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V1

starker
manniskor

Var passion ar att forbattra livet
for dem som lider av psykisk ohalsa
och beroendesjukdomar.

Det ar omraden med stort manskligt
lidande och med omfattande sociala
och ekonomiska konsekvenser for
samhallen o6ver hela varlden.

Med innovativa lakemedel och
evidensbaserade digitala terapier
starker vi dessa manniskor pa
deras vag tillbaka till ett friskare
och rikare liv.




OM OREXO

Detta ar
Yexo

Orexo utvecklar férbattrade lakemedel
som fyller ett viktigt medicinskt behov inom
framfor allt det vaxande omradet psykisk
ohalsa och beroendesjukdomar. Fér att na
battre behandlingsresultat och kunna
hjalpa fler manniskor arbetar Orexo ocksa
med evidensbaserade digitala terapier.
Produkterna kommersialiseras i USA, som
ar bolagets huvudmarknad, eller genom
partnerskap éver hela varlden.
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Orexo har lang erfarenhet av att utveckla forbattrade lake-
medel som blivit godkanda pa flera geografiska marknader.
Bolaget grundades i Uppsala 1995 dar forskning- och
utvecklingsarbetet fortfarande bedrivs.

| samband med lanseringen av huvudprodukten
ZUBSOLV®, for behandling av opioidberoende, i USA 2013
etablerades en egen kommersiell verksamhet pa varldens
storsta lakemedelsmarknad. Tack vare framgangarna for
ZUBSOLV® har investeringar gjorts for att bredda verk-
samheten, vilken idag ar uppdelad i tre affarsomraden,
HQ & Pipeline, US Pharma and Digitala Behandlingar.



OM OREXO

HQ & Pipeline?

Orexo utvecklar lakemedel som moter stora medicin-
ska behov. | arbetet med att ta fram nya effektivare
lakemedel kombineras valkanda substanser, med
innovativa Drug Delivery-teknologier.

amorphOX™, Orexos nya skalbara formuleings-
plattform, har unika egenskaper for att utveckla hogt
differentierade lakemedel och kommer vara rygg-
raden i bolagets framtida lakemedel.

Utvecklingen av nya lakemedel sker i egen regi
eller tillsammans med partners.

Las mer pa sidorna 18-19 och 21-25

US Pharma

Orexos egen saljkar kommersialiserar lakemedel i USA.

US Pharma bestar idag av bolagets ledande produkt
ZUBSOLV® for behandling av opioidberoende. Under
2023 forvantas US Pharma vaxa med en produkt, da
utvecklingsprojektet OX124, ett akutlakemedel mot
overdoser, planeras att lanseras.

Affarsomradet ar en viktig kassagenerator och
under 2021 uppgick US Pharma EBIT till SEK 278
miljoner.

Las mer pa sidorna 26-29

Digitala Behandlingar

Tillgangen till kvalificerad psykosocial radgivning for
patienter som lider av psykisk ohalsa och beroende-
sjukdomar ar begransad.

Orexos evidensbaserade digitala terapier, som bygger
pa kognitiv beteendeterapi, bade okar tillgangen till
behandling och forbattrar behandlingsresultaten.

Digitala behandlingar, som ar en undersektor till dig-
ital halsa, kommer bli en viktig del i det framtida vard-
landskapet. Den amerikanska marknaden for digitala
behandlingar ari sin linda men forvantas ta fart i takt
med att tydliga subventionsvagar kommer pa plats.

Las mer pa sidorna 30-33

t Redovisningsmassigt ingar har kostnader for huvudkontoret samt royalty fran ut-licensierade lakemedel
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ARET | KORTHET

Stadiga framsteg
1 en utmanande omgivning

Kvl

« Ett nytt patent for det ledande
utvecklingsprojektet OX124, ett akut-
lakemedel vid dverdoser, beviljades
av US Patent and Trademark Office
(USPTO). Patentet skyddar teknologin
fram till 2039.

o FOr att ta till vara pa tillvaxtmoijlig-
heter och for aterbetalning av tidig-
are obligation emitterades en ny
foretagsobligation till ett nominellt
varde om SEK 500 miljoner.

o Ett partnerskap med Magellan Rx
inleddes for att testa den digitala
terapin MODIA™ med patienter och
betalare i deras natverk. Magellan
Rx ar den tredje storsta betalaren
for behandling av opioidberoende
patienter i USA.

» Ett nytt patent som skyddar
ZUBSOLV® fram till 2032 beviljades
av USPTO.

Finansiell femarsoversikt

Kv2

e ZUBSOLVs tillgang till betalarseg-
mentet Public 6kade fran 34 till
42 procent, da Medicaid i Kentucky
beslutade om att subventionera
samtliga bubrenorfin/naloxon-
lakemedel for behandling av
opioidberoende.

» Ytterligare tva nya patent som
skyddar ZUBSOLV® fram till 2032
beviljades av USPTO.

« Enregistreringsgrundande studie
som utvarderar effekten av MODIA™
i kombination med sublingualt
buprenorfin/naloxonlakemedel for
opioidberoende inleddes. Samman-
lagt kommer mer an 400 personer
testas och studien forvantas vara
avslutad i mitten av 2022.

« Kommersiellt avtal tecknades med
vardkoncernen Trinity Health North
Dakota och inkluderar de digitala
terapierna vorvida® och deprexis®.

Kv3

« Kommersiellt partnerskapsavtal
tecknades med SoberGrid, det storsta
globala sociala medienatverket for
personer som behdver stdod och hjalp
med beroendeproblem. Avtalet
innebar att en stor grupp anvandare
far tillgang till vorvida® och deprexis®.

« Enregistreringsgrundande studie
pabdrjades for det ledande utveck-
lingsprojektet OX124.

» Ett kommersiellt avtal for vorvida®
och deprexis® tecknades med vard-
koncernen, Benefis Health System.

SEK miljoner 2021 2020 2019 2018 2017
Nettoomsattning totalt 565,0 663.6 844,8 7831 643,7
varav ZUBSOLV® US nettoomséttning 5227 6233 7192 621,5 485,8
Kostnader for salda varor -789 -65,6 -105,6 -171,8 -164.4
Operativa kostnader -700,2 -6179 -508,0 -515,6 -421,9
EBIT -214,1 —19,9 231,2 95,8 57,4
Rorelsemarginal, % -379 -3,0 274 12,2 8.9
US Pharma EBIT 278,2 331,2 3471 192,8 674
US Pharma Rorelsemarginal, % 53,2 53,1 48,3 31,0 139
EBITDA -161,0 19,0 272,1 116,6 78,2
Resultat per aktie, fore utspadning, SEK -6,51 -2,45 6,33 3,99 0,67
Resultat per aktie, efter utspadning, SEK -6,51 -2,45 6,20 3,93 0,67
Kassafldde fran den l6pande verksamheten -229,0 16,8 290,9 242,0 146,6
Likvida medel 504,1 505,3 816,8 589,8 3279

! Reflekterar royalty fran Abstral® exkl. forsaljning i EU och USA. Kontrakten pa dessa marknader gick ut i slutet av 2019, framfér allt pa grund av att

patentskyddet upphorde

4 OREXO ARSREDOVISNING 2021



Kv4

» Enrapport om MODIA™ public-
erades i den valrenommerade
vetenskapliga tidskriften JMIR
Mental Health.

» Positiva data visades fran den
registreringsgrundande studien for
det ledande lakemedelsprojektet
OX124.

Effekter av covid-19

Covid-19 pandemin, med samhalls-
nedstangningar och social distansering,
har fatt antalet manniskor som lider av
psykisk ohalsa och beroendesjukdomar
att oka lavinartat.

Samtidigt har tillgangen till vard inte
férandrats i samma takt. En utveckling

* Orexo informerade om amorphOX™,
vilken &r en ny och innovativ Drug
Delivery-plattform som ska bli rygg-
raden i utvecklandet av framtida
differentierade lakemedel oavsett
aktiva substanser och administrations-
vagar.

som delvis forklaras av en kombination
av att patienter under pandemin inte
haft samma majlighet att ta sig till sin
lakare samt att lakare inte prioriterat att
ta emot nya patienter. Nar effekterna

av covid-19 minskar forvantas vardgivare
ta itu med det vaxande problemet

ARET | KORTHET

» Arbetet med att utveckla ett nasalt
adrenalinlakemedel, OX640, som
bygger pa amorphOX™ pabdrjades.

» For att kunna pabdrja lanseringen av
ZUBSOLV® i EU under férsta kvartalet
2022 intentsifierades samarbetet med
Accord Healthcare som ager de kom-
mersiella rattigheterna till lakemedlet
inom EU.

kring psykisk ohalsa och beroende-
sjukdomar.

Covid-19 pandemin har paverkat
mojligheterna att bedriva ett effektivt
saljarbete. | takt med att samhallen
borjar 6ppnas upp har tillgangen till
lakare och andra vardgivare forbattrats.

Orexos varuforsdrjningskedja har
ocksa delvis paverkats av pandemin. Till
exempel har leverans- och tillstands-
forseningar hos externa samarbets-
partners haft en viss paverkan pa projek-
tens tidsplaner.

FOr att skydda personalen och
uppratthalla kontinuitet i verksamheten
har vid behov atgarder vidtagits for att
minska smittspridning av covid-19.

OREXO ARSREDOVISNING 2021 5
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VD HAR ORDET

Redo att borja dra nytta av en
bredare verksamhet

Under 2021 tog vi flera viktiga steg i vart arbete med att bygga ett bredare
och starkare Orexo. Vart akutldkemedel mot éverdoser, OX124, utvecklades
enligt plan och vid ett godkdnnande planeras en lansering i USA under
senare delen av 2023. Trots avsaknaden av funktionella ersattningsvagar for
digitala terapier tecknade vi strategiskt viktiga samarbetsavtal med vard-
givare och distributorer. Vid utgangen av aret star vi pa en mycket starkare
operationell grund, val rustade att mota det 6kade behovet av vard for
manniskor som lider av psykisk ohalsa och beroendesjukdomar.

Det gangna aret var pa manga satt ett utmanande ar ur ett
halsoperspektiv. Trots den mycket snabba utvecklingen och
godkannandet av effektiva vacciner har covid-19 hallit ett
hart grepp om samhallet med effekter langt bortom all-
varliga virusinfektioner. Pandemin har i kombination med
restriktioner orsakat en kraftig 0kning av manniskor som
lider av depression, alkoholmissbruk och opioidberoende.

Tydlig hallbarhetsagenda med fokus pa 6kad
tillgang till behandling

Pa Orexo arbetar vi hart for att forbattra livet for manniskor
som lider av psykisk ohalsa och beroendesjukdomar. Var
pagaende forandringsresa, fran ett enproduktbolag till ett
foretag som erbjuder bade lakemedel och kliniskt bevisade
digitala terapier, innebar att vi kommer att kunna hjalpa
manga fler manniskor i akut behov av hjalp. Ett uppdrag som
mina medarbetare helt och fullt star bakom och som ocksa
manifesteras i stodet av FNs mal for hallbar utveckling, med
fokus pa mal 3.5. Malet innebar att forebygga och behandla
drogmissbruk. Pa sid 31-51 kan du lasa mer om vart hall-
barhetsengagemang.

Starkt position for ZUBSOLV® ger goda
tillvaxtmojligheter

Grunden for Orexos expansion inom psykisk ohalsa ar vart
lbnsamma affarsomrade US Pharma, som idag endast bestar
av forsaljning fran ZUBSOLV®, var behandling for opioid-
beroende. All data tyder pa att problemen med opioid-
beroende accelererade under 2021 och nar vi talar med

lakarna har de ocksa sett en dkad mangd aterfall. Samtidigt
avtog tillvaxten av patienter som behandlas for opioid-
beroende och fick marknaden att vaxa med bara 8 procent,
vilket ska jamfdras med féregaende ars tvasiffriga tillvaxt.
Avmattningen forklaras av att manga lakare under covid-19
har haft begransad tillgang till sina kliniker och har tagit
emot farre nya patienter. Som ett svar pa detta har Orexo

i allt hogre grad anvant virtuella forsaljningsmetoder och
under 2021 minskade séaljstyrkan ndgot som en konsekvens
av den reducerade tillgdngen till kunderna.

29

Pa Orexo arbetar vi hart
for att forbattra livet for
manniskor som lider av
psykisk ohalsa och
beroendesjukdomar.
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Som férvantat minskade forsaljiningen av ZUBSOLV®
jamfort med 2020, men vi har sett en stabilisering av for-
saljningen under aret och den negativa effekten av okad
konkurrens inom United Health Group och Humana under
2019 har minskat. Vi har ocksa lyckats forbattra tillgangen
till ZUBSOLV® under 2021 genom att Medicaid i Kentucky
bdrjat subventionera vart lakemedel. Att bibehalla eller for-
battra tillgangen till ZUBSOLV® &r instrumentalt nar konkur-
rensen okar. Tillsammans med projekten i var pipeline och
var digitala terapi MODIA™ for opioidberoende ger den
utmarkta positionen goda maojligheter for affarsomradet
US Pharma att vaxa under 2022 och aren darefter.

Partnerskapsstrategi for digitala behandlingar
oppnar dorrar till konsumenter och arbetsgivare
Vart nya affarsomrade Digitala Behandlingar vander sig till
en marknad med betydande tillvaxtmojligheter, men det ar
ocksa en marknad i tidig fas som annu inte tagit fart. Var
strategi ar att positionera vara digitala terapier som ett kom-
plement till existerande vard, och pa sa satt forbattra effek-
tiviteten och kvaliteten pa varden samt att Oka tillgangen till
behandlingar for patienter. Det finns en uppsjo av applika-
tioner for mobila enheter som pastas ge olika halsoeffekter
pa psykisk ohalsa. | kontrast till detta har Orexos partnerskap
med GAIA AG gett oss tillgang till tre digitala terapier med
betydande kliniska bevis for deras positiva effekter. Var och
en av Orexos digitala terapier ar forsedd med tekniker inom
artificiell intelligens som maojliggdér anpassning baserat pa
varje anvandares individuella behov.

Under 2021 marknadsférdes forst vorvida® och sedan
deprexis® direkt till patienter. P4 grund av begransningar i
vara mojligheter att rikta oss till specifika potentiella kunder
via sociala medier, vilket undergraver en attraktiv avkastning
pa investeringarna, har vi valt att fasa ut dessa aktiviteter for
att fullt fokusera pa forsaljning genom partnerskap. Ett
exempel ar samarbetet med SoberGrid, USA:s storsta webb-
forum for personer med missbruksproblem.

Tillsammans med SoberGrid planerar vi att expandera en
kombination av coachingtjanster och vara digitala terapier
till nya forsaljningskanaler sasom arbetsgivare och fack-
foreningar samt till andra plattformar som distribuerar vard.
Det forsta exemplet ar det nyligen annonserade samarbetet
med den nast storsta apotekskedjan i USA, Walgreens, dar
vara gemensamma tjanster kommer att finnas tillgangliga
pa deras digitala marknadsplats FindCare®.

Digitala terapier som ett komplement till exister-
ande behandlingsprogram hos stora vardgivare
Det viktigaste segmentet for vara digitala terapier ar vard-
givare som anvander de digitala terapierna som ett komple-
ment till befintliga behandlingsprogram. Kombinationen
innebar att patienterna samtidigt som de behandlas med
vara digitala terapier, vilka ar tillgangliga vid behov, aven
har kontakt med vardpersonal. Under 2021 samarbetade

vi med Trinity Health for att utveckla denna modell, och
senare under aret beslutade Benefis och Justmiine att
implementera ett liknande alternativ. Nar vara digitala tera-
pier adderas till befintliga behandlingsprogram kommer
ersattningsprocessen att hanteras som en integrerad del

8 OREXO ARSREDOVISNING 2021
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Vart nya affarsomrade
Digitala Behandlingar
vander sig till en marknad
med betydande tillvaxt-
moajligheter, men det ar
ocksa en marknad i tidig fas
som dnnu inte tagit fart.

i faktureringsprocessen hos vardgivaren. Processen ar ny for
vardgivarna och i brist pa ersattningskoder har Orexo arbetat
intensivt tillsammans med Trinity Health for att ta fram denna
nya modell som kan utnyttjas av andra vardgivare.

Vi ar dvertygade om att en l6sning av subventionsfragan,
tillsammans med att digitala terapier blir tillgangliga for
patienter som redan ar en del av ett befintligt vardprogram,
har den storsta potentialen att erbjuda varde, bade for beta-
lare, vardgivare och Orexo. Annu viktigare &r det att patienter
kommer att kunna dra nytta av att kombinera féordelarna
med de nya innovativa behandlingsalternativen tillsammans
med fortroendet och trovardighet som kontakten med den
befintliga vardgivaren ger.

En stor del av DTx-kostnaderna under 2021

ar engangskostnader

Lanseringen av affarsomradet Digitala Behandlingar har
inneburit avsevarda kostnader. Investeringar har aven gjorts
for att bygga den infrastruktur som behoévs for att mojliggora
distribution, betalning och ersattning for produkterna, och
dessa system maste uppfylla de hogsta kraven pa datasekre-
tess. Dessutom har det varit hoga kostnader forknippade
med att bygga upp plattformen for marknadsforing och
kommunikation. En stor del av dessa kostnader ar engangs-
kostnader och under 2022 kommer fokus ligga pa kostnader
som i allt hogre grad ar relaterade till specifika partnerskap
med kunder, snarare an de breda investeringar som gjordes
under 2021.

Akutlikemedlet mot éverdos, OX124, narmar sig
USA-marknaden

Vi ser fram emot att diversifiera verksamheten till nya tillvaxt-
omraden sasom digitala terapier, men samtidigt ar Orexos
karnkompetens lakemedelsutveckling och har har vi gjort
viktiga framsteg under 2021. Genom vara lakemedelskandi-
dater OX124 och OX125 riktar sig var pipeline mot den
snabba dkningen av dodliga dverdoser med syntetiska
opioider. Samtidigt har vi expanderat in pa ett nytt sjukdoms-
omrade med OX640, dar vi avser utveckla ett lakemedel
mot allvarliga allergiska reaktioner, vilket alltfler manniskor
drabbas av.



Huvudfokus under 2021 har legat pa var ledande produkt-
kandidat OX124, och under aret visade vi positiva data fran
den registreringsgrundande kliniska studien och etablerade
en kommersiell varuforsorjningskedja. Vi ar ocksa pa god
vag att ansdka om marknadsgodkannande hos FDA under
andra halvaret 2022.

amorphOX™ kommer utgora ryggraden i framtida
lakemedel som dven striacker utanfor de nuvarande
terapiomradena

Vid utvecklingen av OX124 behodvde vi l6sa flera problem,
bland annat att skapa en stabil produkt med snabb uppldsning
av ett nasalt pulver, samtidigt som FDA:s kvalitetskrav skulle
uppfyllas. Som en del i denna process har vi utvecklat en ny
egen Drug Delivery-plattform, amorphOX™. Plattformen ger
utmarkt kemisk och fysikalisk stabilitet, ndgot som vanligtvis
ar ett betydande problem for amorfa lakemedelsformuleringar.
amorphOX™ kommer att utgdra ryggraden i framtida lake-
medel, bade sadana vi utvecklar sjalva och som utvecklas i
partnerskap med andra lakemedelsbolag.

Det forsta exemplet ar utvecklingen av ett nasalt adrenalin-
lakemedel, OX640, for akut behandling av allergiska reak-
tioner. Lakemedlet kommer att ge viktiga fordelar for
patienter och sjukvardssystem genom att sakerstalla att ratt
adrenalindos ar tillforlitligt och latttillgangligt vid behov via
en nasal formulering. Vi kommer kontinuerligt att utvardera
den basta kommersialiseringsvagen for OX640 och overvaga
nar och var en partner ska involveras i utvecklingen av
produkten.

Ur ett framtida finansieringsperspektiv ar en avsevard del
av de genomforda investeringarna i utvecklingen av OX124
synergistiska med de produkter i var pipeline som baseras
pa amorphOX™-plattformen.

2

amorphOX™ kommer att
utgora ryggraden i framtida
lakemedel, bade sadana vi
utvecklar sjalva och dem som
utvecklas i partnerskap med
andra lakemedelsbolag.

VD HAR ORDET

Strategiska
milstolpar i nartid

v Expanderat pipeline med lakemedels-
kandidater som stracker sig utanfér
terapiomradena psykisk ohalsa och
beroendesjukdomar samt visat fram-
gangsrik data i den registrerings-
grundande studien fér OX124.

Utvecklat amorphOX™, en ny Drug
Delivery-plattform, som kommer bli
ryggraden i framtida lakemedel.

Etablerat ett nytt affarsomrade inom
en ny banbrytande produktkategori

— digitala behandlingar, som inkluderar
tre synergistiska evidensbaserade
digitala terapier.

Utvecklat en skalbar distributions-
och subventionsplattform for digitala
terapier pa USA-marknaden.

Etablerat partnerskap med en stor
regional vardgivare i USA for att utveckla
effektiva subventionsvagar och behand-
lingsprogram for DTx-verksamheten.

Tack till vara medarbetare som ar nyckeln till

var framgang

Vara medarbetare ar nyckeln till var framgang och jag vill
tacka hela vart team, bade i Sverige och USA, fér deras
utmarkta och ofortréttliga insatser under ett handelserikt
ar. Ert bidrag har varit avgorande nar vi arbetat tillsammans
genom annu ett utmanande ar med covid-19. Det har kravt
exceptionella anstrangningar, vilket aterspeglar styrkan i var
foretagskultur.

Jag vill ocksa ta tillfallet i akt att tacka alla vara aktieagare
for ert fortroende medan vi befinner oss pa var forandrings-
resa. Tack vare intakter fran var ledande produkt ZUBSOLV®
har vi de senaste tva aren kunnat investera i var pipeline och
etablera ett nytt affarsomrade inom digitala behandlingar.
Nar vi genomfort de investeringar som kravs for att skapa
den noédvandiga infrastrukturen kommer vart fokus pa lon-
samhet att Oka, med det slutliga malet att bli ett mer diversi-
fierat Orexo.

Uppsala, mars 2022

Nikolaj Serensen
VD och koncernchef
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MAL OCH STRATEGIER

Strategisk plan for att bygga
ett bredare och starkare Orexo

Strategin fér langsiktig tillvaxt bottnar i att maximera nyttan
av den starka kommersiella positionen pa den amerikanska
marknaden. Orexos ledande lakemedel, ZUBSOLV®, som ar
en viktig kassagenerator, har banat vag for investeringar i nya
ldkemedelskandidater och i evidensbaserade digitala terapier
med malet att bygga ett bredare och starkare bolag.

Strategiska prioriteringar

Utoka portféljen av kommer- Behalla vinstbidraget for

siella produkter som ska
marknadsforas av affars-
omradena US Pharma och
Digitala Behandlingar.

Etablera ett nytt lonsamt
affirsomrade inom digitala
behandlingar och bygga en
plattform for tillvaxt.

OREXO ARSREDOVISNING 2021

ZUBSOLV® och se till att det
ar stabilt och vaxer over tid.

Starka pipeline inom lake-
medel, vilket leds av OX124,
ett akutlakemedel vid opioid-
overdoser, och den nya
amorphOX™-plattformen.




Nyckelkompetenser som bildar
en grund for framgang

Innovation

Dokumenterad erfarenhet av
att utveckla ny och innovativ
formuleringsteknik som lett
fram till flera godkanda
lakemedel. Valetablerat
samarbete med GAIA AG

for utveckling av evidens-
baserade digitala terapier.

Klinik

Erfarenhet av stora kliniska prov-
ningar pa buprenorfin/naloxon-
marknaden bade for lakemedel och
digitala terapier samt erfarenhet av
att ha genomfort flera framgangs-
rika registreringsgrundande studier.

Regulatory Affairs

Erfarenhet av att sakerstalla produkt-
godkannanden pa flera stora mark-
nader sasom USA och Europa.

MAL OCH STRATEGIER

Kommersialisering
Rikstackande amerikansk
saljkar, inriktad pa behandling
av psykisk ohalsa och
beroendesjukdomar. Starka
relationer med forsakrings-
bolag och vardgivare i USA.

Varuférsorjning

Etablerat stabila och flexibla
leveranskedjor, bland annat for
nasala akutlakemedel. Utfort
ett flertal teknikoverforingar till
kontraktstillverkare och har en
bevisad formaga att sanka kost-
naden for salda varor.

OREXO ARSREDOVISNING 2021 11



INVESTERINGSTEMAN

Investeringsteman for
langsiktig tillvaxt

Adresserar stora och vaxande marknader

Covid-19-pandemin, med nedstangningar av
samhallen och social distansering, har lett till en

Antalet déda i 6verdoser i USA?

12

betydande okning av drogmissbruk och psykisk 120 000
ohalsa runt om i varlden. | USA, som ar Orexos 100 000
huvudmarknad, ar opioidkrisen omfattande och
dodligheten i 6verdoser har natt rekordhoga 80 000 /
nivaer.
Okad tillgang till syntetiska opioider, sdsom 60000~
fentanyl, har fatt antalet dodliga dverdoser att 40000
na rekordhéga nivaer. Det manskligt lidandet ar
omfattande och for att fylla behandlingsgapet 20000
finns ett stort vardbehov som stacker sig bortom 0

traditionella behandlingar, sasom till expempel
psykosocialt stod.

Ur ett samhallsperspektiv, liksom fran en eko-
nomisk synvinkel, ar drogmissbruk och psykisk
ohalsa ett omfattande problem. Forutom forlus-
ter i liv och minskad livskvalitet ar stora kostnader
forknippade med lagre produktivitet samt Okade
kostnader for halso- och kriminalvard. For att
stavja den accelererande opioidkrisen pagar
omfattande aktiviteter, pa bade federal och del-
statsniva, for att oka tillgangen till behandling.

2017 2018 2019 2020 2021

m Totala antalet 6verdosdddsfall
Opioiddverdoser
Syntetiska opioider, tex. fentanyl

t12-manadersdata per 30 juni 2021

Pipeline riktad
mot stora
medicinska
behov

Illustration av en amorf partikel

OREXO ARSREDOVISNING 2021

Orexo ska fortsatta leverera uti-
fran sin ldanga erfarenhet av att
utveckla férbattrade lakemedel
som blivit godkanda pa markna-
der dver hela varlden. Lakemedels-
utvecklingen baseras pa inno-
vativa teknologier inom Drug
Delivery och méter stora medi-
cinska behov inom psykisk ohalsa
och beroendesjukdomar eller
andra terapiomraden dar lake-
medlen kan géra stor skillnad
for patienter och vardgivare.
Processen kannetecknas av snab-
bare utvecklingstid, kostnads-
effektivitet och lagre klinisk risk.
Den nya Drug Delivery-platt-
formen, amorphOX™, ar en inno-

vativ pulverbaserad teknologi.
amorphOX™ ar mycket snabb-
6slig men samtidigt bade kemiskt
och fysikaliskt stabil, vilket ofta

ar en utmaning vid utveckling av
lakemedel dar amnen har en
amorf struktur. Teknologin ar
mycket skalbar eftersom den
fungerar med olika aktiva sub-
stanser, beredningsformer och
administrationsvagar. amorphOX™
anvands i lakemedelskandidaterna
0OX124, OX125 och OX640 och
kommer bli ryggraden i den fram-
tida utvecklingen av nya inno-
vativa lakemedel, som bedrivs

i egen regi eller tillsammans
med partners.




Kommersiell narvaro i USA
med omfattande synergier

En av de viktigaste strategiska prioriteringarna for framtida
tillvaxt ar att utnyttja bolagets starka kommersiella position
med omfattande betalarnatverk i USA. Att addera ytterligare
produkter till den amerikanska kommersiella plattformen
innebar en omfattande effektivisering av verksamheten.

Foljt av ett godkannande av FDA planeras det mest
avancerade utvecklingsprojektet OX124, ett akutlakemedel
mot syntetiska opioidoverdoser, lanseras i USA i slutet av
2023. Tillsammans med ZUBSOLV® och den nya digitala
terapin MODIA™ f&r opioidberoende kommer Orexo bli det
bolag som erbjuder det mest omfattande utbudet av behan-
dlingsalternativ for patienter som lider av opioidberoende
samtidigt som omfattande synergier forvantas uppnas inom
den kommersiella organisationen.

Stark kassagenerering
fran US Pharma

Orexos ledande lakemedel ZUBSOLV® ar en viktig kassa-
generator. Ar 2019 uppgick US Pharma EBIT, vilket &r helt
relaterat till ZUBSOLVs forsaljning, till rekordhoga SEK 351
miljoner. Den hdga ldnsamheten har banat vag for inve-

steringar i pipeline och satsningen inom digitala behandlingar.

Efterfragan pa ZUBSOLV® har paverkats negativt av
generisk konkurrens hos forsakringsbolagen United Health
Group och Humana. Denna effekt har minskat och forsalj-
ningen fran ZUBSOLV® forvantas stabiliseras alternativt oka
i takt med att marknaden atergar till en tillvaxt i linje med
innan pandemin eller genom att fler forsakringsbolag eller

vardplaner rekommenderar och subventionerar lakemedlet.

Satsning pa digitala
behandlingar, en ny
evidensbaserad front-
linje inom varden

INVESTERINGSTEMAN

US Pharma EBIT och marginal

SEK'm %
400 60
300 » 45
200 30
100 15
0 0
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= US EBIT US EBIT-marginal

Varden star infor stora utmaningar. For att kunna balan-
sera utbud och efterfragan ar behovet av effektiviser-
ingar stort. Digital halsovard bidrar till 6kad effektivitet.
Digitala behandlingar, som ar en undersektor till digital
halsa, okar tillgangen till behandling och forbattrar
behandlingsresultaten. Psykisk ohalsa och beroende-
sjukdomar ar ett av omradena dar digitala l&sningar
kan goéra mest nytta.

Marknaden for digitala behandlingar ar i sin linda men
i takt med att tydliga finansieringsstrukturer etableras
samt en 6kad medvetenhet bland vardgivare och
patienter forutspas marknaden fa en kraftig tillvaxt.
Orexo ar en av aktdrerna som arbetar brett for att driva
férandringen och med vetenskapligt beprovade digitala
terapier och en stark etablering bland forsakringsbolag
och vardgivare pa den amerikanska marknaden ar
Orexo val forberedd for att kapitalisera pa denna
tillvaxtmojlighet.
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VARA HJIALTAR

" 3a il

VARA HJALTAR
Marguerite

Det vande foér mig nar jag insag

att jag forlorat allt

Mina problem borjade efter en sexuell incident
nar jag var 5 ar. Nar jag var 15 ar borjade mitt
drogmissbruk. Strax darefter traffade jag min
blivade man som ocksa missbrukade droger.

Vivar bada 22 ar nar vi gifte oss och borjade
planera for att bilda familj. Darefter, under en
tioarsperiod, kom mina barn och efter varje
graviditet drabbades jag av férlossningsdepres-
sion, vilket bara blev varre for varje graviditet
liksom mitt drogmissbruk. Till slut var jag
tvungen att ga pa avgiftning och min syster
fick vardnaden av mina barn.

Under den har perioden stod min man och
jag langt ifrdn varandra kanslomassigt. Jag
kande mig sa ensam. Jag stannade pa avgift-
ningen och under den tiden begick jag nagra
sjalvmordsforsok och blev ford akut till sjukhus.
Da nadde jag punkten da jag insag att jag i stort
sett forlorat allt.

14 OREXO ARSREDOVISNING 2021

Den insikten fick mig att pabdrja min vag till-
baka till ett drogfritt liv. Jag larde mig att tanka
pa nya satt. Du aterhamtar dig inte fran droger
— du aterhamtar dig fran ditt gamla satt att
tanka. En dag vaknade jag och l6ven pa traden
var grénare an nagonsin. Jag insag att jag var
nojd med mig sjalv. Det var en vandpunkt, att
veta att det maste boérja och sluta med mig. Jag
skapade en relation till Gud. Jag ber morgon,
middag och kvall for att tacka Gud for att han
tog mig dit jag ar idag.

Det ar 6ver sju ar sedan jag missbrukade heroin
och fem ar sedan jag anvande stimulantia. Jag
har fatt tillbaka mina barn. Min man och jag ar
narmare varandra och min syster och jag bygger
upp vart forhallande igen.

Du ar den enda som star i vagen for dig sjalv,
sa om du vill ha ett battre liv, sa gor allt du kan
for att skaffa dig det.

Besdk Orexos blogg och lds mer om
Marguerites livsdde pa blog.orexo.com



VARA HJALTAR

Elise

Tragedin blev till
syftet med mitt liv

Min dotter Giana dog av en heroindverdos
den 3 januari 2014. Som barn hade Giana
astma och flera allergier och da var simning
en bra sport att utdva. Hon tavlade pa hog
niva i skolan och tack vare ett stipendium
som tilldelades duktiga simmare kunde hon
borja studera pa college.

Efter ett ar pa college utvecklade Giana
svar anorexia. Hon blev inlagd pa sjukhus
och fick diagnosen svar depression och
angest. Hon kom tillbaka till college och
tog examen med engelska som huvud-
amne och studerade sedan vidare for att
bli veterinarsjukskoterska. Giana arbetade
pa ett veterinarsjukhus men hade problem
med atstorningar och angest och fick vard
av en psykiater. Dessutom borjade hon trana
med nagra manliga kroppsbyggare och de
gav Giana injektioner med en opioid som
kallas nalbufin.

