnytt-
jande av samtliga utestaende teckningsoptioner med cirka 0,5 procent-
enheter. De makulerade optionerna avser ej vestade optioner till anstallda
som slutat sin anstéallning och som darfér inte kommer att ha mojlighet
att utnyttja dessa. Under 2012 har ocksa 114 av Biolipox personal-
optioner makulerats dven dessa avser ej intjanade optioner till anstallda
som slutat sin anstallning och som darfér inte kommer att ha méjlighet
att utnyttja optionerna.

OREXO ARSREDOVISNING 2012

Tilldelning av optioner 2002-2012 - fordelning per kategori av

befattningshavare

Total tilldelning inom Orexos personaloptionsprogram aren 2002-2012,

inklusive optioner som tilldelats anstallda inom Biolipox fére forvarvet, av

optioner berattigande till teckning av totalt 1 788 554 aktier, férdelar sig

enligt féljande:

n Styrelseledamdoter: 288 085 aktier, varav O aktier har tecknats.

[ Verkstéllande direktéren: 500 000 aktier, varav O aktier har
tecknats (avser VD vid arsskiftet).

n Ovriga ledande befattningshavare: 617 500 aktier, varav O aktier
har tecknats.

[ ] Ovriga befattningshavare: 1 167 106 aktier, varav 784 137 aktier
har tecknats.

Tilldelningen av teckningsoptioner aren 2002-2012, beréattigande till

teckning av totalt 376 250 aktier, férdelar sig enligt foljande:

[ Styrelseledaméter: 139 500 aktier, varav samtliga aktier har
tecknats.

n Verkstéllande direktéren: 164 250 aktier, varav samtliga har
tecknats.
Ovriga ledande befattningshavare: O aktier.
Ovriga befattningshavare: 72 500 aktier, varav 57 250 aktier har
tecknats.

Kostnader for bolagets optionsprogram

Totalt uppgick bolagets kostnader fér personaloptionsprogram fér 2012
till 9,3 (3,1) MSEK. Av dessa ar 5,3 (2,7) MSEK hanforligt till VD och
ovrig administrativ personal, 2,9 (0,2) MSEK till forsknings- och utveckl-
ingspersonal och 1,1 (0,2) MSEK till férsaljningsrelaterad personal.

Kostnaderna fér programmen avser saval beraknad kostnad fér vardet
pa de anstélldas intjaning under perioden, varderad till marknadsvardet
vid tilldelningstidpunkten, som under perioden intjdnad del av berdknade
sociala avgifter pa vardestegringen. Bolaget kommer att behdva betala
sociala avgifter pa den vinst som kan uppkomma vid utnyttjandet av
personaloptionen, beraknad som skillnaden mellan personaloptionens
I6senkurs och marknadsvérdet pé aktien.

De sociala avgifter som kan uppkomma pa grund av personaloptions-
programmen har finansiellt och darmed kassaflédesmassigt i huvudsak
sakrats genom utgivande av teckningsoptioner till ett av Orexos dotterbo-
lag. Denna sakring kvalificerar ej for sakringsredovisning enligt IFRS.

Detaljerad beskrivning av férdndringar under aret

Tabellen nedan ger en detaljerad beskrivning Orexos aktiebaserade
incitamentsprogram m a p férandringar under aret, teckningskurser,
|6ptider och potentiell utspadning.
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Antal aktier Antal aktier
till vilka till vilka
vérde- vérde- Teck-
papperen papperen  nings-
berattigar per  Tillkommande Tilldelade Inlésta under Forverkade berattigar per kurs Programmet Andel aktier
Typ av vardepapper 1 jan 2012’ under aret under aret aret under aret 31 dec 2012 (kronor) loper till  och roster?
Beslutade och tilldelade
optioner
Personaloptioner 2002 38 000 - - -38 000 - 0 9,2 2012-12-31
Personaloptioner 2003 2 500 - - -2 500 - 0 12,7 2013-12-31
Personaloptioner 2004 62 500 - - - - 62 500 18,1 2014-06-30
Personaloptioner 2005:1 6 750 - - - - 6 750 18,1 2013-12-31
Personaloptioner 2005/2006° 39100 - - - -6 000 33100 113 2015-12-31
Personaloptioner 2006/2016* 53275 - - - -9 500 43775 119 2016-12-31
Personaloptioner 2007/2017 125 666 - - -3 000 -32 000 90 666 44 2017-12-31
Styrelseoptioner 2008/2015 11 221 - - -8 268 - 2953 0,4 2015-12-31
Personaloptioner 2008/2018 163 625 - - -5 000 -59 250 99 375 51 2018-12-31
Styrelseoptioner 2009/2016 16 186 - - -11 927 - 4 259 0,4 2016-12-31
Styrelseoptioner 2010/2017 18 958 - - -12 203 - 6 755 0,4 2017-12-31
Styrelseoptioner
2011/2018 14 641 - - -10 523 - 4118 0,4 2018-12-31
Teckningsoptioner 10 000 - - - - 10 0000 12,7 2013-12-31
Prestationsbaserat incitaments-
program 2011/2021 500 000 - - - - 500 000 44,4 2021-12-31
Prestationsbaserat incitaments-
program 2011/2021 245 000 - - - -50 000 195 000 47,8 2021-12-31
Prestationsbaserat incitaments-
program 2011/2021 230 000 - - - - 230 000 29 2021-12-31
Prestationsbaserat incitaments-
program 2011/2021 - - 165 000 - - 165 000 25,6 2021-12-31
Prestationsbaserat incitaments-
program 2011/2021 - - 70 000 - - 70 000 26,4 2021-12-31
Styrelseoptioner
2012/2017 - 270 000 - - - 270 000 0,4 2017-12-31
Delsumma 1537 422 270 000 235 000 -91 421 -156 750 1794 251
Beslutade ej tilldelade optioner
Prestationsbaserat incitaments-
program 2011/2021 565 000 - -235 000 - - 330 000 - 2021-12-31
Hedgeoptioner avsedda for
sakring av personaloptioner® 78 000 - - - - 78 000 9,2 2012-12-31
Delsumma 2 180 422 270 000 - -91 421 -156 750 2 202 251
Optioner hanférbara
till forvarvet av Biolipox
Personaloptioner BX OP V 1033 - - -459 - 574 0,25 2014-12-31 Ej utspadn.
Personaloptioner BX OP VII 59120 - - -59 120 - - 0,25 2015-12-31 Ej utspadn.
Personaloptioner BX OP VIII 12 040 - - -9 401 - 2639 0,25 2015-12-31 Ej utspadn.
Personaloptioner BX OP IX 2750 - - -1 546 -114 1 090 0,25 2016-12-31 Ej utspadn.
Hedgeoptioner 44 173 - - -4 800 - 39373 0,25 2016-12-31 Ej utspadn.
Delsumma 119 116 - - -75 326 -114 43 676
Totalt antal vardepapper i de
aktiebaserade incitamentspro-
grammen 2 299 538 270 000 - -166 747 -156 864 2 245927

1 Antal aktier anges efter aktiesplit 250:1 som genomférdes i november 2005.

2 Efter full utspadning genom utnyttjande av teckningsoptioner.
3 Optioner motsvarande teckning av 66 950 aktier fran detta program har oéverforts till

program Personaloptioner 2006/2016.

4 Optioner motsvarande teckning av 66 950 aktier till detta program har éverforts fran

program Personaloptioner 2005/2006.
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5 Teckningsoptioner som innehas av Orexos dotterbolag Pharmacall AB och som &r avsedda
for kassaflédesmassig sakring av sociala avgifter som kan uppkomma genom
personaloptionsprogrammen.
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Forandringar i antalet utestdende optioner 2011

Ingaende Utgaende
1/1 2011 Forandring 31/12 2011 Inlésningsbara
Optioner riktade till anstéllda
Varav:
Beslutade och tilldelade personaloptioner 719 566 719 566
Utnyttjade -9 000 -9 000
Forverkade -219 150 -219 150
Tilldelade 975 000 975 000
Summa 1466 416 436 874
Beslutade och tilldelade styrelseoptioner 60 920 60 920
Tilldelade maj 2011 14 641 14 641
Utnyttjade -14 555 -14 555
Summa 61 006 27 407
Beslutade och tilldelade teckningsoptioner 10 000 10 000
Summa 10 000 10 000
Beslutade men annu ej tilldelade
Personaloptioner 470 000 -470 000 0
Beslutade p& extra bolagsstamma 20112 565 000 565 000
Summa 565 000 -
Teckningsoptioner som innehas av dotterbolag for kassaflédes-
massig sakring av sociala avgifter 78 000 78 000
Summa 78 000 78 000
Summa optioner riktade till anstéllda 1 338 486 841 936 2180 422
Fran Biolipox AB utnyttjade personaloptioner (medfér ej utspad-
ning, ingar i nyemitterade aktier i samband med forvarvet av
Biolipox ) 117 582 117 582
Forverkade -8 651 -8 651
Utnyttjade -33 988 -33 988
Fran Biolipox 6vertagna teckningsoptioner for kassaflodesméassig
sakring av sociala avgifter (medfér ej utspadning) 61873 -17 700 44 173
Summa optioner fran Biolipox 179 455 -60 339 119 116 119 116
Summa optioner riktade till anstéllda 1517 941 781 597 2 299 538

1 Samtliga uppgifter avseende optioner emitterade fran Orexo AB ar omraknade for
aktiesplit 1:250, genomférd i november 2005. Av arsredovisningen for 2005 framgar att
varje &ldre optionsbevis medfor ratt att teckna 250 aktier efter split. Redovisade
uppgifter avseende optioner emitterade fran Orexo AB avser det antal aktier som varje
option medfér ratt att teckna efter genomférd aktiesplit Samtliga uppgifter avseende

Utnyttjade under aret

Under perioden januari-december 2011 har 23 555 personaloptioner ur
Orexos optionsprogram utnyttjats. Under perioden januari-december
2011 har aven 33 988 av Biolipox personaloptioner utnyttjats inneba-
rande att innehavarna utbytt sina optioner mot 33 988 aktier, vilka
innehades av det fristdende bolaget Pyrinox AB. Utnyttjandet medférde
inte att Orexo har utgivit fler aktier.

Tilldelningar under aret

Under 2011 har Orexo infort ett prestationsbaserat, langsiktigt incita-
mentsprogram som fére utnyttjande omfattar prestationsaktier som ger
ratt till teckning av sammanlagt 1.540.000 aktier i Orexo. Rétten att
férvarva nya aktier genom utnyttjande av prestationsaktier forutsatter for
varje anstalld att vissa intjanandevillkor uppfylls. Av det totala antalet
prestationsaktier som tilldelas intjanas 50 procent baserat pa tid och
interna verksamhetsmal ("tidsbaserade prestationsaktier”) och 50 pro-
cent baserat pa aktiekursutveckling och relativ aktieutveckling ("aktie-
kursbaserade prestationsaktier”). Av dessa prestationsaktier har

500 000 vederlagsfritt tilldelats verkstéllande direktéren i mars 2011,
245 000 prestationsaktier har vederlagsfritt tilldelats den 6vriga ledning-
en iapril 2011 samt att 230 00O prestationsaktier har tilldelats ledande
befattningshavare i oktober 2011. Av dessa prestationsaktier ar

487 500 tidsbaserade- och 487 500 aktiekursbaserade. Tecknings-
kursen for de prestationsaktier som tilldelades i mars har faststélldes till
44,40 kronor, teckningskursen for de prestationsaktier som tilldelades i
april har faststalldes till 47,80 kronor och teckningskursen for de presta-
tionsaktier som tilldelades i oktober faststélldes till 29 kronor. Sista
utnyttjandedag for optionerna &r den 31 december 2021.

For den tidsbaserade delen av aktien berdknas marknadsvardet enligt
Black&Scholes metod och for den aktiekursbaserade delen anvénds en
Monte Carlo simulering. Marknadsvardet pa de optioner som tilldelades i
mars ar 20,25 kr for den tidsbaserade delen och 13,37 kr fér den aktie-
kursbaserade delen. For de optioner som tilldelades i april ar marknads-
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optioner emitterade fran Biolipox AB ar omraknade med en faktor 0,45854 vilket
motsvarar det beraknade vardet pa optionerna relaterat till aktiekursen for Orexo aktien
vid forvarvstillfallet. Redovisade uppgifter avseende optioner emitterade fran Biolipox
avser det antal aktier som varje option kan bytas ut mot efter omrakning.

2 Dessa optioner &r beslutade pa bolagsstamma i februari 2011, men &r annu ej tilldelade.

vardet 19,19 kr for den tidsbaserade delen och 12,41 kr for den aktie-
kursbaserade delen och fér de optioner som tilldelades i oktober ar
marknadsvardet 8,23 kronor for den tidsbaserade delen och 6,15 kronor
for den aktiekursbaserade delen.

[] riskfri ranta: 1,11-1,35 procent

n forvantad volatilitet: 35 procent

n beraknad utdelning: O kronor

Prestationsvillkor 1

For intjdanande av Aktiekursbaserade Prestationsaktier kravs att 6kningen
av Aktiekursen uppgér till de nivaer som anges nedan. Okningen av
Aktiekursen ska berédknas fér en period om hogst fem ar, vilket innebéar
att Aktiekursen maste ha uppnatts under en sammanhangande femarspe-
riod.

Okning av
Aktiekursen
> 60 procent

Intjanandeprocent av Aktiekursbaserade Prestationsaktier
(aven villkorat av uppfyllelse av Prestationsvillkor 2 nedan)
33 procent

> 100 procent 66 procent

> 150 procent 100 procent

Dessa kategorier motsvarar en genomsnittlig arlig avkastning under en
femarsperiod om cirka 10, 15 respektive 20 procent.

Prestationsvillkor 2

Utover uppfyllelse av Prestationsvillkor 1 kravs for intjanande att Aktie-
kursen ska dvertraffa NASDAQ OMX Stockholm Biotechnology PI Index
for en 90-dagarsperiod narmast fore sddan dag da Prestationsvillkor 1
ovan ar uppfyllt. Uppfyllelse av Prestationsvillkor 2 ska bedémas I6pande
sa lange Prestationsvillkor 1 ar uppfyllt, varvid den ovannamnda 90-
dagarsperioden ska utgéras av den period som infaller ndrmast fore varje
beddmningstillfalle.
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Styrelsen ska ha mojlighet att besluta att Prestationsaktier inte ska anses

intjanade i den man det visar sig att intjaning skett pa grundval av
uppenbart felaktiga uppgifter.

| maj 2011 tilldelades 14 641 styrelseoptioner som ger rétt till teck-

ning av sammanlagt 14 641 aktier i Orexo. Dessa styrelseaktier har
vederlagsfritt tilldelats styrelseledamdter som valdes pa arsstiamman
2011. Intjanande av styrelseaktierna sker med 25 procent dagen efter
offentliggérandet av Orexos delarsrapport for forsta kvartalet och med

25 procent efter offentliggérandet av deléarsrapporterna for vart och ett av

kvartal tva till fyra under mandatperioden fér rakenskapsaret 2011.
Styrelseledamotens ratt att pakalla I6sen intrader fran och med tva ar
efter arsstamman 2011. Sista utnyttjandedag for styrelseaktierna ar den

Forandringar i antalet utestdende optioner 2010

31 december 2018 och teckningskursen uppgar till 40 6re per aktie.

Marknadsvardet beraknat enligt Black & Scholes metod, uppgick vid
tilldelningstidpunkten till 43,33 kronor. Volatiliten baseras pa bedémd
framtida volatilitet vid varderingstidpunkten dée utgangspunkt tagits i
den historiska volatiliteten for bolaget och fér andra bolag med likartad
verksamhet.

aktiepris: 43,70 kronor

l6ptid: 7 ar

|6senpris vid teckning: 0,40 kronor
riskfri ranta: 1,52 procent
férvantad volatilitet: 35 procent
berédknad utdelning: O kronor

Ingdende Utgaende
1/1 2010 Forandring 31/12 2010 Inlésningsbara
Optioner riktade till anstéllda
Varav:
Beslutade och tilldelade personaloptioner 876 316 876 316
Utnyttjade -2 500 -2 500
Forverkade -154 250 -154 250
Summa 719 566 468 613
Beslutade och tilldelade styrelseoptioner 35 207 35 207
Tilldelade maj 2010 25713 25713
Summa 60 920 12 845
Beslutade och tilldelade teckningsoptioner 10 000 10 000
Summa 10 000 10 000
Beslutade men annu ej tilldelade
Personaloptioner 470 000 470 000
Summa 470 000 -
Teckningsoptioner som innehas av dotterbolag for kassaflédes-
maéssig sakring av sociala avgifter 78 000 78 000
Summa 78 000 78 000
Summa optioner riktade till anstéllda 1469 523 -131 037 1338 486 569 458
Fran Biolipox AB utnyttjade personaloptioner (medfér ej utspad-
ning, ingar i nyemitterade aktier i samband med forvarvet av
Biolipox ) 196 107 196 107
Forverkade -9 454 -9 454
Utnyttjade -69 071 -69 071
Fran Biolipox 6vertagna teckningsoptioner for kassaflodesméssig
sakring av sociala avgifter (medfér ej utspadning) 80 323 -18 450 61873
Summa optioner fran Biolipox 276 430 -96 975 179 455 173 668
Summa optioner riktade till anstéllda 1745 953 -228 012 1517 941 743 126
Ovriga optioner
Teckningsoptioner utgdrande tillaggskopeskilling avseende forvar-
vet av Biolipox AB 926 000 -926 000 -
Summa utestaende optioner 2671953 1154 012 1517 941 743 126

Utnyttjade under aret

Under perioden januari-december 2010 har 2 500 personaloptioner ur
Orexos optionsprogram utnyttjats. Under perioden januari-december
2010 har aven 69 071 av Biolipox personaloptioner utnyttjats inneba-
rande att innehavarna utbytt sina optioner mot 69 071 aktier, vilka
innehades av det fristdende bolaget Pyrinox AB. Utnyttjandet medférde
inte att Orexo har utgivit fler aktier.

Tilldelningar under aret

| maj 2010 tilldelades 25 713 styrelseoptioner som ger rétt till teckning
av sammanlagt 25 713 aktier i Orexo. Dessa styrelseoptioner har veder-
lagsfritt tilldelats styrelseledaméter som valdes pa arsstamman 2010.
Intjanande av styrelseoptioner sker med 25 procent dagen efter offentlig-
gérandet av Orexos delarsrapport for forsta kvartalet och med 25 procent
efter offentliggérandet av deléarsrapporterna for vart och ett av kvartal tva
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till fyra under mandatperioden for rakenskapsaret 2009. Styrelseledamo-
tens ratt att pakalla I6sen intrader fran och med tva ar efter arsstamman
2010. Sista utnyttjandedag for styrelseoptioner ar den 31 december
2017 och teckningskursen uppgar till 40 6re per aktie. Marknadsvardet
beréknat enligt Black & Scholes metod, uppgick vid tilldelningstidpunk-
ten till 37,86 kronor. Volatiliteten baseras pa bedémd framtida volatilitet
vid varderingstidpunkten dar utgangspunkt tagits i den historiska volatili-
teten for bolaget och for andra bolag med likartad verksamhet.

aktiepris: 38,20 kronor

|6ptid: 7 ar

|6senpris vid teckning: 0,40 kronor

riskfri ranta: 1,52 procent

forvantad volatilitet: 35 procent

beraknad utdelning: O kronor

NOTER W 55



NOT 17 RESERVER
Omrakningsreserv Summa
Ingaende balans per 1 januari 2010 -5 245 -5 245
Valutakursdiffersenser -3524 -3524
Ingaende balans per 1 januari 2011 -8 769 -8 769
Valutakursdifferenser -671 -671
Ingaende balans per 1 januari 2012 -9 440 -9 440
Valutakursdifferenser -545 -545
Kassaflodessakring 18 507 18 507
Skatt kasaflodessékring -4 071 -4 071
Aterkop av egna aktier -53 004 -53 004
Utgédende balans per 31 december 2012 -48 553 -48 553
Not 18 AVSATTNINGAR
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Beraknade kostnader sociala avgifter personaloptioner 3997 565 1112 3997 565 1135
Summa 3997 565 1112 3997 565 1135

Avsattningarna avser berdknade kostnader for sociala avgifter avseende
personaloptionsprogram, vilka redovisats i enlighet med UFR 7. Som

avsattningar redovisas den langfristiga delen av de sociala avgifterna,
resterande del redovisas som en 6vrig kortfristig skuld.

NOT 19 UPPLANING
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Banklan, langfristig del 10 248 10 456 - - - -
Konvertibla skuldebrev, langfristig del 103 324 99 839 94 421 103 324 90 947 84 942
Summa 113 572 110 295 94 421 103 324 90 947 84 942
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Banklan, kortfristig del 2247 1746 - - - -
Konvertibla skuldebrev, kortfristig del 8 892 8 892 9479 8 892 8 892 9479
Summa 11 139 10 638 9 479 8 892 8 892 9 479

Banklanet avser dotterbolaget Kibion AB:s finansiering for férvérvet av
Wagner Analysen Technik GmbH. Banklanet loper fram till 30 juni 2016
med en genomsnittlig ranta pa 3,5 procent per ar. Sakerhet for banklan
utgors av en borgensférbindelse fran moderbolaget uppgaende till 8,4
MSEK, se not 21. | lanevillkoren eller moderbolagsgarantin finns inga
covenants.

Konvertibelemissionen redovisas i en skuld- respektive egetkapitaldel,
baserat pa verkligt varde av skulddelen, uppdelningen i dessa bada
komponenter har gjorts baserat pa marknadsméssig ranta som uppgar till
10,5 procent.

Hanforliga transaktionskostnader férdelas proportionellt pa dessa
bada komponenter i férhallande till hur emissionslikviden fordelas.
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Det konvertibla lanet har en konverteringskurs om 47,50 kronor inne-
barande en premie om cirka 25 procent jamfért med stangningskursen
den 12 mars 2010, om 37,90 kronor, och &r férenat med en option som
ger Orexo AB réatt att konvertera lanet nar aktiekursen Gverstiger konverte-
ringskursen med 50 procent under en viss period. Detta férutsatt att det
ej leder till att konvertibelinnehavaren darmed tvingas till budplikt pa
dvriga aktier. Det konvertibla lanet 16per med en arlig rantesats om
8 procent. | det fall lanet inte konverteras till aktier ska det aterbetalas
senast den 31 mars 2015.
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Konvertibla skuldebrev redovisas i balansrakningen enligt nedan:

Nominellt virde pa konvertibla skuldebrev utgivna 7 april 2010 111 150
Egetkapitaldel -10 005
Skulddel vid utgivande 7 april 2010 95 167
Réntekostnader 8733
Betald ranta -
Skulddel per 31 december 2010 103 900
Rantekostnader 11774
Betald ranta -6 943
Skulddel per 31 december 2011 108 731
Réntekostnader 11963
Betald ranta -8479
Skulddel per 31 december 2012 112 215
Det verkliga vérdet for de konvertibla skuldebrevens skulddel uppgick per 31 december 2012 till 112 215.
NOT 20 LEVERANTORSSKULDER OCH ANDRA SKULDER
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Leverantorsskulder 19790 27 323 25478 18 908 21108 21147
Momsskuld - 129 225 - - -
Personalens kallskatt 2174 2533 2032 2003 2335 1822
Avrékning sociala avgifter 3663 2106 1691 3 505 1874 1528
Avrakning sarskild l6neskatt 3491 3251 3612 3229 2993 3089
Ovriga Kortfristiga skulder 12 203 15 247 11 562 113 318 116 273 134 957
Upplupna I6ner 7377 3479 5910 7377 2828 5 629
Upplupna semesterloner 8 336 8 352 7121 7 529 7 553 6 648
Upplupna sociala avgifter 3 804 3843 4226 3 550 3 365 3989
Ovriga interimsskulder 9408 51 852 78 153 8162 42 431 69 571
Periodiserad intékt 98 675 0 0 98 675 0 0
Summa 168 921 118 115 140 010 266 256 200 760 248 380
NOT 21 STALLDA SAKERHETER
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Foretagsinteckning avseende bankengagemang 44 000 44 000 44 000 44 000 44 000 44 000
Pantséttning av samtliga aktier i Kibion AB 12518 12 513 12 380 - - -
Summa 56 518 56 513 56 380 44 000 44 000 44 000
NOT 22 EVENTUALFORPLIKTELSER
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Kapitaltackningsgaranti Pharmacall AB - - - - - 1 000
Kapitaltackningsgaranti Kibion AB - - - - - 5000
Garantiférbindelse Tullverket - - 50 - - 50
Tillaggskopeskilling Inflazyme 44 020 45 503 45 679 - - -
Borgensatagande — - - 8 367 11295 -
Summa 44 020 45 503 45729 8 367 - 6 050

Vid foérvarvet av Inflazyme avtalades om en tillaggskopeskilling villkorad
av att vissa mal uppnades. Denna tillaggskdpeskilling redovisades till att
bérja med som avsattning och som ansvarsférbindelse, da den senare inte
bedémdes som en sannolik utbetalning. Under 2010 nedprioriterades
Inflazyme-projektet, vilket innebar att hela tillaggskdpeskillingen nu
redovisas som ansvarsférbindelse uppgaende till 44,0 MSEK.