Jag fick reda pa hennes opioidberoende
bara 19 manader innan hon dog. Jag hade
ingen aning om hur man hanterar opioid-

VARA HJIALTAR L

missbruk, men jag var fast besluten att sta vid
hennes sida. Under de kommande 18 manad-
erna akte Giana in och ut pa behandlings-
hem. De behandlade inte hennes psykia-
triska sjukdom pa ratt satt eller inkluderade
behandlingar for hennes psykiska ohalsa
och opioidberoende. 13 manader innan hon
dog gick Giana over till heroin och sedan
gick det bara utfor.

Jag gor vad jag kan for att hjalpa andra.
Jag har gatt med i Advisory Boards of the
Behavioural Health Department i Philadelphia
och Safehouse Inc. och jag ar en del av
Philadelphia Overdose Prevention Network.
Jag har ocksa publicerat en biografi: Even
If Your Heart Would Listen: Losing My
Daughter to Heroin.

Tillsammans har familjen samlat in pengar
tillen minnesbank och satt den pa en plats
som var speciell for Giana. Dit gar jag ibland,
bara for att bara vara.

Las Elises hela historia pa blog.orexo.com

Syftet med bloggen ar att belysa hur det kan vara att leva ett liv paverkat av drogmissbruk och vagen tillbaka till ett drogfritt
liv. De asikter som uttrycks i bloggen ar enbart forfattarnas och speglar inte ndédvandigtvis asikterna fran Orexo. Forfattarna
har uppmanats att inte dela detaljer med Orexo kring eventuella lakemedel som anvéands vid behandling

OREXO ARSREDOVISNING 2021 15



TERAPIOMRADEN

En holistisk vardplan forbattrar
behandlingsresultaten

Att vara beroende av droger ar en kronisk sjukdom som paverkar
bade manniskans hjarna och beteende, vilket far betydande effekter
pa livskvalitén. De som lider av beroendesjukdomar har hégre risk
att drabbas av psykisk ohalsa och vice versa. Att tillampa en holistisk
behandlingsplan kan ha en stor inverkan pa dessa manniskors liv.

Beroendesjukdomar ar kroniska Psykisk ohdlsa har stark paverkan pa
sjukdomar som paverkar hjarnan det dagliga livet

Beroende ar ett kroniskt tillstdnd som paverkar Psykisk ohalsa tacker ett brett spektrum av
beldnings-, minnes- och motivationssystemen psykiska tillstand som paverkar humor, tankar
i hjarnan. Oftast ar det anvandning av droger, och beteende, vilket leder till funktionsnedsatt-
alkohol och nikotin som leder dit. Hur kanslig ningar som paverkar dagliga aktiviteter. Exem-
en manniska ar for att utveckla ett beroende- pel pa psykisk ohalsa ar angest, depression,
beteende kan ofta forklaras av genetiska skal schizofreni, posttraumatisk stress, ADHD? och
men ocksa av miljofaktorer som stress och bipolar sjukdom. Psykisk ohalsa tros orsakas
exponering for dessa &mnen?. Fér dem som av en rad olika faktorer som genetik, hjarnans
lider av drog- och alkoholberoende har det ofta kemi och miljofaktorer.

en stor paverkan pa deras privat- och yrkesliv.

Den korta vagen till 6verdos

Patienter med opioidberoende maste sakerstalla en konstant
anvandning av opioider, eftersom de kan uppleva abstinens-
symtom redan nagra timmar efter den senaste dosen.

Det ar inte ovanligt att dessa patienter tar till okonventionella
satt att komma dver opioider, till exempel pa den illegala
marknaden.

Tyvarr har insatser som gjorts for att begransa tillgangen till
receptbelagda opioider fatt oférutsedda konsekvenser, da pati-
enter har anvant sig av heroin och starkare syntetiska opioider
som fentanyl fér att kompensera den begransade tillgangen till
receptbelagda opioider, ofta med dodliga konsekvenser.

Patienter som anvander heroin eller syntetiska opioider l6per
en okad risk for dverdoser. Opioiddverdoser har blivit en av de
vanligaste dédsorsakerna bland amerikaner under 50°.
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Psykisk ohalsa kan trigga
beroendesjukdomar och vice versa
Psykisk ohalsa forekommer ofta tillsammans
ett beroende. Forhallandet mellan de tva ar
dubbelriktat, manniskor som missbrukar sub-
stanser ar mer benagna att drabbas av psykisk
ohalsa och vice versa. Till exempel kan manni-
skor som ar deprimerade dricka eller missbruka
droger for att hoja humoret eller for att fly fran
skuldkanslor eller fortvivlan. Substanser som
alkohol, som har en nedsattande effekt, kan
forstarka kanslan av sorg eller trotthet.

Studier visar att 25 procent av dem som
lider av allvarlig psykisk ohalsa* ocksa har en
beroendesjukdom, medan 17 procent av dem
som ar beroende aven drabbas av allvarlig
psykisk ohalsa®. Nar det géller opioidmissbruk
visade Orexos egna retrospektiva data fran
RESOLV-studien, som genomférdes under 2016,
att 32 procent av patienterna ocksa diagnosti-
cerades med depression, vilket endast ar en av
de komorbida psykiska akommor som manga
av dessa patienter lider av.

En holistisk behandlingsplan forbattrar
behandlingsresultaten

Tillgang till halso- och sjukvard som kan ge
behandling och socialt stod ar av avgorande
betydelse for dem som lider av beroende-
sjukdomar och psykisk ohalsa. Behandlings-
gapet ar stort och 2018 fick endast cirka halften
av individerna med komorbida drogberoenden
och psykisk ohalsa behandling®.

Att tillampa en holistisk behandlingsplan for
komorbida beroendesjukdomar och psykisk
ohalsa kan ha en avgdrande inverkan pa dessa
manniskors liv’. Tekniker baserade pa kognitiv
beteendeterapi tillsammans med traditionell
lakemedelsbehandling kan hjalpa till att stodja
motivation och funktionell aterhamtning for
att forbattra behandlingsresultaten.

! https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pmc/articles/PMC3898681/
2 Attention Deficit Hyperactivity Disorder
3 Drug Policy Alliance

Opioidberoende
Behandling av opioidberoende sker under langa
perioder eller resten av patientens liv. Lakemedels-
assisterad behandling (LARO-behandling, kallad
MAT i USA) ar en kombination av ldkemedels-
behandling for opioidberoende som ges till-
sammans med med psykosocial radgivning
eller beteendeterapi. De vanligaste behandling-
arna ar baserade pa buprenorfin, metadon
eller naltrexon. Buprenorfin kombineras ofta
med antagonisten naloxon for att forebygga
missbruk. Det mest anvanda lakemedlet i USA
ar lakemedelsassisterad behandling med
buprenorfin/naloxon, som kan tas under tungan
i form av en tablett eller en film. Metadon
administreras oftast oralt i en dvervakad miljo,
medan naltrexon oftast ges som en injektion
en gang i manaden.

| fall dar opioidberoende lett till illegal narkotika-
anvandning l&per patienter stor risk att drabbas
av livshotande overdoser dar akutlakemedel
som naloxon ofta anvands.

Alkoholmissbruk

Alkoholmissbruk och alkoholanvandning ar en
vaxande utmaning. Behandling kan ske i form
av individuell terapi eller gruppterapi, Oppen-
vardsprogram eller slutenvard dar exempelvis
kognitiv beteendeterapi ofta anvands for att
coacha patienter att andra beteende. For
narvarande finns det fa lakemedel godkanda
av FDA for behandling av alkoholmissbruk och
alkoholberoende. Dessa lakemedel ar huvud-
sakligen riktade till dem som redan slutat dricka
och forsdker halla sig nyktra®. Det finns fort-
farande ett stort gap nar det galler att hjalpa
manniskor att hantera sina alkoholvanor.

Depression

Depression ar en av de framsta orsakerna till
funktionshinder och bidrar i hég grad till den
globala boérdan av psykisk ohalsa. Det finns
flera metoder for att hantera depression, dar
lakemedelsbehandling och beteendeterapi
ofta ar viktiga hdrnstenar.

TERAPIOMRADEN

32%

andel patienter med

opioidberoende
som ocksa led av
depression, enligt
Orexos REZOLV-
studie fran 2016.

Behandling
av opioid-
beroende

sker ofta under langa
perioder eller resten
av patientens liv.

4 According to SAMHSA (Substance Abuse and Mental Health Service Administration) serious mental illness refers to depression, schizophrenia, biopolar
disorder and other mental disorders causing serious impairment
5 SAMHSA, Center for Behavioral Health Statistics and Quality, National Survey on Drug Use and Health, Mental Health, Detailed Tables available at:

https://www.samhsa.gov/data/population-data-nsduh
& SAMHSA

"Kelly TM, Daley DC. Integrated Treatment of Substance Use and Psychiatric Disorders. Soc Work. Mueser KT, Gingerich S. Treatment of co-occurring
psychotic and substance use disorders. Soc Work Public Health. 2013;28(3-4):424-439. doi:10.1080/19371918.2013.774676. Torrens M, Rossi PC,
Martinez-Riera R, Martinez-Sanvisens D, Bulbena A. Psychiatric comorbidity and substance use disorders: treatment in parallel systems or in one
integrated system? Subst Use Misuse. 2012;47(8-9):1005-1014. doi:10.3109/10826084.2012.663296. Kelly TM, Daley DC, Douaihy AB. Treatment of
substance abusing patients with comorbid psychiatric disorders. Addict Behav. 2012;37(1):11-24. doi:10.1016/j.addbeh.2011.09.010. Public Health

2013;28(0):388-406. doi:10.1080/19371918.2013.774673

8 Winslow BT, Onysko M, Hebert M. Medications for alcohol use disorder. Am Fam Physician. 2016;93(6):457-465
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INNOVATION

amorphOX™ — en ny och
innovativ plattform for
lakemedelsformulering

Orexo har framgangsrikt utvecklat en plattform for lakemedelsformulering,

amorphOX™, vilket ar en ny och innovativ pulverbaserad teknologi, som
ar mycket snabbloslig och stabil. amorphOX™ fungerar med olika aktiva

substanser, beredningsformer och administrationsvagar. Dess breda
tilldmplighet innebar en betydande potential.

Amorfa fasta amnen ar icke-kristallina fasta
amnen som inte har nagon fjarrordning. Detta
ger dem unika och mycket eftertraktade egen-
skaper, som mycket snabb l&slighet i vatten.
Darfor kan de anvandas for formulering av lake-
medel pa ett satt som mojliggor en snabbare
verkan och hogre biotillganglighet.

Men historiskt har amorfa lakemedelsformu-
leringar visat sig vara instabila bade kemiskt
och fysikaliskt och degraderades darfor under
lagring. Orexo har en l6sning pa det har pro-
blemet genom utvecklingen av en ny plattform
for lakemedelsformulering. Plattformen som
heter amorphOX™ &r en pulverbaserad tek-
nologi, som ar bade kemiskt och fysikaliskt
stabil. Detta galler aven vid lagring vid forhojda
temperaturer, samtidigt som den ar fortsatt
snabbloslig.

En mangsidigt tillimpbar plattform

for lakemedelsformulering

Den pulverbaserade teknologin bestar av par-
tiklar som byggs upp med hjalp av en unik
kombination av ett lakemedel, bararmaterial
och, nar sa ar lampligt, andra hjalpsubstanser
som en permeabilitetsforbattrare. Partiklarna
presenteras som en amorf sammansattning av
de olika ingredienserna som ger utmarkt kem-
isk och fysikalisk stabilitet. Ytstrukturen kan just-
eras for optimal processformaga och storleken
pa partikeln kan skraddarsys for att passa olika
administrationsvagar.

Orexo haller pa att utveckla en aspekt av
amorphOX™-plattformen for att formulera och
administrera naloxon (OX124) och nalmefen
(OX125) for att motverka opioiddverdoser.
Antalet dodsfall till foljd av opiociddverdoser har
Okat de senaste aren, sarskilt i USA, vilket skapat
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ett behov av nya och forbattrade akutlakemedel,
sarskilt for overdoser orsakade av syntetiska
opioider som fentanyl.

Validerad i manniska
Bade OX124 och OX125 administreras nasalt
och har visat mycket lovande data i kliniska
provningar i manniska. Forutom att den tole-
rerades val gav amorphOX™-plattformen
hogre exponering, snabbare verkan och lagre
variabilitet jamfort med ledande produkter pa
marknaden. OX124 visade i en framgangsrik
registreringsgrundande studie under 2021 nas-
tan omedelbar losning i minimal mangd vatska
liksom anmarkningsvard kemisk och fysikalisk
stabilitet under accelererade forhallanden.
Dessa egenskaper gor teknologin idealisk for
ett nasalt administrerat akutlakemedel for att
motverka opioiddverdoser. FOr det forsta maste
ett sadant vara lagringsbart for att fungera nar
det behovs. FOr det andra maste det vara enkelt
att administrera och vara mycket snabbverkande
da en overdos fran en opioid fortskrider snabbt.

Bred tillamplighet
amorphOX™-plattformen har ocksa visat goda
resultat i accelererade stabilitetsstudier nar den
anvands med en rad andra aktiva lakemedels-
substanser med mycket olika kemiska struk-
turer. Teknologin passar ocksa mycket bra for
andra doseringsformer och administrations-
vagar och pulvrets egenskaper kan skraddarsys
for att mota specifika behov som partikel-
storlek, léslighet och retention i slemhinnor.
Detta gor det till en mangsidig teknologi med
bred tillamplighet som kan anvandas vid
utveckling av lakemedel inom en lang rad
sjukdomsomraden.

amorphOX™
ar en ny och
innovativ plattform

for lakemedels-
formulering med
omfattande
potential




INNOVATION

Robust patentstrategi

For ett innovativt foretag som Orexo ar en stark
patentportfolj, som tacker bade produktportfoljen
och utvecklingsprojekten, central for verksamheten.
Patentstrategin innebar att ha ett starkt patentskydd
pa plats pa samtliga relevanta marknader for varje
given produkt. Produktspecifika patent ar viktiga
tillgangar oavsett om en produkt utlicensieras till

en kommersiell partner eller om produkten lanseras
pa marknaden av Orexos kommersiella team. En
ytterst viktig del i bolagets patentstrategi, vilket
grundar sig i Orexos narvaro pa den amerikanska
lakemedelsmarknaden, ar att ha kraftfulla patent

registrerade i den sa kallade “Orange Book” som
ges ut av FDA.

Orexo har en avdelning som enbart arbetar
med immateriella rattigheter. For att sakerstalla att
bolaget tacker samtliga aspekter av den innovativa
processen har avdelningen ett nara samarbete med
bade innovatérer och utvecklingsteam samt med
externa jurister. Detta arbete lagger grunden for
patenten i portféljen. Dessutom ar Orexos globala
erfarenhet av patentforsvar och intrangsfragor en
ovarderlig tillgang vid utformningen av patent-
strategin.

OREXO ARSREDOVISNING 2021
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Affarsomraden

Orexos operationella verksamhet ar uppdelad i tre olika affirsomraden?,
HQ & Pipeline, US Pharma och Digitala Behandlingar. Eftersom Orexo ar
en mindre organisation delar de tre affarsomradena pa mycket resurser
och gynnas avsevart av en hdg grad av interaktivitet och samarbete for
att lattare kunna na bolagets évergripande och nedbrytna mal.

! Aven kallat segment i den finansiella rapporteringen
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HQ & Pipeline

HQ & PIPELINE

Utokad pipeline som moter
stora medicinska behov

Genom att kombinera valkdnda och valdokumenterade substanser,
med egna innovativa formuleringsteknologier, utvecklas forbattrade
ldkemedel som moter stora medicinska behov. En innovativ arbets-
miljo, dar nya idéer och koncept varderas hogt, ar grunden i arbetet
med att ta fram nya forbattrade ldkemedel som g&r stor skillnad fér

patienter och vardgivare.

Orexo har utvecklat flera lakemedel, fran idé till
godkannande pa marknader over hela varlden.
Utvecklingsarbetet bygger pa innovationer som
mojliggors i samspelet mellan skickliga forskare
och experter med olika vetenskapliga bakgrunder.
Hog transparens och multifunktionella sam-
arbeten far den innovativa kulturen att frodas.

Vid utvardering och prioritering av idéer tas
hansyn till medicinskt behov, teknisk genom-
forande, immateriella rattigheter och kommer-
siell potential. Ambitionen ar att initiera all pro-
duktutveckling internt och bibehalla full kontroll
genom hela utvecklingsprocessen. Vid behov
tillfors extern kompetens och samarbeten knyts
till externa partners, sasom kontraktstillverkare
och akademin.

Utveckling av lakemedel som moéter
stora medicinska behov
Utvecklingsarbetet ar framst inriktat pa att ta
fram lakemedel som forebygger och behandlar
psykisk ohalsa och beroendesjukdomar. Terapi-
omraden som vaxer globalt, men ar sarskilt
utbredda i USA som ar Orexos viktigaste mark-
nad. Baserat pa klinisk erfarenhet och goda
relationer med amerikanska vardgivare kan
kunskap och insikter omvandlas till méjligheter
att tillhandahalla innovativa lGsningar som
moter stora identifierade medicinska behov.

Ett exempel ar opioidkrisen som accelererat
i sparen av covid-19. Den omfattande utbred-
ningen av kraftfulla syntetiska opioider, sasom
fentanyl, har fatt rekordmanga amerikaner att
mista livet i en dverdos. Att do av en éverdos
ar en av de vanligaste dodsorsakerna for mann-
iskor i USA under 50 ar. Behovet av livraddande
lakemedel som snabbt och effektivt aterupp-
livar dessa manniskor ar omfattande.

3 snabba fragor
till Robert Ronn,
SVP and Head of R&D

Hur skulle du sammanfatta utvecklingen
under 2021?

Det har varit ett intensivt och givande ar da vi gjort
viktiga framsteg pa flera omraden. Vart engagemang
for att hjalpa patienter inom beroendeomradet fort-
satter och var naloxonprodukt for behandling av opioid-
overdoser, OX124, passerade en viktig milstolpe med
det framgangsrika slutforandet av den registrerings-
grundande studien.

Parallellt har vart fokus pa utveckling av innovativa
l6sningar for lakemedelsformulering resulterat i
amorphOX™, vilket ar annu en viktig teknikplattform
for Orexo. Med amorphOX™ ser jag betydande mojlig-
heter aven utanfor beroendeomradet och den har redan
gjort det mojligt for oss att ytterligare utveckla var pipe-
line framat med tillagget av OX640, en nasal adrenalin-
produkt for behandling av allergiska reaktioner.

Vilka dr dina prioriteringar under 2022?

Var framsta prioritet ar att slutféra utvecklingen av
OX124 och ansoka om godkannande i USA. Vi kommer
ocksa att fortsatta utvecklingen av OX640 och genom-
fora den forsta kliniska studien pa manniskor. Dessutom
fortsatter utvecklingen av OX125, var nalmefenprodukt
for akut behandling av opioidéverdoser.

Vad skulle du vilja astadkomma pa fem ars sikt?
Min vision ar att utveckla flera nya lakemedel baserade
pa amorphOX™-plattformen. Om fem ar har Orexo initi-
erat och utvecklat flera nya lakemedel som narmar sig
marknaden och vi har en bred pipeline med utvecklings-
program i olika faser.

OREXO ARSREDOVISNING 2021
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HQ & PIPELINE

Overdoslikemedel, banar vig for
breddning av pipeline

For att mota behovet av 6verdoslakemedel
som ar effektiva mot syntetiska opioider
utvecklas akutlakemedlen OX124 och OX125.
Bada innehaller olika substanser som fyller
unika behov och lakemedlen vander sig till
olika malgrupper pa marknaden. Samtidigt som
de tva akutlakemedlen tagits fram, har en ny
plattform for lakemedelsformuleing utvecklats,
amorphOX™,

Snabbfakta — HQ & Pipeline

Royalty 2021 SEK 41 m

EBIT 2021 SEK —243 m*
EBIT margin N.A.

Pagaende Se sidorna 23-25
utvecklings-

projekt

Utlicensierade lakemedel utvecklade av Orexo

Plattformen ar ytterst skalbar och kan anvan-
das for att utveckla hogt differentierade lake-
medel. Den breda potentialen i amorphOX™,
Oppnar upp for nya spannande utvecklings-
projekt som kan mota stora medicinska behov
inom omraden som aven stracker sig utanfor
psykisk ohalsa och beroendesjukdomar.

Det forsta exemplet ar OX640, dar malet ar
att utveckla ett differentierat lakemedel for
behandling av allergiska reaktioner.

Samtliga lakemedel ar utvecklade baserade pa Orexos sublinguala Drug Delivery-plattform.

Abstral®, féor genombrottssmarta vid
cancer. Kommersialiseras av Orexos
partner Kyowa Kirin som ager alla ratt-
igheter till marknader utanfor USA och
EU. Patentskydd fram till och med 2024.

KYDWA KIRIN

1 Bade direkta och indirekta kostnader har paverkat EBIT
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Edluar®, vid sémnsvarigheter. Orexos
partner, Mylan, ager rattigheterna till
samtliga marknader. Patentskydd i USA
till 2031 och inom EU till 2025.

(Il|Mylan accord

Make it better

—

amorphOX™

ZUBSOLV®, fo&r behandling av opioid-
beroende. Accord Healthcare ager rattig-
heterna for EU-marknaden vilket inkluderar
29 lander. Patentskydd fram till 2032.



Pipeline lakemedelsutveckling

Projekt, API, indikation, plattform

Explorativ
fas

HQ & PIPELINE

Klinisk fas Registrering

Preklinisk
fas 1 2 3 US EU RoW

OX124 Naloxon, opioidéverdos,
amorphOX™

OX125 Nalmefen, opioidoverdos,
amorphOX™

OX640  Adrenalin, allergisk reaktion,
amorphOX™

OX338  Ketorolak, mattlig till medelsvar
smarta

OX-MPI BI1029539, mikrovaskulara
sjukdomar

0X124

API Naloxon

Teknologi AmorphOxX™
Indikation Opioidoverdos
Utvecklingsfas Pagaende stabilitets-

och validitetsstudier.

Registrering Forvantas ske under
hos FDA andra halvaret 2022.
Intern utveckling Intern utveckling.

eller via partner

Kommersialisering | USA sent under 2023.
Marknader utanfor USA
utvarderas.

Patent Patentskydd till 2039.

i

e

Identifierat behov

Med en signifikant 6kning bland manniskor som doér av
overdoser i USA som ett resultat av ett Okat missbruk av
syntetiska opioider, sasom fentanyl, har behovet av mer
kraftfulla raddningsmediciner aldrig varit storre.

Vart mat

Baserat pa Orexos nya teknologi for intranasal formulering
ar malet att utveckla ett akutlakemedel som ar snabbare
och mer langtidsverkande och darigenom effektivare for
att vanda &verdoser orsakade av syntetiska opioider. Malet
uppfylldes under 2021, da den registreringsgrundande
studien visade framgangsrik data.

Differentiering?*

OX124 har i kliniska studier visat pa en snabbare absorp-
tion, vasentligt hogre plasmakoncentrationer av naloxon
och ihallande varaktighet av forhdjda plasmakoncentra-
tioner jamfort med dagens marknadsledande produkt.

! https://orexo.com/investors/regulatory-press-releases/2019-01-07-
positive-results-from-human-pk-study-assessing-orexo-s-new-
intranasal-naloxone-formulations-for-opioid-overdose-reversal

OREXO ARSREDOVISNING 2021
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HQ & PIPELINE

OX125

API

Teknologi
Indikation
Utvecklingsfas
Registrering
hos FDA

Intern utveckling
eller via partner

Kommersialisering

Patent

(0). (L1}

API
Teknologi
Indikation

Utvecklingsfas

Registrering
hos FDA

Intern utveckling
eller via partner

Kommersialisering

Patent

Nalmefen
AmorphOX™
Opioiddverdos

Avslutat explorativ PK-studie
i manniska

Intern utveckling

Planeras for USA och
tillsammans med partners
i EU/RoW

Patentskydd till 2039

Adrenalin
AmorphOX™
Allergisk reaktion

Forberedelser pagar infor
den forsta fas 1-studien
i manniska

I nulaget intern utveckling,
men partnerskap planeras
inledas under utveckling och
vid kommersialisering

Planeras for USA och tillsam-
mans med partners i EU/RoW

Ansokan inlamnat for
patentskydd till 2042
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Identifierbart behov

Den utbredda anvandningen av syntetiska opioider, sésom
fentanyl, okar ocksa behovet av akutlakemedel som ar mer
effektiva i avlagsna omraden dar avstandet till akut vard
kraver mer potenta lakemedel vid éverdoser och som
verkar langre i kroppen.

Vart mat

Att utveckla ett akutlakemedel for situationer dar behand-
lingseffekten behover vara mer kraftfull, snabbare och mer
langvarig.

Differentiering

Eftersom nalmefen har langre halveringstid an naloxon,
har OX125 potential att bli ett effektivt lakemedel mot den
o6kade anvandningen av potenta, langtidsverkande syntetiska
opioider. Resultat fran den forsta explorativa humana
PK-studien med friska frivilliga visade en omfattande

och snabb absorption av nalmefen i samtliga tre OX125-
formuleringar.

Identifierbart behov

|dag bestar allergiska akutlakemedel av nalbaserade auto-
injektorer som administrerar adrenalin for att vanda livs-
hotande reaktioner (anafylaxi). Oavsett om dosen ska sjalv-
administreras eller med hjalp av andra upplevs det ofta
som skrammande att pa ett korrekt satt ge nalinjektioner,
vilket potentiellt kan leda till att vardefulla livraddande
minuter gar forlorade. Nuvarande l&sningar ar dyra och
administrationsenheterna maste ofta bytas ut, da adrenalin
snabbt degraderas vid lagring.

Vart mal

Under artionden utan nya innovationer dominerar produk-
ter som EpiPen. Orexo siktar pa att komma ut med en pro-
dukt som ar mer snabbverkande vilket kravs i livshotande
situationer. Med sin nasala endos-administration ar OX640
dessutom anvandarvanlig och valdigt enkel att lara sig
hantera.

Differentiering

Byggd pa plattformen amorphOX™, kommer OX640s
intranasala engangsformulering med torrt pulver ge snabb
och hoég absorption med potential att dubblera stabiliteten
och hallbarheten hos nuvarande l6sningar. OX640 ar dess-
utom fri fran konserveringsamnen, natriummetabisulfit
eller andra stabilisatorer som behdvs i dagens administra-
tionsenheter. Dessa konserveringsmedel kan ocksa orsaka
allergiska reaktioner.



API Ketorolak

Teknologi Oral

Indikation Mattlig till medelsvar smarta

Utvecklingsfas Avslutat explorativ PK-studie
i manniska

Registrering -
hos FDA

Intern utveckling Intern utveckling
eller via partner

Kommersialisering  Planeras for USA och
tillsammans med partners
i EU/RoW

Patent Ansokan inlamnat for
patentskydd till 2041

API BI11029539

Teknologi Oral

Indikation Mikrovaskulara sjukdomar
Utvecklingsfas Fas 2-studier

Registrering pa -
olika marknader

Intern utveckling Utvecklas av Orexos partner
eller via partner : GESYNTA

Kommersialisering -

Patent =

HQ & PIPELINE

Identifierbart behov
Opioider anvands fortfarande manga ganger i onddan
vid smartlindring, vilket ytterligare driver pa opioidkrisen.

Vart mat

Baserat pa Orexos nya teknologi for oral formulering ar
malet att utveckla en smartlindrande behandling med
samma effekt som opioider for behandling av kortvarig
smarta (upp till fem dagar) utan risk for beroende.

Differentiering

Resultat fran den explorativa PK-studien med friska frivilliga
visade en signifikant battre PK-profil — snabbare upptag
och hogre topp jamfort med de nassprayer som finns pa
marknaden.

Identifierbart behov

For manga allvarliga mikrovaskulara komplikationer finns
idag fa till inga godkanda farmakologiska behandlings-
alternativ.

Vart mat

Gesynta Pharma AB, som ager alla rattigheter till OX-MPI
(GS248), har som mal att utveckla en behandling for de
mikrovaskulara sjukdomarna vid kroniska inflammatoriska
tillstand.

Differentiering

Mer effektiv och/eller sékrare an nuvarande godkanda
behandlingar.

OREXO ARSREDOVISNING 2021
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US Pharma

Covid-19 okar behovet av
Orexos behandlingar i USA

| sparen av covid-19, med nedstangningar av samhallen och social
distansering, har den amerikanska opioidkrisen férvarrats. Under 2021
dog rekordmanga av en opioiddverdos och behandlingsbehovet har
aldrig varit stérre. Sedan 2013 ar Orexo etablerat i USA med en egen
saljkar som dagligen traffar lakare, kliniker och mindre sjukhus som
behandlar patienter som lider av opioidberoende.

Stort behandlingsbehov

Drogmissbruket i varlden fortsatter breda ut sig.
Narmare 300 miljoner manniskor anvander
droger*. Opioider orsakar storst skada och star
for majoriteten av de drogrelaterade dods-
fallen®. Problemet med opioidmissbruk ar dver-
lagset storst i USA, dar cirka en femtedel av
dem som ar beroende av opioider lever’. En
stark 6kning av forskrivningen av smartstillande
opioider under drygt tva artionden ar den framsta
orsaken till att det idag finns uppskattningsvis
10 miljoner manniskor i USA som missbrukar
opioider*. Cirka 4 miljoner anses vara i behov
av behandling®. Av dessa far cirka 1,5 miljoner
lakemedelsassisterad behandling (LARO-
behandling, kallad MAT i USA)®, dar den van-
ligaste behandlingsformen ar buprenorfin/
naloxon.

Fentanyl breder ut sig i USA

och forklarar okningen av dédliga
6verdoser

Covid-19 pandemin, med nedstangningar av
samhallen och social distansering, har fatt
opioidkrisen i USA att accelerera. Enligt senast
tillganglig arsstatistik har antalet doda i dver-
doser passerat 100 0007, och &ridag en av de
vanligaste dodorsakerna i USA fér manniskor
under 50 ar. 76 procent av de som dor av 6ver-
doser har missbrukat opioider®, framfér allt syn-
tetiska opioider, sasom fentanyl. Tillgangen till
fentanyl siger allt snabbare i USA som en effekt
av kraftigt utokad illegal produktion i Mexiko.

! World Drug Report
2 World Health Organization
3 World Drug Report

4 Substance Abuce and Mental Health Services Administration
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Stor ekonomisk paverkan pa det

amerikanska samhallet
Ur ett ekonomiskt perspektiv ar opioidmiss-
bruket ett omfattande problem. Férutom

>100000

Rekordhogt antal
amerikaner som
ddr av en dverdos

forluster i liv och minskad livskvalitet ar stora
kostnader forknippade med lagre produktivitet
samt Okade kostnader for halso- och kriminal-
vard. I USA kostar opioidkrisen det amerikanska
samhallet stora belopp. Kostnaderna fortsatter
dessutom stiga, vilket kan forklaras av att dods-
siffran vaxt pa senare ar och for tidig dod
innebar en stdrre samhallskostnad.

pa arsbasis’.

10

miljoner

Uppskattat antal
amerikaner

som missbrukar
opioider.

Opioidberoende kan behandlas
Opioidberoende ar en behandlingsbar sjuk-
dom. Pa grund av sjukdomens kroniska

natur och langvariga aterverkningar varierar
behandlingseffekten mellan patienter och
behandlingen ges ofta under langa tidsperioder
eller livet ut. | USA ar den vanligaste LARO-
behandlingen buprenorfin/naloxon som kan
tas under tungan i form av en tablett eller en
film. Andra behandlingar ar metadon som van-
ligtvis administreras oralt under évervakning
samt behandling med endast buprenorfin,
vilket &r en manatlig injektion. For att uppna
forbattrat behandlingsresultat ska LARO-
behandlingar innefatta kognitiv radgivning
och psykologiskt stod. | USA utfors behand-
ling av patienter ofta vid privata mottagningar
eller specialistkliniker och mer sallan pa
sjukhus.

° Clarion Healthcare

 Substance Abuce and Mental Health Services Administration

/ Center of Disease Control, predicted numbers as of June 2021
& Center of Disease Control, predicted numbers as of June 2021



3 snabba fragor till

Us PHARMA

Robert DelLuca, President of Orexo US Inc.

Hur skulle du sammanfatta
utvecklingen under 2021?

Trots pandemins paverkan pa marknads-
tillvaxten och ett minskat antal personliga
moten med var kundbas, sarskilt lakare och
vardpersonal, ar jag mycket n6jd med hur
stabila och motstandskraftiga ZUBSOLV®

och vart amerikanska team varit. Under sitt
attonde hela verksamhetsar levererade US
Pharma en stark vinst och ett uthalligt kassa-
flode, vilket moéjliggjorde fortsatta investeringar
i foretagets pipeline och i digitala behandlingar.

Vilka ar dina prioriteringar under 2022?
Att fortsatta leverera solida vinster och kassa-
floden fran ldkemedelsverksamheten, samtidigt
som vi bygger vidare pa lanseringen och for-
saliningen av den digitala portfoljen, vilken har
stora synergier med var saljkar, samt ocksa for-
bereder lanseringen av OX124 under 2023.

Med tillagget av MODIA™ kommer vi intensi-
fiera arbetet med att forbattra tillgangen till lake-
medelsassisterad behandling for patienter med
opioidberoende. Dessutom kommer vi fort-
satta att utvardera affarsutvecklingsmaojligheter
for att ytterligare starka var produktportfol;.

Vad skulle du vilja uppna pa fem

ars sikt?