Som kassaflodesmassig sakring for sociala avgifter avseende per-
sonaloptioner emitterade av Biolipox har teckningsoptioner emitterats till
Pyrinox AB. Orexo har férbundit sig att tdcka eventuella underskott utéver
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det som tacks av teckningsoptionerna under I6ptiden fram till 31 decem-
ber 2016.

Forvarvet av det brittiska lakemedelsféretaget PharmaKodex
innefattar villkorade betalningar som baseras pa licensintakter fran
PharmaKodex nuvarande program och teknologier, samt pa ersattningar
for vissa delmal. Dessa redovisas inte som skuld eftersom det inte &r
sannolikt att nagon utbetalning kommer att ske.

Orexo har sakerheter i Nordea bestaende av féretagsinteckningar upp-
gaende till 44 MSEK samt pantsattning av samtliga aktier i Kibion AB.
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NOT 23 FORDELNING AV INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Forséljning varor 56 301 59771 52110 - 278 -
Royalty 181 466 72 568 43 492 181 466 72 568 43 492
Licensintakter 29 263 33012 81 144 29 263 33012 7 557
Partnerfinansierade FoU-kostnader 23 848 35148 33834 13 060 7 406 61 902
Ovrigt 35400 -885 -81 48 237 27 508 -
Summa 326 278 199 614 210 499 272 026 140 772 112 951
NOT 24 KOSTNADER FORDELADE PA KOSTNADSSLAG
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Ravaror och férnédenheter 37 367 43116 35 306 8742 13 603 6 752
Ovriga externa kostnader 221 659 160 005 110 632 244 558 158 445 104 574
Personalkostnader 138 057 117 605 120 315 120 758 103 527 106 261
Avskrivningar och nedskrivningar 17 331 279 072 33764 16 453 46 117 8944
Summa 414 414 599 798 300017 390 511 321 692 226 531
Under aret har nedskrivningar av férvarvade FoU-projekt skett med 10 159.
NOT 25 ERSATTNING TILL REVISORERNA
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Revisionsuppdrag
PWC 1127 970 658 1078 847 530
Silver Levene 128 114 147 - - -
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget
PWC 380 658 420 380 658 420
Skatteradgivning
PWC 293 387 291 293 387 291
Deloitte - - 84 - - -
Ovriga tjanster
PWC 296 327 260 296 166 254
Summa 2224 2 456 1 860 2 047 2 058 1495

NOT 26 VALUTAKURSDIFFERENSER

| rorelseresultatet ingar valutakursdifferenser avseende rérelsefordringar och rorelseskulder enligt foljande:

Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Ovriga rérelseintakter 4131 6 233 7 746 762 1597 4136
Ovriga rorelsekostnader -5 160 -5 485 -4 741 -1 965 -1454 -1347
Summa -1029 748 3 005 -1203 143 2789
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NOT 27 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

Koncernen Moderbolaget

2012 2011 2010 2012 2011 2010
Réntekostnader
Banklan -285 -177 -196 - - -196
Konvertibelt skuldebrev -11 963 -11774 -8733 -11 963 -11774 -8733
Koncern - - - -1311 -2 231 -456
Ovrigt -22 -231 -14 -14 -177 -14
Rénteintékter
Bank 4120 4278 551 3973 3488 436
Koncern - - - 299 267 70
Ovrigt -27 125 - 2 4 -
Finansiella kostnader -
Nedskrivning av aktier i dotterbolag - - - -29 136 -255944 -
Forséljning av joint venture - - - -3 920 - -
Ovrigt - -138 -295 - - -295
Finansiella intékter
Valutakursvinst avsattning Inflazyme - - 1201 - - -
Forséljning av joint venture 9 - - 9 - -
Summa -8 168 -7 917 -7 486 -42 070 -266 367 -9 188

Finansiella kostnader i moderbolaget &r hanforbart till forsaljning av aktier vid férsaljningen av joint venturet Prostrakan AB samt nedskrivning av aktier
i dotterbolaget Pharmakodex Ltd.

NOT 28 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Medelantal anstéllda

2012 2011 2010
Medelantal Medelantal Medelantal
Koncernen anstdllda Varav mdn  anstdllda Varav mdn  anstdllda Varav mdn
111 46 110 43 105 39
Koncernen totalt 111 46 110 43 105 39
2012 2011 2010
Medelantal Medelantal Medelantal
Moderbolaget anstdllda Varav mén  anstdllda Varav mdn  anstdllda Varav man
92 36 96 36 92 32
Moderbolaget totalt 92 36 96 36 92 32
Koncern Moderbolag
Kostnader och ersattningar till samtliga anstéllda och styrelse 2012 2011 2010 2012 2011 2010
Loner, ersattningar och sociala avgifter
Loéner och andra ersattningar till styrelse, VD och féretagsledning 21 545 16 286 22 648 20 061 14 935 21335
Loner och andra ersattningar till 6vriga anstallda 58 592 56 241 49 962 46 924 46 723 40 565
Pensionskostnader till styrelse, VD och féretagsledning! 2 806 2 596 4186 2 550 2273 3926
Pensionskostnader till 6vriga anstalldat 11 868 11412 9 955 10811 10431 8 805
Sociala avgifter till styrelse, VD och foretagsledning 7 388 5616 7728 6 922 5114 7 252
Sociala avgifter till dvriga anstallda? 25518 18 824 18 709 22 513 15 968 16 030
Ovriga personalkostnader 12 762 9710 8 202 12 027 8 897 6 024
Summa 140 479 120 685 121 390 121 808 104 341 103 937
1 Avser i sin helhet avgiftsbestamd pensionsplan.
2 Varav 5 025 (1 028) (1 012) avser beraknade kostnader for sociala avgifter avseende personaloptionsprogram.
Principer for ersattningar Beslutade riktlinjer pa arsstimman 2012
Styrelsearvode, inklusive arvode till ordféranden och ersattning for arbete
i styrelsekommittéer faststalls av aktiedgarna vid ordinarie arsstamma. Motiv
Styrelsens ersattningsutskott bestar av Martin Nicklasson, Michael Orexo skall erbjuda marknadsmaéssiga villkor som gor att bolaget kan
Shalmi och Raymond Hill. Ersattningsutskottet traffas vid behov och har rekrytera och behalla kompetent personal. Ersattningen till bolagsled-
till uppgift att dels ta fram beslutsunderlag till styrelsen rérande I6ner ningen skall besta av fast |6n, rérlig ersattning, langsiktiga incitaments-
och rérliga ersattningar, dels att besluta i vissa ersattningsfragor fér VD program, pension och andra sedvanliga férmaner. Ersattningen baseras
och 6vriga ledande befattningshavare vilka utéver VD bestar av sex pa individens engagemang och prestation i forhallande till i forvag upp-
personer. Under aret sammantradde Orexos ersattningskommitté vid stallda mal, saval individuella som gemensamma mal fér hela bolaget.
1(2) tillfalle. Utvérdering av den individuella prestationen sker kontinuerligt.
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Fast Ién

Den fasta I6nen omprévas som huvudregel en gang per ar och skall
beakta individens kvalitativa prestation. Den fasta I6nen for den verkstal-
lande direktdren och 6vriga ledande befattningshavare skall vara mark-
nadsmassig.

Rorlig ersattning

Den rorliga ersattningen skall beakta individens ansvarsniva och grad av
inflytande. Storleken pa den rorliga ersattningen baseras pa individens
procentuella uppfyllelse av uppstalida mal. Den rorliga ersattningen kan
maximalt uppga till 40 procent av fast 16n fér den verkstéllande direkto-
ren och 30 procent av fast |6n for 6vriga ledande befattningshavare.
Styrelsen skall darutéver ha méjlighet att diskretionart tilldela ledande
befattningshavare rorlig ersattning nar styrelsen finner det lampligt.

Léngsiktigt incitamentsprogram

Orexo har antagit aktiebaserade incitamentsprogram avsedda att framja
bolagets langsiktiga intressen genom att motivera och beléna bland annat
bolagets ledande befattningshavare. For en beskrivning av bolagets
langsiktiga incitamentsprogram hanvisas till Not 16 och till bolagets
webbplats, www.orexo.se.

Ovriga erséttningar och anstallningsvillkor

Verkstallande direktéren och 6vriga ledande befattningshavare omfattas
av avgiftsbestamda pensionsplaner. Pensionspremierna som betalas av

bolaget uppgar till 20 procent av den verkstéllande direktérens manads-
I6n medan pensionspremierna for de 6vriga ledande befattningshavarna
uppgar till i genomsnitt cirka 20 procent av den fasta arslénen.

Kostnader och ersattningar till styrelse VD och ledande befattningshavare

Anstallningsavtalet med den verkstéllande direktéren far sagas upp med
sex manaders uppsagningstid. Anstallningsavtal for évriga ledande
befattningshavare kan sagas upp med mellan tre och tolv manaders
uppsagningstid. Den verkstallande direktoren &r berattigad till avgangs-
vederlag om bolaget avslutar anstéliningen motsvarande tolv méanadslo-
ner. Avgangsvederlag vid uppsagning fran bolagets sida for évriga ledande
befattningshavare uppgar till mellan noll till tolv manadsloner.

Awvikelse fran riktlinjerna
Styrelsen har ratt att franga ovanstaende riktlinjer om styrelsen bedémer
att det i ett enskilt fall finns sérskilda skal som motiverar det.

Awvikelser fran de principer och riktlinjer som antogs 2012

Som ett resultat av det framgangsrika forvarvet av de amerikanska rattig-
heterna till Abstral® samt den planerade lanseringen av Zubsolv™, har
Orexo skapat en grund for att etablera en framgangsrik kommersiell
narvaro i USA. For att bast lyckas med detta arbete och déarigenom
tillforsakra optimal avkastning till aktieagarna i Orexo, anser Novo A/S
och HealthCap att det ar nédvandigt och énskvart att knyta de oberoende
styrelseledaméterna narmare bolaget. Pa sa satt kan styrelseledaméterna
stddja ledningen och Orexo kan dra operativ nytta av styrelseledaméter-
nas kompetens och personliga natverk for kommande analyser och
beslutprocesser avseende Orexos framtid. For att kompensera, ersétta och
motivera de oberoende styrelseledamdterna att vara behjélpliga med den
extra insats som denna férandringsprocess kréaver besl6ts pa extra bolags-
stamman den 13 juli 2012 att anta styrelseaktieagarprogrammet
2012/2017.

Grundlon/ Rérlig Ovriga Pensions- Aktierel. Ovrig Summa
KSEK Styrelsearv ersattn. férmaner Kostnad ersattn. ersattn. ersattn.
Styrelse
Ordférande Martin Nicklasson 433 433
Ledamot Scott Myers 100 100
Ledamot Michael Shalmi 100 100
Ledamot Raymond Hill 144 20 164
Ledamot Staffan Lindstrand 136 136
Ledamot Kristina Schauman 167 167
Delsumma 1 080 20 1100
VD
VD Anders Lundstréom 3969 1224 45 622 1950 7 810
Ovriga ledande befattningshavare (7 st) 11 354 2379 10 1928 1582 17 253
Summa 16 403 3603 55 2 550 3552 26 163

For ar 2012 har avsattning for rorlig ersattning till ledande befattnings-
havare gjorts med 3,6 MSEK.

Ovriga férmaner avser framst tjanstebil, resor mellan bostadsorten
och arbetsplatsen.

Med 6vriga ledande befattningshavare per den 31 december avses de
7 personer som presenteras pa sidan 77.

Antal aktier och optioner som innehas av verkstallande direktéren och
ledande befattningshavare framgar av uppgifter om Styrelse pa sidan 76
och Ledning sidan 77. For beskrivning av aktierelaterade ersattningar se
Not 16.

Orexo har inte beviljat |an till, lJamnat garantier eller stallt sakerhet till
forman for Bolagets styrelseledamoéter, ledande befattningshavare eller
revisorer. Ingen av styrelseledaméterna, de ledande befattningshavarna
eller revisorerna har direkt, eller indirekt genom narstaende bolag eller

Styrelseledaméter och ledande befattningshavare

den narmaste familjen, varit inblandad i affarsuppgérelser med Orexo pa
annat &n marknadsmaéssiga villkor.