Den amerikanska organisationen overtraffar
konsekvent sina tidigare ars interna intaktsmal
genom att driva forsaljningen till en mycket
hogre niva dar foretaget blir mindre beroende
av intakterna fran ZUBSOLV®, tack vare for-
saljningen fran lakemedel som utvecklats i
var pipeline, de digitala behandlingarna och
nyférvarvade produkter. Dessutom har vi en
pipeline av utvecklingsprojekt som kan driva
organisationen under de darpa kommande
fem aren.
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Buprenorfin/naloxon-marknaden i USA
Marknaden for behandling av opioidberoende
med buprenorfin/naloxon vaxte med 8 procent
2021. En inbromsning fran rekordhoga 15 pro-
cent 2020. En utveckling som forklaras av hdga
jamforelsetal under 2020 pa grund av covid-19,
men ocksa av en kombination av att patienter i
storre grad inte sokt vard nar samhallen stangts
ned och att lakare haft allt svarare att behandla
fler patienter. Tillvaxten under 2021 agde fram-
for allt rum inom det storsta betalarsegmentet
Public, vilket avser offentligt finansierad vard
som bestar av de stora lakemedelsplanerna
Managed Medicaid, FFS Medicaid och Medicare
Part D. Vard som finansieras via privata forsak-
ringar som ar tecknade av arbetsgivare, det vill
saga betalarsegmentet Commercial, vaxte i en
langsammare takt i jamforelse med det tidigare
namnda betalarsegmentet.

Generikas andel av marknaden fortsatter att
dominera och det galler sarskilt i den offentligt
finansierade varden dar priskonkurrensen ar hogt.

Snabbfakta US Pharma

278

ZUBSOLV® en viktig kassagenerator
Trots hog generisk konkurrens och prispress
fortsatte ZUBSOLV® att visa god l[bnsamhet
med en EBIT-marginal pa 53 procent. EBIT
uppgick till SEK 278 miljoner for helaret, vilket
ar en minskning mot féregaende ar och reflek-
terar en svagare forsaljning, fran SEK 623 mil-
joner 2020 till SEK 523 miljoner 2021. Den neg- 53%.
ativa utvecklingen forklaras av fortsatt minskad
volym, om an en betydligt svagare minskning-
stakt, hos de tva forsakringsbolagen United
Health Group och Humana. Dessa forsakrings-
bolag dppnade upp for generisk konkurrens
2019, vilket innebar att ZUBSOLVs position pa
deras lakemedelslistor gick fran exklusivt sub-
ventionerad till subventionerad. Samtidigt
o6kade volymen pa flera ldkemedelslistor under
2021, sarskilt inom Medicaid men ocksa inom
delar av det kommersiella betalarsegmentet.

P& marknaden ar ZUBSOLV® det enda lake-
medlet som marknadsfors aktivt mot lakarkaren
och under aret fortsatte saljkarens mojligheter

2021, vilket
motsvarar en

miljoner

US Pharma EBIT

EBIT-marginal pa

Nettoforsaljning SEK 523 m Distributionskanal Egen saljkar, med 30-40 anstallda.
2021 Saljkadren kommersialiserar aven
Orexo's digitala terapier, med fokus
EBIT 2021 SEK 278 m? pa MODIA™.
Rérelsemarginal 53% Huvudmarknad Buprenorfin/naloxon-marknaden.
Lakemedel ZUBSOLV®, f&r behandling av opioid- Tillvaxt huvud- 8%
beroende. For basta behandlings- marknad 2021
resultat ska lakemedlet tas tillsam-
mans med psykosocial radgivning. Konkurrens- Suboxone® Film, generika pa
ZUBSOLV® bygger pa Orexos sub- landskap Suboxone® Film och Subutex®
linguala drug delivery plattform. och Suboxone® tabletter.
Patentskydd till 2032. Procentuell andel  Betalarsegmentet Commercial,
av patienterna som 98% av patienterna.
Accord Healthcare dger réttigheterna kan fa lakemedlet  Betalarsegmentet Public,
till EU-marknaden. subventionerat 42% av patienterna.
Malgrupp Forsakringsbolag, privatpraktiserande

lakare, kliniker och mindre sjukhus.

! Generika pa Suboxone® film och tabletter samt pa Subutex® tabletter
2 EBIT &r paverkat av bade direkta och indirekta kostnader
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att na ut till lakarna att paverkas negativt av F'lera drivkrafter

covid-19. Under hosten utbildades saljstyrkan
i MODIA™, den nya digitala terapin mot opioid- for framtida tillvaxt
beroende. MODIA™ i kombination med LARO-
behandlingar, sésom ZUBSOLV®, har mycket
goda mojligheter att forbattra behandlings-
resultatet och i slutet av aret pabodrjades en
kampanj for att 6ka kunskapen bland lakarna.
Malet ar att saljkaren ska accelerera lanseringen
av MODIA™ i kombination med ZUBSOLV®
under 2022.
Under aret forbattrades tillgangen till
ZUBSOLV® i betalarsegmentet Public med
8 procentenheter, fran 34 till 42 procent,
medan det minskade med 1 procentenhet Kapitalisering pa den forbattrade
i betalarsegmentet Commercial och uppgick tillgangen till ZUBSOLV® i betalar-
till 98 procent (99). segmentet Public pa 42 procent samt
Commercial pa 98 procent (99).

Den negativa effekten av covid-19
férvantas minska vilket forbattrar till-
gangen till behandling for patienter och
Orexos saljkar nar lattare ut till sina
kunder.

Genomfoérande av flera av de
omfattande aktiviteter som pagar pa
bade federal- och delstatsniva for att
oka tillgangen till behandling.

Lanseringen av MODIA™, innebar
ett starkt komplement till ZUBSOLV®
och kan ocksa éppna moéjligheter fér
tilltrade till nya marknadssegment.

OREXO ARSREDOVISNING 2021
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Digitala Behandlingar

Digitala behandlingar pa vag
bli en viktig del i det framtida
vardlandskapet

| stravan efter att bredda verksamheten har Orexo bdrjat arbeta
med evidensbaserade digitala terapier. Startskottet var utvecklingen
av MODIA™, som moter ett stort identifierat behov av psykosocial
radgivning vid medicinsk behandling av opioidberoende patienter.
Marknaden fér digitala behandlingar ar i en tidig fas och under aret
togs flera viktiga steg for att underlatta subventionering av denna

nya banbrytande behandlingsform.

Digitala terapier ger fler tillgang till
psykosocialt stéd

Digitala behandlingar ar en ny innovativ behand-
lingsform. Med hjalp av digitala behandlingar
gar det att forebygga och hantera men i vissa
fall ocksa behandla kliniska besvar och kroniska
sjukdomar. Orexos digitala terapier ska hjalpa
patienter som lider av psykisk ohalsa och
beroendesjukdomar. Stéd fran en terapeut
eller psykolog blir allt vanligare inslag for att

na ett battre behandlingsresultat. | takt med
att allt fler sdker behandling &kar bristen pa
psykosocialt stdd. Digitala terapier, som har en
bevisad klinisk effekt, avlastar inte bara varden
utan innebar att betydligt fler kan fa tillgang till
kvalificerad terapeutisk behandling.

Psykisk ohdlsa 6kar lavinartat i sparen
av covid-19

| USA okar psykisk ohalsa kraftigt i alla alders-
grupper. Utvecklingen drivs bland annat av
covid-19 och i en undersdkning genomford
under pandemin av Center of Disease Control
pekar data pa en stark dkning av bland annat
depressions- och stressymtom, trauma och
beroendesjukdomar!. Manga har sokt hjalp
under pandemin men tillgangen till vard har

varit begransad. Nastan 18 miljoner amerikaner 18

som sokt vard for psykisk ohalsa under 2020 =y =

har fatt erfara att vardbesoken blivit forsenade mll]oner

eller installda?. Samtidigt dkade den digitala Antal amerikaner som

varden kraftigt och samma ar fick hela 26 mil- sokt vard for psykisk

joner amerikaner hjalp genom telemedicin, ohélsa under covid-19

vilket framfor allt innebar recept online men under 2020 som fatt

aven digitala moten med vardgivare®. erfara att vardbesoken
blivit férsenade eller

Digitala terapier med bevisad installda®.

klinisk effekt

Orexos digitala terapier ar utvecklade av eller

tillsammans med GAIA AG som har lang erfar-

enhet av att utveckla kliniskt beprovade digitala

terapier inom flera olika terapiomraden. Tera-

pierna ar framtagna i samrad med psykologer,

lakare och patienter och baseras pa kunskaper

kring kognitiv beteendeterapi. Programmet

stods av artificiell intelligens vilket innebar att

terapin till viss del kan anpassas efter patientens

behov. Terapierna ar tillgangliga for patienter

dygnet runt, alla dagar i veckan, och kan anvan-

das som fristaende behandlingar eller tillsam-

mans med traditionella lakemedel. Studier har

konsekvent visat pa positiva kliniska effekter hos

patienter och att patienter battre fullfoljer en

pagaende kombinerad medicinsk behandling.

! https://www.cdc.gov/mmwr/volumes/69/wr/mm6932al.htm

2 https://www.nami.org/mhstats
S https://www.nami.org/mhstats
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3 snabba fragor till

DIGITALA BEHANDLINGAR

Dennis Urbaniak, EVP Digital Therapeutics

Hur skulle du sammanfatta
utvecklingen under 2021?

Var pipeline av nya kommersiella mojligheter
starktes kraftigt genom nya partnerskap, sasom
till exempel SoberGrid, Trinity Health, Justmiine
och aven Walgreens som vi tecknade ett
samarbetsavtal med i borjan av januari 2022.
Dessa kompletterande plattformar har skapat
betydande nya forsaljningsmaojligheter att
utnyttja under 2022.

Vilka ar dina prioriteringar under 2022?

« Driva vaxande, hallbar efterfragan inom
de omraden dar vi har sakrad fakturerbar
produkttillgang.

« Utoka det totala antalet anvandare och
marknadstillgangen for alla de tre digitala
behandlingarna.

« Framgangsrikt skala upp var lansering av
MODIA™ som startade under senare delen
av kv 4 2021.

e Lara oss av arbetet under 2020-2021 for
att optimera investeringar och forbattra
dess avkastning.

Vad skulle du vilja astadkomma pa
fem ars sikt?

Jag skulle vilja att Orexo ses som ledande

i branschen i fraga om konkret kommersiali-
sering av digitala terapier och levererar verk-
liga behandlingsresultat for patienter. Vi ska
ocksa sakerstalla att DTx blir en viktig bidrags-
givare till koncernens tillvaxt i intakter och
dess lbnsamhet.
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Marknad i tidig fas men tydligare
subventionsvagar driver pa tillvaxt
pa kort sikt
Digital halsa innebar digitalisering av tjanster for
att forebygga och hantera kliniska besvar och
sjukdomar mer effektivt. Med hjalp av digital
teknik kan patientresultat forbattras och halso-
och sjukvardskostnaderna minska avsevart.
Sektorn har vaxt kraftigt de senaste aren och
covid-19 har okat dess framfart ytterligare.
Digitala behandlingar ar en del inom digital
halsa och marknaden for behandling av psy-
kisk ohalsa och beroendesjukdomar med
dessa nya innovativa losningar befinner sig
i en tidig fas.

| takt med &kad kunskap kring produkterna
och att tydligare subventionsvagar etableras
forutspas marknaden vaxa kraftigt. Under 2021
naddes flera viktiga milstolpar som fran och
med 2023 kommer underlatta for forsakrings-
bolag och sjukvardsprogram, sdsom Medicaid
och Medicare, att subventionera digitala tera-
pier inom omradet psykisk ohalsa. Den globala
marknaden for digitala behandlingar, vilken
inkluderar samtliga terapiomraden, forvantas
vantas visa en genomsnittlig arlig tillvaxt pa
30 procent och uppga till USD 13 miljarder
2026

Las aven om de underliggande krafterna
som driver pad marknadstillvaxten. Se nedan.

Utveckling under aret

Saljarbetet fokuserade alltmer pa att teckna
avtal med storre vardkoncerner och att inleda
partnerskap for att na ut till arbetsgivare och
patienter direkt. Det mest langtskridna sam-

arbetet ar med Trinity Health i North Dakota,
som ar en av de stora vardgivarna i delstaten.
Genom att inkludera behandlingarna i ett redan
befintligt vardprogram blir subventionsfragan
ost, men innan lakarna kan borja forskriva tera-
pierna kravs att vardkoncernen far vissa admin-
istrativa processer pa plats vilket tillsammans
med en ny pandemivag senarelagt full imple-
mentering till 2022. Samma subventionsmodell
har banat vag for samarbete med andra storre
vardgivare sasom till exempel Benefis Health
System och Justmiine. Ett strategiskt viktigt
partnerskap inleddes med SoberGrid, som ar
det storsta digitala natverket for personer med
beroendeproblem. Samarbetet ar en viktig och
kostnadseffektiv kanal for att na ut till patienter
direkt. I borjan av 2022 utvecklades samarbetet
sa att vorvida® och deprexis® lades till pa apo-
tekskedjan Walgreens digitala marknadsplats
for halsovardstjanster, FindCare®.

Lanseringen av MODIA™ inleddes genom en
kampanj for att 6ka kunskapen och medveten-
heten bland lakarna som forskriver ZUBSOLV®.
Dessutom pabdrjades en omfattande klinisk
studie for MODIA™, vilket tillsammans med
pagaende samarbeten med betalare om att
samla in data fran patienter, sasom MAT-analysen
som publicerades hos Magellan under 2021,
kommer vara centrala i den langsiktiga kom-
mersialiseringsstrategin for MODIA™.

Underliggande drivkrafter for
langsiktig tillvaxt

Aldrande befolkning och skyhdga
kostnader tvingar vardgivarna att

ompréva hur man kan leverera halso-

och sjukvard for att oka effektivitet
och varde.

Patienterna vill ses som konsumenter
och kraver holistiska och individ-
anpassade behandlingar med tillgang
dygnet runt alla dagar i veckan.

3 Covid-19 har ytterligare drivit
pa den pagaende tekniska revo-
lutionen och anvandningen av
telemedicin ar omfattande.

4 Leverantorer kommer att belénas
baserat pa formagan att tillféra
patientvarde. Att analysera Real
World-data banar vag for effektiv
resursallokering.

! https://www.marketsandmarkets.com/Market-Reports/digital-therapeutics-market-51646724.html?gclid=

CjOKCQIAgP6PBhDMARISAPWMq6blxh2pUz7zySH2 _jL94UXWQU89DoqrCvulUgvNP3J11jhgjZVYvCwAaAlcLEALw_wcB
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Visste du
det har
om DTx?

En under-sektor
till digital halsa
Evidensbaserade
terapier
Férebygger, hanterar
eller behandlar ett
medicinskt tillstand
eller en sjukdom
Sarskilt tillampligt
inom omradet
psykisk ohalsa och
beroendesjukdomar
e Tas fristaende eller
tillsammans med
lakemedels-
behandling
 Tillgangligt dygnet
runt.



Snabbfakta Digitala Behandlingar

Nettoférsaljning
2021

EBIT 2021
Rorelsemarginal

Terapier

SEK11m
SEK -250 m*
N.A.

MODIA™ 6 manaders terapi vid opioid-
beroende genomfors tillsammans
med pagaende medicinsk behand-
ling. Omfattande klinisk studie pagar.

deprexis® 3 manaders evidensbaserad
terapi for hantering av symtom vid
depression.

vorvida® 6 manaders evidens-
baserad terapi for att minska
alkoholkonsumtion bland vuxna
med problematiska dryckesmonster.

MODIA™ och vorvida®ar lanserade
i USA genom FDAs Emergency

Use Authorization och deprexis®
marknadsfors enligt en sa kallad
Enforcement Discretion, vilket ar

i linje med tidigare dialog som
GAIA AG haft med FDA.

! Reflekterar bade direkta och indirekta kostnader

DIGITALA BEHANDLINGAR

Malgrupp

Distributionskanal

Huvudmarknad

Tillvéxt huvud-
marknad 2021

Konkurrenslandskap

Procentuell andel
av patienterna som
kan fa terapierna
subventionerade

Forsakringsbolag, storre vard-
koncerner, dvriga malgrupper
sasom till exempel arbetsgivare,
organisationer och konsumenter
nas genom partnerskap.

Delad saljkar med US Pharma,
med 30-40 anstallda, och via
partnerskap.

Digitala behandlingar psykisk
ohalsa, en marknad i ytterst
tidig fas pa grund av avsaknad
av tydliga subventionsvagar.

N.A.

Bland annat Pear Therapeutics,
Hello Better, Happify Health och
Silvercloud.

Subventionsvagar annu ej fullt
etablerade.
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Hallbarhetsrapport

Orexo forbattrar manniskors liv
Ansvarsfullt foretagande .
Innovation och partnerskap ..
Hallbara medarbetare

Hallbar leverantorskedja..

Miljé och klimat
Sammanstallning hallbarhetsdata
Revisorns yttrande




Orexo forbattrar
manniskors liv

HALLBARHETSRAPPORT

Att manniskor haller sig friska, kan arbeta och ta hand om sina nara och
kara ar Orexos yttersta mal och vart storsta bidrag som foretag till ett
hallbart samhalle. P4 vagen mot att uppna detta kommer Orexo att
utfdra sitt arbete pa ett satt som sa langt det ar mojligt minimerar var
miljopaverkan. Genom en tydlig hallbarhetsagenda som genomsyrar
hela verksamheten ska vi bidra till en mer hallbar varld.

Hallbarhet har varit viktigt for Orexo under manga ar och ett
ansvarsfullt foretagande ar centralt i all var verksamhet och
utgor en grund for vart hallbarhetsarbete. Orexos hallbarhets-
arbete leds av en hallbarhetsgrupp och i denna ingar rep-
resentation fran ledningsgruppen och andra relevanta funk-
tioner. Detta skapar bra mojligheter att paverka foretagets
strategier och policyer. Hallbarhetsmalen uppnas genom att
integrera vara ambitioner och hallbarhetsvarderingar i vara
policyer och rutiner och genom kommunikation med vara
anstallda och affarspartners.

Under 2020 utvecklade vi var hallbarhetsagenda genom
att definiera fyra fokusomraden. Dessa uppdaterades 2021:
a) Innovation och partnerskap, b) Halloara medarbetare, c)
Hallbar leverantorskedja och d) Miljo och klimatférandringar.

Under 2021 inledde vi en process for att utvardera, analysera
och vidareutveckla hallbarhetsagendan. Detta borjade med
en nulagesanalys for att identifiera viktiga hallbarhetsaspekter
och féljdes av en intressentanalys och intressentdialog.
Under 2022 kommer intressentdialogen att foljas av en
vasentlighetsanalys. Pa sa satt sakerstaller Orexo att vasent-
liga fragor identifieras och att hela organisationen involveras,
vilket s& smaningom ska resultera i en kraftfullare hallbarhets-
agenda.

Ramverk vagleder vara anstillda

Orexos policyer och rutiner vagleder chefer och anstallda

i deras dagliga arbete och ar i linje med internationella stand-
arder och valkanda initiativ, bland annat ILO-konventionerna

Uttalande fran VD

Orexos hallbarhetsredovisning ar upprattad i enlighet
med den svenska Arsredovisningslagen och &r &ven
var Communication on Progress i enlighet med rap-
porteringsriktlinjerna i UN Global Compact. Det gladjer
mig att i samband med detta ater kunna bekrafta
Orexos fortsatta stdd fér de tio principerna inom
omradena manskliga rattigheter, arbetsratt, miljé och
antikorruption.

Nikolaj Sorensen
VD och koncernchef
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och FN:s vagledande principer for foretag och manskliga

rattigheter. Orexo ar ocksa deltagare i FN:s Global Compact.

Det svenska huvudkontoret, dar aven forskning och utveck-
ling bedrivs, ansvarar for att utveckla och uppratthalla
bolagsstyrning bade for det svenska moderbolaget och for
det amerikanska dotterbolaget Orexo Inc. Majoriteten av de
kommersiella aktiviteterna bedrivs av Orexo US Inc., som
aven ansvarar for en mangd riktlinjer anpassade efter lokala
forvantningar och forhallanden i USA. Ytterligare detaljer
kring styrning och riktlinjer beskrivs under Ansvarsfullt fore-
tagande och vart och ett av de fyra fokusomradena.

Bidrar till FN:s globala mal for hallbar utveckling
Orexo stoder Agenda 2030 och de globala malen (SDG).
Under 2021 deltog Orexo i FN:s Global Compacts program
'SDG Ambition Accelerator’, ett program som syftar till

att fa deltagande foretag att satta upp mer ambitidsa
och tydliga malilinje med de globala hallbarhetsmalen.

Vi har ett fortsatt fokus mot mal 3: “God halsa och valbefin-
nande” och framforallt delmal 3.5: "Starka insatserna for att
forebygga och behandla drogmissbruk, inklusive narkotika-
missbruk och skadligt alkoholbruk.” Mal 3.5 kopplar direkt
till var verksamhets ambition att forebygga och behandla
psykisk ohalsa och beroendesjukdomar. De globala hall-
barhetsmalen kommer att spela en viktig roll i vart fortsatta
arbete med att ta fram en robust och relevant hallbarhets-
agenda. Leverantorskedjan och vara kontraktstillverkare
kommer ocksa att spela en viktig roll i foretagets bidrag

till de globala malen.

Ansvarsfullt foretagande

Orexo agerar pa en marknad och i en bransch dar hog etik och transparens ar mycket
viktigt. Det ar viktigt att med den dvergripande bolagsstyrningen arbeta for transparens,
att motverka korruption och att sakerstalla uppratthallandet av manskliga rattigheter.

Hallbara medarbetare
Var ambition ar att erbjuda en bra och saker
arbetsplats dar alla kdnner sig vardefulla och
respekterade.

* God hélsa for vara medarbetare och en
saker arbetsplats
¢ En jamstalld och icke-diskriminerande
arbetsplats.

Innovation och partnerskap

Var ambition ar att bli en ledande aktor

inom det stora och vdaxande omradet mental

ohaélsa och beroendesjukdomar och att 6ka

tillgang till behandling.

* Nya innovationer

* Utveckla partnerskap for 6kad
tillgang till behandling

* Fortsatta universitets-
samarbeten

qa‘siuut foreg 2
)
?}\

GODHALSA OCH
VALBEFINNANDE

Milj6 och klimat

Var ambition ar att verka resurs-
effektivt och att minska klimat-
och miljépaverkan fran alla

Hallbar leverantorskedja

Var ambition ar att sakerstalla en
bra hantering av social, etisk och
miljédmassig paverkan genom

hela leverantdrskedjan. aktiviteter.
« Hallbara inkép ¢ Minskade utslapp av vaxthus-
e Ansvar i hela leverantérskedjan gaser

o Forbattra var resursanvandning
och minska vart avfall.
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FN:s Agenda 2030

FN:s Globala mal for hallbar utveckling satter en ambitios och
nodvandig agenda for att leda varlden mot en mer hallbar
utveckling. Orexos verksamhet har en direkt och indirekt
paverkan pa flera av malen. Det hallbarhetsmal Orexo har storst
paverkan pa ar mal nummer 3 "God halsa och valbefinnande”

FN:s Global Compact

De organisationer som deltar i Global Compact forbinder sig
att leva upp till tio principer kring manskliga rattigheter, arbets-
ratt, miljo och antikorruption, och respektera dessa i hela sin
vardekedja. Som deltagare i FN:s Global Compact bygger och
foljer Orexos hallbarhetsagenda dessa principer. Principerna
ger foretaget det langsiktiga fokus och den riktning som kravs
for att driva en positiv férandring inom verksamheten.

HALLBARHETSRAPPORT

ILO:s kdrnkonventioner

Orexo foljer internationella arbetsorganisationens (ILO) atta
sa kallade karnkonventioner vilka utgdr en minimistandard
for arbetsvillkor, som ar lika 6éver hela varlden. Det handlar
om grundlaggande manskliga rattigheter i arbetslivet.

FN:s vagledande principer for foretag

och manskliga rattigheters

Orexo foljer FNs vagledande principer for féretag och manskliga
rattigheter. Dessa principer antogs 2011 och innebar att en
verksamhet inte ska bidra till krankningar av manskliga rattigheter
och att foretagen ska agera for att forhindra sadana.

.*“ [/

4

s ‘:-. THE GLOBAL GOALS

3 fragor till Cecilia Coupland

Senior Vice President och Head of Operation,
ledningens representant i Orexos Hallbarhetsgrupp

Hur skulle du sammanfatta ar 2021
ur ett hallbarhetsperspektiv?
Psykisk ohalsa och beroendesjukdomar ar bada
vaxande problem som har forvarrats avsevart
under pandemin. Jag ar stolt 6ver de framsteg vi
gjort under 2021 i vara forskningsprojekt och till-
sammans med vara samarbetspartner. Denna
utveckling skapar mojligheter att bade introduc-
era nya, forbattrade produkter pa marknaden
och gor det ocksa mojligt for fler manniskor som
kampar att fa tillgang till vara befintliga produkter.
De omfattande utmaningarna som de glo-
bala hallbarhetsmalen tar upp kvarstar och vart
deltagande i FN:s Global Compact-program
SDG Ambition Accelerator har gett oss varde-
fulla insikter om var vi har stérst mojligheter att
paverka. Vi har ocksa tagit ytterligare steg for
att battre forsta var vi star just nu och vad som
ar viktigt for oss genom att utfora en intern
och extern intressentanalys. Detta kommer att
fungera som en bra bas for vart framtida hall-
barhetsarbete.

Vilka prioriteringar inom hallbarhet

ser du fér 2022?

Var framsta prioritet ar att slutfora var vasent-
lighetsanalys for att kunna anvanda denna som
underlag for att ta fram en hallbarhetsplan for
kommande ar. Planen kommer att omfatta hela
Orexo, bade den svenska FoU-verksamheten
och var férsaljningsorganisation i USA. Dess-
utom kommer vi att paskynda vara anstrang-
ningar for att forsta paverkan inom hallbarhets-
omradet fran vara externa leverantorer, vilka ar
en avgorande del av var vardekedja.

Vad vill du att vi ska uppna inom en
5-arshorisont?

Min vision ar att vi om fem ar kommer har full
forstaelse for var hallbarhetspaverkan fran var
verksamhet och vardekedja och att vi kommer
att ha implementerat var hallbarhetsplan. Vi vill
ocksa uppfattas som ett ansvarsfullt foretag
som tar ett steg langre an att enbart mota
lagkrav inom hallbarhetsomrade.

OREXO ARSREDOVISNING 2021 37



HALLBARHETSRAPPORT

Ansvarsfullt
foretagande

Orexo ar verksamt inom ldkemedelsindustrin och marknadsfér ett kontrollgift.
Denna del av lakemedelsbranschen har en historia av oetiskt affarsbeteende,
varfor affarspraxis for foretag som vart ofta granskas av brottsbekampande och
lagstiftande organ. Fér oss pa Orexo ar ansvarsfulla affarsmetoder hégsta prioritet
och vi har ingen tolerans fér bristande efterlevnad runt detta.

Ett etiskt forhallningssatt ligger till grund for hela Orexos
affarsverksamhet. Orexo verkar pa marknader som erbjuder
goda affarsmojligheter, men verksamheten kan ocksa
bedrivas pa hogriskmarknader med exponering for allvarliga
risker sasom mutor och korruption. Orexo har ingen toler-
ans for detta.

Orexos uppfdérandekod "“Business Compliance and Ethics
Code" verkar som paraply over alla andra policyer och rikt-
linjer i bolaget och grundar sig pa foretagets varderingar,
lagreglering och internationellt erkanda standarder, som FN:s
deklaration om de manskliga rattigheterna, Helsingforsdekla-
rationen® och FN:s Global Compacts tio principer. Orexos
uppférandekod ar grunden i var verksamhet och i alla affarer
och den beskriver forvantningar och krav inom omradena
manskliga rattigheter, personal- och arbetsratt, miljo och
antikorruption. Den beskriver ocksé etiska forvantningar pa
forskning och utveckling samt krav kring patientsakerhet.

Uppforandekoden ska foljas av alla styrelseledamoter,
anstallda och tillfallig personal pa Orexo AB och dess dotter-
bolag. For att sakerstalla efterlevnad av lagstiftning, hantering
av risker och for att uppna uppsatta hallbarhetsambitioner
har Orexo flera policyer och riktlinjer kopplade till upp-
férandekoden.

For att sakerstalla god affarsetik och efterlevnad av lagar,
férordningar och Orexos varderingar maste alla styrelse-
ledamoter, anstallda och tillfallig personal lasa och forsta
Orexos uppforandekod. | Sverige gors detta minst vart-
annat ar genom folja upp forstaelse for och efterlevnad
av Business Compliance and Ethics Code. Pa motsvarande
satt i USA hanteras den amerikanska uppforandekoden
i en arlig uppfoljining.

Till stdéd och som komplement till Orexos uppforande-
kod finns en omfattande styrning for att uppfylla denna.
Styrningen bestar av policyer och riktlinjer med syfte att
hantera de juridiska, regulatoriska och etiska riskerna som
ar forknippade med forskning och utveckling, kvalitet och
den kommersiella lakemedelsverksamheten i USA.

Orexos ledningssystem hjalper alla anstallda att folja och
fa tillgang till de policyer och riktlinjer som ar relevanta for
deras arbete. Policyer och rutiner ses over l6pande i takt da
affarsbehoven utvecklas, minst vartannat ar. Alla nyanstallda
far en omfattande introduktionsutbildning inklusive Orexos
uppférandekod, rollspecifika krav och ramverk for sakerhet,
halsa och miljo.

Business Compliance and Ethics Code

Supplier Code
of Conduct

US Comprehensive
Compliance Policies

! Ett antal erkanda etiska principer for medicinsk forskning som involverar

manniskor, utvecklat av World Medical Association (WMA).
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Visselblasarsystem dar alla kan gora sin rést hord
Orexo ska vara en transparent, sund och 6ppen organisation
som foljer lagar, regler och bolagets uppférandekod. Upp-
forandekoden uppmanar individer att uppmarksamma och
rapportera misstankta affarsetiska overtradelser eller oetiskt
beteende, utan repressalier eller hot om repressalier som
konsekvens.

Om nagon misstanker att en allvarlig krankning har skett
ar det viktigt att detta anmals och att anmalan kan goras
anonymt. Under 2021 introducerades en ny process och
verktyg for anonym rapportering, WhistleB, for den svenska
verksamheten. | den amerikanska verksamheten finns sedan
flera ar ett val fungerande system genom en extern lever-
antor, Ethics Point. Under 2021 gjordes inga anmalningar.

Marknadsforing och forsaljning
For foretag inom halso- och sjukvardssektorn ar en kand risk
oetiska affars- och regelodvertradelser i kontakter med vard-
personal, vardorganisationer och statliga tjansteman. Orexos
uppforandekod staller darfor krav och forvantningar kring
detta och stottar medarbetarna i deras dagliga arbete.
Orexo har sin huvudmarknad i USA, dar dotterbolaget
Orexo US, Inc. ansvarar for produktkommersialisering.
Dotterbolaget verkar i enlighet med lagar och férordningar
som faststallts pa federal och delstatsniva i USA. | riktlinjerna,
gemensamt benamnda “US Comprehensive Compliance
Policies’, beskrivs accepterad god marknadsféringssed
och aktiviteter kopplade till lakemedelsforsaljning, inklusive
rapportering av utgifter for marknadsforing och interaktion

HALLBARHETSRAPPORT

Implementeringsgrad
av uppforandekoden
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All data aterfinns i Sammanstallning Hallbarhetsdata.

med myndigheter och sjukvardsrepresentanter. Alla anstallda
i USA utbildas i dessa, bade genom lararledda utbildningar
och virtuella utbildningar.

Samtliga nya saljare som anstalls far en specifik utbildning
pa Orexos kontor i New Jersey. Utbildningen varar i en vecka
och tacker forsaljnings- och produktkunskaper samt mark-
nadsfoéringspolicyer, federala lagar och forordningar och
etik relaterat till lakemedelsforsaljining och till deras roll som
saljare, inklusive kontakter med lakare. | slutet av utbildningen
gor alla ett test for att visa att de har forstatt materialet och
de forvantningar och krav som stalls. Efter detta sker regel-
bundna uppfoljningar dar saljare ges mojligheter att diskutera
exempel pa verkliga situationer i forhallande till lagar och
regler och foretagets policyer. Det finns dven krav pa att lasa
och implementera policyer och riktlinjer. Under 2021 utbil-
dades atta nya saljare och samtliga implementeringar av
policyer och riktlinjer slutférdes inom angivna 30 dagar.
Vidare utbildades hela saljteamet under 2021 infor lanseringen
av MODIA™, inklusive en personlig lagefterlevnadsmodul.

Subpoena

Den 14 juni 2020 mottog Orexo US, Inc. ett forelaggande
dar man ombads ge viss information till amerikanska
myndigheter gallande ZUBSOLV® och andra buprenofin-
produkter. Orexo har inte nagon kdnnedom om bakgrunden
till denna efterfragan. Orexo har engagerat en bolagsjurist
till hjalp vid ytterligare efterfragan av information eller andra
aktiviteter som ar kopplade till detta. Ingen ytterligare infor-
mation har tillkommit 2021.
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Innovation och
partnerskap

Orexos hallbara utveckling bygger pa innovationer som majliggors i samspelet
mellan skickliga forskare och experter med olika vetenskapliga bakgrunder.
Innovation ar karnan i arbetet med att fortsatta driva utvecklingen av nya
formuleringsteknologier och tidiga utvecklingsprojekt, for att kunna erbjuda
patienter varlden éver annu battre ldkemedel. Vi inser ocksa vikten av tillgdng
till bra sjukvard och vi arbetar tillsammans med flera samarbetspartner fér
att vara lakemedel och digitala terapier ska kunna na fler patienter.