2012 2011 2010
antal pa balansdagen  antal pa balansdagen antal pa balansdagen
varav man varav man varav man

Koncernen (inkl. dotterbolag)
Styrelseledaméter 12 92% 11 91% 11 91%
Verkstallande direktorer och andra ledande befattningshavare 7 71% 7 71% 6 66%

Moderbolaget

Styrelseledamoter 84% 6 100% 88%
Verkstallande direktorer och andra ledande befattningshavare 67% 7 71% 66%
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NOT 29 INKOMSTSKATT
Koncernen Moderbolaget

2012 2011 2010 2012 2011 2010
Aktuell skatt for aret - - - - - -
Aktuell skatt hanforlig till tidigare ar - - - - - -
Uppskjuten skatt 1715 7411 13 - - -
Summa 1715 7 411 13 0 0 0
Skillnaden mellan koncernens skattekostnad och skattekostnad baserad pa
gallande skattesats
Redovisat resultat fore skatt -85835 -392 009 -89259 -157073 -443769 -118632
Skatt enligt géllande skattesats 22 575 102 943 23149 41 310 116 711 31200
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -3 598 -78 200 -3 600 -11 250 -99 223 -113
Skatteeffekt av forandrad skattesats -48 956 - - -37 314 - -
Skatteeffekt av avdragsgilla kostnader vilka ej belastat resultatet - 3366 - - 3 366 -
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intékter - 2 150 - 21 041 150
Okning av ej redovisad uppskjuten skattefordran 29 979 -28 111 -19 699 7 254 -41 895 -31 237
Minskning av uppskjuten skatteskuld pga temporara skillnader 1715 7411 13 - - -
Skatt pa arets resultat enligt resultatrikningen 1715 7 411 13 0 0 0

Skattesats
Den géllande skattesatsen ar skattesatsen for inkomstskatt i koncernen.
Skattesatsen &r 26,3 (26,3) procent.

NOT 30 UPPSKJUTEN INKOMSTSKATT

Uppskjutna skattefordringar och uppskjutna skatteskulder kvittas nar det
finns en legal kvittningsratt. Uppskjuten skatteskuld avseende temporéra
skillnader pa i koncernredovisningen i samband med férvarvet av Biolipox
(2007) férvarvad FoU har kvittats mot underskottsavdrag i Biolipox.

Under 2011 skrevs delar av den férvarvade FoU ned vilket medfor att
kvittade underskottsavdrag i Biolipox minskat.

Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010

Uppskjuten inkomstskatt
Uppskjutna skattefordringar
— avseende kvittade underskottsavdrag i Biolipox 27 931 27 931 94 752 - - -
— avseende Ovriga underskottsavdrag 250 475 280 454 185 552 190 954 198 208 156 313
Ej tillgdngsredovisade underskottsavdrag -278 406 -308385 280274 -190954 -198208 -156 313
Uppskjuten skatteskuld
— som ska betalas efter mer n 12 manader -1 566 -1 807 -8 879 = - -
— som ska betalas inom 12 manader -2 505 - -33 - - -
— som ska betalas efter mer &n 12 manader avseende temporéra skillnader pa

forvérvad FoU -27 931 -27 931 -94 752 - - -
Uppskjuten inkomstskatt, netto 4 071 1807 8912 0 0 0

Redovisad uppskjuten skatteskuld ar 1 807 vid arets bérjan och 4 071
vid arets slut, den uppskjutna skatteskulden avser kassaflodessakring.
Uppskjutna skattefordringar redovisas for skattemassiga underskotts-
avdrag i den utstrackning som det ar sannolikt att de kan tillgodogéras
genom framtida beskattningsbara vinster. Da det &r svart att avgéra nar

Bruttoférandringar avseende uppskjutna skatter ar enligt féljande:

underskottsavdrag kan komma att utnyttjas har nagot varde for under-
skottsavdragen ej upptagits i balansrakningen annat &n ovan beskrivna
kvittning. Det skatteméssiga underskottsavdraget i koncernen uppgar till
1 139 MSEK (1 175). Nagon tidsgrans for nar det kan utnyttjas finns
inte.

2012 2011 2010
Ingaende balans 1807 8912 9791
Skatt pa avskrivning av immateriella rattigheter i koncernen -1807 -7 105 -879
Skatt pa kassaflddessékring 4071 - -
Utgéaende balans 4 071 1807 8912
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NOT 31 RESULTAT PER AKTIE

Resultat per aktie fore utspadning beréknas genom att det resultat som ar
hanforligt till Moderforetagets aktieagare divideras med ett vagt genom-

snittligt antal utestaende stamaktier under perioden enligt nedanstaende
uppstallning.

Koncernen
2012 2011 2010
Resultat for berakning av resultat per aktie fore utspadning -85 863 -392 009 -89 246
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 29 448 932 27 167 225 23 402 502
Resultat per aktie fore utspadning (kr per aktie) -2,92 -14,43 -3,81
Utestaende optioner 2 245 927 2299 538 1517941

For berakning av resultatet per aktie efter utspadning justeras det vagda
genomsnittliga antalet utestaende stamaktier for utspadningseffekten av
samtliga potentiella stamaktier. Potentiella stamaktier i Moderforetaget
utgdrs av personaloptioner, teckningsoptioner och konvertibler. Utspad-

ningen har avseende konvertibler har kats med samtliga aktier som en
konvertibelemission kan medféra.

Da resultatet &r negativt redovisas samma resultat per aktie efter ut-
spadning som fére utspadning enligt ovanstaende tabell.

NOT 32  AKTIEUTDELNING

Ingen aktieutdelning skedde under 2012. Styrelsen avser att féresla
arsstamman den 11 april 2013 att ingen utdelning ska ske for verksam-
hetsaret 2012.

NOT 33  ATAGANDEN

A taganden avseende operationell leasing dér koncernféretag ar leastagare
Koncernen leasar olika slags maskiner och andra tekniska anlaggningar
enligt uppsagningsbara operationella leasingavtal. Upplysningar om de
leasingkostnader som redovisats i resultatrakningen under aret aterfinns i
Not 7.

Orexo har ingatt hyresavtal som bérjade gélla fr.o.m. 1 januari 2007.
Detta hyresavtal avser lokalhyra fér kontor samt produktionslokaler.

Nominella vardet av framtida leasingavgifter, avseende icke uppsag-
ningsbara leasingavtal férdelar sig enligt féljande:

Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Forfaller till betalning inom 1 ar 15 091 15091 15091 15 091 15091 15091
Forfaller till betalning senare &n 1 ar men inom 5 ar 15091 30182 45 276 15091 30182 45 276
Forfaller till betalning senare &n 5 ar - - - - - -
Summa 30 182 45 273 60 367 30 182 45 273 60 367
NOT 34 UPPLYSNINGAR TILL KASSAFLODESANALYS
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Justering for poster som ej ingér i kassaflodet bestar av nedanstaende:
Avskrivningar och nedskrivningar 17 331 279 072 33764 16 453 382 061 8 944
Personaloptioner, virde pa anstélldas tjanstgéring 9279 3111 3309 9 267 3111 2978
Finansiella kostnader konvertibelt skuldebrev -3071 -2 882 2752 -3071 -2 882 2752
Nedskrivning aktier i dotterbolag - - - 29 466 - -
Ovrigt -9 53 - - - 193
Summa 23 530 279 354 39 285 52 115 382 290 14 867
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NOT 35 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Inkdp och férsaljning mellan koncernforetag

Féljande transaktioner har skett mellan bolagen inom koncernen: 2012 2011 2010
Vidarefakturering av kostnader, vilka redovisas som nettoomsattning

Biolipox AB 45 388 50 869 35 581
Prostrakan AB 451 1275 270
Kibion AB 3 404 2 986 3622
Forséljning av tjanster

Wagner Analysen Technik GmbH 1182 322 -
Orexo UK Ltd - 1172 3716
Pharmakodex Ltd 1008 774 85
Kibion AB 364 460 597
Pharmacall 2 - -
Summa 51 799 57 858 43 871

Koncernen har aven indirekt erhallit intakter via joint venturet, som en
foljd av att royaltyintakter erhalls pa de produkter som Prostrakan Ltd
saljer till joint venturet.Joint venturet Prostrakan AB har avyttrats under
aret.

Koncernen har inga forluster eller osakra fordringar pa fordringar till
narstaende parter.

Skuld till ndrstaende

Orexo emitterade den 7 april 2010 ett konvertibelt forlagslan till

Novo A/S som i samband med detta forvarvade aktier p4 marknaden och
déarefter kom att bli en av Orexos storre dgare. Novo hade vare sig agande
eller styrelseplats nar emissionen beslutades.

Foljande transaktioner har skett mellan Orexo och Novo A/S avseende konvertibelldnet 2012

Vid arets borjan
Réanta som utbetalats under aret
Réntekostnader

Vid arets slut

Ersattning till samt forpliktelser avseende pensioner och liknande for-
maner till styrelseledaméter och VD.

111 802
-8 478
8 892
112 216

Se Not 28. Inga andra transaktioner med narstaende har férekommit.

NOT 36 RORELSEFORVARV

Rorelseforvarv 2011

Den 1 augusti uppnadde Orexo AB det bestammande inflytandet och
dérmed kontrollen dver det forvarvade tyska bolaget Wagner Analysen
Technik GmbH. Bolaget forvéarvades av Orexo AB:s dotterbolag Kibion AB
och konsoliderades i Orexo-koncernen fran samma dag.

Forvarvet stérker Kibions verksamhet och skapar betydande mojlig-
heter for framtida tillvéxt och dédrmed en starkare sjalvstandig enhet.

Den goodwill pa 16,0 MSEK som uppstod genom férvarvet hanfor sig
till de synergieffekter som férvantas bli av Kibion AB:s och det férvarvade
bolaget Wagner Analysen Technik GmbH:s verksamheter.

Det foérvéarvade bolaget bidrog med en nettoomséattning pa 4,6 MSEK
och ett nettoresultat pa -0,2 MSEK for perioden 1 augusti till
31 december 2011. Om forvarvet skett per den 1 januari 2011, skulle

koncernens nettoomsattning ha varit 2,6 MSEK hogre och periodens
nettoresultat —-3,5 MSEK samre.

Forvarvet finansierades via banklan.

Forvarvet innefattar &dven ytterligare villkorade betalningar, vilka base-
ras pa forsaljningsintakter.

| koncernen har det reserverats en skuld motsvarande det som ber&k-
nas komma att falla ut, det finns dock ett takbelopp pa hur stor tillaggs-
kopeskillingen kan bli. Tillaggskopeskillingen kan maximalt uppga till 4
MEUR.

Anskaffningsvardet uppgar till 14,3 MSEK. Kostnader relaterande till
forvarvet uppgar till 0,8 MSEK och redovisas under administrations-
kostnader.

Forvirvade nettotillgangar och goodwill (MSEK):

Kopeskilling

Tillaggskopeskilling

Sammanlagd kopeskilling

Verkligt varde for forvéarvade nettotillgdngar
Goodwill

De tillgangar och skulder som ingick ir féljande (MSEK):

10,0

4,3
14,3
-1,7
16,0

Verkligt vérde Forvarvat bokfort varde

Materiella anlaggningstillgangar
Varulager

Kortfristiga fordringar

Likvida medel

Kortfristiga skulder

Forvirvade nettotillgdngar
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0,1 0,1
0,6 0,6
7,2 7,2
0,2 0,2
-9,8 -9,8
-1,7 -1,7
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NOT 37 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Orexo ingick ett samarbetsavtal avseende OX-CLI med Astra Zeneca.
Nikolaj Sgrensen utsags till ny VD efter Anders Lundstrém som avgatt.
Licensavtalet mellan Novartis AG och Orexo kring OX17 avslutades.

Orexo salde Abstral® i USA till Galena Biopharma Inc.

NOT 38 UPPGIFTER OM OREXO AB (PUBL)

Orexo AB (publ) har sitt séte i Uppsala i Sverige och adressen till féreta- Resultat och balansrakningarna kommer att féreldggas arsstamman
gets huvudkontor ar Virdings allé 32 A, 751 05 Uppsala, telefon 2013-04-11 for faststallelse.
018-780 88 00.
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Styrelsens och verkstallande
direktérens férsakran

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS
sadana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens stéllning och resultat. Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med god redovis-
ningssed och ger en rattvisande bild av moderbolagets stélining och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisande dversikt 6ver utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksamhet,
stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Uppsala den 19 mars 2013

Orexo AB (publ)

SO il

Martin Nicklasson
Styrelsens ordférande

-

Raymond Hill Staffan Lindstrand
Ledamot Ledamot

il

Scott Myers
Ledamot

Michael Shalmi
Ledamot

Var revisionsberattelse har avgivits den 19 mars 2013.

PricewaterhouseCoopers AB

Lars Kylberg
Auktoriserad revisor
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(S

Kristina Schauman
Ledamot

Nikolaj Sgrensen
Verkstallande Direktor
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Revisionsberattelse

Till arsstamman i
Orexo AB (publ)
Org nr 556500-0600

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for
Orexo AB for ar 2012. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning
ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 7-66.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar fér drsredovisningen och
koncernredovisningen

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att
uppratta en arsredovisning som ger en réttvisande bild enligt arsredovis-
ningslagen och en koncernredovisning som ger en rattvisande bild enligt
International Financial Reporting Standards, sasom de antagits av EU,
och arsredovisningslagen, och fér den interna kontroll som styrelsen och
verkstallande direktéren bedémer ar nddvandig for att uppréatta en arsre-
dovisning och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar &r att uttala oss om arsredovisningen och koncernredovisning-
en pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder
kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfér revisionen for
att uppna rimlig sakerhet att arsredovisningen och koncernredovisningen
inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta revisionsbevis
om belopp och annan information i arsredovisningen och koncernredovis-
ningen. Revisorn valjer vilka atgarder som ska utforas, bland annat
genom att bedéma riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen
och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som &r relevanta fér hur bolaget upprattar arsredovisningen
och koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte att utforma
granskningsatgarder som ar andamalsenliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bola-
gets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en utvardering av
andamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvants och av
rimligheten i styrelsens och verkstallande direktérens uppskattningar i
redovisningen, liksom en utvardering av den &vergripande presentationen
i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stélining per den 31 december 2012
och av dess finansiella resultat och kassafléden for aret enligt arsredovis-
ningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med arsredo-
visningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réttvisande bild av
koncernens finansiella stéllning per den 31 december 2012 och av dess
finansiella resultat och kassafloden for aret enligt International Financial
Reporting Standards, sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen &r forenlig med arsredovisningens och koncernre-
dovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

OREXO ARSREDOVISNING 2012

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Utbver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi
aven utfort en revision av forslaget till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust samt styrelsens och verkstallande direktérens forvalt-
ning for Orexo AB for ar 2012.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust, och det ar styrelsen och verkstéllande
direktéren som har ansvaret for férvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar &r att med rimlig sékerhet uttala oss om forslaget till disposit-
ioner betraffande bolagets vinst eller forlust och om férvaltningen pa
grundval av var revision. Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i
Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till disposition-
er betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var re-
vision av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat véasentliga
beslut, atgarder och férhallanden i bolaget for att kunna beddma om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren ar ersattningsskyldig
mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verk-
stallande direktéren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagsla-
gen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstamman behandlar forlusten enligt forslaget i forvalt-
ningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande
direktéren ansvarsfrihet for rékenskapsaret.

Uppsala den 19 mars 2013

PricewaterhouseCoopers AB

W

Lars Kylberg
Auktoriserad revisor
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Definitioner av nyckeltal

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

Antal aktier efter utspadning

Avkastning pa totalt kapital

Avkastning pa eget kapital

Avkastning pa sysselsatt kapital
Balanslikviditet

Bruttomarginal

EBITDA

Eget kapital per aktie, fore utspadning
Eget kapital per aktie, efter utspadning

Genomshnittligt antal anstéllda

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

per aktie, fore utspadning

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

per aktie, efter utspadning

Kassalikviditet
Kapitalomsattningshastighet
Nettoskuldsattning

Operativt kapital

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

Réntetackningsgrad

Rorelsekapital, netto

Rorelsekapital, netto/nettoomsattning
Rorelsemarginal

Skuldsattningsgrad

Soliditet

Sysselsatt kapital

Vinstmarginal

OREXO ARSREDOVISNING 2012

Berakningen av utspadningen fran optioner utgivna av Bolaget fram till 2005 har gjorts i enlighet med
IAS 33.

Rorelseresultat plus finansiella intékter i procent av genomsnittlig balansomslutning.

Periodens resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Rorelseresultat plus finansiella intékter i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.
Omsattningstillgangar i procent av kortfristiga skulder.

Bruttoresultat, dividerat med nettoomsattning.

Rérelseresultat justerat for av- och nedskrivningar av materiella och inmateriella anlaggningstillgangar.
Eget kapital dividerat med antalet aktier fére utspadning vid periodens slut.

Eget kapital dividerat med antalet aktier efter utspadning vid periodens slut.

Medelantalet arsanstallda under perioden.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier fére
utspadning.

Kassafléde fran den l6pande verksamheten dividerat med genomsnittligt antal utestdende aktier efter
utspadning.

Omsattningstillgangar exklusive varulager i procent av kortfristiga skulder.

Nettoomsattning dividerat med genomsnittligt operativt kapital.

Kort- och Iangfristiga rantebarande skulder inklusive pensionsskulder, minus likvida medel.
Totala tillgdngar minus icke rantebarande skulder och avsattningar minus likvida medel.
Resultatet dividerat med genomsnittligt antal utestaende 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 rantekostnader
och liknande poster.

Icke-rantebarande omsattningstillgangar minus icke-rantebarande kortfristiga skulder.
Genomsnittligt rorelsekapital, netto, dividerat med nettoomséttning.

Rorelseresultat i procent av nettoomsattningen.

Rantebarande skulder dividerade med eget kapital.

Eget kapital i relation till balansomslutningen.

Réntebarande skulder och eget kapital.

Resultat efter finansiella poster i procent av nettoomsattningen.

DEFINITIONER AV NYCKELTAL M
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Bolagsstyrningsrapport f6r

Orexo AB (publ)

@ Orexo ar ett svenskt publikt aktiebolag med sate i Uppsala och vars aktie ar noterad pa
NASDAQ OMX (Small cap) Stockholm. Bolagsstyrningen inom Orexo baseras pa tillamplig
lagstiftning, svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”) samt interna regler och riktlinjer.
Koden finns tillgdnglig pa www.bolagsstyrning.se. Orexo tillampar Koden med en avvikelse.

@ Syftet med bolagsstyrningen inom Orexo ar att skapa en tydlig férdelning av roller och
ansvar mellan agare, styrelse och verkstallande ledning.

@ Rapporten har granskats av bolagets revisor.

Bolagsstyrning i Orexo

Valberedning

Aktiedgarna genom
bolagsstamma

Val

Ersattningsutskott Kontroll
Rapportering  ICUESCS
Revisionsutskott

Kontroll
vD

Rapportering

Kontroll

Koncernledning

Styrning, ledning och kontroll av Orexo férdelas mellan bolags-
stdmman, styrelsen och VD.

Externa regelverk som paverkar bolagsstyrningen

B Aktiebolagslagen

B Regelverk for extern redovisning

®  NASDAQ OMX Stockholms regelverk for emittenter
B Svensk kod for bolagsstyrning

Interna regelverk som har betydelse for bolagsstyrningen

B Bolagsordning

B Styrelsens arbetsordning (inklusive instruktion for styrelsens
utskott)

VD-instruktion

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
Finanspolicy

IT-policy

Ekonomihandbok

Personalhandbok
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Aktieagare

Orexos aktier &r sedan 2005 noterade pa NASDAQ OMX Stock-
holm (Small cap). Vid arets slut uppgick det totala antalet aktier
till 29 946 332 (29 865 495) fordelade pa 3 588 (3 605) aktie-
agare. De 10 storsta aktiedgarna agde 62 (62) procent av de
utestdende aktierna, foretagsledningen 2 (2) procent och évriga
agare 36 (36) procent. Per den 31 december 2012 fanns tva
aktieagare med aktier var for sig representerande 10 procent eller
mer i bolaget — Novo A/S, 24,0 procent och HealthCap, 18,5
procent. Av det totala antalet aktier svarade utlandska aktiedgare
for cirka 45 procent (45). Institutioner och industriella agare
svarar for huvuddelen av dgandet. Vid arets slut dgdes 81 (81)
procent av aktierna av juridiska personer och 19 (19) procent av
fysiska personer.

Bolagsordning

Bolagsordningen &r beslutad av bolagsstdmman och innehaller ett
antal obligatoriska uppgifter av grundlaggande natur for bolaget.
Kallelse till bolagsstamma sker genom annonsering pa Orexos
webbplats och i Post- och Inrikes Tidningar. Att kallelse skett, ska
annonseras i Svenska Dagbladet. Bolagsordningen anger bland
annat att Orexo ska bedriva forskning och utveckling, tillverkning,
marknadsféring och forséljning av lakemedel och diagnostiska
beredningar. Orexos bolagsordning anger ocksa att styrelsen ska
ha sitt sate i Uppsala och besta av lagst tre och hégst nio ledamo-
ter med hogst tre suppleanter. Bolagsordningen innehaller inga
sarskilda bestdammelser om tillsattande och entledigande av
styrelseledaméter. Andring av bolagsordningen sker i enlighet med
bestammelserna i aktiebolagslagen efter beslut pa bolagsstamma.
Den fullstandiga bolagsordningen finns pa www.orexo.se.

Bolagsstamma

Orexos hogsta beslutande organ ar bolagsstdamman, dér ocksa
varje aktiedgare som ar inférd i aktieboken och anmalt sitt delta-
gande i tid har ratt att delta samt rosta for sina aktier. Aktieagare
kan aven foretradas av ombud vid bolagsstdamma. En aktie ger pa
bolagsstamma ratt till en rost. Det finns inga begrénsningar i fraga
om hur manga roster varje aktiedgare kan avge vid bolagsstamma.
Beslut vid bolagsstamma fattas med enkel majoritet, utom i de
fall aktiebolagslagen uppstaller krav pa hogre andel av pa stam-
man foretradda aktier samt avgivna roster.
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Vid arsstamma véljs bolagets styrelse och styrelsearvoden fast-
stélls. Till arsstdammans Gvriga obligatoriska uppgifter hor bland
annat att faststélla bolagets balans- och resultatrakningar, besluta
om disposition av resultatet av verksamheten, besluta om riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare samt besluta om
ansvarsfrinet for styrelseledaméter och VD. Arsstamman valjer
ocksa bolagets revisor och faststaller revisionsarvoden. Arsstam-
man ska hallas i Uppsala eller i Stockholm.

Arsstamma 2012

Arsstamma holls onsdagen den 11 april 2012 i Uppsala. Vid

arsstamman:

B Faststalldes balans- och resultatrakningarna fér moderbola-
get och koncernen for verksamhetsaret 2011.

B Raymond G. Hill, Staffan Lindstrand och Michael Shalmi
omvaldes och Martin Nicklasson, Kristina Schauman och
Scott Myers nyvaldes till ordinarie styrelseledaméter. Martin
Nicklasson valdes till styrelseordférande. Bengt Samuels-
son, Kjell Strandberg och Hakan Astrém hade avbsjt omval.

B Beviljades styrelseledaméterna och verkstallande direktéren
ansvarsfrihet for verksamhetsaret 2011.

B Besl6ts att styrelsearvodet totalt skulle uppga till 1 650 000
kronor att férdelas med 600 00O kronor till styrelsens ordfd-
rande, 300 000 kronor till Raymond G. Hill, 150 000 kronor
vardera till 6vriga styrelseledaméter och sammanlagt
150 000 kronor att fordelas till ledaméterna i revisionsut-
skottet, sa att ordféranden erhaller 100 000 kronor och
50 000 kronor férdelas till 6vriga ledamoéter for arbete inom
utskottet. Arvode kan faktureras Orexo genom bolag pa ett
for Orexo kostnadsneutralt vis.

B Beslots i enlighet med styrelsens férslag om bemyndigande
for styrelsen att besluta om nyemission av aktier mot betal-
ning med apportemission.

B Beslots att férlanga senaste tidpunkten for erbjudande i
bolagets prestationsbaserade, langsiktiga incitamentspro-
gram 2011/2021.

B Godkéandes styrelsens forslag till principer och riktlinjer for
ersattning och andra anstéllningsvillkor for ledande befatt-
ningshavare.

B Godkandes forslag till instruktioner for valberedningen.

Fullstandig information om arsstamma 2012 finns pa
WWW.0rexo.se.
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Extra bolagsstamma den 13 juli 2012

Extra bolagsstamma i Orexo holls fredagen den 13 juli 2012 i

Uppsala. Vid stdmman:

B Beslots att anta styrelsens férslag om aterkép och 6verlatelse
av egna aktier.

B Beslots att aterkopta aktier kan Gverlatas inom ramen for det
prestationsbaserade, Iangsiktiga incitamentsprogrammet
2011/2021 innebarande att hogst 1 540 000 pa detta satt
kan overlatas.

B Beslots att anta ett styrelseaktiedgarprogram, 2012/2017,
innefattande utgivande av teckningsoptioner samt godkéan-
nande av forfogande &ver teckningsoptionerna inom ramen for
detta program. Hogst 270 000 egna aktier kan dverlatas till
styrelseledamoter. Styrelseledaméter vilka representerar stérre
aktiedgare, beroende styrelseledaméter, deltager ej i pro-
grammet. | samband harmed besléts att styrelsearvodet till
Raymond G. Hill reduceras med 150 000 kronor.