Var ambition ar att bli
en ledande aktor inom
det stora och viaxande
omradet mental ohilsa

och att 6ka tillgang till

behandling.

utveckling.

Innovation ar karnan i Orexos verksamhet och driver var
ambition att bli en ledande aktdr inom behandling av psy-
kisk ohalsa och beroendesjukdomar. For att lindra lidande
och forbattra manniskors livskvalitet ar rattvis tillgang till
behandling avgérande. Genom att erbjuda nya och férbatt-
rade behandlingar visar Orexo vagen och har satsat pa flera
omraden. Dessa inkluderar en pipeline av olika lakemedels-
kandidater, ett nytt affarsomrade — digitala terapier, och
samarbeten med forskningsprojekt inom akademin. Pa
marknaden samarbetar Orexo med olika aktorer sasom lob-
byister, myndigheter, beslutsfattare, universitet och industri-
organisationer bade for att 6ka tillgangen till behandling och
for att skapa medvetenhet och kunskap om digitala terapier,
vilka har potential att skapa storre tillgang till terapeutiskt
stdd. De olika samarbetena tillfor stort varde till var forskning
och utveckling av framtida innovationer och nya produkter.
Genom olika samarbeten, partnerskap och finansiella stod-
program arbetar vi ocksa for att na fler patienter.
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Prioriterade fragor

* Nya innovationer for att fore-
bygga och behandla mental

° ohalsa och beroendesjukdomar.
och beroendesjukdomar « Utveckla partnerskap for att ¢ka

Viktiga hdndelser 2021

« Avgorande klinisk studie for OX124
slutford med goda resultat — ett
lakemedel utvecklat for att motverka
overdoser av syntetiska opioider.

tillgangen till behandling. * Ny lakemedelsplattform
e Fortsatt samarbete med univer-
sitet for att starka lakemedels-

amorphOX™ som ger fler mojlig-
heter till fortsatt utveckling av
lakemedel.

» Slutférande av levarantorskedja
for ZUBSOLV® inom EU och god-
kannande av lansering i H1 2022.

Innovationer for forbattrad behandling och
minskad miljopaverkan

Overdoser fran opioidmissbruk fortsatter att orsaka manga
dodsfall. Under 2021 fortsatte Orexo fokusera pa utveck-
lingsprojektet OX124. OX124-produkten, som ar baserad pa
Orexos nya lakemedelsleveransplattform amorphOX™, ar
utvecklad for att motverka Overdoser orsakade av de starka
syntetiska opioiderna som for narvarande ligger bakom
majoriteten av dodsfallen i USA kopplade till Overdoser. Den
avgorande kliniska studien slutfordes 2021 och med goda
resultat (se sidan 23).

Som beskrivs pa sidan 18 s& har Orexo utvecklat den nya
lakemedelsleveransplattformen amorphOX™. Plattformen
erbjuder nya mojligheter att utveckla lakemedel med god
kemisk och fysikalisk stabilitet som lOser sig snabbt i sma
mangder vatska. Plattformen fungerar for ett brett spektrum
av olika aktiva substanser och dess egenskaper gor den
idealisk for utveckling av akutlékemedel. Vi ser ocksa mojlig-
heter till miljévinster med en plattform som maojliggor
utveckling av lakemedel med langre hallbarhet.



Orexos nya lakemedelskandidat OX640, en nasal adrenalin-
produkt for akut behandling av allergiska reaktioner, ar
ocksa baserad pa amorphOX™ -plattformen. Adrenalin ar
en mycket instabil aktiv substans som ar kanslig for kemisk
nedbrytning och dagens kommersiellt tillgangliga adrenalin-
produkter har darfor en begransad hallbarhet. OX640 visar
lovande kemiska och fysiska stabilitetsdata och kan skapa
ett alternativ till sprutor med storre flexibilitet i hantering och
lagring. Dessutom innehaller OX640 inga konserverings-
medel som ar vanliga bland dagens behandlingslésningar
och som kan utlosa allergiska reaktioner.

Universitetssamarbeten

Orexo deltar i SweDeliver, ett tvarvetenskapligt samarbete
mellan akademi och industri, som startade 2020 med eko-
nomiskt stéd fran Vinnova, Sveriges innovationsbyra. Farma-
ceutiska fakulteten vid Uppsala universitet ar centrumets
akademiska nav. Den vetenskapliga inriktningen ligger pa
forskningsutmaningar inom parenteral, oral och pulmonell
lakemedelstillforsel. Utover detta ges unga forskare moj-
lighet till utbildning och karriarutveckling. Malet med centret
ar att forskningen ska leda till utveckling av nya och foérbat-
trade lakemedelsbehandlingar. Orexo ger ekonomiskt stod,
vetenskaplig expertis, ett industriellt perspektiv och mentor-
skap till unga forskare. Under 2021 lanserade SweDeliver en
ny satsning dar studenter erbjods maojligheten att bedriva ett
sex veckor langt forskningsprojekt hos en industriell partner.
Orexo tog sig an en av de sex praktikplatserna och under
sommaren 2021 hade vi en student som bidrog till ett av
vara viktiga forskningsprojekt.

HALLBARHETSRAPPORT

Utover det specifika praktikprogrammet ger Orexo kontin-
uerligt universitetsstudenter maojlighet till examensarbete
och 2021 hade vi en student som utforde sitt arbete hos oss.
Dessutom har vi regelbundet studiebesdk fran universitetet
och vi ar aven inbjudna att halla forelasningar som en del
av universitetskurser. Dessa samarbeten syftar till att starka
utvecklingen av framtida lakemedelsforskare.

Okad tillgang till ZUBSOLV®

Att hjalpa till att ta bort ekonomiska hinder som begransar
tillgangen till vara produkter ar fortfarande en prioritet. For att
mojliggora dkad tillgang till ZUBSOLV® har vi for narvarande
tva program som hjalper till att minska kostnaderna. Genom
ZUBSOLV® Co-pay-assistance-programmet sanks kostnader
for patienter nar de hdmtar ut sitt ZUBSOLV®-recept och
anvander co-pay-kortet. ZUBSOLV® 15 tablet voucher-
programmet mojliggor upp till tva 15-tablettforpackingar
(totalt 30 tabletter) utan kostnad. Dessutom tillhandahaller
ZUBSOLV® Patient Assistance-programmet gratis produkter
till de patienter som hamnar under den amerikanska gransen
for fattigdom.

Dessa program lanserades 2013 och har gett ekonomiskt
stod till manga patienter. Under 2021 fick 145 patienter hjalp
genom ZUBSOLV® Patient Assistance-programmet, och mer
an 81 000 co-pay-kort och 5 300 tablet vouchers l6stes in.
De senaste aren har omfattning av programmet minskat och
det forklaras av Orexos marknadsandel till viss del har tagits
oOver av generika, att vi forlorat avtalsexklusivitet med en av
vara viktigaste forsakringsplaner och saljarnas minskade
mojlighet att ha personlig kontakt pa grund av nedstang-
ningar under pandemin.
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2020 ingick Orexo ett licens- och leveransavtal med
Accord Healthcare for att gora ZUBSOLV® tillgangligt pa den
europeiska marknaden. Det uppskattas finnas 1,3 miljoner
hogriskopioidanvandare i Europatl, men andelen personer
som far behandling ar lag. | Europa far endast cirka 50 pro-
cent av personer med opioidberoende nagon form av
behandling. Det varierar dock stort mellan ldanderna.?

Under 2021 slutfordes alla tillstand och all utrustning ar pa
plats for leveranskedjan i Europa. Forberedelser for lansering
under H1 2022 pagar. Orexo ansvarar for leverans av produkt
och Accord Healtcare har tagit over licensrattigheterna fran
Orexo. Genom kommersialiseringen i Europa kommer
manniskor i upp till ytterligare 29 lander att fa tillgang till
ZUBSOLV®.

Behov av terapeutiskt stéd

For att komma till ratta med bristen pa terapeutiskt stod
vid behandling av opioidberoende patienter ingick Orexo
ett samarbete med GAIA 2019. Samarbetet innefattar att
utveckla en digital terapi for opioidberoende, MODIA™.
Utover MODIA™ férvarvade Orexo de evidensbaserade
digitala behandlingarna vorvida® (for alkoholberoende)

ZUBSOLV® patientprogram
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! European Monitoring Centre for Drugs and Drug Addiction (EMCDDA)

2 EMCDDA - Tackling Opioid Dependence

Co-pay assistance program
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och deprexis® (for depression) 2019 respektive 2020. Under
pandemin har psykisk ohalsa och missbruksproblem &kat
avsevart. Orexo arbetar for att Oka medvetenheten kring
och kunskapen om vara nya banbrytande behandlingar och
samarbetar med olika aktorer for att dppna gangbara ersatt-
ningsvagar, vilket ar avgdrande for att fler patienter ska fa till-
gang till ratt behandling.

Under 2021 fortsatte Orexo att erbjuda vorvida® och
deprexis® for sjukvardspersonal. Genom vara partnerskap
med Texas Nurses Association® och Trinity Health in North
Dakota* gav vi all personal tillgang till deprexis® och vorvida®
utan kostnad. Anvandningen av dessa terapier ar frivillig och
sker helt anonymt. Hittills har 190 unika inloggningar delats
ut till personalen inom dessa program. Dessutom pabdrjade
vi ett program med St. Louis University School of Medicine
i november 2021, for att ge alla anstallda, inklusive alla prak-
tikanter, boende och stipendiater, fri tillgang till deprexis®
och vorvida®.

Forutom externa partnerskap fortsatte vi att utan kostnad
ge alla vara anstallda och deras familjer tillgang till vara
digitala terapier.

Tablet voucher program

Antal vouchers
40 000

2017 2018 2019 2020 2021

3 https://www.texasnurses.org/news/544391/Deprexis-Free-Digital-Therapy-for-Nurses.htm
“https://www.trinityhealth.org/digital-therapies-help-frontline-workers-cope-2/
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Hallbara
medarbetare
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Vara anstallda ar var styrka. Vi vardesatter varandras bidrag och forstar att
vara gemensamma anstrangningar ar nyckeln till var framgang. Vi ska vara
en arbetsplats som ar bade saker och halsosam, dar varje medarbetare ska
kénna sig respekterad och ha samma mojligheter. Vi tror pa en fordomsfri

kultur som vacker kreativitet och nya idéer.

Var ambition ar att
erbjuda en bra och
sdker arbetsplats dar
alla kanner sig varde-
fulla och respekterade.

arbetsplats.

Var framgang bygger pa omtanke om varje anstalld. Vi har
program for medarbetarskap och uppmuntrar alla att upp-
marksamma sina kollegors bidrag. For att attrahera och
behalla de basta medarbetarna behover vi erbjuda en dmse-
sidigt respektfull arbetsplats dar manniskor uppskattas for
sina personliga egenskaper saval sin professionella formaga.
P& Orexo skapas nya idéer och kreativitet genom tvar-
funktionellt samarbete. For att uppmuntra larande och
nytankande har vi individuella utvecklingsprogram for vara
anstallda och éronmarkta resurser for utbildning. Vi forsdker
ocksad uppmuntra vara medarbetare att komma med forslag
med syfte att forbattra processer och innovationer.

Vikten av valmaende och halsa beskrivs i foretagets over-
gripande uppforandekod. Kopplat till detta finns en struktur
av policyer och riktlinjer for att hantera de risker som ar
forknippade med arbetsmiljon. Det omfattar styrande doku-
ment inom bland annat omraden som sakerhet, halsa,
rekrytering, likabehandling, jamstalldhet, diskriminering och
intressekonflikter samt sjukférsakring och andra anstallnings-
féormaner.

Sdakerhet och hilsa f6r vara anstillda

Arliga mal och aktiviteter for sékerhet och hilsa baseras
pa riskbeddmningar och specifika fragor som identifieras
inom organisationen, till exempel genom medarbetar-
undersokningar. De stdrsta riskerna som identifierats ar

Prioriterade fragor

e God halsa for vara
medarbetare och en
saker arbetsplats.

e Enjamstalld och
icke-diskriminerande » Utveckling av mer flexibla l6sningar

Viktiga handelser 2021

« Trots pandemin ges fortsatt hdga
poang gallande medarbetarndjdhet.

e Samarbete med IMR i Sverige och
friskvardsprogram i USA for att
framja traning.

« Inga allvarliga olyckor eller tillbud.

« Inga oskaliga loneskillnader
i lbnekartlaggning.

kring kontorsarbete for att mojlig-
gora en battre balans mellan arbete
och fritid.

kopplade till psykisk halsa, pa grund av hog arbetsbelast-
ning, men det finns ocksa risker kopplade till hantering

av aktiva lakemedelssubstanser och andra farliga amnen.
Riskerna med farliga amnen hanteras genom gedigna risk-
beddmningar och foreskrifter for hantering. En nyckelfaktor
for att framja bade fysisk och psykisk halsa ar daglig fysisk
traning. For att uppmuntra detta har vi under aret haft ett
samarbete med IMR, Institutet féor manniskor i rorelse, dar
alla vara medarbetare i Sverige har arbetat med sin egen
halsoresa. Pa liknande satt erbjuder vi i USA vara anstallda
halsoférmaner. Utdver grundlaggande stdd i halsa och
valbefinnande erbjuds en betald prenumeration pa ett frisk-
vardsprogram som erbjuder virtuella traningslektioner.
Foretaget erbjuder ocksa ett Employee Assistance Program
(EAP) for att stodja anstallda med psykosocial ohalsa. For var
faltbaserade saljpersonal i USA ar bilkdrning en betydande
risk, och en viktig aktivitet under aret har varit att uppdatera
fordonsflottan till sakrare bilar. Inga allvarliga tillbud eller
olyckor intraffade i den svenska eller amerikanska verksam-
heten under 2021. Orexo har darmed inte haft nagra allvar-
liga tillbud eller olyckor de senaste 5 aren.

FOr att sakerstalla att vi kontinuerligt forbattrar arbets-
miljon och for att folja medarbetarnas valmaende anvander
Orexo i Sverige manadsvisa undersokningar med fragor om
deras arbetssituation, valbefinnande, kommunikation och
kansla av delaktighet. Dessa undersdkningar ger en bild av
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nulaget inom varje avdelning och grupp samt kan hjalpa
chefer att skapa och fora dialog med enskilda medarbetare
och team.

Dessutom genomfoérs en arlig medarbetarundersékning?
for att undersodka den dvergripande arbetssituationen for
vara anstallda. Resultaten foljs upp och utvarderas av led-
ningen men anvands framst som ett verktyg pa grupp- och
avdelningsniva for att vidta konkreta atgarder for att forbattra
arbetsmiljon. Vi ar glada att se att under 2021 var mer an
4 av 5 anstallda ndjda med att arbeta pa Orexo.

Under 2021, det andra aret av covid-19-pandemin, fort-
satte Orexo att ha olika atgarder pa plats for att minska
smittspridningen. Vara saljrepresentanter har infort en
hybridférsaliningsmodell med personliga besok pa vard-
mottagningar nar det ar mojligt och vid behov digitala
moten utifran olika statliga och lokala restriktioner. Vi har
fortsatt att tillhandahalla personlig skyddsutrustning till alla
vara anstallda for att uppratthalla sakerhet och skydd mot
covid-19 pa arbetsplatsen. Arbete pa distans har fortsatt
att vara det huvudsakliga arbetssattet for manga anstallda
bade i Sverige och USA. Aven om pandemin har inneburit
utmaningar, ar vi glada att medarbetarundersdkningen visar
goda resultat nar det galler psykosocial halsa. De anstallda
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upplever att deras jobb &r meningsfullt och har ett klart syfte
och att de verkligen trivs med sina kollegor och i sina grup-
per. Omraden i den arliga medarbetarundersokningen som
behover utvecklas vidare under 2022 ar strukturerat mal-
arbete i Sverige och professionell utveckling i USA.

Mangfald och jamstalldhet
Vi ar dvertygade om att medarbetare med olika alder, kon,
bakgrund och erfarenheter bidrar till nytankande och inno-
vativa losningar. Mangfald och jamstalldhet ar viktigt for att
vi ska na vara mal och ambitioner. Orexo vill se mangfald vid
nyanstallning och genomfér mangfaldsutbildning for att
framja att rekrytering sker med detta i beaktande.

For att framja vart arbete med lika rattigheter och moj-
ligheter har vi en plan med olika fokusomraden for detta
i Sverige. Ett fokusomrade ar "work life balance” och del i
detta har varit att under aret skapa en mer flexibel l&sning
for narvaro pa kontoret. Ett annat omrade ar jamlik lone-
sattning och varje ar gor vi i Sverige en lonekartlaggning.
Arets kartlaggning konstaterade att inga oskaliga lone-
skillnader fanns. Under 2022 kommer vi att arbeta vidare
med planen. | USA ar vart fokus pa att utbilda vara anstallda
for att undvika diskriminering och trakasserier.
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Hallbar
leverantorskedja
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Var vardekedja ar till stor del ar utlagd pa kontraktstillverkare och vi férlitar
oss pa dessa for att producera, packa och leverera vara produkter till
kunder. Vi har stort fortroende fér vara leverantdrer, men vi ar fortfarande
ansvariga for att forsta effekten av var leverantdrskedja och att denna ska

vara hallbar.

Var ambition ar att
sakerstalla en bra
hantering av social,
etisk och miljomassig
paverkan genom hela

Viktiga fragor

o Hallbara inkop for att
sakerstalla att vara beslut
och samarbeten foljer
foretagets varderingar.

* Ansvar i hela leverantors-

Viktiga hdandelser 2021

» Utveckling och uppdatering av var
uppférandekod for leverantorer.

» Vidareutveckling av vart program
for ansvarsfulla inkdp med tydlig-
are och utdkade krav pa leve-

leverantorskedjan.

Att arbeta mot en hallbar leverantorskedja innebar att inkops-
beslut och affarsrelationer maste dverensstamma med foére-
tagets principer och varderingar for affarsetik, arbetsmiljo,
manskliga rattigheter och miljo.

Det finns risker kring flera aspekter av vara leverantorer.
Aven om Orexos direkta leverantorer finns i lander med stark
miljo-, arbetsmiljo- och arbetsrattslig lagstiftning finns det
risker kopplade till dessa omraden. Underleverantorert kan
finnas i manga olika delar av varlden och det ar darfor viktigt
att se till att alla vara leverantorer i sin tur har bra processer
for styrning av sina leverantorer. Orexo har atagit sig att folja
FN:s vagledande principer for foretag och manskliga rattig-
heter och det ar langs leverantorskedjan som vi ser de storsta
riskerna kopplade till manskliga rattigheter.

Det ar Orexos ambition att forebygga, atgarda och for-
battra hallbarhetsarbetet i hela leverantdrskedjan. Det ar
genom att stalla krav pa direkta leverantérer och bygga
upp deras medvetenhet om hallbarhetsfragor och deras
roll som vi gemensamt bidrar till en hallbar utveckling.

kedjan, for att sakerstalla
hallbarhet i varje
produktionssteg.

rantorer.

» Alla prioriterade tier A & tier B
leverantorer ar utvarderade och
under 2021 pabodrjades processen
med en férnyad utvardering.

Styrning och riktlinjer

Under 2021 forbattrade vi vart ansvarsfulla inkopsprogram
for att sakerstalla att var uppfdrandekod for leverantorer
(SCoC) implementeras i hela leverantorskedjan. Dessutom
har var SCoC granskats och uppdaterats for att ytterligare
fortydliga vara forvantningar. Den anger minimikrav for
leverantorer, inklusive lagefterlevnad, manskliga rattigheter,
affarsetik, sakerhet, halsa och milj6. For att folja och for-
battra efterlevnad av var SCoC har vi utvecklat processer
och tillvagagangssatt som ska sakerstalla att risker avseende
patientsakerhet, produktkvalitet och hallbarhet ar acceptabla.
Dessa processer och tillvagagangssatt sakerstaller ocksa
att olika kommersiella aspekter, sasom sakerhet, finansiell
stabilitet och andra kommersiella risker i leverantorskedjan
undersoks pa ett adekvat satt.

Genom leverantorsutvarderingsprocessen granskar
Orexo hallbarhetsaspekter hos strategiskt viktiga lever-
antorer. Alla leverantorer ar indelade i Tier A-D, dar Tier A
ar de strategiskt viktigaste. Tier A-leverantorer inkluderar

! Foretag som levererar kemikalier och intermediat till vara leverantérer som tillverkar Orexos produkter
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Utvardering av leverantorer

Tier C och
D utvérderas
ej genom
leverantors-
a utvarderings- y
processen @
Ny leverantor
kategoriseras Initial
iTier A-D utvardering
Hallbarhets-
ﬂ Tier Aoch screening
B leverantor till
leverantors-
utvarderings-
processen

ravaruleverantorer och kontrakterade tillverkare (API-produk-
tion, formulering, forpackning och distribution) av produkter
pa marknaden. Tier B-leverantdrer ar andra strategiskt viktiga
leverantdrer, sasom leverantorer till utvecklingsprojekt
eller system. Leverantorer i Tier C-D ar inte prioriterade for
hallbarhetsutvardering. Leverantorsutvarderingen omfattar
lagefterlevnad, samt efterlevnad av manskliga rattigheter,
affarsetik, sakerhet, halsa och miljopaverkan. Granskningen
genomfors genom utvarderingsformular, leverantors-
intervjuer och vid behov platsbesdk. Leverantorernas
hallbarhetsstatus foljs upp regelbundet.

Alla Tier A-leverantorer och manga viktiga Tier B-leveran-
torer ar utvarderade. Med tydliga och forbattrade krav har
Orexo ocksa pabdrjat processen for att utvardera alla Tier
A- och viktiga Tier B-leverantorer pa nytt. | bérjan av 2022
planerar vi att genomféra fornyad utvardering av alla Tier
A- och tidigare utvarderade Tier B-leverantorer, inklusive
ytterligare Tier B-leverantorer.
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Under 2021 utvecklade vi en checklista for screening som
ska anvandas tidigt i utvecklingsprojekt for att gora en forsta
utvardering av leverantorer. Detta for att visa leverantdrerna
vikten av att ha ett bra och systematiskt hallbarhetsarbete
och hjalpa oss med beslutsfattande.

Utvardering av leverantorer

0 20 40 60 80 100

m Utvarderade Férnyad utvardering pabdrjad 2021

All data aterfinns i Sammanstallning hallbarhetsdata.



Miljo och
klimat

HALLBARHETSRAPPORT

En hallbar framtid kraver att alla tar ett gemensamt ansvar fér miljon.
All mansklig verksamhet ar beroende av ekosystemen och dess
tjanster, sdsom tillgang till ren luft, rent vatten och naturresurser.
Klimatférandringarna paverkar bade ekosystemen och manniskors
halsa. Vi maste agera omgaende! For att bidra till en mer hallbar
varld bedriver Orexo aktiviteter for att minska var klimatpaverkan

och férbattra resursanvandningen.

Var ambition ar att
verka resurseffektivt
och att minska klimat-
och miljopaverkan fran
alla aktiviteter.

gaser.

Det 6vergripande miljoarbetet p& Orexo styrs av foretagets
miljopolicy och riktlinjer. En miljéhandlingsplan faststalls
arligen utifran de 6vergripande hallbarhetsmalen. De vik-
tigaste miljoaspekterna for Orexo ar avfall och koldioxid-
utslapp.

Orexos tillverkning, packning och leverans utfors av kon-
trakterade foretag. Vi har annu inte kvantifierat den totala
miljopaverkan fran var leverantdrskedja. Vi tror dock att det
ar i denna som vi hittar var mest betydande miljopaverkan.
Vi ar 6vertygade om vi kan forbattra vart miljoarbete genom
att utvardera och stalla krav pa vara leverantorer. Vart arbete
for battre hallbarhet i leverantorskedjan beskrivs tidigare
i denna rapport.

Trots att vi har en utkontrakterad tillverkning ar det viktigt
att vi minskar var direkta miljopaverkan fran var verksamhet
och vara aktiviteter i Sverige och USA.

Under 2021 har vart mal varit att fortsatta samla in data for
att identifiera vilka nyckeltal som ar viktigast. Detta arbete
kommer att fortsatta under 2022.

Prioriterade fragor

* Minskade utslapp av vaxthus-

o Forbattra var resursanvandning
och minska vart avfall.

Viktiga hiandelser 2021

o Forbattrat samarbete med vara
hyresvardar for gemensam energi-
effektivisering genom gréna
fastighetsavtal och ENERGY STAR-
certifiering.

e Utvecklad anvandning av digitala
arbetsmetoder och 6kad medveten-
het kring resvanor for att behalla nya
arbetssatt och minska antal flygresor.

« Effektivisering av var avfallssortering
och kampanjer for att minska
mangder tryckt material.

Klimatpaverkan

Orexos direkta koldioxidutslapp kommer framst fran resor
och energianvandning. FoU-verksamheten och kontoren
hyrs och delas med andra hyresgaster. Genom ett sa kallat
‘gront avtal” med fastighetsagaren for lokalerna i Sverige vill
vi hitta mojligheter till att minska vart klimatavtryck och detta
behover ske i samverkan med fastighetsagaren. Var rappor-
terade energianvandning (varme, kyla och el) i vara lokaler

i Sverige ar delvis schablonberaknad utifran storleken pa de
ytor vi anvander. | avsaknad av individuella matningar gar det
inte att se direkta effekter av energireducerande atgarder som
vidtagits av nagon enskild hyresgast. For viss utrustning gors
dock individuell matning av elférbrukning och vi arbetar till-
sammans med hyresvarden for att infora fler individuella mat-
ningar. | dagslaget varms lokalerna med klimatkompenserad
flarrvarme och kyls med fjarrkyla och den el som kops in ar
fran fornybara resurser. | samarbete med hyresvarden ar vart
mal att hitta mojligheter att minska den totala forbrukningen
genom forbattringar av vara anlaggningar.
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Kontoren i USA ar ENERGY STAR-certifierade, en certifie-
ring som granskats av tredje part som sakerstaller att bygg-
naden ar energieffektiv.

Orexos huvudsakliga kommersiella marknad ar i USA och
vara kontrakterade tillverkare for ZUBSOLV® och flera av
ravaruleverantdrerna ar baserade i USA, samt aven var egen
forsalinings- och marknadsorganisation. Detta har historiskt
sett kravt affarsresor mellan USA och Sverige. Under pan-
demin har detta férandrats drastiskt. Samtidigt som vi ser
att behovet av resor fortsatter aven i framtiden har vi utveck-
lat var anvandning av digitala arbetsmetoder mycket och
kommer fortsatt att gdra noggranna bedomningar av
behovet av varje resa.

Avfall och atervinning
Var ambition gallande avfall ar att dteranvanda och atervinna
istallet for forbranning (med energiatervinning). | var verk-

Energi'
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samhet i Sverige har vi inte identifierat nagon specifik avfall-
styp dar en enskild insats skulle leda till en stor minskning av
mangden som gar till forbranning eller deponi. Vi har dock
en pagaende dialog med avfallsentreprendren for att fa till-
gang till forbattrad statistik och analys av vart blandade avfall
till forbranning. Vi har under 2021 fatt tillgang till battre
statistik, men en analys av det blandade avfallet kvarstar.
Vidare har vi under 2021 forbattrat vara sorteringsmajlig-
heter i vara gemensamma utrymmen genom att inféra fler
fraktioner for sortering. Vi har ocksa uppdaterat informa-
tionen om korrekt sortering. | USA ar tryckt material den
strom som ger upphov till stoérst mangd avfall och vi arbetar
for att minska denna genom att ga over till digital informa-
tion.

Vidare sa arbetar vi for battre resurshantering hos vara
kontraktstillverkare som en del av vart program for
leverantdrsutvardering.

Avfallt

Kg
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4000'....
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B Forbranning med energiatervinning

Farligt avfall samt lakemedelsavfall
M Avfall till atervinning

All data aterfinns i Sammanstallning hallbarhetsdata.
! Data omfattar Orexo AB
2 Data omfattar Orexo AB 2017-2018 och Orexo koncernen fran 2019.



Sammanstallning

hallbarhetsdata

Ansvarsfullt foretagande

HALLBARHETSRAPPORT

2017 2018 2019 2020 2021
Orexo Orexo Orexo Orexo Orexo Orexo Orexo Orexo Orexo Orexo
Orexo US, Kon- Orexo US, Kon- Orexo US, Kon- Orexo US, Kon- Orexo uUs, Kon-
AB Inc. cernen AB Inc. cernen AB Inc. cernen AB Inc. cernen AB Inc. cernen
Fardigstallt Code of Conduct % 81 100 89 85 100 94 83 100 93 100 100 100 94 100 96
Hallbara medarbetare
2017 2018 2019 2020 2021
Orexo
Orexo Kon- Orexo Orexo Orexo Orexo Orexo Orexo Orexo
Orexo us, cer- Orexo US, Kon- Orexo US, Kon- Orexo Orexo Kon- Orexo uUs, Kon-
AB Inc. nen AB Inc. cernen AB Inc. cernen AB US, Inc. cernen AB Inc. cernen
Medarbetare
Antal anstallda 53 37 90 55 74129 54 73 127 53 85 138 54 67 121
anstallda med tillsvidareanstallning % 98 100 99 98 100 99 100 100 100 98 100 99 96 100 98
anstallda med visstidsanstallning % 2 0 1 2 0 1 0 0 0 2 0 1 4 0 2
Personalomsattning % - - - 9 - - 17 - - <1 - - 11 - -
Antal anstallda + konsulter 59 73 132 63 77 140 64 79 143 79 89 168 72 73 145
Konsulter % 10 49 32 13 4 8 15 8 11 33 4 18 25 8 17
Jamstalldhet
Andel kvinnor % 51 62 56 55 64 60 54 47 50 55 62 59 57 57 56
andel kvinnor i ledande positioner % 44 50 47 33 50 42 38 50 44 33 54 43 44 75 59
andel kvinnor i verkstallande ledning % - - 0 - - 0 - - 13 - - 13 = = 13
Andel kvinnor i styrelsen % - - 29 - - 29 - - 29 - - 38 = = 29
Halsa
Index medarbetarendjdhet % - - - 78 83 - 81 83 - 80 85 - 80 79 -
Sjukfranvaro % 22 02 14 39 11 23 1.7 1.2 1.4 18 0,5 1.0 09 0,7 08
Data omfattar Orexo Koncernen.
Sédkerhet
2017 2018 2019 2020 2021
Allvarliga olyckor 0 0 0 0 0
Olyckor 3 5 1 1
Allvarliga tillbud 0 0 0 0 0
Tillbud 2 12 12 2 4
Innovation och Partnerskap
Forbattrad tillgang till ZUBSOLV® 2017 2018 2019 2020 2021
ZUBSOLV® Patient assistant program
(antal patienter) 539 542 451 243 145
ZUBSOLV® Co-pay assistance program
(antal co-pay cards) 189 217 170 232 150 452 108 826 81225
ZUBSOLV® Tablet voucher program
(antal tablet vouchers) 38756 36957 23420 8 956 5200
Data omfattar Orexo Koncernen.
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Miljo och klimat

Energi 2017 2018 2019 2020 2021
Electricitet (MWh) 805 830 989 856 938
Varme (MWh) 1603 1682 1628 1434 1673
Kyla (MWh) 268 449 464 506 493
Total energiférbrukning (MWh) 2676 2960 3081 2795 3104
Avfall

Avfall till energiatervinning (ton) 2 850 2588 2 650 2400 2 550
Avfall till dtervinning (ton) 2001 651 615 1259 1333
Farligt avfall och lakemedelsavfall (ton) 1519 1160 1641 2 424 976
Total mangd avfall (ton) 6 370 4399 4906 6083 4 859
Atervunnet/(atervunnet+brannbart) % 41 20 19 34 34

Data omfattar Orexo Koncernen

2017 2018 2019 2020 2021
Flygresor Sverige USA Sverige USA Sverige USA Sverige USA Sverige USA
COZ—utSlépp (ton) 219 234 380 114 68 100 80 34 35 33

Data omfattar Orexo AB 2017-2018 och Orexo Koncernen fran 2019

Hallbar leverantorskedja

Leverantdrsutvardering Tier A-leverantor Tier B-leverantor
Antal leverantorer som omfattas 7 23
Utvarderade 2021 % 86 27
Fornyad utvardering paborjad 2021 % 50 0

Data omfattar Orexo Koncernen.

FN:s Global Compact

Manskliga rattigheter

Princip 1 Stddja och respektera internationella manskliga rattigheter inom sfaren for féretagens inflytande.
38-39, 45-46

Princip 2 Forsakra att deras egna foretag inte ar inblandade i krankningar av manskliga rattigheter.
38-39,45-46

Arbetsratt

Princip 3 Uppratthalla foreningsfrinet och erkdnna ratten till kollektiva férhandlingar.
38-39,45-46

Princip 4 Eliminera alla former av tvangsarbete.

38-39, 45-46

Princip 5 Avskaffa barnarbete.

38-39,45-46

Princip 6 Avskaffa diskriminering vad galler rekrytering och arbetsuppgifter.

38-39,43-46

Princip 7 Stédja forsiktighetsprincipen vad galler miljorisker.

38-39, 47-48

Princip 8 Ta initiativ for att starka ett storre miljomedvetande.

38-39,47-48

Princip 9 Uppmuntra utvecklandet av miljovanlig teknik.