For ytterligare information om besluten samt samtliga villkor i
styrelseaktiedgarprogrammet hanvisas till Orexos hemsida,
WWW.Orexo.se

Arsstimma 2013
Arsstamma i Orexo halls torsdagen den 11 april 2013 kI 17.00 i
bolagets lokaler pa Virdings allé 32 A, Uppsala.

Valberedning

Vid arsstamman 2012 beslutades att bolaget ska ha en valbered-
ning. Valberedningen representerar bolagets aktieagare. Den har
till uppgift att skapa ett sa bra underlag som mojligt for bolags-
stdmmans beslut om val av styrelse och styrelsearvoden samt
lamna forslag till bland annat beslut om tillsattning av revisor
samt om ersattning till dessa. Valberedningen bestar av represen-
tanter for de fyra till rostetalet storsta aktiedgarna per den sista
bankdagen i augusti 2012, samt styrelseordféranden. Valbered-
ningens sammansattning meddelades pa Orexos webbplats och
genom ett pressmeddelande den 11 oktober 2012. Da ett antal
tillfragade om deltagande i valberedningen infor arsstamman
2013 avbojt sitt deltagande, kom antalet representanter att uppga
till tre samt styrelseordférande. Under aret sammantradde valbe-
redningen vid 1 (1) tillfalle.

Valberedningen, har genom styrelseordféranden, gatt igenom
utvarderingen av styrelsens arbete samt tagit del av information
om utvecklingen i bolaget. De huvudsakliga krav som bor stéllas
pa styrelsen i Orexo samt vikten av oberoende styrelseledamater
har diskuterats.

Ingen sarskild ersattning for deltagande i valberedningen har
utgatt.
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Valberedning infor arsstimman 2013
Namn Representanter

Ulrik Spork

Bjorn Odlander
Claus Berner Mgller
Martin Nicklasson

Novo A/S, tillika valberedningens ordférande
HealthCap

Arbejdsmarkedets Tillaegspension (ATP)
Styrelseordférande i Orexo

Valberedningen representerar tillsammans cirka 49 procent av
antalet aktier och roster i bolaget baserat pa aktieagarinformation-
en vid tillsattandet.

Styrelse

Styrelsens ansvar regleras i Aktiebolagslagen och i den arbetsord-
ning som arligen faststalls. Arbetsordningen faststaller, dels
férdelningen av styrelsens arbete mellan styrelsen som helhet och
styrelsens olika utskott, dels mellan styrelsen och verkstallande
direktéren. Vidare vilka arenden som skall behandlas pa styrelse-
moten och hur informationsgivning och rapportering till styrelsen
fran verkstallande direktoren skall vara utformad. Inom sig har
styrelsen utsett revisions- samt ersattningsutskott.

Vid verksamhetsarets utgang bestod Orexos styrelse av styrelse-
ordférande Martin Nicklasson samt de ordinarie styrelseledamo-
terna Raymond G. Hill, Staffan Lindstrand, Michael Shalmi,
Kristina Schauman och Scott Myers. Fér ndrmare beskrivning av
styrelseledamoterna hanvisas till sidan 76.

Styrelsens arbete
| styrelsens arbetsordning faststalls de arenden som skall behand-
las pa de i férvag bestamda styrelsemotena. Styrelsen genomgar
efter foredragning av revisionsutskottet och verkstéllande direkto-
ren samtliga delarsrapporter fére publicering. Bolagets langsiktiga
mal och strategi samt budget genomgas och beslutas i styrelsen.
Vid samtliga styrelsemoten redogor verkstallande direktéren eller
ledande befattningshavare for affarslage och status i utvecklings-
projekten.

Utdver det konstituerande styrelsemétet skall minst sex ordina-
rie styrelsemoten avhallas. Vid det styrelsemote dér revisionen
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genomgas, traffar styrelsen revisorerna utan att nagon i bolaget
anstalld deltager.

Styrelsen skall félja upp att av arsstamman beslutade riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare foljs samt till ars-
stamman foéresla riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare.

Arligen genomfors en utvardering av styrelsens arbete genom
diskussioner samt &ven genom extern utvardering. Resultatet av
utvarderingen redovisas bade i styrelsen och i Orexos valberedning
och ligger dar till grund for forslag av styrelseledaméter.

Orexo foretrads i agarfragor av styrelsens ordférande.

Under aret har styrelsen sammantratt vid 15 (16) tillfallen,
varav 6 (7) var telefonméten eller méten per capsulam. Styrelsen
har huvudsakligen behandlat och fattat beslut i d&renden avseende
bolagets strategiska inriktning, projektens utveckling, forsknings-
samarbeten, utlicensiering av projekt, finansiell resultatuppfélj-
ning, investeringsarenden, extern rapportering, budget och bud-
getuppféljning samt det aterképsprogram av egna aktier vilket
initierades under tredje kvartalet och omstruktureringen av licens-
avtalet med ProStrakan rérande Abstral®. Fragorna hanteras av
styrelsen som helhet, eller i vissa fall av foretagsledningen. Orexos
revisor deltog vid det styrelseméte som faststéllde bokslut och
redogjorde déarvid for revisionen.

Ersattning till styrelsen

Arsstamman beslst att styrelsearvodet skulle uppga till

1 650 000 kronor att fordelas med 600 000 kronor till styrelsens
ordférande, 300 000 kronor till Raymond G. Hill, 150 000 kronor
vardera till 6vriga styrelseledaméter och sammanlagt 150 000
kronor att férdelas mellan ledamaéterna i revisionsutskottet sa att
ordféranden erhaller 100 000 kronor och 50 000 férdelas mellan
6vriga ledamoter. Pa extra bolagsstamma den 13 juli 2012 be-
slots att styrelsearvodet fér Raymond G. Hill reducerades med
150 000 kronor samt att inféra ett styrelseaktiedgarprogram for
de oberoende styrelseledaméterna.
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Styrelsens sammansattning

Narvaro Narvaro Narvaro
Namn Funktion Oberoende Invald styrel oten ersattningsutskott revisionsutskott
Martin Nicklasson* Styrelseordférande 2012 11/11 1/1 4/4
Hakan Astrom** Styrelseordférande 2003 4/4 1/1 1/1
Scott Myers *** Ledamot 2012 9/11 - -
Kristina Schauman*** Ledamot 2012 11/11 - 4/4
Michael Shalmi Ledamot . 2010 14/15 1/2 1/1
Raymond G. Hill Ledamot 2008 12/15 1/2 -
Staffan Lindstrand Ledamot . 2002 13/15 1/1 5/5
Bengt Samuelsson**** Ledamot 2008 3/4 - -
Kjell Strandberg**** Ledamot 2003 4/4 - -
* Styrelseordférande fran och med arstamman 2012
*x Styrelseordférande till och med arsstamma 2012

**%  Styrelseledamot fran och med arsstamma 2012
**%%  Styrelseledamot till och med arsstamma 2012

M Oberoende enbart i férhallande till Orexo och dess ledning

Oberoende i férhallande till Orexo, dess ledning samt bolagets storsta aktieagare

Styrelsens sammansattning

Styrelseledaméterna, deras befattning och om de anses vara
oberoende i forhallande till Orexo, dess ledning samt bolagets
storsta aktiedgare framgar av tabellen ovan. Orexos styrelse har
bedémts uppfylla Kodens krav pa oberoende da samtliga av de
stdmmovalda styrelseledamoterna bedémts vara oberoende i
férhallande till Orexo och dess ledning och samtliga av dessa
ledaméter, férutom tva ledaméter, dven har bedémts vara obero-
ende i férhallande till bolagets stérsta aktieagare.

Revisionsutskott

Orexos revisionsutskott har som huvudsaklig uppgift att séker-
stélla att fastlagda principer for den finansiella rapporteringen och
interna kontrollen efterlevs. Revisionsutskottet ska &dven halla sig
informerat om revisionen av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen, granska och 6vervaka revisorns opartiskhet och sjélvstan-
dighet och darvid sérskilt uppmarksamma om revisorn tillhanda-
haller bolaget andra tjanster an revisionstjanster och bitrada vid
upprattandet av forslag till bolagsstdmmans beslut om revisorsval.
Revisionsutskottet presenterar slutversionen av Orexos kvartals-
rapporter och arsredovisning for styrelsen for godk&nnande och
publicering. Revisionsutskottet sammantrader infor varje delars-
rapport, i samband med budgetgenomgangar samt i 6vrigt vid
behov. Ovanstaende fragor bereds av utskottet och darefter ar det
styrelsen som fattar beslut pa forslag fran revisionsutskottet.
Orexos revisor deltar i revisionsutskottets sammantraden infor
publiceringen av delarsrapporter och fér genomgang av intern
kontroll. Under aret sammantradde revisionsutskottet vid 5 (5)
tillfallen. Minst en av ledaméterna i utskottet ska vara oberoende i
forhallande till bolaget och bolagsledningen samt aven vara obe-
roende i forhallande till bolagets stérre &gare och ha redovisnings-
eller revisionskompetens. Revisionsutskottet bestar av Kristina
Schauman (ordférande), Martin Nicklasson och Staffan Lind-
strand.
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Ersattningsutskott

Utskottet har till uppgift att behandla fragor om |éner och Gvriga
anstallningsvillkor, pensionsformaner och bonussystem inklusive
eventuell tilldelning av optioner under beslutade incitamentspro-
gram for VD och till denne direktrapporterande chefer, samt
ersattningsfragor av principiell natur. Utskottet ska sammantrada
sa ofta som erfordras. Utskottet bereder dessa fragestallningar och
darefter ar det styrelsen som fattar beslut baserat pa férslag fran
ersattningsutskottet. Bland utskottets ledaméter ska erforderlig
kunskap och erfarenhet i fragor om ersattningar till ledande be-
fattningshavare finnas. Ersattningsutskottet bestar av Martin
Nicklasson (ordférande), Michael Shalmi och Raymond G. Hill.
Under aret sammantradde utskottet vid 2 (2) tillfallen.

Utvardering av styrelsens arbete

Styrelsens arbete, liksom VD, utvarderas arligen i en systematisk
och strukturerad process. Valberedningen informeras om resulta-
tet av utvérderingen.

VD och koncernledning

VD leder koncernledningens arbete och fattar beslut i samrad med
6vriga i ledningen. Vid utgdngen av 2012 bestod koncernledning-
en av atta personer. Koncernledningen har regelbundna méten
under verkstéllande direktérens ledning.

Avwvikelse fran Svensk kod fér bolagsstyrning

Som ett resultat av det framgangsrika forvarvet av de amerikanska
rattigheterna till Abstral® samt den planerade lanseringen av
Zubsolv™ har Orexo skapat en grund for att etablera en fram-
gangsrik kommersiell narvaro i USA. For att bast lyckas med detta
arbete och darigenom tillférsékra optimal avkastning till aktiea-
garna i Orexo, anser Novo A/S och HealthCap att det &r nddvan-
digt och 6nskvart att knyta de oberoende styrelseledaméterna
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narmare bolaget. Pa sa satt kan styrelseledamaéterna stodja led- ersatta och motivera de oberoende styrelseledaméterna att vara

ningen och Orexo kan dra operativ nytta av styrelseledaméternas behjélpliga med den extra insats som denna férandringsprocess
kompetens och personliga natverk fér kommande analyser och kréver besl6ts pa extra bolagsstamman den 13 juli 2012 att anta
beslutprocesser avseende Orexos framtid. For att kompensera, styrelseaktiedgarprogrammet 2012/2017.
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Styrelsens rapport om intern kontroll
och riskhantering avseende den
finansiella rapporteringen

@ Intern styrning, kontroll och riskhantering avseende den finansiella rapporteringen
ar grundlaggande i Orexos verksamhetsstyrning.

Avsikten med Orexos system och processer for riskhantering ar att
sakerstalla att aktiedgarna kan ha hogt fortroende foér den finan-
siella verksamheten och presenterade rapporter, inklusive uppgif-
terna i denna arsredovisning och samtliga delarsrapporter. Orexo
har etablerat ett arbetssatt for att utveckla, implementera, driva
och utvardera den interna kontrollen och riskhanteringen avse-
ende alla delar av foretaget inklusive den finansiella rapportering-
en.

Detta arbetssatt foljer internationellt etablerad standard i bran-
schen och bestar av ett ramverk med fem huvudkomponenter:
kontrollmiljo, riskbedémning, kontrollaktiviteter, information och
kommunikation samt uppféljning och utvérdering.

Kontrollmiljo

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen for den interna kontrol-
len och styrningen av bolaget. For att behalla och utveckla en
fungerande kontrollmiljo har styrelsen genomfort en riskkartlagg-
ning samt faststallt ett antal grundldggande kontrolldokument och
rutiner av betydelse for den finansiella rapporteringen. Dar ingar
styrelsens arbetsordning och instruktion fér VD, redovisnings- och
rapportinstruktioner, vilka arligen genomgas och beslutas av
styrelsen.

Darutover mojliggdrs kontinuerlig uppdatering och sékerhet i
kontrollmiljén genom Iépande éversyn och regelbundna omvérde-
ringar av riskprofiler inom olika funktioner.

Ansvaret for det dagliga arbetet med att uppréatthalla kontroll-
miljon avilar primart den verkstallande direktéren. VD rapporterar
regelbundet till styrelsen och revisionsutskottet utifran faststallda
rutiner. Dessutom erhaller styrelsen regelbunden rapportering
direkt fran bolagets revisor. Cheferna inom bolaget har inom sina
respektive omraden definierade befogenheter, kontrollfunktioner
och ansvar avseende den finansiella och interna kontrollen.

Riskbedomning

Orexo genomfor regelbundet omfattande utvarderingar av
finansiella risker och andra risker som kan paverka den finansiella
rapporteringen. Genomgangarna omfattar alla delar av foretaget
och gors for att sakerstalla att det inte finns nagra véasentliga
risker for att fel kan uppsta i den finansiella rapporteringen. Det
finns flera omraden dér kontroll av den finansiella informationen
ar speciellt viktig och Orexo har etablerat en heltackande
finansiell riskkarta som lyfter fram ett antal centrala potentiella
risker i det finansiella rapportsystemet.
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Foretaget dvervakar och utvarderar dessa omraden kontinuerligt
och andra omraden regelbundet, for att skapa en heltdckande
uppsattning av kontrollrutiner for att minimera riskerna pa dessa
omraden. Vidare identifieras, behandlas och kontrolleras nya och
befintliga risker genom diskussioner i ledningsgrupp, styrelse och
revisionsutskott.

Kontrollaktiviteter

Mot bakgrund av de risker som identifierats i riskkartlaggningen
samt den kontinuerliga évervakningen av hanteringen av finansiell
information har Orexo utvecklat kontrollaktiviteter som ger god
intern kontroll dver alla aspekter av den finansiella rapporteringen.
Ett flertal styrande dokument och rutiner har varit i funktion under
hela aret for att hantera redovisning och bokféring. Standardruti-
ner, attestsystem, ekonomihandbok och riskkarta &r exempel pa
sadana styrande dokument.

En extra kontrollniva i redovisningssystemet uppnas genom att
bolagets ekonomi- och controllerfunktioner ar atskilda. Dessa
enheter ansvarar for att den finansiella rapporteringen ar korrekt,
fullstandig och i tid. Orexo stravar efter att kontinuerligt forbattra
de interna kontrollsystemen och har i vissa fall anlitat externa
specialister fér medverkan vid validering av dessa kontroller.

Information och kommunikation

Orexo ar ett noterat bolag i en av varldens mest reglerade
branscher — halsovard. Utéver de mycket hdga krav som NASDAQ
OMX Stockholm och 6vervakande myndigheter stéller pa informa-
tionens omfattning och korrekthet, har Orexo interna kontroll-
funktioner for information och kommunikation som avser att
sakerstélla att korrekt finansiell och annan féretagsinformation
kommuniceras till medarbetare och andra intressenter.

Manadsvis rapporteras finansiell utveckling, status i Orexos ut-
vecklingsprojekt samt évriga relevant information till styrelsen.

Foretagets intranat ger detaljerad information om géllande
rutiner i alla delar av féretaget och beskriver kontrollfunktionerna
och hur de implementeras.

Sakerheten kring all information som kan paverka bolagets
marknadsvarde och att sadan information kommuniceras externt
pa ett korrekt satt och i ratt tid &r hérnstenar i féretagets atagande
som ett noterat bolag. Dessa tva faktorer och rutinerna for att
hantera dem sékerstaller att den finansiella rapporteringen mottas
samtidigt av finansmarknadens aktérer och ger en rattvisande bild
av foretagets finansiella resultat och stéllning.
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Uppféljning
Orexos ledning gér en manadsvis resultatuppféljning med analys
av avvikelser fran budget och féregaende period. Orexos control-
lerfunktion gér ocksa manatliga kontroller, utvarderingar och
uppféljningar av den ekonomiska rapporteringen. Da en stor del av
bolagets produktutveckling sker i projektform, gérs en I6pande
uppféljning av dessa fran en ekonomisk synvinkel. Styrelsen och
revisionsutskottet gar igenom arsredovisning och delarsrapporter
infor publicering. Revisionsutskottet diskuterar sarskilt redovis-
ningsprinciper, risker och andra fragor i samband med rapporter-
na. | dessa diskussioner deltar aven bolagets externa revisor.
Orexo har inte nagon sarskild granskningsfunktion (internrevi-
sion). Styrelsen utvéarderar arligen behovet av en sddan funktion
och har inte funnit det motiverat med hansyn till bolagets storlek
och struktur, dar i stort sett hela bolagets verksamhet utférs fran
bolagets huvudkontor i Uppsala, att etablera en sadan sarskild
granskningsfunktion. Styrelsens uppféljning av den interna kon-
trollen avseende den finansiella rapporteringen sker framst genom
revisionsutskottet. Bolagets samtliga delarsrapporter granskas av
revisorerna.
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Ytterligare information om Orexos bolagsstyrning

Foljande information finns tillganglig pa www.orexo.se (pa
svenska) och pa www.orexo.com (pa engelska):

Bolagsordning

B Information om Svensk kod fér bolagsstyrning

B Information fran tidigare ars bolagsstammor

®  Information fran valberedningen

B [nformation om ers&ttningsprinciper till ledande befattnings-
havare

Bolagsstyrningsrapporter fran och med 2008

Information infor arsstamman 2013 (kallelse, valberedning-
ens forslag, redogdrelse for valberedningens arbete m.m.)
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Revisors yttrande

om bolagsstyrningsrapporten

Till arsstimman i Orexo AB, org.nr 556500-0600

Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for
ar 2012 pa sidorna 68-74 och for att den ar upprattad i enlighet
med arsredovisningslagen.

Vi har last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna lasning
och var kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har
tillracklig grund for vara uttalanden. Detta innebér att var lagstad-
gade genomgang av bolagsstyrningsrapporten har en annan inrikt-
ning och en vasentligt mindre omfattning jamfoért med den inrikt-
ning och omfattning som en revision enligt International Stan-
dards on Auditing och god revisionssed i Sverige har.
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Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har upprattats, och att dess
lagstadgade information &r forenlig med arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Uppsala den 19 mars 2013
PricewaterhouseCoopers AB

i

Lars Kylberg
Auktoriserad revisor

REVISORS YTTRANDE OM BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN M 75



Styrelse
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1. Martin Nicklasson (f. 1955)
Ordférande

Styrelseledamot sedan 2012.

Apotekare, Farmacie doktor och Docent vid
Uppsala Universitets Farmaceutiska fakultet.
Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Farma
Holding AS och styrelseledamot i Pozen Inc.,
Oasmia AB, Biocrine AB och Denator AB.
Medlem av Kungliga Ingenjérsvetenskapsaka-
demien (IVA).

Tidigare uppdrag: VD pa Swedish Orphan
Biovitrum AB 2007-2010. Verksam inom
Astra/AstraZeneca 1978-1989 och 1991-2007,
senast som ansvarig for global lakemedelstveckl-
ing, marknadsforing och affarsutveckling inom
AstraZeneca samt VD for AstraZeneca Sweden
AB. VD for Astra Hassle AB och ansvarig for F&U
inom KABI.

Innehar 3 000 aktier samt optioner berattigande
till teckning av 135 000 aktier.

2. Raymond G. Hill (f. 1945)

Styrelseledamot sedan 2008.

B. Pharm., Ph.D., D.Sc (Hon) F. Med. Sci.
Andra uppdrag: Gastprofessor vid Universiteten i
Bristol, Surrey, Imperial och Strathclyde. Presi-
dent emeritus i fortroenderadet for British
Pharmacological Society och radsmedlem i
Academy of Medical Sciences. Oberoende
styrelseledamot i Addex, Covagen och Karolinska
Development.

Tidigare uppdrag: 25-arig erfarenhet fran lake-
medelsindustrin, mest inom grundlaggande
ldkemedelsforskning forst for Parke Davis, sedan
for Smith Kline & French och darefter for Merck.
Exekutiv farmakologichef vid Neuroscience
Research Centre 1990-2002 och dérefter som
exekutiv chef for den europeiska licensierings
och externa forskningsenheten for Merck.
Innehar optioner berattigande till teckning av

60 688 aktier.

3. Kristina Schauman (f. 1965)

Styrelseledamot sedan 2012.

Civilekonom.

Ovriga stérre uppdrag: Styrelseledamot och
ordférande i revisionsutskottet i Apoteket AB och
AF AB, styrelseledamot i Skandia Liv AB och
ledamot i Rédda Barnens Advisory Board i
Sverige.

Tidigare uppdrag: Ekonomi- och finansdirektor
p& OMX, Carnegie och Apoteket AB, VD pa
Apoteket AB and finanschef pa Investor AB,
samt styrelseledamot i Vasakronan AB och
Apotekets pensionsstiftelse.

Innehar 10 000 aktier samt optioner beratti-
gande till teckning av 45 000 aktier.

4. Scott Myers (f. 1966)

Styrelseledamot sedan 2012.

BA Biology och MBA Finance.

Ovriga uppdrag: VD for Aerocrine AB.

Tidigare uppdrag: VP pa UCB, seniora positioner
inom Johnson&Johnson, bland annat som chef
for McNeil Specialty Products.

Innehar optioner berattigande till teckning av

45 000 aktier.
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5. Staffan Lindstrand (f. 1962)

Styrelseledamot sedan 2002.

Civilingenjor.

Ovriga stérre uppdrag: Partner i HealthCap och
styrelseledamot i HealthCap AB, Aerocrine AB,
PulmonX Inc. och 20/10 Perfect Vision AG.
Tidigare uppdrag: Tio ars erfarenhet fran invest-
ment banking.

Innehar 963 aktier indirekt.

6. Michael Shalmi (f. 1965)

Styrelseledamot sedan 2010.

Medicine doktor, MBA.

Ovriga uppdrag: Senior partner i Novo Growth
Equity inom Novo A/S.

Tidigare uppdrag: 15 &r pa Novo Nordisk; V.P.
International Marketing, Corporate VP Haemo-
stasis och Chief Medical Officer BioPharm, V.P.
Haematology Business Unit, V.P. BioPharm
Business Unit, och Corporate V.P. Global Devel-
opment, Clinical Operations Management pa
Novo Nordisk HQ.

Innehar inga aktier i Orexo.
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Ledning

1. Nikolaj Sgrensen (f. 1972)

Verkstallande direktor sedan februari 2013,
anstalld sedan 2011.

Civilekonom.

Tidigare uppdrag: |\nternationell, kommersiell
erfarenhet fran lakemedelsindustrin fran Pfizer
och Boston Consulting Group (BCG). Styrelse-
ledamot i Ldkemedelsindustriféreningen (LIF).
Innehar 13 770 aktier samt optioner beratti-
gande till teckning av 110 000 aktier.

2. Carl-Johan Blomberg (f. 1952)

Finanschef / SVP Chief Financial Officer sedan
2011.

Civilekonom.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Pfizer Pension
Trust Sweden och Alfa-Lavals pensionsstiftelse.
Tidigare uppdrag: CFO pa Micronic Mydata,
finanschef pa Alfa-Laval, Procordia och Pharma-
cia & Upjohn.

Innehar optioner berattigande till teckning av
100 000 aktier.

3. Peter Edman (f. 1954)

Chief Scientific Officer sedan 2012.

Farmacie doktor och docent i farmaceutisk
biokemi.

Tidigare uppdrag: Mangarig erfarenhet fran
ledande befattningar inom forskning och utveckl-
ing pa Sobi, Biovitrum, AstraZeneca, Astra och
Pharmacia. Laborator vid Lakemedelsverket.
Professor i lékemedelsformulering och under
flera &r adjungerad professor i lakemedelsadmi-
nistrering.

Innehar optioner beréattigande till teckning av
125 000 aktier.

4. Thomas Lundqyist (f. 1951)

Vice verkstéllande direktér samt grundare av
Orexo.

Apotekare.