38-39, 47-48

Antikorruption

Princip 10 Motarbeta alla former av korruption, inklusive utpressning och bestickning.
38-39
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Revisorns yttrande avseende den
lagstadgade hallbarhetsrapporten

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

Uppdrag och ansvarsférdelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for hallbarhetsrapporten
for ar 2021 pa sidorna 34-50 och for att den ar upprattad
i enlighet med arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs rekommmendation RevR 12
Revisorns yttrande om den lagstadgade hallbarhetsrapporten.
Detta innebar att var granskning av hallbarhetsrapporten har
en annan inriktning och en vasentligt mindre omfattning
jamfort med den inriktning och omfattning som en revision

enligt International Standards on Auditing och god revisions-
sed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss
tillracklig grund for vart uttalande.

Uttalande
En hallbarhetsrapport har upprattats.

Stockholm den 30 mars 2022
Ernst & Young AB.

Anna Svanberg
Auktoriserad revisor.
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AKTIEN

Aktien

Orexos aktie ar noterad pa Nasdaq Stockholm och finns tillganglig fér
handel i depabevis, sa kallade ADRs, pa OTCQX Market i USA. Vid arsskiftet
hade Orexo 7 272 aktieagare och andelen utlandska aktieagare uppgick

till 43 procent.

Orexos aktie ar noterad pa Nasdaq Stockholm Mid Cap med
kortnamnet ORX. Det gar ocksa att handla i aktien pa den
amerikanska marknaden via depabevis som finns tillgangliga
pa OTCQX Market under symbolen ORXOY. Under aret
sjonk aktiekursen med 31 procent, och betalkurs per den
31 december 2021 noterades till SEK 34,50 (50,00). Detta
motsvarar ett borsvarde pa SEK 1198 miljoner (1 736). Arets
hogsta slutkurs for aktien var SEK 55,90 vilket noterades den
20 januari. Den lagsta kursen noterades den 9 november
och uppgick till SEK 29,70.

Likviditet

Totalt omsattes 25,8 miljoner aktier (42,5) under 2021,
motsvarande ett varde av cirka SEK 1 091 miljoner (2 500).
Varje handelsdag omsattes i genomsnitt 102 114 aktier
(167 984) motsvarande ett varde av SEK 4,3 miljoner (9,9).

Agande

Vid arets slut hade Orexo 7 272 aktieagare (8 814), varav 632
var registrerade som juridiska personer och 6 640 som fysiska
personer. Aktiekapitalet &gs till 57 procent (53) av svensk-
registrerade agare och 43 procent (47) av utldandska agare.
Den storsta andelen av de utlandsregistrerade agarna ater-
finns i Danmark, med en agarandel om cirka 34 procent (35).

Srizres GEie Agarkategorier, Agarfoérdelning per land,
' 31 December 2021 31 December 2021
Notering Nasdaq Stockholm,
Sweden
Antal aktier 34710 639

Borsvarde per 31 SEK 1198 miljoner

december 2021

ISIN kod SE0000736415
Tickerkod ORX

Orexo ADR

Handelsplattform OTC, US
Depabank Citibank N.A.
ISIN kod UsS68616W1027
Tickerkod ORXOY

Kvot 11
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Utveckling under fem ar

SEK Tusental
150 12 000
125 10 000
100 7000
75 ’ ‘. " 6 000
50 s & 4000
25 2000

0

0

2017 2018 2019 2020 2021
= Orexo OMX Stockholm Lakemedel och Bioteknik PI = OMX Stockholm B Omsatt antal aktier i tusental per manad
Utveckling under 2021
SEK Tusental
100 10 000
80 8 000
60 Y W 6000
40 4000
) I I . . . b
0 I N e N 0
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec

== Orexo OMX Stockholm Lakemedel och Bioteknik PI e OMX Stockholm B Omsatt antal aktier i tusental per manad
Aktiedagare, 31 december 2021 Agarstruktur, 31 december 2021

) Andel av Antal Antal Andel av
Agare Antal stamaktier kapital (%) aktieagare stamaktier kapital (%)
Novo Holdings A/S 9643184 27,80 1-100 2 887 112 902 0
Avanza Pension 2752 367 7,90 101-500 2124 592 849 2

ATP (Arbejdsmarkedets Tilleegspension) 2 040 633 5,90 501-1 000 792 652 244 2
Anders Walldov, direkt och indirekt 1600 000 4,60 1001-5000 1042 24 426 75 7

Life Insurance Skandia 980 411 2,80 5001-10 00 206 15679 62 5
Swedbank Forsakring 896 894 2,60 10 001-20 000 116 16 737 62 5
Sjatte AP-Fonden 768 850 2,20 20 001- 105 27 668 245 80
Fjarde AP-Fonden 646 328 1,90 Totalt 7272 34710 639 100
Lancelot Asset Management AB 525000 1,50

Handelsbanken Fonder 384163 1,10

Orexo AB 382732 1.10 Analytiker som foljer Orexo

Stefan Hansson 290 965 0,80 « Carnegie, Erik Hultgard

Futur Pension 234492 0,70 « Erik Penser, Klas Palin

SEB Fonder 212 545 0,60 * Redeye, Gergana Almqvist

Thoras Lundavist 204 567 0.60 * RX Securities, Dr Samir Devani

Total topp 15 21563131 62,10

Ovriga 13147 508 37,90

Totalt 34710 639 100,00

Kalla sid 52-53: Monitor genom Modular Finance AB, Euroclear Sweden AB och
Nasdag Stockholm.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for Orexo AB (publ), organisationsnummer
556500-0600, far harmed avge arsredovisning och koncernredovisning for
rakenskapsaret 1 januari—31 december 2021. Styrelsens sate ar i Uppsala.

Verksamhet
Orexo utvecklar forbattrade lakemedel samt digitala behandlingar
som fyller ett viktigt behov inom framfor allt omradet for missbruk och
beroende. Produkterna kommersialiseras i egen regi i USA eller genom
utvalda partners dver hela varlden. Huvudmarknaden ar idag den
amerikanska marknaden for buprenorfin/naloxon produkter dar Orexo
saljer lakemedlet ZUBSOLV® mot opioidberoende. ZUBSOLV® godkandes
den 3 juli 2013 av den amerikanska lakemedelsmyndigheten (FDA) och
lanserades pa den amerikanska marknaden den 16 september 2013. De
digitala terapierna deprexis® lanserades 1 juli 2020 och vorvida® lanse-
rades 20 juli 2020 pa den amerikanska marknaden. Under Q4 2021
initierades en kampanj for att skapa medvetenhet och utbildning for
MODIA™, med fokus pa vara befintliga ZUBSOLV®-kunder.

Orexo har fram till idag utvecklat foljande egna kommersiella
produkter:
« ZUBSOLV®, for behandling av opioidberoende, &r godkand for
anvandning i USA, EU och i Australien. | USA &r produkten kommersi-
aliserad av Orexo, medan Accord Healthcare har ett exklusivt licens-
avtal for kommersialisering av ZUBSOLV® i 29 europeiska lander med
de forsta lanseringarna som férvantas ske under forsta halvaret 2022.
Abstral®, mot genombrottssmarta hos cancerpatienter, &r godkand
for anvandning i EU, USA, Japan, Sydkorea, Mellandstern, Israel och
Australien. Produkten saldes i USA av Sentynl Therapeutics fram till
den 31 oktober 2019. Det europeiska kontraktet med Kyowa Kirin
gick ut den 31 december 2019. Patentet avseende Abstral® gick ut
i oktober 2019 i EU och USA. For de flesta évriga marknaderna ar
patentet giltigt till september 2024.
Edluar®, en sublingual tablett innehallande zolpidem mot sébmn-
besvar, ar godkand for anvandning i USA, Kanada och EU och séljs
av Mylan.
Diabact®, ar en tablett for diagnostisering av magsarsbakterien helio-
bacter pylori. Produkten avyttrades tillsammans med dotterbolaget
Kibion 2015.

Bolaget fokuserar pa att utveckla och kommersialisera nya, forbattrade
lakemedel genom att kombinera valkanda substanser med egna inno-
vativa formuleringsteknologier. Resultatet blir nya patentskyddade lake-
medel som forbattrar och underlattar behandlingen av patienterna.
Bolaget utvecklar ocksa digitala behandlingar dels som egen behand-
ling eller som komplement till befintlig behandling.

Orexos affarsmodell ger mojlighet att utveckla produkter pa kortare
tid och med lagre risk, i jamforelse med utveckling av nya kemiska
substanser.

Orexos intakter kommer fran lanserade produkter samt royalty och
delmalsbetalningar fran licensavtal.

Organisation

Moderbolaget Orexo AB ar ansvariga for huvudkontorets funktioner,
forskning och utveckling, affarsutveckling, Global Regulatory, Supply
Chain och Group Business Support.

54 OREXO ARSREDOVISNING 2021

Dotterbolaget Orexo Inc. ansvarar for kommersialisering av lake-
medel samt digitala produkter i USA och har for det en komplett
kommersiell infrastruktur. Orexo har idag en kommersiell verksamhet
som kan salja ZUBSOLV® till lakare i de flesta storstader i USA. Under
2021 har séljkarens aktivitet paverkats av covid-19 pandemin i form
av begransningar for fysiska moten med forskrivare. Huvudfokus for
bolaget har legat pa att behalla marknadsandelar med hansyn till den
oOkade konkurrensen fran generika samtidigt som bolaget fortsatter att
optimera vinstbidraget fran den amerikanska verksamheten.

For DTx tecknades ett kommersiellt partnerskapsavtal med Sober
Grid under Q2 2021. Sober Grid ar det storsta globala sociala medie-
natverket for personer som behover stod och hjalp med beroende-
problem, vilket ger en stor grupp anvandare tillgang till vorvida® och
deprexis®. Under Q3 2021 tecknades ett kommersiellt avtal for vorvida®
och deprexis® med Benefis Health System, ett ledande regionalt halso-
natverk.

Utvecklingsorganisationen fokuserade under aret pa att utveckla
pipelinen av interna utvecklingsprojekt. Som ett resultat av detta tillkanna-
gavs i delarsrapporten for Q4 2021 positiva studieresultat fran den
registreringsgrundande studien for det ledande lakemedelsprojektet
OX124, ett hogdosakutlakemedel vid dverdoser. Efter godkannande av
FDA forvantas lansering i USA att pabodrjas under senare delen av 2023.
Under samma kvartal informerade Orexo dessutom om en ny platt-
form for lakemedelsformulering, amorphOX™. Plattformen har utveck-
lats tillsammans med vara nasala dverdoslakemedel OX124 och OX125.
Plattformen har flera betydande fordelar for ett brett spektrum av
produkter, sasom snabb uppldsning och utmarkt stabilitet. Det ar en
mycket dynamisk plattform som kommer att utgora grunden i Orexos
lakemedelsutveckling under de kommande aren.

Under Q1 2021 beviljades ett nytt patent for OX124 av US Patent and
Trademark Office (USPTO) som skyddar teknologin fram till 2039. Under
Q2 2021 beviljades tva nya patent som skyddar ZUBSOLV® fram till 2032
av US Patent and Trademark Office (USPTO).

Orexo har bred kompetens i hela vardekedjan med fokus pa farma-
ceutisk formulering, klinisk utveckling, registrering och produktion av
lakemedel samt kommersialisering.

Orexo arbetar med mycket kompetenta externa samarbetspartners
for tillverkning av lakemedel for kommersiellt bruk, kliniska prévningar
och tillverkning.

Orexo samarbetar aven med kontrakterade forskningslaboratorier
for vissa moment i lakemedelsutvecklingen, till exempel kliniska studier.
Orexo har en projektstyrd organisation, dar kompetenser satts samman
utifran de olika projektens behov.

Orexo har infért en uppforandekod for leverantorer som styr inkdp
av varor och tjanster och fortydligar kraven och forvantningar mellan
Orexo och dess leverantorer. Alla nya potentiella leverantérer utvarderas
utifran uppférandekoden. Utvarderingen omfattar nyckelleverantorers
hallbarhetsarbete och verksamhet.

Orexo hade vid arets slut 121 (138) anstallda.



Vasentliga hiandelser
2021 har visat pa framsteg pa manga fronter, med en forbattrad
rorelsemarginal inom US Pharma, Digitala behandlingar (DTx) som
provat nya ersattningsvagar och lanserat nya kommersialiserings-
koncept.

For att Oka medvetenheten och kunskapen kring MODIA™ inleddes
en kampanj riktad till nuvarande ZUBSOLV®-kunder.

Raéttsliga tvister

Den 14 juli 2020 fick Orexos amerikanska dotterbolag ett foreléggande
fran amerikanska myndigheter att moéjliggora for myndigheterna att
erhalla viss information rérande forsaljning och marknadsforing av
ZUBSOLV® och andra buprenorfin-produkter. Orexo har ingen kunskap
om bakgrunden till dessa férelagganden och samarbetar med de
amerikanska myndigheterna for att sakerstalla att de far den information
de behdver och for att forstd omfanget av undersékningen.

Den 10 augusti 2020, meddelade bolaget mottagandet av ett para-
graf IV-meddelande fran Sun Pharmaceutical Industries Limited
("Sun”). Enligt Sun har en Abbreviated New Drug Application (ANDA),
[dmnats in till den amerikanska lakemedelsmyndigheten, US Food and
Drug Administration (FDA), dar Sun sd&ker godkannande for generika
pa ZUBSOLV® innan Orexos patent, som ar registrerade i “Orange
book’, loper ut.

Som svar pa ovan meddelande ldmnade Orexo den 13 september
2020 in en stamningsansokan till den amerikanska distriktsdomstolen
i New Jersey mot Sun. Stamningen forhindrar FDA fran att godkanna
Suns ANDA-ansokan under en period av 30 manader, eller tills dess en
domstol finner att patenten ar ogiltiga eller att Suns produkt inte gor
intrang pa patenten.

Orexo har for narvarande nio patent listade i "Orange book” (patent
nr. 8,470,361; 8,658,198; 8,940,330; 9,259,421; 9,439,900; 10 874 661;
10 946 010; 11 020 387 och 11 020 388) vilka [6per ut under perioden
december 2027, till september 2032. Samtliga nio listade patent ingar
i patenttvisten mot Sun, som halls i den amerikanska distriktsdomstolen
i New Jersey.

ZUBSOLV® US marknadsuppdatering

Covid 19-pandemin fortsatte att utmana verksamheten under 2021 da
mojligheten att motas direkt med forskrivande lakare, vardgivare och
andra kunder forblev kraftigt begransade jamfort med fore pandemin.
Planeringen for kommersialiseringen av ZUBSOLV® fortsatte att paverkas
pa grund av covid-19 i USA, d& manga delstater fortsatte att infora
restriktioner och nedstangningar vid olika tidpunkter, vilket kraftigt
minskade mojligheten att interagera med kunder. Mojligheten for
saljkaren att motas pa plats hos vardgivare har forbattrats, daremot
inte mojligheten till fysiska moten med de forskrivande lakarna, aven
om restriktionerna bérjade latta i mitten av 2021. Trots begransning-
arna visade ZUBSOLV® en mattlig nedgang jamfort med foregaende
ar pa de prissubventionerade 6ppna lakemedelslistorna pa marknaden.
De tidigare exklusiva kontrakten med hdga rabatter samt kontant-
segmenten pa marknaden har haft fortsatt nedgang. Det har dven
skett en fortsatt forbattring av ZUBSOLV®:s marknadstillgang, da den
tredje storsta Medicaid-delstaten, Kentucky, borjade subventionera
ZUBSOLV® i mitten av 2021.
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Finansiell utveckling

Koncernens resultatrdkning i korthet

SEK miljoner 2021 2020
Nettoomsattning 565,0 663,6
Kostnader for salda varor -78,9 -65,6
Bruttoresultat 486,1 598,0
Forsaljningskostnader -280,4 -286,6
Administrationskostnader -151,5 -102.8
Forsknings- och utvecklingskostnader -272,3 -224,9
Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader 4,0 -3,6
Rorelseresultat -214.1 -19,9
Finansiella poster — netto -84 -18.4
Resultat fore skatt -222,5 -38,3
Skatt =il (0) -46,1
Periodens resultat -223,5 -84,4
Intakter

Nettoomséttning

Nettoomsattningen fordelar sig enligt foljande:

Nettoomséttning

SEK miljoner 2021 2020
ZUBSOLV® US forsaljning produkter 5227 6233
US Pharma - total 522,7 623,3
Digital Therapeutics (DTx) forsaljning

produkter 11 0,0
Digital Therapeutics (DTx) — total 11 0,0
Abstral® — royalty 32,1 29,7
Edluar® — royalty 9,1 10,4
ZUBSOLV® — ex US 0.0 01
HQ & Pipeline - total 41,2 40,2
Total 565,0 663,6

Kommersiella produkter
Under aret uppgick de totala intakterna till SEK 565,0 miljoner (663,6).
Minskningen ar hanforlig till lagre intakter avseende ZUBSOLV® i USA.

Intékterna fran ZUBSOLV® i USA uppgick till SEK 522,7 miljoner
(623,3), 16 procent lagre an foregaende ar. Den amerikanska markna-
den for buprenorfin/naloxon produkter vaxte med 7,5% och bromsades
temporart av covid-19.

Inom betalargruppen Commercial hade ZUBSOLV® under 2021 sa
gott som full universiell tackning. Den totala kommersiella volymen
minskade pa grund av att United Healthcares tillskott av generika pa
lakemedelslistorna dar ZUBSOLV® tidigare varit exklusiv. ZUBSOLV®
visade dock pa tillvaxt i de nationella ldkemedelslistorna for de tva
stora sa kallade Pharmacy Benefit Managers (PBM);CVS Caremark och
Express Scripts.

Inom det offentliga betalarsegmentet var Ohio, Wisconsin, Colorado
och Louisiana Medicaid de viktigaste drivkrafterna for ZUBSOLV®-
tillvaxten, dar Louisiana utnyttjade den forbattrade positionen pa
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lakemedelslistorna under 2021. Sammantaget minskade ZUBSOLV®:s
offentliga volym pa grund av tillskottet av generika till tidigare exklusiva
Humana Medicare, samt forlust av tillgangen i New York Medicaids
CDPHP och IHA. ZUBSOLV®s volym inom Open Medicaid vaxte dock.

Under 2021 vaxte det 6ppna kommersiella segmentet pa marknaden,
dar ZUBSOLV® har den storsta marknadstillgangen, i en hogre takt
jamfort med planer dar ZUBSOLV® inte ar prissubventionerad.

Saljinsatser inom digitala behandlingar (DTx) har fokuserat pa att
kartlagga olika ersattningsvagar och kommersiella koncept. Redovisade
intakter under aret uppgick till SEK 1,1 miljoner och férutbetalda intak-
ter till SEK 0,2 miljoner.

Royalty for Abstral® under aret uppgick till totalt SEK 32,1 miljoner
(29,7). Royalty for forsaljning i Europa mottogs fram till den 31 decem-
ber 2019 da det europeiska kontraktet med Kyowa Kirin [&pte ut.
Patent for Abstral® gick ut i oktober pa alla marknader utom i Japan
och Australien dar de ar giltiga fram till september 2024.

Royaltyintakter fran Edluar® uppgick under aret till SEK 9,1 miljoner
(10.,4),

Kostnader och resultat

Kostnader for salda varor

Kostnader for sélda varor uppgick till SEK 78,9 miljoner (65,6), varav
US Pharma avser SEK 67,5 (61,0) miljoner. Royalties och tekniska infra-
strukturskostnader for DTx uppgick till SEK 11,0 miljoner (4,6).

Férséljningskostnader
Forsaljningskostnaderna uppgick till SEK 280,4 miljoner (286,6). Minsk-
ningen ar hanforlig till lagre forsaljningskostnader inom US Pharma.

Administrationskostnader

Administrationskostnaderna uppgick till SEK 151,5 miljoner (102,8). Den
hogre kostnadsnivan under 2021 forklaras av hogre juridiska kostnader
relaterade till skydd av immateriella rattigheter och patenttvist.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnaderna uppgick till SEK 272,3 miljoner
(224,9) och ar hanforlig till dkade kostnader for kliniska tester av
MODIA™ och OX124.

Ovriga intékter och kostnader

Ovriga intakter och kostnader uppgick till SEK 4,0 miljoner (-3,6) och
avser framfor allt valutakursvinster vid omvardering av balansposter

i utlandsk valuta i moderbolaget, framfor allt i USD.

Avskrivningar

Avskrivningar uppgick till SEK 53,0 miljoner (38,9). Okningen férklaras
huvudsakligen av amortering av delmalsbetalningar for DTx samt
avskrivningar av foretagsplattformen for DTx. Detta innefattar aven
amortering av tidigare aktiverade R&D kostnader relaterade till
ZUBSOLVs induktionsetikett.

Finansnetto

Finansnettot uppgick till SEK —8,4 miljoner (-18,4) och ar framfor allt
hanforligt till positiv orealiserad vaxelkurspaverkan om SEK 25,0 miljoner
vilket harror till moderbolagets bankkonton i utlandsk valuta, framfér
allt i USD, som delvis kompenseras for genom hogre kostnader for
foretagsobligationen om SEK 14,3 miljoner, samt lagre ranteintakter
pa bankkonton i USA om SEK 0,8 miljoner.

Inkomstskatt

Inkomstskatten for aret uppgick till SEK —=1,0 miljoner (-46,1). Minsk-

ningen ar hanforligt till en minskning av moderbolagets skattefordran

om SEK -49,0 m som justerades 2020 samt en negativ justering av

uppskjuten skatt hanforlig till temporara skillnader om SEK -1,2 m (2,9).
Orexo utfor regelbundna beddmningar av bolagets uppskjutna

skattefordran och genomfor justeringar enligt krav i IAS 12.
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Resultat
Rorelseresultatet uppgick till SEK —223,5 miljoner (-84,4).

Segmentsrapportering

Orexo-koncernen har sin verksamhet i Sverige och USA. Fran och med
Q12020 foljs verksamheten upp via segmenten US Pharma, Digitala
behandlingar (DTx) och HQ & Pipeline. Se not 6.

US Pharma
US Pharmas nettoomsattning uppgick till SEK 522,7 miljoner (623,3).

Minskningen inom US Pharmas intakter ar hanforlig till lagre efter-
fragan pa grund av konkurrens inom tidigare exklusiva planer samt
nedgang inom segmentet Commercial till foljd av samhallets paverkan
av covid-19. Lagre justering avseende upplupna produktreturer kom-
penserades delvis genom forbattrad prissattning. Oférdelaktiga valuta-
kurser har aven haft en negativ paverkan. I lokal valuta uppgick US
Pharmas nettoomsattning till USD 60,9 miljoner (67,6).

EBIT bidraget fran US Pharma uppgick till SEK 278,2 miljoner (331,2),
vilket motsvarar en rorelsemarginal om 53,2 procent (53,1). Minsk-
ningen ar hanforlig till lagre forsaljning och bruttovinst som delvis
kompenseras av lagre driftskostnader.

Digitala behandlingar (DTx)
Forsaljningsaktiviteterna under kvartalet har fokuserat pa att testa
nya ersattningsvagar och kommersiella koncept. Redovisad netto-
omsattning uppgick till SEK 1,1 miljoner och uppskjuten intakt till
SEK 0,2 miljoner.

EBIT uppgick till SEK —=249,7 miljoner (-175,4). Okningen &r hanfor-
ligt till kostnader i samband med uppbyggnad av verksamheten samt
den fortsatta lanseringen av vorvida® och deprexis®.

HQ & Pipeline
Nettoomsattning fran évriga produkter uppgick till SEK 41,2 miljoner
(40,2), huvudsakligen hanforligt till en minskad royalty for Edluar® som
uppgick till SEK 9,1 miljoner (10,4). Royalty for Abstral® uppgick till SEK
32,1 miljoner (29,7).

EBIT uppgick till SEK =242,6 miljoner (-175,8), framfér allt hanforligt
till hogre kostnader for kliniska studier for MODIA™, OX124 samt hogre
juridiska kostnader for patenttvister.

Finansiell stallning
Likvida medel uppgick per den 31 december 2021 till SEK 504,1 miljo-
ner (505,3) och rantebarande skulder till SEK 492,3 miljoner (224,5).

De rantebarande skulderna avser i sin helhet foretagsobligationer.
Under aret utnyttjade Orexo sin ratt till fortida inldsen av foretags-
obligationen 2017/2021 i sin helhet samt emitterade seniora icke-
sakerstallda obligationer om SEK 500 miljoner, inom ett ramverk om
SEK 1000 miljoner ("Obligationerna”). Obligationerna forfaller slutligt
till betalning i februari 2025. Obligationerna lGper med en rorlig ranta
om 3 manader Stibor +375 bps per ar.

Negativt kassafldde fran den l6pande verksamheten uppgick for aret
till SEK -=229,0 miljoner (16,8), drivet av férandringar i rorelseresultatet.

Det egna kapitalet per den 31 december 2021 uppgick till SEK 349,6
miljoner (558,5) och soliditeten var 27,4 procent (45,3).

Den nuvarande kassapositionen mojliggor for Orexo fortsatta
investera i DTx och OX124.

Investeringar

Bruttoinvesteringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar
uppgick till SEK 52,9 miljoner (189,8). De lagre investeringarna ar fram-
for allt hanforliga till en betalning av en ej aterbetalningsbar delmals-
betalning for deprexis® och MODIA™, investeringar i féretagsplattformen
for DTx samt utrustning till forsknings- och utvecklingsverksamheten
under 2020.



Moderbolaget

Moderbolagets verksamhet bestar av Affarsutveckling, FoU, Global
Lifecycle Management, Global Regulatory, Supply Chain och Group
Business Support. Nettoomsattningen uppgick till SEK 365,9 miljoner
(446,4), varav forsalining inom koncernen uppgick till SEK 324,7
miljoner (406,2). Resultatet efter finansiella poster var SEK -219,8
miljoner (-23,5), huvudsakligen hanforligt till investeringar inom DTx
och forsknings- och utvecklingsverksamheten. Likvida medel i moder-
bolaget uppgick per den 31 december 2021 till SEK 444,5 miljoner
(361,3).

Utsikter for 2022

» P4 grund av den pagaende pandemin kommer buprenorfin/naloxon
marknaden visa en tillvaxttakt i linje med 2021, och na en niva pa
5-8 procent

« Nettoforsaljning fran ZUBSOLV® kommer minska svagt i H1 mot H2
2021. | H2 ékar nettoforsaljningen fran ZUBSOLV® mot H1.

« OPEX kommer vara i linje med 2021. R&D kostnader okar medan
forsaljningskostnader minskar.

» Marginalen for US Pharma EBIT 6verstiger 50 procent

Sa ldnge covid-19 pandemin pagar ar den finansiella prognosen
forknippad med okad osakerhet. Prognosen baseras pa valutakurser
per december 2021.

Risker
Vésentliga risker och osdkerhetsfaktorer
Vasentliga risker ar i allt vasentligt desamma for moderbolaget och
koncernen. Riskerna kan delas in i finansiella och operationella. De
finansiella riskerna beskrivs i Not 3 pa sidorna 75-76. Nedan beskrivs
overgripande de operationella riskerna hanférliga till forskning och
utveckling, produktion, forsaljning samt évriga risker.

For ytterligare information avseende de finansiella riskerna, se not 3.

Marknadsrisker
Orexos huvudsakliga marknadsrisker ar prispress, begréansade pris-
subventioner samt lansering av nya konkurrerande produkter.

For ZUBSOLVs framgang i USA ar det av storsta vikt att ZUBSOLV®
har tillgang till patienter och erhaller prissubvention i niva med konkur-
renterna.

Eftersom den amerikanska betalarstrukturen och férsakrings-
systemet ar stort och komplext har Orexo etablerat ett eget team
med erfarna medarbetare vars enda uppgift ar att forbattra ZUBSOLVs
prissubvention.

Betalarna utvarderar konstant sina lakemedelslistor vilket kan leda
till omfattande forandringar i tillgangen till ZUBSOLV®. Orexos produk-
ter saljs pa en konkurrensutsatt marknad, med konkurrens fran bade
andra lakemedel och andra behandlingsmetoder, och lanseringen av
nya produkter av konkurrenter ar en inneboende marknadsrisk. P&
samtliga marknader for Orexos lakemedel pagar en intensiv utveckling
av nya och forbattrade behandlingar, vilka kan visa sig ha en battre
klinisk effekt an dagens. Orexo arbetar kontinuerligt med att proaktivt
analysera dessa risker och utveckla handlingsplaner for alternativa
marknadsscenarios. Detta gors tillsammans med lokal extern expertis.

Kommersialiseringsrattigheterna i forhallande till flera av koncernens
ovriga lakemedel och digitala behandlingar innehas av koncernens
olika partners. Koncernen ar darmed beroende av att uppratt halla
aktuell distribution och arrangemang fér kommersialisering for pro-
dukterna. Det finns en risk for att sddana arrangemang avseende kom-
mersialisering avslutas och att koncernen inte har mojlighet att ersatta
det partnerskapet i ratt tid eller inte alls, vilket i sin tur kan leda till for-
lorade affarsmaojligheter, forsenade leveranser och dkade kostnader.

Utover det ar koncernen beroende av tredjepartpartnerskap for att
marknadsfora och distribuera produkterna, genomféra kliniska prov-
ningar samt utveckla och tillverka vissa produkter vilka anvander sig
av emittentens innovativa lakemedelsplattformer. Skulle dessa tredje
parter inte kunna uppfylla dess avtalsenliga skyldigheter gentemot
koncernen, oavsett om de ar finansiella eller operationella, inte kunna
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uppfylla satta tidsfrister eller férvantade nivaer av kvalitet och precision
kunna resultera i att koncernens marknadsforingsaktiviteter och kliniska
provningar forlangs, forsenas eller avslutas. Eventuella fel fran sadana
partners skulle negativt paverka koncernens férmaga att utveckla,
kommersialisera och licensiera sina produkter, vilket i sin tur skulle
ha en negativ paverkan pa emittentens verksamhet och verksamhets-
resultat. Bolaget anser att sannolikheten for ovanstaende risker att
intraffa ar medium. Om riskerna skulle realiseras anser emittenten att
den potentiella negativa effekten anses vara lag.

FoU nar inte férvédntade resultat
Utveckling av ett nytt lakemedel ar 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 kédnda sub-
stanser med egenutvecklade teknologier. Processen styrs av en multi-
disciplinar organisation som hanterar samtliga kritiska fragestallningar
under utvecklingsprocessen fram till en godkand produkt. D& Orexo ar
en relativt liten organisation, kravs att fokus ligger pa ett fatal priorite-
rade projekt med stor marknadspotential.

Utvecklingen av dessa prioriterade projekt mot godkand produkt kan
komma att misslyckas eller férsenas pa grund av flera faktorer, som:
« ogynnsamma resultat i kliniska provningar,
« misslyckande att f& de myndighetsgodkannanden som kravs for

forsaljning av lakemedelsprodukten,

« andrade krav hos de regulatoriska myndigheterna.

Under 2021 har utvecklingsorganisationen fokuserat pa att utveckla
pipelinen av interna utvecklingsprojekt. Som ett resultat kunde Orexo

i kvartalsrapporten for fiarde kvartalet offentliggora positiva studie-
resultat fran den registreringsgrundande studien f&r OX124, ett hogdo-
sakutlakemedel vid dverdoser. Under samma kvartal informerade Orexo
dessutom om en ny plattform for lakemedelsformulering, amorphOX™,
som har utvecklats tillsammans med vara nasala dverdoslakemedel
OX124 och OX125.

Under Q1 2021 beviljades ett nytt patent for OX124 av US Patent and
Trademark Office (USPTO) som skyddar teknologin fram till 2039. Under
Q2 2021 beviljades tva nya patent som skyddar ZUBSOLV® fram till 2032
av US Patent and Trademark Office (USPTO).

Svarigheter att erhalla och skydda patent

Att kunna erhalla och uppratthalla patent och andra immateriella rattig-
heter som skyddar Orexos teknologier och produkter ar en viktig del

i Orexos formaga att skapa langsiktigt varde for aktieagare. Att erhalla
patent relaterade till lakemedel ar en komplex process som involverar
saval 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 majlighet att marknads-
fora sina nya produkter.

Den 10 augusti 2020, meddelade bolaget mottagandet av ett para-
graf IV-meddelande fran Sun Pharmaceutical Industries Limited ("Sun”).
Enligt Sun har en Abbreviated New Drug Application (ANDA), lamnats
in till den amerikanska lakemedelsmyndigheten, US Food and Drug
Administration (FDA), dar Sun séker godkannande for generika pa
ZUBSOLV® innan Orexos patent, som ar registrerade i "Orange book”,
6per ut.

Som svar pa ovan meddelande lamnade Orexo den 13 september
2020, in en stamningsansokan till den amerikanska distriktsdomstolen
i New Jersey mot Sun. Stamningen forhindrar FDA fran att godkanna
Suns ANDA-ansokan under en period av 30 méanader, eller tills dess en
domstol finner att patenten ar ogiltiga eller att Suns produkt inte gor
intrang pa patenten.

Orexo har for narvarande nio patent listade i "Orange book” (patent
nr. 8 470 361; 8 658 198; 8 940 330; 9 259 421; 9 439 900; 10 874 661;
10 946 010; 11 020 387 och 11 020 388) vilka 6per ut under perioden
december 2027, till september 2032. Samtliga nio listade patent ingar i
patenttvisten mot Sun, som halls i den amerikanska distriktsdomstolen
i New Jersey.
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Produktionsprocessen
Produktion och f&rpackning av Orexos produkter utfors idag enbart av
externa partners.

ZUBSOLV® tillverkas och forpackas av tredjepartsleverantorer i USA
och arbetet med tillverkning och férpackning utvarderas noggrant
utifran Orexos uppférandekod.