Tidigare uppdrag: Styrelseledamot 1995-2003
och verkstallande direktér 1997-2002 samt
under fem manader 2003-2004. Verkstéllande
direktor for NeoPharma Production AB och tio
ars erfarenhet fran Lakemedelsverket.

Innehar 495 250 aktier och optioner berétti-
gande till teckning av 185 000 aktier.

5. Asa Holmgren (f. 1965)

Chef for Regulatory Affairs sedan 2008.
Apotekare.

Tidigare uppdrag: Mangarig erfarenhet fran flera
stora lakemedelsforetag och framfor allt internat-
ionella, strategiska uppgifter inom Regulatory
Affairs, bland annat fran AstraZeneca.

Innehar optioner berattigande till teckning av

77 500 aktier.

7. Eva Idén (f. 1966)

Tf Chief Operating Officer, anstélld sedan 2012.
Civilingenjor i kemiteknik.

Tidigare uppdrag: Mangarig erfarenhet fran Astra
& Astra Zeneca som chef for APl Supply, chef for
UK Operations och chef fér Global Projects/
Change Management.

Innehar inga aktier eller optioner i Orexo.
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8. Anders Lundstrom (f. 1962)

Verkstéllande direktér och koncernchef mellan
februari 2011 och februari 2013.
Apotekare.

6. Marie Zachrisson (f. 1963)
HR-direktor sedan 2011.

Personalvetare.

Tidigare uppdrag: Mangarig HR-erfarenhet fran
Ericsson AB, OMX och Inera AB.

Innehar optioner berattigande till teckning av
20 000 aktier.
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Finansiell information 1 sammandrag

Tabellerna nedan visar finansiell information avseende Orexo-koncernen for rakenskapsaren 2008 till 2012.

Resultatrakningsinformation

2012 2011 2010 2009 2008
Nettoomséttning 326,3 199,6 210,5 236,1 233,3
Kostnad sélda varor -27,9 -29,0 -26,3 -23,6 -17,4
Bruttoresultat 298,4 170,6 184,2 212,5 2159
Forsaljningskostnader -62,0 -50,1 -35,2 -39,3 -38,8
Administrationskostnader -82,6 -49,6 -46,8 -46,3 -55,3
Forsknings- och utvecklingskostnader -216,2 -194,4 -161,1 -222,2 -238,1
Ovriga rorelsekostnader och rorelseintakter -17,1 -268,0 -22,8 -3,8 3,8
Rorelseresultat -79,4 -391,5 -81,8 -99,1 -112,5
Finansnetto -8,2 -7,9 -7,5 2,1 9,0
Resultat efter finansiella poster -87,6 -399,4 -89,3 -96,9 -103,5
Inkomstskatt 1,7 7,4 - -1,1 0,4
Arets resultat -85,9 -392,0 -89,3 -98,1 -103,1
Balansrakningsinformation

2012 2011 2010 2009 2008
Immateriella anlaggningstillgangar 135,2 150,9 407,4 447,0 392,0
Materiella anlaggningstillgangar SN 39,2 41,7 45,8 50,3
Finansiella anlaggningstillgangar 18,5 - - - -
Varulager 28,3 26,7 8,0 8,4 14,0
Kundfordringar 17,5 56,9 99,2 31,8 28,8
Ovriga omséttningstillgangar 19,1 25,5 20,6 28,9 28,7
Kassa och bank 228,1 246,9 135,8 87,4 188,2
Summa tillgéngar 481,8 546,1 712,7 649,3 702,0
Eget kapital 191,2 311,1 468,2 548,6 569,8
Réntebarande skulder 120,6 120,9 103,9 16,0 -
Icke-rantebarande skulder och avsattningar 170,0 114,1 140,6 84,7 132,2
Summa eget kapital och skulder 481,8 546,1 712,7 649,3 702,0
Kassaflédesinformation
E&?:T:;dep?tglén den |épanden verksamheten fére férandring av 61,0 1172 494 793 91,2
Kassaflode fran forandring av rérelsekapital 89,7 - 6,4 -54,6 -10,3
Kassaflode fran den |6pande verksamheten 28,7 -117,2 -43,0 -133,9 -101,5
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -5,8 4,7 -3,4 -3,2 -1,6
Forvarv av dotterbolag - -10,3 - 24,7 -0,3
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 0,6 - - - -
Férsaljning joint venture 12,1 - - - -
Kassaflode efter investeringsverksamheten 35,6 -132,3 -46,4 -112,4 -103,4
Likvid vid emission av konvertibla skuldebrev - - 111,2 - -
Amortering av 1an -2,3 - -16,0 - -
Upptagna lan - 11,7 - 16,0 -
Nyemissioner 0,8 232,0 - 0,1 -
Aterkop av aktier -53,0
Arets kassaflode -18,9 111,56 48,8 -96,3 -103,4
Likvida medel, vid arets slut 228,1 246,9 135,8 87,4 188,2
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Nyckeltal

Tillvaxt i nettoomsattning, %
Marginaler och Ionsamhet
Bruttomarginal, %

Vinstmarginal, %

Rorelsemarginal, %

Avkastning pa totalt kapital, %
Avkastning pa eget kapital, %
Avkastning pa sysselsatt kapital, %
Kapitalstruktur

Rorelsekapital, netto, miljoner kr
Rorelsekapital, netto/nettoomsattning, %
Operativt kapital, miljoner kr
Kapitalomsattningshastighet, ganger
Eget kapital, miljoner kr
Nettoskuldsattning, miljoner kr
Skuldsattningsgrad, ganger
Soliditet, %

Balanslikviditet

Kassalikviditet

Réantetackningsgrad, ganger
Anstéllda

Genomsnittligt antal anstallda

Antal anstallda vid arets slut
Personalkostnader, miljoner kr
Information per aktie

Fére utspadning

Genomsnittligt antal aktier, tusental
Antal aktier vid periodens slut, tusental
Resultat per aktie efter skatt, kr
Eget kapital, kr

Kassaflode fran den |6pande verksamheten per aktie, kr

Utdelning, kr

Efter utspadning

Genomsnittligt antal aktier, tusental
Antal aktier vid periodens slut, tusental
Resultat per aktie efter skatt, kr

Eget kapital, kr

Kassaflode fran den lépande verksamheten per aktie, kr
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2012
63,5

91,4
-26,8
-24,3
=189
-32,8
-19,9

-92,8
-14,0
83,7
242,7
191,2
-107,5
63
39,7
173,5
156,7
Neg

111
97
138,1

29 449
28 825
-2,92
6,63
0,97

32101
31 645
212
6,04
0,89

2011
-5,2

85,5
-200,1
-196,1

-52,7
77,7
-63,3

1,7
-0,2
185,2
64,2
311,1
-125,9
39
57,0
301,4
278,8
Neg

110
118
117,6

27 167
29 865
-14,43
10,42
-4,32

29 706
32371
-14,43
9,61
4,32

2010
-10,8

87,5
42,4
-388
-11,9
-17,9
-14.2

-2,7
0,6
436,3
46,1
468,2
-31,9
22,2
65,7
188,3
182,6
Neg

105
105
120,3

23 403
23 404
-3,81
20,01
-1,84

25501
25943
-3,81
18,05
-1,84

2009
1,2

90,0
-41,0
-42,0
-13,7
-17,0
-15,7

53
-9,5
477,2
55,0
548,6
71,4

84,5
233,7
221,1

Neg

124
108
128,6

22715
23401
-4,3
23,4
-5,90

23 801
24 488
-4,3
22,4
-5,90

2008
204,0

92,5
—44.4
48,2
-13,9
-16,8
-16,9

-50,3
-23,8
381,6
61,3
569,8
-188,2

81,2
213,2
201,7

Neg

123
128
128,5

21617
21617
-4,8
26,4
-4,69

22 689
22 685
-4,8
25,1
-4,69
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Ovrig information

Arsstamma 2013
Arsstamma i Orexo AB halls onsdagen den 11 april 2013
kl 17:00 pa Orexo AB, Virdings allé 32A i Uppsala.

Anmaélan med mera

Ratt att delta i stamman har den, som dels upptagits som aktie-
agare i den av Euroclear Sweden AB foérda aktieboken fredagen
den 5 april 2013, dels anmaler sig till stamman senast fredagen
den 5 april 2013 per post under adress Orexo AB, Box 303,
751 05 Uppsala, per telefon 018-780 88 00, per telefax
018-780 88 88 eller via e-post beata.augenblick@orexo.com.

Finansiell kalender 2013
Arsredovisning

21 mars 2013

Vid anmalan ska anges namn, person- eller organisationsnummer,
antal aktier, telefon dagtid, samt, i férekommande fall, det antal
bitraden (hogst tva) som avses medféras vid stamman. Om aktiea-
gare avser att lata sig féretradas av ombud, bor fullmakt i original
och dvriga behorighetshandlingar bilaggas anmalan. Fullmakts-
formular tillhandahalls www.orexo.se.

En aktiedgare som |atit férvaltarregistrera sina aktier hos bank
eller annan férvaltare maste tillfalligt registrera aktierna i eget
namn for att fa delta i stAmman. Sadan omregistrering maste vara
verkstalld fredagen den 5 april 2013. Detta innebar att aktieaga-
ren i god tid fére denna dag maste meddela sin 6nskan harom till
forvaltaren.

Fullstandig information avseende arsstamman finns pa bolagets
hemsida www.orexo.se.

Kontakta Investor Relations

Arsstamma 2013 11 april 2013 Beata Augenblick
Delérsrapport januari — mars 2013 26 april 2013 018-780 88 0_0
Delérsrapport januari — juni 2013 12 juli 2013 beata.augenblick@orexo.com

Delarsrapport januari — september 2013

OREXO ARSREDOVISNING 2012

23 oktober 2013
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Ordlista

Alfentanil
En opioid med starkt smartlindrande effekt.

Anestesi
Narkos.

Buprenorfin
En opioid med starkt smaértlindrande effekt.

CLI
Cysteinyl Leukotriene Inhibitor.

Drug delivery
Den process genom vilken ett lakemedel far den sammansattning
och form som mojliggor att den aktiva substansen fungerar pa ett
optimalt satt.

Farmakokinetik
Beskriver processer genom vilka ett 1akemedel absorberas,
distribueras och elimineras av kroppen.

Farmakologiska egenskaper
Ett lakemedels egenskaper eller sardrag med tyngdpunkt pa dess
medicinska verkan.

Fas I-studier
Studier framst av ett I1dkemedels sékerhet. Gors pa friska frivilliga
ménniskor.

Fas ll-studier
Studier av ett lakemedels sakerhet och effekt samt lamplig dos.
Gors pa ett begrénsat antal patienter.

Fas Ill-studier
Studier av ett I1akemedels sékerhet och effekt i den kliniska
verkligheten. Gors pa ett stort antal patienter.

Fentanyl

En opioid med liknande verkan pa levande organismer som
morfin. Anvands huvudsakligen for att uppna anestesi och
smartlindring.

Gastroskopi
Undersokning av magsacken, matstrupen eller tolvfingertarmen.

Genombrottssmarta
En kortvarig intensiv smértepisod som upptrader utéver en i 6vrigt
valkontrollerad, langvarig opioidbehandlad smérta.

GERD Gastroesofageal refluxsjukdom

Kraftig halsbranna som orsakas av lackage av magsyra genom den
6vre magmunnen upp i matstrupen.

OREXO ARSREDOVISNING 2012

GERD Gastroesofageal refluxsjukdom
Kraftig halsbranna som orsakas av lackage av magsyra genom den
6vre magmunnen upp i matstrupen.

GMP
Good Manufacturing Practice, god tillverkningssed.

Helicobacter pylori
En bakterie som infekterar magséckens slemhinna.

Joint venture
Ett samarbete dar féretag ga&r samman i ett nytt bolag for att
kunna utveckla ett projekt tillsammans.

Kliniska studier/Kliniska prévningar
Studier av ett lakemedels effekt och sakerhet i manniska.

Mukoadhesiv
Nagot som faster pa slemhinnan.

Naloxon
Motgift mot opioider.

Opiater
Samlingsnamn for amnen som via opioidreceptorer verkar pa
nervceller, huvudsakligen i centrala nervsystemet.

Opioidanalgetika
Smartstillande opioid.

PGE
Prostaglandin (PG) E2 — biologiskt aktiv mediator som bildas fran
arakidonsyra.

Preklinisk utveckling/Prekliniska studier
Studier av ett lakemedels effekt och sékerhet innan man gar in i
manniska. Kan goras i djur och olika cellsystem.

Rinit
Hoésnuva.

Sublingual
Under tungan.

Transmucosal
Administration éver slemhinna.

Zolpidem

En lakemedelssubstans som anvands vid tillfalliga och kortvariga
sémnbesvar.
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