Det stalls hoga krav pa metoder och processer som maste méta
"Good Manufacturing Practice” (GMP). Orexo utvérderar [&pande upp-
fyllandet av GMP saval internt som hos samtliga strategiska underleve-
rantorer. Orexo och dess underleverantdrer kan komma att inspekte-
ras av olika tillstandsgivande myndigheter. Orexos produktion omfattar
hogpotenta kontrollerade substanser. FOr dessa finns strikta regler och
lagar vad galler tillverkning, lagerhéllning, hantering, frakt, import och
export samt avfallshantering. Tillgangen till lakemedelssubstanser kan
vara osaker och medféra langa leveranstider. Orexo maste darfor tidigt
sakerstalla tillgangen till dessa substanser.

For att sakerstalla leveransen av produkterna som ar kritiska for
patienterna maste Orexo ha ett betydande lager av ZUBSOLV®. Hoga
lagernivaer medfor en risk for nedskrivningar av utgangna produkter.
Orexo arbetar l6pande med att minimera denna risk genom att
anpassa lagret till efterfragan, samt genom arbetet med att forbattra
produkternas hallbarhet.

Paverkan av politiska och regulatoriska beslut
Ldkemedelsmarknaden &r i stor utstradckning paverkad av politiska
beslut som kan paverka exempelvis ersattningsnivaer for lakemedels-
kostnader och begransning av forskrivning av produkter. Marknaden
for kontrollsubstanser ar under sarskilt strang évervakning och myn-
dighetskontroll som kan andra marknadsforutsattningarna med nya
policies och lagstiftning.

Beroende av nyckelpersoner

Orexo ar beroende av ett antal nyckelpersoner inom en rad olika omra-
den. Férmagan att rekrytera och behalla kvalificerad personal ar av
mycket stor vikt for att sakerstalla att adekvat kompetens finns i bolaget.

Risker relaterade till covid-19

Den nuvarande risken, enligt bolaget, ar att det kan orsaka problem i
utvecklingskedjan vilket skulle kunna resultera i ovantade forseningar
for lakemedelsprojekten. Just nu arbetar bolaget tillsammans med
flera parter i olika lander for att undvika leveransforseningar. Inom
andra operationella omraden, sdsom varuforsérjningskedjan och for-
saljning, ser Orexo att paverkan pa verksamheten ar begransad. Fran
ett finansiellt perspektiv raknar bolaget i nulaget att covid-19 kommer
ha ingen alternativt begransad paverkan, bade pa finansiering och
utveckling.

Personal

Orexo erbjuder en dynamisk och innovativ arbetsplats. Bolaget arbetar
for en miljo dar medarbetarna respekterar varandras asikter, kunnande
och beslut. Pa Orexo far medarbetarna ta stort eget ansvar och allas
bidrag raknas. Vid periodens utgang hade Orexo 121 anstallda.

Hallbar styrning och riktlinjer

Foretaget har upprattat en hallbarhetsrapport i enlighet med den
svenska Arsredovisningslagen och i enlighet med rapporteringsprin-
ciperna i Férenta Nationernas Global Compact. Se sidorna 34-50.

Ersattningar

Riktlinjer for erséttningar till ledande befattningshavare!

Dessa riktlinjer omfattar ledande befattningshavare i Orexo AB (publ)
("Orexo” eller "bolaget’). Med ledande befattningshavare avses styrel-
seledamoter, verkstallande direktdren samt ovriga personer i bolags-
ledningen, vilken bestod av sex personer i slutet av 2021. Riktlinjerna ar
framatblickande, vilket innebar att de ska tillampas pa ersattningar som
avtalas, och férandringar som gors i redan avtalade ersattningar, efter
det att riktlinjerna antagits av arsstamman 2022. Riktlinjerna omfattar
inte ersattningar som beslutas av bolagsstamman.

Betraffande anstallningsforhallanden som lyder under andra regler
an svenska far vederborliga anpassningar ske for att folja tvingande
sadana regler eller fast lokal praxis, varvid dessa riktlinjers dévergripande
andamal sa langt mojligt ska tillgodoses.

Riktlinjernas fraimjande av bolagets affarsstrategi, langsiktiga intressen
och hallbarhet
Bolagets affarsstrategi ar foljande.

Orexo har utvecklats fran ett FoU-bolag till ett [bnsamt fullt inte-
grerat specialistlakemedelsbolag med egen kommersiell verksamhet
i USA. Fran en stark operationell och finansiell plattform siktar bolaget
pa att bli ledande inom omradet for substanssyndrom. For att na dit
ska den kommersiella verksamheten breddas genom verksamhets-
utveckling, M&A samt lansering av patentskyddade lakemedel och
digital terapi.

Orexos mal och strategier framat ar att bredda den kommersiella
plattformen i USA for att skapa synergier och oka forsaljning, ytterli-
gare Oka den amerikanska verksamhetens utveckling och bidrag till
EBIT samt att inom tre ar lansera minst en ny produkt fran pipeline.
En framgangsrik implementering av bolagets affarsstrategi och tillvara-
tagandet av bolagets langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet,
forutsatter att bolaget kan rekrytera och behalla kvalificerade med-
arbetare. For detta kravs att bolaget kan erbjuda konkurrenskraftig
ersattning. Dessa riktlinjer mojliggor att ledande befattningshavare kan
erbjudas en konkurrenskraftig totalersattning. | bolaget har inrattats
langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogram. De har beslutats av
bolagsstdamman och omfattas darfor inte av dessa riktlinjer. Av samma
skal omfattas inte heller de langsiktiga aktierelaterade incitaments-
programmen for vissa ledande befattningshavare och nyckelanstallda
inom Orexo-koncernen respektive anstallda i Group Management
Team och US Leadership Team som styrelsen foreslagit att arsstam-
man 2022 ska anta. De féreslagna programmen innefattar liknande
prestationskrav som for 2021 som galler for befintliga program for
ledande befattningshavare och nyckelanstallda. Nuvarande program
omfattar vissa ledande befattningshavare och nyckelanstallda inom
Orexo-koncernen. De prestationskrav som anvands for att beddma
utfallet av programmen har en tydlig koppling till affarsstrategin och
darmed till bolagets langsiktiga vardeskapande, inklusive dess hall-
barhet. Dessa prestationskrav innefattar for narvarande ékning av
aktiekursen, overtraffande av visst index eller uppfyllande av vissa
finansiella och rorelsemassiga mal, och darigenom organisk tillvaxt
och produktutveckling. Programmen uppstaller vidare krav pa viss
innehavstid.

Rorlig kontantersattning som omfattas av dessa riktlinjer ska syfta
till att framja bolagets affarsstrategi och langsiktiga intressen, inklusive
dess hallbarhet.

Formerna av erséttning m.m.

Orexo ska erbjuda marknadsmassiga villkor som gor att bolaget kan
rekrytera och behalla kompetent personal. Ersattningen till ledande
befattningshavare ska besta av fast lon, rorlig ersattning, ldngsiktiga
incitamentsprogram, pension och andra sedvanliga férmaner. Ersatt-
ningen baseras pa individens engagemang och prestation i forhallande
till i forvag uppstallda mal, saval individuella som gemensamma mal
for hela bolaget. Utvardering av den individuella prestationen sker
kontinuerligt.

Den fasta l6nen omprévas som huvudregel en gang per ar och ska
beakta individens kvalitativa prestation. Den fasta lonen for ledande
befattningshavare ska vara marknadsmassig.

Ledande befattningshavare kan erbjudas kontantbonusar. Uppfyl-
lelse av kriterier for utbetalning av rorlig kontantersattning ska kunna
matas under en period om ett ar. Den rorliga ersattningen ska beakta
individens ansvarsniva och grad av inflytande. Storleken pa den rorliga
ersattningen baseras pa individens procentuella uppfyllelse av forut-
bestamda och matbara mal som kan vara finansiella eller icke-finansiella.
De kan ocksa utgoras av individanpassade kvantitativa eller kvalitativa
mal. Kriterierna ska vara utformade sa att de framjar bolagets affars-
strategi och langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, genom

! Riktlinjerna antogs av bolagstdmman den 13 april 2021 och ar framatblickande.
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att exempelvis ha en tydlig koppling till affarsstrategin eller framja
befattningshavarens langsiktiga utveckling. Nar matperioden for upp-
fyllelse av kriterier for utbetalning av rorlig kontantersattning avslutats
ska beddmas/faststallas i vilken utstrackning kriterierna uppfyllts.
Ersattningsutskottet ansvarar for bedomningen av rorlig kontantersatt-
ning till verkstallande direktoren och évriga ledande befattningshavare.
Savitt avser finansiella mal ska beddmningen baseras pa den av bolaget
senast offentliggjorda finansiella informationen. Den rorliga ersatt-
ningen ska maximalt uppga till 40 procent av den fasta arliga kontant-
ldnen for den verkstallande direktdren, upp till 30 procent av den fasta
arliga kontantléonen for 6vriga ledande befattningshavare i Sverige
samt upp till 60 procent av den fasta arliga kontantlonen for ledande
befattningshavare anstallda i det amerikanska dotterbolaget. Huvud-
delen av den rorliga ersattningen ska baseras pa forsaljningsutveck-
lingen och de finansiella resultaten pa koncern- och dotterbolagsniva.
Procentandelen i forhallande till anstallda i USA reflekterar dotterbola-
gets betydelse for koncernens resultat samt det faktum att den ameri-
kanska arbetsmarknaden efterfragar en okad andel rorlig ersattning for
att attrahera och behalla nyckelanstallda. Styrelsen ska darutover ha
mojlighet att tilldela ledande befattningshavare ytterligare rorlig ersatt-
ning av engangskaraktar nar styrelsen finner det lampligt. Sadan till-
delning av engangskaraktar far efter sammanlaggning med annan
tilldelad rorlig ersattning maximalt uppga till 70 procent av den fasta
arliga kontantlonen.

Verkstallande direktoren och 6vriga ledande befattningshavare
omfattas av avgiftsbestdmda pensionsplaner, innefattande sjukfor-
sakring. Rorlig kontantersattning ska inte vara pensionsgrundande
forutom i den man sa foljer av tvingande kollektivavtalsbestammelser
som ar tilldmpliga pa befattningshavaren. Pensionspremierna som
betalas av bolaget till verkstallande direktoren och ovriga ledande
befattningshavare far maximalt uppga till 20 procent av den fasta
arliga kontantléonen.

Anstallningsavtalet med den verkstallande direktdren far sagas upp
med sex manaders uppsagningstid. Anstallningsavtal for ovriga
ledande befattningshavare kan sagas upp med mellan noll och sex
manaders uppsagningstid. Den verkstallande direktoren ar, om bolaget
avslutar anstallningen, berattigad till avgangsvederlag motsvarande sex
manadsloner. Avgangsvederlag vid uppsagning fran bolagets sida for
ovriga ledande befattningshavare uppgar till mellan tre till tolv méanads-
loner. Vid uppsagning fran den ledande befattningshavarens sida fore-
ligger ingen ratt till avgangsvederlag.

Darutover kan ersattning for eventuellt atagande om konkurrens-
begransning utga. Sadan ersattning ska kompensera for eventuellt
inkomstbortfall och ska endast utga i den utstrackning som den tidi-
gare befattningshavaren saknar ratt till avgangsvederlag. Ersattningen
ska baseras pa den fasta kontantlénen vid tidpunkten for uppsagningen
och utga under den tid som atagandet om konkurrensbegransning
galler, vilket ska vara hdgst 12 méanader efter anstallningens upp-
hérande.

Ledande befattningshavare far tillerkannas andra sedvanliga féormaner,
sasom tjanstebil och resor mellan bostadsorten och arbetsplatsen.
Sadana formaner far sammanlagt uppga till hogst 20 procent av den
fasta arliga kontantlonen.

Styrelsen har ratt att, om den i ett enskilt fall bedomer att det ar
motiverat, uppdra at styrelseledamot att utdver styrelseuppdraget
utfora arbete for bolaget, varvid ledamoten far tillerkannas skalig
ersattning.

Betraffande anstallningsférhallanden som lyder under andra regler
an svenska far, savitt avser pensionsformaner och andra formaner,
vederbdrliga anpassningar ske for att folja tvingande sadana regler
eller fast lokal praxis, varvid dessa riktlinjers évergripande andamal sa
langt mojligt ska tillgodoses. For befattningshavare vilka ar statione-
rade i annat land an sitt hemland far ytterligare ersattning och andra
féormaner utga i skalig omfattning med beaktande av de sarskilda
omstandigheter som ar forknippade med saddan utlandsstationering,
varvid dessa riktlinjers dvergripande andamal sa langt mojligt ska till-
godoses. Sadana formaner far sammanlagt uppga till hogst 30 procent
av den fasta arliga kontantlonen.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Lén och anstéllningsvillkor fér anstéllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersattningsriktlinjer har
l6n och anstallningsvillkor for bolagets anstallda beaktats genom att
uppgifter om anstalldas totalersattning, ersattningens komponenter
samt ersattningens okning och ékningstakt over tid har utgjort en del
av ersattningsutskottets och styrelsens beslutsunderlag vid utvarde-
ringen av skaligheten av riktlinjerna och de begransningar som foljer
av dessa.

Beslutsprocessen fér att faststélla, se dver och genomféra riktlinjerna
Styrelsen har inrattat ett ersattningsutskott. | utskottets uppgifter ingar
att bereda styrelsens beslut om forslag till riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare. Styrelsen ska uppratta forslag till nya rikt-
linjer &tminstone vart fjarde ar och lagga fram forslaget for beslut vid
arsstamman. Riktlinjerna ska galla till dess att nya riktlinjer antagits av
bolagsstamman.

Ersattningsutskottet ska aven folja och utvardera program for rorliga
ersattningar for bolagsledningen, tillampningen av riktlinjer for ersatt-
ning till ledande befattningshavare samt gallande ersattningsstrukturer
och ersattningsnivaer i bolaget. Ersattningsutskottets ledamoter ar
oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen. Vid styrelsens
behandling av och beslut i ersattningsrelaterade fragor narvarar inte
verkstallande direktdren eller andra personer i bolagsledningen, i den
man de berors av fragorna.

Avvikelser fran riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt franga riktlinjerna helt eller delvis, om
det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det och ett avsteg ar nddvan-
digt for att tillgodose bolagets langsiktiga intressen, inklusive dess hall-
barhet, eller for att sakerstalla bolagets ekonomiska barkraft. Som
angivits ovan ingar det i ersattningsutskottets uppgifter att bereda
styrelsens beslut i ersattningsfragor, vilket innefattar beslut om avsteg
fran riktlinjerna.

Storsta aktiedgare

Vid periodens utgang hade Orexo en aktieagare med ett innehav éver-
stigande mer an 10 procent av totala antal aktier; Novo Holding A/S,
27,8 procent, med 9 643 184 aktier.

Antal aktier
Totala antal aktier uppgar till 34 710 639 (inklusive aterkdpta aktier)
i bolaget, vilket motsvarar 34 710 639 roster.

Forslag till behandling av balanserad vinst
Till arsstammans férfogande finns foljande vinstmedel:

SEK tusen
Overkursfond 1187 617
Balanserad forlust -966 843
Arets resultat -219 762
Summa 1012

Styrelsen foreslar att till forfogande staende vinstmedel om
SEK 1 012 tusen balanseras i ny rakning.

Bolagsstyrning

Information om Orexos tilldmpning av svensk kod for bolagsstyrning
med mera framgar av bolagsstyrningsrapporten pa sidan 101.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Finansiell utveckling 1 sammandrag

— Koncernen

Resultatrakning

SEK miljoner 2021 2020 2019 2018 2017
Nettoomsattning 565,0 663,6 844.8 7831 643,7
Kostnad salda varor -78,9 -65,6 -105,6 -171,8 -164,4
Bruttoresultat 486,1 598,0 739,2 611,4 479,3
Forsaliningskostnader -280,4 -286,6 -191,9 -191,4 -190,5
Administrationskostnader -151,5 -102,8 -139,6 -166,7 -96,1
Forsknings- och utvecklingskostnader -272,3 -224,9 -1813 -166,8 -134,2
Ovriga rorelseintakter och rorelsekostnader 4,0 -3,6 4,8 9,3 -1,1
Rorelseresultat -214,1 -19,9 231,2 95,8 57.4
Finansnetto -84 -18,4 -3,3 -3,6 =277
Resultat efter finansiella poster -222,5 -38,3 227,9 92,2 29,7
Inkomstskatt -1,0 -46,1 -8,8 45,7 -6,5
Arets resultat -223,5 -84,4 219,1 137,9 23,2
Balansrakning

SEK miljoner 2021 2020 2019 2018 2017
Immateriella anlaggningstillgangar 248,9 252.8 1139 103,9 121,0
Materiella anlaggningstillgangar 65,9 47,3 22,0 20,0 20,1
Nyttjanderattstillgangar 59,2 67,8 57,0 0,0 0,0
Uppskjuten skattefordran 33,4 32,7 85,5 92,8 28,3
Ovriga finansiella anlaggningstillgangar 0,8 0,7 14 10,4 71
Varulager 92,3 108.4 131,8 173,6 250,2
Kundfordringar 214,0 165,2 2338 264,5 218,4
Ovriga omsattningstillgangar 55,2 52,6 38,8 31,6 30,9
Kassa och bank 504,1 505,3 816,8 589,8 3279
Summa tillgangar 1273,7 12329 15011 1286,7 1003,9
Eget kapital 349,6 558,5 706,4 476,1 329,1
Rantebarande skulder 492,3 291,0 3443 320,6 3191
Icke-rantebarande skulder och avsattningar 431,7 3834 450,3 489,9 355,7
Summa eget kapital och skulder 1273,7 1232,9 15011 1286,7 1003,9
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Kassaflode
SEK miljoner 2021 2020 2019 2018 2017
Kassaflode fran den lGpande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital -245,5 -35,2 2525 1279 110,3
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital 16,5 52,0 34,5 1141 36,3
Kassaflode fran den lGpande verksamheten -229,0 16,8 287,0 242,0 146,6
Forvarv av materiella, immateriella och finansiella
anlaggningstillgangar -52,9 -189,7 -32,0 -6,2 -1,6
Aterbetalning av finansiella anldggningstillgangar - 0,6 9,5 - -
Kassaflode efter investeringsverksamheten -281,9 -172,3 264.6 235,8 145,0
Amortering av lan -239,5 -84,0 -55,8 - -404,7
Upptagna lan 490,1 - - - 319,2
Nyemissioner - - 2,0 0,1 0,1
Aterkop av aktier = 27,3 - -0,1 -
Arets kassaflode =312 -283,7 210,8 235,8 59,6
Likvida medel, vid arets slut 504,1 505,3 816.,8 589,8 327,9
Ovriga nyckeltal

2021 2020 2019 2018 2017
Rorelsemarginal, % -37.9 -3,0 27,4 12,2 8.9
Avkastning pa eget kapital, % -49,2 -13,3 37.1 34,3 7,3
Nettoskuldsattning, SEK miljoner? L7 -280,8 -527,2 -269,2 -8.8
Skuldsattningsgrad, % 140,8 40,2 41,0 67,3 97,0
Soliditet, % 27,4 45,3 47,1 37,0 32,8
Antal aktier, féore utspadning 34 319 649 34 398 815 34 621 646 34 560 456 34 540 271
Antal aktier, efter utspadning 34 319 649 34 398 815 35 348 484 35095980 34 650 835
Resultat per aktie, féore utspadning, kr -6,51 -2,45 6,33 3,99 0,67
Resultat per aktie, efter utspadning, kr -6,51 -2,45 6,20 3,93 0,67
Antal anstallda vid periodens slut 121 138 127 129 90
Eget kapital, SEK miljoner 349,6 558,5 706,4 476,1 3291
Sysselsatt kapital, SEK miljoner 8419 7830 996,0 796.7 648,2
Rérelsekapital, SEK miljoner -18,8 -50,5 -56,7 -13,7 149,6

For alternativa nyckeltal se definitioner och avstamning av nyckeltal sidan 99.

! Nettoskuldsattning beraknad exklusive leasing.
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FINANSIELLA RAPPORTER - KONCERNEN

Koncernens
resultatrakning

SEK miljoner Noter 2021 2020
Nettoomsattning 5 565,0 663,6
Kostnad salda varor 7 -78,9 -65,6
Bruttoresultat 486,1 598,0
Forsaljningskostnader 7,9, 10, 31 -280,4 -286,6
Administrationskostnader 7.9,10, 29, 31 -151,5 -102.8
Forsknings— och utvecklingskostnader 7,9, 10, 31 -272,3 -224.9
Ovriga intakter 8, 11 10,9 17,6
Ovriga kostnader 7,11 -6,9 -21.2
Rorelseresultat -2141 -19,9
Finansiella intakter 12 38,3 60,7
Finansiella kostnader 12 -46,7 -79.1
Resultat efter finansiella poster -222,5 -38,3
Skatt 13 -1,0 -46,1
Arets resultat -223,5 -84,4

Arets resultat hanforligt till:
Moderfdretagets aktiedgare -223,5 -84.4

Resultat per aktie hanforlig till moderforetagets aktieagare
under aret (uttryckt i kronor)

— fore utspadning 14 -6,51 -2,45
— efter utspadning 14 —-6,51 -2,45

Koncernens rapport
over totalresultatet

SEK miljoner Noter 2021 2020
Arets resultat -223,5 -84,4
Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan aterféras i resultatrakningen:

Omrakningsdifferenser 17 13,0 -16,5
Arets 6vriga totalresultat, netto efter skatt 13,0 -16,5
Arets totalresultat -210,5 -100,9

Arets totalresultat hanforligt till:
Moderforetagets aktieagare -210,5 -100,9
Innehav utan bestammande inflytande — —
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FINANSIELLA RAPPORTER - KONCERNEN

Koncernens
balansrakning

2021 2020
SEK miljoner Noter 31dec 31dec
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar 9,15 65,9 47,3
Immateriella anlaggningstillgangar 9,16 248,9 252,8
Nyttjanderattstillgdngar 31 59,2 67,8
Uppskjuten skattefordran 30 33,4 32,7
Ovriga finansiella tillgangar 18 0.8 0,7
Summa anlaggningstillgangar 408,2 401,3
Omsaéttningstillgangar
Varulager 19 92,3 108,4
Kundfordringar 20 214,0 165,2
Ovriga fordringar 21 241 257
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 22 311 26,9
Likvida medel 18, 23 504,1 505,3
Summa omsattningstillgangar 865,5 831,6
SUMMA TILLGANGAR 12737 1232,9
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital som kan hanfoéras till moderbolagets aktiedgare
Aktiekapital 14,2 14,2
Ovrigt tillskjutet kapital 24 1816,0 1814,4
Reserver 17 -0.4 -13,4
Balanserat resultat inklusive arets resultat -1480,2 -1256,7
Summa eget kapital 349,6 558,5
Langfristiga skulder och avsattningar
Avsattningar 24, 25 13,5 25,7
Réantebarande skulder 18, 26 492,3 —
Leasingskuld, langfristig 38,0 47,4
Summa langfristiga skulder 543,9 731
Kortfristiga skulder och avsattningar
Leverantorsskulder 18 49,2 47,0
Avsattningar 25 160,1 1973
Ovriga skulder 27 16,9 6,2
Upplupna kostnader 27 133,77 107.2
Leasingskuld, kortfristig 20,2 19,1
Rantebarande skulder, kortfristig 18, 26 — 224,5
Summa kortfristiga skulder 380,2 601,3
Summa skulder 924,1 674,4
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1273,7 1232,9
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Koncernens forandringar

1 eget kapital

FINANSIELLA RAPPORTER - KONCERNEN

Balanserat
Hanforligt till moderforetagets aktiedgare! Ovrigt resultat inklusive Summa
SEK miljoner Noter Aktiekapital tillskjutet kapital Reserver? arets resultat eget kapital
Ingaende balans per 1 januari 2020 14,2 18614 31 -1172,3 706,4
Totalresultat
Arets resultat -84,4 -84,4
Ovrigt totalresultat
Omrakningsdifferenser -16,5 -16,5
Summa totalresultat 0,0 0,0 -16,5 -84,4 -100,9
Transaktioner med aktieagare
Aktierelaterade ersattningar 24 -19,7 -19.7
Aterkép av egna aktier 27,3 27,3
Summa transaktioner med aktieagare 0,0 -47,0 0,0 0,0 -47,0
Utgaende balans per 31 december 2020 14,2 1814,4 -13,4 -1256,7 558,5
Ingdende balans per 1 januari 2021 14,2 1814,4 -13,4 -1256,7 558,5
Totalresultat
Arets resultat -2235 2235
Ovrigt totalresultat
Omrékningsdifferenser 13,0 13,0
Summa totalresultat 0,0 0,0 13,0 -223,5 -210,5
Transaktioner med aktiedgare
Aktierelaterade ersattningar 24 15 15
Summa transaktioner med aktieagare 0,0 15 0,0 0,0 1,5
Utgaende balans per 31 december 2021 14,2 1816,0 -0,4 -1480,2 349,6

! Agande utan bestdmmande inflytande saknas
2 Not 17

Det totala antalet aktier per den 31 december 2021 var 34 710 639, varav 382 732 agdes av bolaget. Antalet utestaende aktier uppgar saledes till

34 327 907 per den 31 december 2021
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FINANSIELLA RAPPORTER - KONCERNEN

Koncernens
kassaflodesanalys

SEK miljoner Noter 2021 2020
Rorelseresultat -214,1 -19,9
Justering fér poster som ej ingar i kassaflodet 32 -16,8 -7.1
Erhallna rantor 0.0 3,0
Betalda rantor -22,9 -11.8
Betald skatt 8.2 0.6
Kassafléde fran den lopande verksamheten foére férandring av rorelsekapital —245,5 -35,2
Forédndring av rorelsekapital

Forandring av varulager 27.8 10,1
Forandring av rorelsefordringar -21,8 25,2
Forandring av rorelseskulder 10,6 16,7
Kassafléde fran den l6pande verksamheten -229,0 16,8
Investeringsverksamheten

Anskaffningar av materiella anlaggningstillgangar 15 24,7 -29.4
Anskaffningar av immateriella anlaggningstillgangar 16 -281 -160,3
Avyttring av finansiella anlaggningstillgangar = 0.6
Kassafléde fran investeringsverksamheten -52,9 -189,1
Finansieringsverksamheten

Aterkop av aktier — -27.3
Nyupptagna lan 4901 —
Amortering av lan 26,31 -239,5 -84,0
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 250,6 -111,3
Arets kassaflode -31,2 -283,7
Likvida medel vid periodens ingang 505,3 816,8
Kursdifferenser i likvida medel 30,0 -27,8
Forandring i likvida medel =i.2 -311,5
Likvida medel vid periodens utgang 23 504,1 505,3
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Moderbolagets
resultatrakning

MODERBOLAGETS FINANSIELLA RAPPORTER

SEK miljoner Noter 2021 2020
Nettoomsattning 5 365,9 446,4
Kostnad salda varor 7 712 -79,7
Bruttoresultat 294,7 366,7
Forsaljningskostnader 7,9, 10, 31 -227,3 -190,7
Administrationskostnader 7,9, 10, 29, 31 -92,3 -53,1
Forsknings- och utvecklingskostnader 7,9, 10, 31 -226,0 -180,1
Ovriga rérelseintakter 8, 11 43,6 70,2
Ovriga rérelsekostnader 7,11 -6,9 -20,2
Rorelseresultat -214,2 -7.2
Ovriga ranteintakter och liknande intakter 12 38,3 59,9
Ovriga rantekostnader och liknande kostnader 12 -43,8 -76,2
Finansiella poster — netto -5,6 -16,3
Resultat fore skatt -219,8 -23,5
Skatt pa arets resultat 13 — -49,0
Arets resultat -219,8 -72,5
C total ltatet
SEK miljoner Noter 2021 2020
Arets resultat -219,8 -72,5
Ovrigt totalresultat for perioden, netto efter skatt — —
Summa totalresultat for perioden -219,8 -72,5
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MODERBOLAGETS FINANSIELLA RAPPORTER

Moderbolagets
balansrakning

2021 2020
SEK miljoner Noter 31dec 31dec
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Patent, rattigheter och egenutvecklade immateriella anlaggningstillgangar 9,16 214,2 2344
Inventarier och forbattringsutgifter pa annans fastigheter 9,15 65,9 47,2
Andelar i koncernforetag 28 162,5 160,4
Summa anlaggningstillgangar 442,6 442,0
Omséttningstillgangar
Varulager 19 67,8 90,9
Kundfordringar 20 5,6 21,5
Ovriga fordringar 21 7.6 8,0
Fordringar hos koncernforetag 82,6 65,1
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 22 19,7 16,7
Kassa och bank 23 4445 3613
Summa omsattningstillgangar 627,7 563,5
SUMMA TILLGANGAR 1070,2 10055
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 14,2 14,2
Reservfond 290,8 290,8
Summa bundet eget kapital 305,0 305,0
Fritt eget kapital
Overkursfond 24 11876 11861
Balanserad forlust -966,8 -894,3
Arets resultat -219,8 -72,5
Summa fritt eget kapital 1,0 219,3
Summa eget kapital 306,0 524,2
Langfristiga skulder
Avsattningar 24, 25 12,8 24,5
Obligationslan 26 492,3 —
Summa langfristiga skulder 505,1 24,5
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 171 17,3
Obligationslan 26 = 224,5
Ovriga skulder 27 9.1 6,2
Skulder till koncernféretag 2079 187.2
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 27 25,0 21,6
Summa kortfristiga skulder 259,1 456,8
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1070,2 1005,5
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MODERBOLAGETS FINANSIELLA RAPPORTER

Moderbolagets forandring

1 eget kapital

Balanserad

B forlust inklusive Summa
SEK miljoner Noter Aktiekapital Reservfond Overkursfond arets resultat eget kapital
Ingaende eget kapital per 1 januari 2020 14,2 290,8 1206,1 -867,0 644,0
Arets resultat -72,5 -72,5
Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat 0,0 0,0 0,0 -72,5 -72,5
Aktierelaterade ersattningar 24 -20,0 -20,0
Aterkdp av egna aktier 27,3 27,3
Utgaende eget kapital per 31 december 2020 14,2 290,8 1186,1 -966,8 524,2
Ingaende eget kapital per 1 januari 2021 14,2 290,8 1186,1 -966,8 524,2
Arets resultat -219,8 -219,8
Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat 0,0 0,0 0,0 -219,8 -219,8
Aktierelaterade ersattningar 24 1.6 1.6
Utgaende eget kapital per 31 december 2021 14,2 290,8 1187,7 -1186,6 306,0

Totalt antal aktier uppgar per den 31 december 2021 till 34 710 639 st, varav 382 732 aktier ar agda av bolaget. Antal utestaende aktier uppgar saledes

per den 31 december 2021 till 34 327 907 st.
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MODERBOLAGETS FINANSIELLA RAPPORTER

Moderbolagets
kassaflodesanalys

SEK miljoner Noter 2021 2020
Den l6pande verksamheten

Rérelseresultat -214.,2 7.2
Justering fér poster som ej ingar i kassaflodet 32 22,5 23,0
Erhallna rantor 0,0 2.2
Betalda rantor -22,9 -11.8
Betald skatt = —
Kassafléde fran den lopande verksamheten foére forandring av rorelsekapitalet -214,6 6.3
Forandring av rorelsekapital

Forandring av varulager 23,1 22,5
Forandring av rorelsefordringar 2.2 95,6
Forandring av rérelseskulder 26,8 35,7
Kassafléde fran den lopande verksamheten -167,0 160,1
Investeringsverksamheten

Anskaffningar av materiella anlaggningstillgangar 15 -24,8 -29,3
Anskaffningar avimmateriella anldggningstillgangar 16 -10,2 -139,4
Kassafléde fran investeringsverksamheten -35,0 -168,7
Finansieringsverksamheten

Aterkop av aktier — -27.3
Upptagna lan 26 490,1 —
Amortering av lan 26 —224,8 -66,6
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 265,4 -93,9
Arets kassafléde 63,4 -102,5
Likvida medel vid periodens ingang 361,3 469,0
Kursdifferens i likvida medel 19,8 -5,2
Forandring likvida medel 83,2 -107,7
Likvida medel vid periodens utgang 23 4445 3613
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Noter

NOT 1 ALLMAN INFORMATION

NOTER

Orexo AB (publ) 556500-0600, moderbolaget och dess dotterbolag
(sammantaget Koncernen) ar tillsammans ett integrerat lakemedels-
bolag med kommersiell verksamhet i USA och forsknings- och
utvecklingsverksamhet i Sverige. Bolaget utvecklar forbattrade lake-
medel och digitala terapier som fyller ett viktigt behov inom det vax-
ande omradet psykisk ohalsa och beroendesjukdomar. Produkterna
kommersialiseras av Orexo i USA eller genom partners éver hela
varlden. Huvudmarknaden ar idag den amerikanska marknaden for
buprenorfin/naloxon produkter dar Orexo saljer sin ledande produkt

ZUBSOLV® for behandling av opioidberoende. Moderforetaget ar aktie-
bolaget Orexo AB (publ) registrerat och med sate i Uppsala i Sverige.
Adressen till foretagets huvudkontor ar Virdings allé 32 A, Uppsala.

Moderforetagets aktie ar noterat pa Nasdag Stockholm.

Denna koncernredovisning har den 25 mars 2022 godkants av
styrelsen for offentliggdrande.

Resultat- och balansrakning kommer att forelaggas arsstamman
den 21 april 2022 for faststallelse.

NOT 2 SAMMANFATTNING AV VIKTIGA REDOVISNINGSPRINCIPER

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

2.1 Grund for rapporternas upprattande

Koncernredovisningen fér Orexo har uppréttats i enlighet med Arsredo-
visningslagen, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner,
samt International Financial Reporting Standards (IFRS) och tolkningar
sasom de antagits av EU. Den har upprattats enligt anskaffningsvarde-
metoden om inte annat anges nedan.

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen.
De avvikelser som férekommer mellan moderbolagets och koncernens
principer foranleds av begransningar i mojligheterna att tillampa IFRS
i moderbolaget till féljd av ARL, RFR 2 och Tryggandelagen samt i vissa
fall av skatteskal.

Se aven 2.21.

2.1.1 Andringar i redovisningsprinciper och upplysningar

De nya eller andrade standarder eller tolkningar som IASB har publicerat
férvantas inte fa nagon paverkan pa koncernens eller moderbolagets
finansiella rapporter.

(a) Nya och é@ndrade standarder som tilldmpas av koncernen
Inga nya standarder, justeringar eller tolkningar av befintliga standarder
har tillampats av koncernen under rakenskapsaret.

(b) Nya standarder och tolkningar av befintliga standarder som
annu inte har tillampats av koncernen

Inga nya standarder eller tolkningar av befintliga standarder som annu
inte har tillampats av koncernen under rakenskapsaret.

2.2 Koncernredovisning
Dotterforetag
Dotterféretag ar alla de foretag 6ver vilka koncernen har bestammande
inflytande. Koncernen kontrollerar ett foretag nar den exponeras for
eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt innehav i foretaget och har
mojlighet att paverka avkastningen genom sitt inflytande i féretaget.
Dotterfdretag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den
dag da det bestammande inflytandet overgar till koncernen. De exklu-
deras ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestam-
mande inflytandet upphor.
Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens rorelse-
forvarv.

Koncerninterna transaktioner, balansposter samt orealiserade vinster
och forluster pa transaktioner mellan koncernféretag elimineras. Redo-
visningsprinciperna for dotterféretag har i forekommande fall andrats
for att garantera en konsekvent tillampning av koncernens principer.

2.3 Segmentrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som dverensstammer med
den interna rapportering som lamnas till den hogste verkstallande
beslutsfattaren. Den hogste verkstallande beslutsfattaren ar den funk-
tion som ansvarar for tilldelning av resurser och bedémning av rorelse-
segmentens resultat. | koncernen har denna funktion identifierats som
foretagsledningen.

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 anvands i den ekonomiska
miljo 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 omraknas till den funktionella valutan
enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen. Valutakurs-
vinster och forluster som uppkommer vid betalning av sadana transak-
tioner och vid omrakning av monetara tillgangar och skulder i utldndsk
valuta till balansdagens kurs, redovisas i resultatrakningen bland &vriga
rorelseintakter och dvriga rorelsekostnader.

Moderbolagets banksaldon i utlandsk valuta omraknas till den funk-
tionella valutan enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen.
Valutakursvinster och forluster som uppkommer fran omréakningen av
sadana saldon redovisas i resultatrakningen bland finansiella intakter
och kostnader.

(c) Koncernféretag
Resultat och finansiell stallning f&r de koncernforetag (av vilka inget
har en hoginflationsvaluta som funktionell valuta) som har en annan
funktionell valuta an rapportvalutan, omraknas till koncernens rapport-
valuta enligt foljande:
« tillgangar och skulder for var och en av balansrakningarna
omraknas till balansdagens kurs;
« intakter och kostnader for var och en av resultatrakningarna
omraknas till genomsnittlig valutakurs, och
« alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas i Ovrigt totalresultat
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NOTER

Not 2 forts.

| koncernredovisningen redovisas valutakursdifferenser, som uppstar
till foljd av omrakning av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter
och av upplaning till dvrigt totalresultat. Ackumulerad vinst eller
forlust i eget kapital redovisas i resultatrakningen nar utlandsverk-
samhet avyttras helt eller delvis.

Goodwill och justeringar av verkligt varde som uppkommer vid for-
varv av en utlandsverksamhet behandlas som tillgdngar och skulder
hos denna verksamhet och omraknas till balansdagens kurs.

2.5 Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde mins-
kat med avskrivningar och eventuella nedskrivningar. 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 fdrmaner som ar forknippade
med tillgangen kommer att komma koncernen tillgodo och tillgang-
ens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt. Utgifter for
reparation och underhall redovisas som kostnader.

Materiella anldggningstillgangar skrivs av over tillgangens beddémda
nyttjandeperiod. Nar tillgangarnas avskrivningsbara belopp faststallts,
beaktas i forekommande fall tillgdngens restvarde.

Linjar avskrivningsmetod anvands for samtliga typer av materiella
anlaggningstillgangar. Féljande avskrivningstider tillampas:

Forbattringsutgifter pa annans fastighet 20 ar
Maskiner och inventarier 5ar
Datorer 3-5ar

I de fall en tillgangs redovisade varde overstiger dess beraknade ater-
vinningsvarde skrivs tillgangen omedelbart ner till dess atervinnings-
varde under ovriga intékter och ovriga kostnader.

Tillgdngarnas restvarden och nyttjandeperioden provas varje
balansdag och justeras vid behov.

Vinster och forluster vid avyttring faststalls genom en jamforelse
mellan forsaljningsintakt och redovisat varde och redovisas som ovriga
rorelseintakter och ovriga rorelsekostnader i resultatrakningen.

2.6 Immateriella tillgangar
En immateriell tillgang redovisas i balansrakningen nar det ar sannolikt
att de framtida ekonomiska fordelarna som kan hanféras till tillgangen
kommer att tillfalla koncernen och nar tillgangens varde kan beraknas
pa ett tillforlitligt satt. Utgifter avseende utveckling aktiveras och redo-
visas i balansrakningen som immateriella tillgangar om kriterierna for
redovisning i balansrakningen enligt IAS 38 Immateriella tillgangar ar
uppfyllda.

Koncernens immateriella tillgangar bestar av:

(a) Forvarvad forskning och utveckling

Forvarvad FoU bestar av enskilt forvarvade projekt och av Gvervarden
uppkomna vid rorelseforvarv. Pagaende FoU-projekt som anskaffas
genom rorelseforvarv redovisas till anskaffningsvarde som forvarvad
FoU. Utgifter for fortsatt forskning i férvarvade projekt kostnadsfors
nar de uppkommer tills projektet nar det stadiet att aktiveringskrite-
rierna enligt IAS 38 uppfylls. Efter det forsta redovisningstillfallet redo-
visas tillgangen med tilldmpning av anskaffningsvardemetoden, vilken
innebar att forvarvad FoU redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag
for eventuella ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar. Plan-
enlig avskrivning paborjas nar det aktuella FoU projektet resulterat i en
produkt som kan anvandas.

(b) Patent och rattigheter

Patent och rattigheter redovisas till anskaffningsvarde. Patent och
rattigheter har en begransad nyttjandeperiod och redovisas till anskaff-
ningsvarde minskat med ackumulerade avskrivningar. Avskrivningar
gors linjart for att fordela kostnaden for patent och rattigheter over
deras beddmda nyttjandeperiod. Foljande avskrivningstider tillampas:

Patent och rattigheter 3-10ar
IT-system 5ar
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(c) Egenutvecklade immateriella tillgangar
Egenutvecklad immateriell tillgdng bestar av kliniska studier samt regist-
reringskostnader for dessa vilka anses bidra till framtida ekonomiska
fordelar for koncernen. Dessa studier ar kopplade till redan godkanda
och kommersialiserade produkter. Andra kliniska studier kostnadsfors.
Tillgangarna har en begransad nyttjandeperiod och redovisas till
anskaffningsvarde minskat med ackumulerade avskrivningar och even-
tuella nedskrivningar. Avskrivningar gors linjart for att fordela kostnaden
for de egenutvecklade immateriella tillgangarna dver deras bedémda
nyttjandeperiod, vilket for innehavda tillgangar ar 10 ar.

2.7 Nedskrivningar av icke-finansiella tillgangar

Tillgangar som har en obestamd nyttjandeperiod skrivs inte av i kon-
cernen utan prdvas arligen, samt vid indikation pa en vardenedgang,
avseende eventuellt nedskrivningsbehov. Tillgangar som skrivs av
beddms med avseende pa vardeminskning narhelst handelser eller
férandringar i forhallanden indikerar att det redovisade vardet kanske
inte ar atervinningsbart. En nedskrivning gérs med det belopp med
vilket tillgangens redovisade varde Overstiger dess atervinningsvarde.
Atervinningsvardet ar det hogre av en tillgangs verkliga varde minskat
med forsaljiningskostnader och nyttjandevardet. For tillgdngar andra
an finansiella tillgdngar som tidigare har skrivits ned gors per balans-
dagen en provning om aterféring bor goras.

2.8 Varulager

Varulagret redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettofér-
saljningsvardet. Anskaffningsvardet faststalls med anvandning av forst
in, forst ut-metoden (FIFU). Anskaffningsvardet for fardiga varor och
pagaende arbeten bestar av ramaterial, direkt l6n, andra direkta kostna-
der och hanférbara indirekta tillverkningskostnader (baserade pa nor-
mal tillverkningskapacitet). Nettoférsaljningsvardet ar det uppskattade
forsaljningspriset i den lGpande verksamheten, med avdrag for tillamp-
liga rorliga forsaljningskostnader. Tester for inkurant lager sker kvartals-
vis baserat pa forsaljningsprognosen och hallbarhet av material i lager.

2.9 Finansiella instrument

Finansiella instrument redovisas i balansrakningen nar koncernen blir
part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. En fordran tas upp nar
bolaget presterat och en avtalsenlig skyldighet foreligger for motpar-
ten att betala. En skuld tas upp nar motparten har presterat och en
avtalsenlig skyldighet foreligger att betala. Affarsmodellen for vilket
den finansiella tillgangen eller skulden férvarvades eller ingicks samt
karaktaren pa de avtalsenliga kassafldédena ar avgdrande for klassifice-
ringen. Koncernen har finansiella tillgangar och skulder som klassifice-
rats i nedanstaende kategorier:

» Finansiella tillgangar till upplupet anskaffningsvarde

« Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvarde

Koncernen bedriver ingen aktiv handel med finansiella instrument
som ej ar relaterade till koncernens affarsrorelse. Pa grund av detta ar
de finansiella tillgdngar och skulder som redovisas i balansrakningen
framst likvida medel, kundfordringar, leverantérsskulder och rante-
barande skulder. Koncernen har under rakenskapsaret eller jamforelse-
aret inte innehaft nagra finansiella instrument som varderas till verkligt
varde, vare sig genom resultatet eller dvrigt totalresultat.

Finansiella tillgangar klassificerade till upplupet anskaffningsvarde
varderas initialt till verkligt varde med tillagg av transaktionskostnader.
Fordringar mot kunder redovisas initialt till det fakturerade vardet. Efter
forsta redovisningstillfallet varderas tillgangarna enligt effektivranteme-
toden. Tillgangar klassificerade till upplupet anskaffningsvarde innehas
enligt affarsmodellen att inkassera avtalsenliga kassafloden som endast
ar betalningar av kapitalbelopp och réanta pa det utestaende kapital-
beloppet. Tillgangarna omfattas av en forlustreservering for forvantade
kreditforluster.

Finansiella skulder redovisade till upplupet anskaffningsvarde varde-
ras initialt till verkligt varde inklusive transaktionskostnader. Efter det
forsta redovisningstillfallet varderas de till upplupet anskaffningsvarde
enligt effektivrantemetoden.



2.10 Kvittning av finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett netto-
belopp i balansrakningen endast nar det finns en legal ratt att kvitta
de redovisade beloppen och en avsikt att reglera dem med ett netto-
belopp eller att samtidigt realisera tillgangen och reglera skulden.

2.11 Likvida medel

I'likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden och ovriga kortfristiga
placeringar som forfaller inom tre manader fran anskaffningstidpunkten
och vilka ar utsatta for endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.

2.12 Kundfordringar

Kundfordringar redovisas till upplupet anskaffningsvarde. En reservering
for forvantade kreditforluster gors baserat pa koncernen framatriktade
forvantade kreditforluster. En analys av forvantade kreditforluster tar
hansyn till historiska, aktuella och framtida faktorer. Effekten av det
reserverade beloppet redovisas i resultatrakningen.

2.13 Avsattningar

Avsattningar redovisas i balansrakningen nar koncernen har ett legalt

eller informellt &tagande som en foljd av en intraffad handelse och nar

det ar troligt att ett utfldde av resurser kravs for att reglera atagandet.
Avsattning redovisas med det belopp som forvantas kravas for att

reglera atagandet.

2.14 Rantebarande skulder
Rantebarande skulder redovisas till upplupet anskaffningsvarde. Upp-
laning redovisas darefter till upplupet anskaffningsvarde och eventuell
skillnad mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader) och
aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrakningen fordelat over
laneperioden, med tillampning av effektivrantemetoden.

Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte koncernen
har en ovillkorlig ratt att skjuta upp betalning av skulden i atminstone
12 manader.

2.15 Eget kapital
Transaktionskostnader som direkt kan hanforas till emission av nya
aktier eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett
avdrag fran emissionslikviden.
Som "Ovrigt tillskjutet kapital” redovisas:
« Skillnaden mellan kvotvarde per aktie och l6senpriset pa,
vid aktieteckning utnyttjade teckningsoptioner.
« Skillnaden mellan kvotvarde per aktie och beraknat varde pa
nyemitterade aktier och teckningsoptioner (optionspremien).
» Personaloptioner, varde pa anstalldas tjanstgoring.

2.16 Aktuell och uppskjuten inkomstskatt

Periodens skattekostnad omfattar aktuell skatt beraknad pa periodens
skattemassiga resultat enligt gallande skattesatser. Den aktuella skatte-
kostnaden justeras med forandringar i uppskjutna skattefordringar och
skulder som hanfor sig till temporara skillnader och outnyttjade
underskott.

Den aktuella skattekostnaden beraknas pa basis av de skatteregler
som pa balansdagen ar beslutade eller i praktiken beslutade i de
lander dér moderforetaget och dess dotterforetag ar verksamma och
genererar skattepliktiga dverskott.

Uppskjuten skatt redovisas pa alla temporara skillnader som upp-
kommer mellan det skattemassiga vardet pa tillgangar och skulder och
dessas redovisade varden i koncernredovisningen.

Uppskjuten inkomstskatt beraknas med tillampning av skattesatser
och lagar som har beslutats eller aviserats per balansdagen och som
forvantas galla nar den berérda uppskjutna skattefordran realiseras
eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar
sannolikt att framtida skattemassiga Overskott kommer att finnas
tillgangliga, mot vilka temporara skillnader kan utnyttjas.

Aktuell och uppskjuten skatt redovisas i resultatrakningen, utom
nar skatten avser poster som redovisas direkt i eget kapital eller i Ovrigt
totalresultat. | sddana fall redovisas aven skatten i eget kapital eller
i Ovrigt totalresultat.

NOTER

2.17 Ersattningar till anstallda

(a) Pensionsforpliktelser

En avgiftsbestamd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilken
Koncernen betalar avgifter till en offentligt eller privat administrerad
pensionsfdrsakring och dar koncernen inte har nagra ytterligare
betalningsforpliktelser nar avgifterna val ar betalda.

Koncernen har endast avgiftsbestamda pensionsplaner. Forutbetalda
avgifter redovisas som en tillgang i den utstrackning som kontant
aterbetalning eller minskning av framtida betalningar kan komma
koncernen tillgodo.

(b) Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har ett antal aktierelaterade ersattningsplaner i form av
aktieratter och personaloptioner. Under intjanandeperioden redovisas
incitamentsprogrammet som en kostnad och en langfristig avsattning.
Utestdende aktieprogram och personaloptionsprogram redovisas
enligt IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar.

Personaloptioner ger ratt till nyteckning av aktier i Orexo. Aktieratter
ger en aktie per aktieratt. Aktieratter och personaloptioner intjanas
forutsatt att innehavaren fortfarande ar antingen anstalld eller styrelse-
ledamot i Orexo vid vestingdatumet.

Aktieratter och personaloptioner vars intjaning ar beroende av
resultatvillkor som inte ar marknadsvillkor varderas med Black & Scholes-
modellen, och optioner och aktieratter vars intjaning ar beroende av
resultatvillkor som ar marknadsvillkor varderas genom Monte Carlo-
simuleringar. Aktiekursen och den riskfria rantan som anvands ar de
gallande vid varderingsdatumet. Vid beddémningen av den volatilitet
som beaktas vid varderingen baseras den pa den historiska volatiliteten
i aktien under ett intervall mellan 2-7 ar.

Utifran beddmningen att det foreligger en vasentlig skyldighet for
bolaget att reglera aktierelaterade ersattningsinstrument kontant till-
ldmpas den redovisningsmassiga behandlingen av kontantbaserade
instrument. Detta innebar att en avsattning gors baserat pa instrumen-
tets verkliga varde enligt ovan, samt omvarderas vid varje rapporttillfalle.
Utforligare beskrivning av de langsiktiga incitamentsprogrammen
finns i Not 24.

Personaloptionsprogram

Personaloptionsprogrammets varde redovisas som en personalkost-
nad med en motsvarande Okning av en langfristig skuld. Det totala
belopp som ska kostnadsforas baseras pa verkligt varde pa de
tilldelade optionerna:

« inklusive alla marknadsrelaterade villkor,

exklusive eventuell inverkan fran tjanstgoringsvillkor och icke
marknadsrelaterade villkor for intjdnande (t ex att den anstéllde kvar-
star i foretagets tjanst under en angiven tidsperiod), och exklusive
inverkan av villkor som inte utgér intjanandevillkor,

« inklusive av styrelsen beslutade interna verksamhetsmal.

Icke marknadsrelaterade villkor for intjanande beaktas i antagandet om
hur manga optioner som forvantas bli intjanade. Den totala kostnaden
redovisas fordelat over intjanandeperioden, vilket ar den period under
vilken alla de angivna intjanandevillkoren ska uppfyllas. Vid varje rapport-
periods slut omprovar foretaget sina bedémningar av hur manga aktier
som forvantas bli intjanade baserat pa de icke marknadsrelaterade
intjianandevillkoren. Den eventuella avvikelsen mot de ursprungliga
beddmningarna som omprovningen ger upphov till, redovisas i resultat-
rakningen och motsvarande justeringar gors mot langfristig skuld.

Sociala avgifter pa den forman som forvantas uppsta vid varde-
stegring redovisas lO0pande Over intjanandeperioden med hansyn
tagen till vardeforandringar.

Aktieratter

Aktierattsprogrammets varde redovisas under lOptiden som en personal-
kostnad med en motsvarande 6kning av en langfristig skuld. Det verk-
liga vardet pa de prestationsbaserade aktieratterna som vederlagsfritt
tilldelas anstallda kostnadsfors over intjanandeperioden, vilken mot-
svaras av den period da ersattningen intjanas och tjansterna utfors.
Beddmningen av hur manga aktier som férvantas bli intjanade baseras
pa icke marknadsrelaterade intjaningsvillkor. Uppskattningarna omprovas
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vid varje rapportperiods slut och eventuella avvikelser redovisas i resultat-
rakningen och motsvarande justeringar gors mot langfristig skuld.

Sociala avgifter pa den féorman som forvantas uppsta vid vardesteg-
ring redovisas l6Gpande éver intjanandeperioden med hansyn tagen till
vardeférandringar.

(c) Ersattningar vid uppséagning

Ersattningar vid uppsagning utgar nar en anstallds anstallning sags
upp av koncernen fére normal pensionstidpunkt eller da en anstalld
accepterar 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 mojlighet till
aterkallande, eller att lamna ersattningar vid uppsagning som resultat
av ett erbjudande som gjorts for att uppmuntra till frivillig avgang.

(d) Redovisningsprinciper fér bonusplaner

Koncernen har ett bonussystem som omfattar lednings- och nyckel-
personer. Bonussystemet bygger pa uppfyllelse av foretagets mal och
betalas ut i relation till arsldonen. Under rékenskapsaret berdknas och
kostnadsfors uppskattad intjanad bonus for aret.

2.18 Intaktsredovisning
Intakter innefattar det verkliga vardet av salda varor och tjanster exklusive
mervardeskatt, rabatter, returer och efter eliminering av koncernintern
forsaljning.

Koncernens intakter redovisas enligt foljande:

(a) Forsaljning av varor

Intékter for forsaljning av varor redovisas i sin helhet vid tidpunkten for
nar kontrollen éver varorna évergar till motparten, vilket vanligtvis ar vid
leverans av varorna till de aterférsaljare som ar koncernens kunder.
Transaktionspriset ar vanligtvis inte kant vid tidpunkten for leverans, da
det slutliga priset ar avhangigt pa den rabatt som kommer att betalas till
de offentliga eller privata forsakringsgivare som betalar patienters lake-
medelskostnader. Eftersom det slutliga transaktionspriset inte ar kant
uppskattar koncernen ett rabattavdrag utifran en statistisk modell som
bland annat bygger pa receptdata. Aterforsaljare har ratt att returnera
osalda varor, och koncernen uppskattar darfor ett avdrag for forvan-
tade framtida returer. Intakter fran forsaljning av varor redovisas endast
i den utstrackning att det ar mycket sannolikt att en vasentlig aterforing
av ackumulerade intakter som redovisas inte uppstar nar osakerheten
som forknippas med det uppskattade prisavdraget upphor.

(b) Royaltyintakter

Intakter fran royalty redovisas vid den tidpunkt da atagandet att over-
fora immaterialrattsliga tillgangar till motparten har uppfyllts, och den
forsaljning som ligger till grund for royalty har intraffat. Royaltyintakter
uppstar normalt lbpande nar distributorer redovisar forsaljning, och
redovisning sker i samma period som forsaljningen skett. | de fall royalty-
intakter for perioden ej ar kanda uppskattas dessa utifran koncernens
prognoser. Intakter fran royalty redovisas endast i den utstrackning att
det ar mycket sannolikt att en vasentlig aterféring av ackumulerade
intakter som redovisas inte uppstar nar osakerheten som foérknippas
med den uppskattade forsaljningen upphor.

(c) Delmalsbetalningar

Intakter fran delmalsbetalningar ("‘milestones’) redovisas vid den tidpunkt

da atagandet att dverfora immaterialrattsliga tillgdngar till motparten

har uppfyllts, och den osakerhet som foreligger betraffande att delmalet
kommer att uppnas har upphort. Orexos licensavtal innefattar vanligtvis
en eller flera av foljande typer av delmalsbetalningar:

« Engadngsersattning vid ingaende av ett avtal. Avser normalt ratten for
att registrera, marknadsfora och salja Orexos patentskyddade pro-
dukter inom ett angivet geografiskt omrade men kan aven utgéra
ersattning for teknologi eller kunskapsoverféring som ska ske till
samarbetspartnern.

« Ersattning for forskningssamarbete. Dessa erhalls lbpande och redo-
visas Over den tid vilken den hanfor sig och arbetet utfors. Delmal-
ersattningar utfaller nar forskningsmal eller forsaljningsmal har natts
enligt definitioner i respektive avtal, exempelvis vid beviljande av
patent, avslutande av klinisk prévning eller godkannande av registre-
ringar. Sadan ersattning redovisas nar samtliga villkor for ersattning
enligt avtalet ar uppfyllda, och osakerheten darmed har upphort.
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Licensintakter for Digital Therapeutics (DTx) redovisas Gver den tid
under vilken licensen beviljas, eftersom licenstilldelningen har fast-
stallts vara en prestationsskyldighet med utnyttjanderatt. | de fall det
finns returratt tillampas en beraknad returgrad som minskar netto-
intakterna. Intakter fran licenser redovisas endast i den man det ar
mycket sannolikt att en vasentlig aterforing av redovisad intakt inte
kommer att ske.

(d) Rénteintakter
Ranteintakter intéktsredovisas fordelat dver Optiden med tilldmpning
av effektivrantemetoden.

2.19 Leasing

Orexo AB tillampar IFRS 16. Enligt standarden maste de flesta leasade
tillgdngarna upptas i balansrakningen och leasetagaren ska rapportera
kostnaderna som rantebetalningar och avskrivningar av tillgangen.
Moderbolaget tillampar undantaget i RFR 2.

2.20 Kostnad salda varor

Kostnad salda varor bestar av varukostnaden for de produkter som
koncernen saljer. | denna ingar kostnader for ramaterial, direkta och
indirekta varukostnader.

2.21 Grund fér rapporternas upprattande for Moderbolaget
Arsredovisningen fér moderféretaget, Orexo AB, har upprattats i enlig-
het med Arsredovisningslagen och Redovisningsradets rekommendation
RFR 2. RFR 2 anger att moderforetaget i sin arsredovisning ska tillampa
International Financial Reporting Standards (IFRS) sasom de antagits
av EU, i den utstrackning detta &r majligt inom ramen for Arsredovisnings-
lagen och Tryggandelagen, samt med hansyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undan-
tag och tillagg som kravs i forhallande till IFRS.

Moderforetaget tillampar foljaktligen de principer som presenteras
i koncernredovisningen, med de undantag som anges nedan. Princi-
perna har tillampats konsekvent for alla presenterade ar, om inte
annat anges.

Uppstallningsformer
Resultat och balansrakningen foljer arsredovisningslagens upp-
stallningsform.

(a) Aktier och andelar i dotterforetag
Aktier och andelar i dotterforetag redovisas till anskaffningsvarde efter
avdrag for eventuella nedskrivningar.

Nar det finns en indikation pa att aktier och andelar i dotterforetag
minskat i varde gérs en berékning av atervinningsvardet. Ar detta lagre
an det redovisade vardet gors en nedskrivning. Nedskrivningar redo-
visas i posterna "Resultat fran andelar i koncernforetag”.

(b) Koncernbidrag och aktieagartillskott

Lamnade aktieagartillskott redovisas som en Okning av vardet pa aktier
och andelar. En bedomning gors darefter av huruvida det foreligger ett
behov av nedskrivning av vardet pa aktier och andelar ifraga.

Vid redovisning av koncernbidrag kan koncernen antingen tillampa
huvudregeln eller alternativregeln, den valda regeln ska tillampas kon-
sekvent pa samtliga koncernbidrag.

Huvudregeln innebar att erhallna koncernbidrag fran dotterbolag
redovisas som en intakt i moderbolagets resultatrakning samt att lam-
nade koncernbidrag fran moderbolaget redovisas som okning av
andelar i koncernbolag.

Alternativregeln innebar att saval erhallna som lamnade koncern-
bidrag redovisas som bokslutsdisposition. Koncernen har ej haft nagra
koncernbidrag under perioden.

(c) Uppskjuten inkomstskatt

Belopp som avsatts till obeskattade reserver utgor skattepliktiga
temporara skillnader. Pa grund av sambandet mellan redovisning och
beskattning redovisas emellertid i en juridisk person den uppskjutna
skatteskulden pa obeskattade reserver som en del av de obeskattade
reserverna.

(d) Leasing
Samtliga leasingavtal, oavsett om de éar finansiella eller operationella,
redovisas som driftskostnader under hyresperioden.
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NOT 3 FINANSIELL OCH OPERATIONELL RISKHANTERING

Koncernen utsatts genom sin verksamhet fér en mangd olika risker.
Riskerna kan indelas i verksamhetsrelaterade risker och finansiella risker.
De operationella riskerna beskrivs i forvaltningsberattelsen pa s. 57-58.
Nedan beskrivs de finansiella riskerna.

Finansiella risker och policies

For att effektivt hantera de finansiella riskerna har Orexo upprattat
riktlinjer och en detaljerad finanspolicy angaende hur sadana risker
skall hanteras och begransas. Orexos finanspolicy faststaller aven
ansvarsférdelningen och rapporteringsinstruktioner for ledningen.
Det huvudsakliga syftet med Orexos finansverksamhet ar att begransa
negativa avvikelser i resultatet, eget kapital och kassaflode till foljd
av forandringar i rantor eller vaxelkurser och underliggande marknads-
forhallanden.

Koncernens verkstallande direktor (VD) ar ansvarig for framtagande,
inforande och uppfoljning av koncernens finanspolicy som sedan fast-
stalls av styrelsen.

Koncernens CFO ansvarar for den l6pande finansadministrationen
och rapporterar regelbundet till koncernens VD.

3.1. Valutakursrisker

Orexos redovisning upprattas i svenska kronor. Koncernen saljer sina
produkter i andra lander an Sverige och erhaller intakter i andra valutor
an svenska kronor, framforallt i dollar och euro. Intakter och kostnader i
utlandsk valuta ger upphouv till transaktionsexponeringar. Koncernen har
tillgdngar (kundfordringar och likvida medel) och skulder (leverantors-
skulder) i utlandsk valuta och har aven investeringar i form av netto-
féormdgenheter i utldndska dotterbolag som resulterar i omraknings-
exponering.

En vasentlig del av Orexos valutaexponering ar hanforlig till forsalj-
ning och tillverkning av ZUBSOLV® i USA samt royaltyintakter for kon-
cernens produkter i andra valutor an svenska kronor. De licensavtal
som skrivs med motpart skrivs oftast i annan valuta an svenska kronor,
i huvudsak amerikanska dollar och euro.

Koncernen har mojlighet att terminssakra transaktionsexponering.
Finanspolicyn mojliggor att kurssakringsinstrument kan anvandas for
att eliminera eller minimera de valutarisker som uppstar i koncernen.
Valutasakringen skall alltid vara kopplad till en bekraftad underliggande
exponering. Tillatna kurssakringsinstrument ar valutaterminer, forvarv
av valutaoptioner (kdp- och saljoptioner), valutakonton samt lan i
utléandsk valuta. Inga sakringsinstrument har anvants av koncernen
under aret eller foregaende ar.

En betydande del av Orexos rorelsekostnader ar i andra valutor an
svenska kronor, framst i dollar, vilket innebar en viss valutakursrisk.
Rékenskapsaret 2021 utgjorde forsaljning i dollar 98 (92) procent av
nettoomsattningen och férsaljning i euro 2 (8) procent. Under samma
period var 73 (70) procent av totala rorelsekostnader i utldndsk valuta
med 67 (63) procent i dollar, 1 (3) procent i euro och 2 (3) procent
i brittiska pund.

| valutor dar koncernen har fléden i samma valuta skall flodena
matchas sa langt det ar mojligt.

En valutaférandring gentemot den svenska kronan pa 10 procent
och balansexponering vid bokslutsdagen for USA-dollarn innebar en
forandring av dvriga intakter och kostnader pa ca SEK 7,5 miljoner.

Motsvarande férandring for GBP medfor en forandring pa ca 0,2
miljoner och for EUR en forandring pa ca SEK 0,1 miljoner och har
ingen materiell paverkan.

Valutaférandringen i USD pa resultatet beror framst pa att en stor del
av koncernens interna fordringar och skulder ar hanfoérliga till Orexo Inc
verksamhet i USA. Omrakningsexponering uppstar nar koncernens
eget kapital paverkas av valutakursférandringar och de utlandska dotter-
bolagens tillgangar och skulder omraknas till svenska kronor. Sakring av
denna exponering gors ej i dagslaget. En forandring av USD med 10
procent medfér en paverkan pa eget kapital med SEK 14,6 miljoner.

3.2 Ranterisk

Det huvudsakliga malet med Orexos ranterisknantering ar att reducera
negativa effekter av ranterorelser pa resultatet. For att reducera paver-
kan av ranterorelser pa resultatet, anvander Orexo sig i huvudsak av
instrument med korta lOptider och stravar efter att lOptiderna pa finan-
siella skulder s& langt mojligt ska motsvara lOptiderna pa finansiella till-
gangar. Vid arsskiftet var samtliga Orexos likvida medel placerade med
kort eller ingen bindningstid.

Orexos policy ar att alla finansiella investeringar vid sidan av banktill-
godohavanden, méaste goras i finansiella instrument med hog likviditet
och lag kreditrisk.

Koncernens rantebarande skulder per den 31 december 2021 upp-
gar till SEK 492,3 miljoner och ar hanforliga till foretagsobligationslan.
Detta lan loper med en rorlig ranta, STIBOR 43,75 procent (STIBOR
raknas som lagst som noll).

Effekten pa resultatet av en ranteforandring pa 0,5 procentenhet
skulle innebara en dkning respektive minskning av rantekostnaderna
med SEK 1,0 miljoner.

3.3 Kreditrisk och motpartsrisk

Kredit- och motpartsrisker avser dels risken for att en motpart inte full-
gor sina ataganden att aterbetala en skuld eller betala ranta som Gper
pa skuld och dels tillgodohavanden hos kreditinstitut.

I koncernen finns i huvudsak tva kategorier av betalningsfléden dar
kreditrisker kan uppsta, dels i dotterbolaget Orexo US Incs forsaljning
till distributérer och dels i betalningsfloden fran Orexos licensavtal
med annan part.

Betraffande Orexo US Incs distributorer sker provning av kreditrisk
l6bpande baserat pa kundens finansiella stallning och andra faktorer.

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

Uppfoljining av kundfordringar sker [bpande med kontroll dver
forfallna kundfakturor. Av de totala kundfordringarna per den sista
december 2021 star de fyra stdrsta kunderna for ca 96 procent. Ingen
annan enskild kund star for mer an 2 procent av de totala kundford-
ringarna. | Not 20 redovisas forfallna belopp.

Koncernens finansiella transaktioner skall endast utféras med banker
eller finansiella instrument med en officiell rating som ej ar lagre an
A1/P1 enligt kreditratinginstitutet Moodys.

3.4 Likviditetsrisk
Likviditetsrisk definieras som risk att Orexo inte kommer att kunna full-
gora sina ataganden att aterbetala eller aterfinansiera skulder i tid eller
tillen rimlig kostnad. Likviditetsrisken hanteras genom tillrackligt med
likvida medel for att sakerstalla den fortsatta verksamheten.
Kassaflédesprognoser upprattas manadsvis. Ledningen foljer noga
rullande prognoser for att sakerstalla att koncernen har tillrackligt med
kassamedel for att mota behovet i den lGpande verksamheten.
Tabellen nedan visar koncernens avtalsenliga odiskonterade kassa-
floden fran finansiella skulder uppdelat efter den tid som pa balans-
dagen aterstar fram till forfallodagen.

Mindre an Mellan Mellan
Per den 31 december 2021 1ar loch?2ar 2och5ar
Leverantorsskulder 49,2 — —
Upplupna kostnader 133,7 = =
Upplaning 18,8 37,5 502,2
Leasing 20,8 45,6 =

Mindre &n Mellan Mellan
Per den 31 december 2020 1ar loch?2ar 2och5ar
Leverantorsskulder 47,0 — —
Upplupna kostnader 107,2 — —
Upplaning 226,3 — —
Leasing 19,7 56,1 —

3.5 Kommersiell marknadsrisk och lagerrisk
Orexos viktigaste marknadsrisker ar prispress, begransade prissubven-
tioner samt lansering av nya konkurrerande produkter.

For framgang i USA ar det av storsta vikt att ZUBSOLV® far prissub-
ventioner i niva med konkurrenterna. Med hansyn till den komplexa
amerikanska marknaden med manga olika betalare och ett komplice-
rat prissubventionssystem har Orexo etablerat ett professionellt team
med fokus enbart pa att forbattra ZUBSOLV®s marknadstillganglighet
och prissubventioner. Betalare undersoker standigt sina lakemedels-
forteckningar vilket kan leda till stora forandringar i marknadstillgang-
lighet. | slutet av 2021 hade ZUBSOLV® tillgang till 98 procent av det
kommersiella och 42 procent av de publika betalargrupperna i USA.
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Orexos produkter saljs pa en marknad som praglas av hard konkur-
rens fran andra produkter och behandlingsmetoder, och det finns
alltid en risk att konkurrenter lanserar nya produkter. P& alla Orexos
marknader sker en intensiv utveckling av nya och forbattrade behand-
lingar som kan visa sig ha battre klinisk effekt an de befintliga.

Orexo arbetar standigt och proaktivt med att analysera dessa risker
och utvecklar handlingsplaner for olika marknadsscenarios. Detta
arbete sker i samarbete med lokala externa specialister.

For att sakerstalla leveransen av produkterna som ar kritiska for
patienterna maste Orexo ha ett betydande lager av ZUBSOLV®. Hoga
lagernivaer medfér en risk for nedskrivningar av utgangna produkter.
Orexo arbetar [6pande med att minimera denna risk genom att
anpassa lagret till efterfragan, samt genom arbetet med att forbattra
produktens livslangd.

Formagan att erhalla och skydda patent och andra immateriella
rattigheter som skyddar Orexos teknologier och produkter ar en viktig
del av Orexos strategi att skapa langsiktigt varde. Att sakerstalla patent
for lakemedel ar en komplex process som involverar bade forskning
och juridisk expertis. Aven om ett patent &r godkant kan det senare bli
juridiskt ifragasatt, forklarat ogiltigt eller kringgatt, detta kan férsvara

Orexos mojlighet att marknadsfora nya produkter. For en uppdatering
betraffande pagaende juridiska tvister se sektionen "Bolagsstyrnings-
rapport 2021".

3.6 Kapitalstruktur
Koncernens mal avseende kapitalstrukturen ar att trygga koncernens
fébrmaga att fortsatta sin verksamhet sa att den kan generera avkastning
till aktieagarna och nytta for andra intressenter och att uppratthalla en
optimal kapitalstruktur for att halla kostnaderna for kapitalet nere.
Koncernens kapital beddms pa basis av koncernens soliditet.
Soliditeten per den 31 december 2021, och 2020 framgar av nedan-
staende tabell:

2021 2020
Eget kapital 349,6 558,5
Summa tillgangar 12737 12329
Soliditet 27% 45%

NOT 4 VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR REDOVISNINGSANDAMAL

Uppskattningar och bedémningar utvarderas l[0pande och baseras
pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive férvantningar pa
framtida handelser som anses rimliga under radande férhallanden.

4.1 Viktiga uppskattningar och antaganden

for redovisningsandamal

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden.

De uppskattningar for redovisningsandamal som blir foljden av dessa
kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara det verkliga resultatet.
De uppskattningar och antaganden som innebar en betydande risk for
vasentliga justeringar i redovisade varden for tillgangar och skulder
under nastkommande rakenskapsar behandlas i huvuddrag nedan.

(@) Prévning av indikationer pa nedskrivningsbehov for
egenutvecklad immateriell tillgdng
Avskrivningar av immateriella tillgdngar relaterade till Digital Therapeutics
pabdrjades i oktober 2020 for vorvida® och i november 2020 for
deprexis® efter produkternas forsta forsaljning i USA. Tillgangarna
bestar av delmalsbetalningar for licenser och liknande rattigheter samt
immateriella tillgangar relaterade till foretagsplattformen for vilka ned-
skrivningar kommer att goras over en period av 10 ar. Det viktigaste
antagandet som anvandes var prognostiserad framtida intaktstillvaxt,
eftersom vardet pa tillgangarna ar beroende av att foretaget fram-
gangsrikt kommersialiserar produkterna. Perioden for vilken kassaflo-
den beraknas ar langre an fem ar, pa grund av den tidiga kommersiali-
seringsfasen som DTx-produkterna féor narvarande befinner sig i.

Ingen indikation pa nedskrivningsbehov har identifierats under aret.

Koncernens egenutvecklade immateriella tillgangar borjades skrivas
av i augusti 2015 efter FDA:s godkannande av ZUBSOLV® for initiering
av buprenorfin for underhallsbehandling av patienter med opiat-
beroende och kommer ske dver en period av 10 ar. Darmed provas
och sakerstalls att redovisat varde inte dverskrider atervinningsvardet
enbart vid en vasentlig negativ handelse som kan skapa ett nedskriv-
ningsbehov. Vid en nedskrivningsprovning gors en riskanalys med
erfarenhetsbaserade uppskattningar om storleken av framtida in- och
utbetalningar. Sannolikheten att intaktsgenererande handelser intraffar
och att projekten resulterar i produkter som nar marknaden uppskattas
utifran tillganglig branschstatistik. Dessa sannolikheter varierar bero-
ende pa vilken utvecklingsfas FoU-projekten befinner sig i. Framtida
in- och utbetalningar sannolikhetsjusteras darefter och diskonteras
med en ranta som avspeglar kapitalkostnad och risk.

Under aret har ingen indikation pa nedskrivningsbehov identifierats.
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(b) Royaltyintakter

Royaltyintakter kan paverkas utav yttre faktorer till exempel forsaljnings-
begransningar eller prisregleringar initierade av myndigheter i ldander
dar forsaljning sker. Detta ar inget som foretaget kan paverka och
informationen kommer eventuellt inte foretaget till kanna forran det
intraffat. Vid redovisningen av royaltyintédkterna kravs da att en upp-
skattning av periodens forsaljning gors.

(c) Varuintakter

Intakter avseende ZUBSOLV® redovisas nar de levereras till grossister.
Intédkterna for ZUBSOLV® berdknas som bruttointakt fakturerad till
grossisterna med avdrag for faktisk och uppskattad rabatt till offentliga
och privata forsakringsgivare ("betalarna’), avsattningar for potentiella
returer, kostnad for patientsupportprogram samt avgifter till grossister
och distributorer. Eftersom inte hela den volym som faktureras till
grossisterna har natt patienterna vid bokslutet baseras flera av avrak-
ningarna fran bruttointédkterna delvis pa uppskattningar.

(d) Varulagervardering

For att sakerstélla leveransen av ZUBSOLV® pa den amerikanska mark-
naden har Orexo faststallt nivan pa lagret for ramaterial, halvfabrikat
och fardigstallda produkter. Varderingen av lagret och bedomningen
av risken for potentiella nedskrivningar baseras pa l0pande uppdate-
rade marknadsprognoser och antaganden rorande hallbarheten for
olika kemiska foreningar. Hallbarheten for halvfabrikat och fardigstallda
produkter baseras pa dokumenterade stabilitetsstudier.

(e) Uppskjutna skattefordringar

Orexo har betydande underskottsavdrag eftersom bolaget historiskt
har haft forluster. Underskottsavdrag aktiveras endast i den utstrack-
ning det ar sannolikt att avdragen kan avraknas mot 6verskott vid fram-
tida beskattning. De skattemassiga underskotten i koncernen uppgar
per den 31 december 2021 till SEK 1 364 miljoner (1 188). Inga uppskjutna
skattefordringar har aktiverats avseende underskottsavdrag.

4.2 Viktiga bedémningar vid tillampning av foretagets
redovisningsprinciper

(a) Beddmning av om ett licensavtal innebér att rattigheter
avyttras eller upplats

Vissa licensavtal innebar att globala rattigheter upplats till samarbets-
partnern. D& Orexo har kvar de immateriella rattigheterna som aven
kan komma att atertas under vissa omstandigheter sa redovisas inte
dessa avtal sasom om licensavtalet innebar en avyttring. Detta innebar
for Orexos del att dessa tillgangar ligger kvar i balansposten forvarvad
forskning och utveckling.



NOTER

Not 4 forts.

(b) Intaktsredovisning (c) Forskning och utveckling

Foretagsledningen beddmer sannolikheten att framtida ekonomisk Utgifter hanforliga till forskning kostnadsfors da de uppstar. Bedom-

nytta kommer att tillfalla koncernen pa basis av flera faktorer som ningar av aktiverbara kostnader gors kontinuerligt. Kostnader hanfor-

t.ex. kundernas betalningshistorik och kreditvardighet. Om koncernen liga till utvecklingsprojekt tas upp som immateriella tillgangar i balans-

beddmer en fordran som osaker gérs en avsattning till dess att det gar rakningen i de fall dessa kostnader i framtiden forvantas generera

att avgdra om koncernen kommer att erhalla betalning. ekonomiska férdelar. Andra utvecklingskostnader kostnadsfors da de
En delmalsersattning ar en intakt relaterad till uppnadda mal enligt uppstar. Utvecklingskostnader som ar kostnadsforda tas inte upp som

avtalet med partnern. Sadana mal kan till exempel avse start av klinisk tillgdng under efterféljande perioder.

provning eller en lakemedelsmyndighets godkannande av produkt-
registrering. Intakter avseende delmalsersattningar redovisas nar malet
ar uppnatt och koncernen fullgjort sina dtaganden.

NOT 5 INTAKTER FRAN AVTAL MED KUNDER

2021
Koncernen ZUBSOLV® Abstral® Edluar® vorvida® deprexis® Total
Segment
US Pharma 5227 — — — - 522,7
Digitala behandlingar = = = 1,0 01 11
HQ & Pipeline — 32,1 9,1 = — 41,2
Totala intakter fran avtal med kund 522,7 32,1 9,1 1,0 0,1 565,0
Geografiska omraden
USA 5227 — 2,9 1,0 0,1 526,8
EU — 31,0 3.1 — — 34,1
Ovriga vérlden - 1,1 30 — - 4,2
Totala intakter fran avtal med kund 522,7 32,1 91 1,0 01 565,0
2020
Koncernen ZUBSOLV® Abstral® Edluar® vorvida® deprexis® Total
Segment
US Pharma 623,3 — — — — 623,3
Digitala behandlingar - - — 0.0 0.0 0,0
HQ & Pipeline 0.1 29,7 10,4 — — 40,2
Totala intakter fran avtal med kund 623,4 29,7 10,4 0,0 0,0 663,6
Geografiska omraden
USA 623,3 — 31 0,0 0.0 626,4
EU 01 28,9 2.7 — - 31,7
Ovriga varlden - 0.8 4,7 - - 5,5
Totala intakter fran avtal med kund 623,4 29,7 10,4 0,0 0,0 663,6
2021
Moderbolaget ZUBSOLV® Abstral® Edluar® vorvida® deprexis® Total
Segment
US Pharma (koncerninternt) 324,0 — = = — 324,0
Digitala behandlingar (koncerninternt) — — — 0,7 0,1 0,7
HQ & Pipeline — 32,1 9,1 — — 41,2
Totala intakter fran avtal med kund 324,0 32,1 9,1 0,7 0,1 365,9
Geografiska omraden
USA 324,0 — 2,9 0,7 0,1 327,6
EU — 31,0 31 = = 34,1
Ovriga véarlden - 1,1 3,0 - - 4,2
Totala intakter fran avtal med kund 324,0 32,1 91 0,7 01 365,9
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2020

Moderbolaget ZUBSOLV® Abstral® Edluar® vorvida® deprexis® Total
Segment

US Pharma (koncerninternt) 406,2 — — — — 406,2
Digitala behandlingar (koncerninternt) — — — — — 0,0
HQ & Pipeline 0,1 29,7 10,4 — — 40,2
Totala intakter fran avtal med kund 406,3 29,7 10,4 0,0 0,0 446,4
Geografiska omraden

USA 406,2 - 31 — — 409,3
EU 0,1 28,9 2,7 — — 31,7
Ovriga véarlden - 0.8 47 - - 55
Totala intakter fran avtal med kund 406,3 29,7 10,4 0,0 0,0 446,4

Forséaljning av varor

Intakter for forsaljning av varor redovisas i sin helhet vid tidpunkten for
nar kontrollen &ver varorna overgar till motparten, vilket vanligtvis ar
vid leverans av varorna till de aterforsaljare som ar koncernens kunder.
Transaktionspriset ar vanligtvis inte kant vid tidpunkten for leverans, da
det slutliga priset ar avhangigt pa den rabatt som kommer att betalas
till de offentliga eller privata forsakringsgivare som betalar patienters
lakemedelskostnader. Eftersom det slutliga transaktionspriset inte ar
kant uppskattar koncernen ett rabattavdrag utifran en statistisk modell
som bland annat bygger pa receptdata. Det ackumulerade rabatt-
avdraget redovisas inom posten avsattningar, och uppgick vid balans-
dagen till SEK 139,4 miljoner (170,3). Aterforsaljare har ratt att returnera
osalda varor, och koncernen uppskattar darfor ett avdrag for forvan-
tade framtida returer. Det ackumulerade returavdraget redovisas inom
posten avsattningar, och uppgick vid balansdagen till SEK 20,7 miljoner
(27.0). Under perioden har koncernen reverserat avsattningar for rabatter
och returer fran tidigare perioder till ett belopp om SEK 6,7 miljoner
(9,0). Uppskattningen av rabatter och returer ar férknippade med
vasentlig osakerhet, se Not 4.

Royalty

Intakter fran royalty redovisas vid den tidpunkt da atagandet att Over-
féra immaterialrattsliga tillgangar till motparten har uppfyllts, och
den forsaljning som ligger till grund for royalty har intraffat. | praktiken
innebar detta att intakter fran royalty for sadana produkter dar dver-
férandet av de immaterialrattsliga tillgangarna redan har agt rum redo-
visas nar forsaljningen av de varor som ligger till grund for royalty sker.
Koncernen erhaller vanligtvis inte information om faktisk forsaljning i
anslutning till bokslutet, och uppskattar darfor intjanad royalty under
slutet av perioden. Uppskattningen av intjanad royalty

ar forknippad med vasentlig osakerhet, se Not 4.
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Licensintdkter

Licensintakter for Digital Therapeutics (DTx) redovisas ¢ver den tid
under vilken licensen beviljas, eftersom licenstilldelningen har fast-
stallts vara en prestationsskyldighet med utnyttjanderatt. | de fall
det finns returratt tillampas en beraknad returgrad som minskar netto-
intakterna. Intakter fran licenser redovisas endast i den man det ar
mycket sannolikt att en vasentlig aterféring av redovisad intakt inte
kommer

att ske.

Delmalsbetalningar

Intékter fran delmalsbetalningar (‘milestones”) redovisas vid den tid-
punkt da dtagandet att dverfora immaterialrattsliga tillgangar till mot-
parten har uppfyllts och den osékerhet som foreligger betraffande att
delmalet kommer att uppnas har upphort. | praktiken innebar detta att
intakter fran delmalsbetalningar for sadana produkter dar dverforandet
av de immaterialrattsliga tillgangarna redan har &gt rum redovisas nar
delmalen uppnas.

Ovrigt

Koncernens forsaljning sker i huvudsak med betalningsvillkor om
0-45 dagar, och inga inslag av vasentliga finansieringskomponenter
foreligger. Koncernen redovisar fordringar mot motparterna vid for-
saljningstillfallet, och vid balansdagen forelag inga avtalstillgangar
eller avtalsskulder. Inga vasentliga ouppfyllda eller delvis uppfylla
prestationsataganden forelag per balansdagen.



NOT 6 FORDELNING AV INTAKTER OCH EBIT PER SEGMENT

NOTER

Segmentet US Pharma utgor distribution och forsaljning av ZUBSOLV®
fér behandling av opioidberoende i USA. Segmentet Digital behand-
ling utgdrs av distribution och forsaljning av digitala behandling i USA.
Det ar ett komplement till existerande behandlingar samt tillgodoser

patienter med tillgang till ett sofistikerat och individualiserat stéd nar
det behovs som mest. Segmentet HQ & Pipeline utgors av koncern-
stab, FoU, affarsutveckling, regelefterlevnad och varuforsorjning.

SEK'm 2021 2020
US Pharma
Nettomsattning 522,7 623,3
Rorelseresultat (EBIT) 278,2 3312
Avskrivningar och amorteringar -15,4 -15,4
Digitala behandlingar
Nettomsattning 11 0,0
Rorelseresultat (EBIT) -249,7 -175,4
Avskrivningar och amorteringar -18,6 =32
HQ & Pipeline
Nettomsattning 41,2 40,2
Rorelseresultat (EBIT) —242,6 -175,8
Avskrivningar och amorteringar —19/1 -20,3
Koncern
Nettomsattning 565,0 663,6
Rorelseresultat (EBIT) -214,1 -19,9
Avskrivningar och amorteringar -53,0 -38,9
Finansnetto -84 -18,4
Resultat fore skatt -222,5 -38,3
Intakter fran kunder i Sverige uppgick till SEK 9,0 miljoner under 2021.
Materiella anlaggningstillgangar i Sverige uppgick till SEK 56,1 miljoner per den 31 december 2021
Immateriella anlaggningstillgangar i Sverige uppgick till SEK 248,9 miljoner per den 31 december 2021.
NOT 7 KOSTNADER FORDELADE PA KOSTNADSSLAG

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Ravaror och fornddenheter 78,9 65,6 71,2 79,7
Ovriga externa kostnader 402,2 354,7 4331 322,7
Personalkostnader 249,0 220,6 76,0 78,3
Avskrivningar och nedskrivningar 53,0 38,9 36,6 23,0
Summa 783,1 679,9 616,8 503,7
NOT 8 OVRIGA RORELSEINTAKTER

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Valutakursvinster 10,8 17.8 10,8 17,8
Ovriga intakter 01 -0,2 329 52,4
Summa 10,9 17,6 43,6 70,2
Ovriga intakter i moderbolaget avser en transfer pricing-relaterad reglering, dvs att det amerikanska dotterbolagets vinst ar reglerad till en
procentuell andel av omséattningen. Overskjutande vinst tillfaller moderbolaget.
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NOT 9 AVSKRIVNINGAR OCH NEDSKRIVNINGAR

Avskrivningar och nedskrivningar fordelas pa funktion enligt foljande:

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Materiella anldaggningstillgangar
Forsalining = — = -
Administration 19 1,8 19 1,8
Forskning och utveckling 4.3 2.2 4,3 2,2
Summa materiella anldggningstillgangar 6,2 4,1 6,2 4,1
Immateriella tillgangar
Forsaljning = 0,5 = —
Administration 0,3 0.4 0.3 0,4
Forskning och utveckling 34,4 18,6 30,1 18,6
Summa immateriella tillgangar 34,6 19,5 30,4 18,9
Nyttjanderattstillgangar
Forsaljning 0,3 2.0 = —
Administration 1,6 2,6 = —
Forskning och utveckling 10,5 10,8 = —
Summa nyttjanderattstillgangar 12,3 15,3 0,0 0,0
Totala avskrivningar och nedskrivningar 53,0 38,9 36,6 23,0
NOT 10 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA
Medelantal anstallda

2021 2020

Medelantal Medelantal

Koncernen anstallda Varav méan anstallda Varav mén
Sverige 57 31 55 25
USA 78 28 80 32
Koncernen totalt 135 59 135 57

2021 2020

Medelantal Medelantal

Moderbolaget anstallda Varav man anstallda Varav mén
Sverige 57 31 55 25
Moderbolaget totalt 57 31 55 25

Koncernen Moderbolaget
Kostnader och ersattningar till samtliga anstéllda och styrelse, SEK tusen 2021 2020 2021 2020
Loner, ersattningar och sociala avgifter
Loner och andra ersattningar till styrelse, VD och &vriga
ledande befattningshavare 43 691 45703 24 612 23 064
Loner och andra ersattningar till Ovriga anstallda 142 947 125 329 35981 28 080
Pensionskostnader till styrelse, VD och ovriga ledande
befattningshavare® 2161 2112 1710 1694
Pensionskostnader till dvriga anstallda® 11934 11 329 7202 6 880
Sociala avgifter till styrelse, VD och évriga ledande befattningshavare? 3995 3010 4 435 3405
Sociala avgifter till dvriga anstallda? 17 385 13724 10 721 7 347
Ovriga personalkostnader 24 088 33343 2 096 7753
Summa 246 200 234 551 86 756 78 223

L Avser i sin helhet avgiftsbestamda pensionsplaner.

2 Inkluderar aven berdknade kostnader for sociala avgifter avseende personaloptionsprogram.
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Kostnader och ersattningar till styrelse VD och ledande befattningshavare 2021, SEK tusen

NOTER

Grundlén/ Rérlig Ovriga Pensions-  Aktierelaterad Ovrig Summa
SEK tusen Styrelsearv ersattning féormaner kostnad ersattning ersattning ersattning
Styrelse
Ordfoérande James Noble 1500 — — — — — —
Ledamot Henrik Kjaer Hansen® 0 — — — — — —
Ledamot Fred Wilkinson 400 — — — — — —
Ledamot Staffan Lindstrand 350 — — — — — —
Ledamot Mary Pat Christie 400 = = = = = =
Ledamot Charlotte Hansson 600 = = = = = =
Ledamot David Colpman 450 — — — — = —
Ledamot Kirsten Detrick 400 = = = = = =
Delsumma 4100 0 0 0 0 0 0
VD och ledande befattningshavare
VD och koncernchef Nikolaj Serensen 3617 1354 110 748 4022 = 9851
Ovriga ledande befattningshavare (6 st) 19 828 7288 980 1413 2 384 = 31894
Summa 27 545 8 642 1090 2161 6 407 0 45 845
L Avstatt styrelsearvode
Kostnader och ersattningar till styrelse VD och ledande befattningshavare 2020, SEK tusen

Grundloén/ Rorlig Ovriga Pensions-  Aktierelaterad Ovrig Summa
SEK tusen Styrelsearv ersattning formaner kostnad ersattning ersattning ersattning
Styrelse
Ordférande James Noble? 699 — — — — — 699
Ledamot Henrik Kjaer Hansen? 0 — — — — — 0
Ledamot Fred Wilkinson 300 — — — — — 300
Ledamot Staffan Lindstrand 350 — — — — — 350
Ledamot Mary Pat Christie 300 — — — — — 300
Ledamot Charlotte Hansson? 333 — - — - — 333
Ledamot David Colpman 350 — — — — — 350
Ledamot Kirsten Detrick 300 — - — - — 300
Delsumma 2630 0 0 0 0 0 2630
VD och ledande befattningshavare
VD och koncernchef Nikolaj Serensen 3428 1354 89 692 3133 — 8 697
Ovriga ledande befattningshavare (6 st) 20 287 7 696 812 1420 3774 2533 36 523
Summa 26 345 9 050 901 2112 6908 2533 47 850
"Invalda pa arsstdamman i april 2020
2 Avstatt styrelsearvode
Styrelseledamoter och ledande befattningshavare 2021 2020

antal pa antal pa
balansdagen varav man balansdagen varav man

Koncernen (inkl. dotterbolag)
Styrelseledamoter 63% 8 63%
Verkstallande direktérer och andra ledande befattningshavare 86% 8 88%
Moderbolaget
Styrelseledamoter 8 63% 63%
Verkstallande direktorer och andra ledande befattningshavare 4 75% 5 80%

Ersattningen till verkstallande direktér och ledande befattningshavare
ska besta av fast lon, rorlig ersattning, langsiktiga incitamentsprogram,
pension och andra sedvanliga formaner (framst tjanstebil). Samtliga
anstallda omfattas av avgiftsbestamda pensionsplaner, innefattande
sjukforsakring. Med rorlig ersattning avses rorlig bonus baserad pa en
fast andel av grundlénen. Anstallningsavtalet for verkstallande direktoren
far sagas upp med sex manaders uppsagningstid. Anstallningsavtal for
ovriga ledande befattningshavare kan sagas upp med mellan noll och
sex manaders uppsagningstid. For ytterligare beskrivning se forvaltnings-

Not 24.

Ledning sidan 110.

berattelsen sid 54. For beskrivning av aktierelaterade ersattningar se

Med ovriga ledande befattningshavare per den 31 december 2021
avses Robert A. Deluca, Michael Sumner, Johannes Doll (EVP och
Chief Commercial officer t.o.m. 30 september 2021), Joseph DeFeo,
Dennis Urbaniak, Robert Ronn och Cecilia Coupland. Antal aktier
och optioner som innehas av verkstallande direktéren och ledande
befattningshavare framgar av uppgifter om Styrelse pa sidan 108 och
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NOT 11 VALUTAKURSDIFFERENSER

| rorelseresultatet ingar valutakursdifferenser avseende

rorelsefordringar och rorelseskulder enligt foljande:

Koncernen Moderbolaget

2021 2021 2020
Ovriga rorelseintakter 10,8 10,8 17,8
Ovriga rorelsekostnader -6,9 -20,2 -6,9 -20,2
Summa 39 -2,4 3,9 -2,4

For valutakurseffekt i finansnetto se not 12.

NOT 12 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Finansiella intakter
Ovriga rénteintakter 0,0 1.6 0,0 0,8
Aterkop féretagsobligation = 1,4 = 1.4
Valutakurseffekt 38,2 57,7 38,2 57,7
Summa finansiella intakter 38,3 60,7 38,3 59,9
Finansiella kostnader
Rantekostnader fran foretagsobligationer -18,1 -11.8 -181 -11.8
Ovriga rantekostnader -2.8 -2,9 0,0 0,0
Upplaningskostnader foretagsobligationer -7,3 -15 -7,3 -15
Valutakurseffekt -18,4 -62,9 -18,4 -62,9
Summa finansiella kostnader -46,7 -79.1 -43,8 -76,2
Finansnetto -8,4 -18,4 -5,6 -16,3
NOT 13 INKOMSTSKATT

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Aktuell skatt -4,5 -5,2 = —
Uppskjuten skatt 3.5 -40,9 = -49,0
Summa -1,0 -46,1 0,0 -49,0
Skillnaden mellan koncernens skattekostnad och
skattekostnad baserad pa géallande skattesats
Redovisat resultat fore skatt -222,5 -38,3 -219.8 -23,4
Skatt enligt gallande skattesats 45,8 8,2 453 5,0
Skatteeffekt av utlandska skattesatser -6,5 -0,3 — -
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -0,1 —-0,1 -0,1 —-0,1
Skatt avseende tidigare ar 5,0 — — —
Ej aktiverade forlustavdrag —45,2 — —-45,2 —
Aktivering av forlustavdrag = —539 = —53,9
Skatt pa arets resultat enligt resultatrakningen -1,0 -46,1 0,0 -49,0
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NOT 14 RESULTAT PER AKTIE

NOTER

Resultat per aktie fore utspadning beraknas genom att det resultat som ar hanforligt till moderforetagets aktieagare divideras med ett vagt

genomsnittligt antal utestaende stamaktier under perioden enligt nedanstaende uppstallning.

Koncernen 2021 2020
Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare, SEK miljoner —223,5 -84,4
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 34 319 649 34 398 815
Resultat per aktie fore utspadning (kr per aktie) —-6,51 -2,45
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 34 319 649 34 398 815
Resultat per aktie efter utspadning (kr per aktie) —-6,51 -2,45
Utestaende optioner och aktieratter 1629 022 1630 875

For berakning av resultatet per aktie efter utspadning justeras det vagda genomsnittliga antalet utestdende stamaktier for utspadningseffekten

av samtliga potentiella stamaktier. Potentiella stamaktier i moderforetaget utgors av personaloptioner och aktieratter.

Koncernen 2021 2020
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning 34 319 649 34 398 815
Potentiella stamaktier fran aktierelaterad ersattning 0 0
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 34 319 649 34 398 815
NOT 15 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Inventarier och Forbattringsutgifter
Koncernen maskiner Datorer annans fastighet Summa
Rakenskapsaret 2020
Ingédende varde 39,2 2.9 36,2 78,2
Arets anskaffningar 29,4 - - 29,4
Utrangeringar — — — —
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 68,6 2,9 36,2 107,7
Ingadende avskrivningar =311 -3,0 -22,2 -56,3
Avskrivning utrangering — — — —
Avskrivningar -2,3 — -1.8 -4,1
Utgaende ackumulerade avskrivningar -33,4 -3,0 -24,0 -60,4
Per 31 december 2020 - - - -
Anskaffningsvarde 68,6 2.9 36,2 1077
Ack. av- och nedskrivningar -33,4 -3,0 -24,0 -60,4
Utgaende redovisat varde 35,2 -0,1 12,2 47,3
Rakenskapsaret 2021
Ingdende varde 68,6 2,9 36,2 1077
Arets anskaffningar 24,8 - - 24,8
Utrangeringar = — — =
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 93,4 2,9 36,2 132,5
Ingaende avskrivningar -33,4 =3,0 -24,0 -60,4
Avskrivning utrangering — — — —
Avskrivningar -4.4 — -1,8 -6,2
Utgaende ackumulerade avskrivningar -37,.7 -3,0 -25,8 -66,6
Per 31 december 2021
Anskaffningsvarde 93,4 2,9 36,2 1325
Ack. av- och nedskrivningar =377 =30 -25,8 -66,6
Utgaende redovisat varde 55,7 -0,1 10,4 65,9
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NOTER

Not 15 forts.

Inventarier och Forbattringsutgifter
Moderbolag maskiner Datorer annans fastighet Summa
Rékenskapsaret 2020
Ingédende varde 35,7 11 36,2 72,9
Arets anskaffningar 29,3 — — 29,3
Utrangeringar — — — —
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 65,0 11 36,2 102,3
Ingaende avskrivningar =277 -11 =221 -51,0
Avskrivning utrangeringar — — — —
Avskrivningar -2,3 — -1,8 -4,1
Utgaende ackumulerade avskrivningar -30,0 -11 -23,9 -55,1
Per 31 december 2020
Anskaffningsvarde 65,0 11 36,2 102,3
Ack. av- och nedskrivningar -30,0 -1,1 -239 -55,1
Utgaende redovisat varde 35,0 0,0 12,3 47,2
Réakenskapsaret 2021
Ingaende varde 65,0 11 36,2 102,3
Arets anskaffningar 24,8 — - 24,8
Utrangeringar — = — —
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 89,8 11 36,2 127,0
Ingadende avskrivningar -30,0 -1,1 -239 -55,1
Avskrivning utrangeringar = = = =
Avskrivningar 4,4 = -1.8 -6,2
Utgaende ackumulerade avskrivningar -34,3 -11 -25,7 -61,3
Per 31 december 2021
Anskaffningsvarde 89,8 11 36,2 1271
Ack. av- och nedskrivningar -34,3 =il il -25,7 -61,3
Utgaende redovisat varde 55,5 0,0 10,5 65,9
NOT 16 IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Egenutvecklade
Patent och immateriella B
Koncernen Forvarvad FoU rattigheter tillgangar Ovrigt Summa
Rakenskapsaret 2020
Ingaende varde 435,1 53,7 153,6 14,0 656,4
Arets anskaffningar — 140.,4 — 19,9 160,3
Kursdifferenser — -2,0 — — -2,0
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 435,1 192,1 153,6 33,9 814,7
Ackumulerade avskrivningar -435,1 -27.4 -67.8 -12,2 -542,5
Arets avskrivningar — -3,2 -15,4 -0,9 -19,5
Utgaende ackumulerade avskrivningar -435,1 -30,6 -83,2 -13,1 -562,0
Per 31 december 2020
Anskaffningsvarde 4351 192,1 153,6 33,9 814,8
Ack. av- och nedskrivningar -435,1 -30,6 -83.2 -13.1 -562,0
Redovisat varde 0,0 161,5 70,4 20,8 252,8
Rakenskapsaret 2021
Ingaende varde 4351 192,1 153,6 33,9 814,7
Arets anskaffningar — 10,2 — 18,0 28,1
Kursdifferanser = = = 2,6 2,6
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 435,1 202,3 159,6 54,4 845,4
Ackumulerade avskrivningar -435,1 -30,6 -83,2 -13.1 -562,0
Arets avskrivningar = -14,4 -19,6 -0,7 -34,6
Utgéende ackumulerade avskrivningar 435,1 -45,0 -102,8 -13,7 -596,6
Per 31 december 2021
Anskaffningsvarde 435,1 202,3 153,6 54,4 845,5
Ack. av- och nedskrivningar -4351 -45,0 -102.8 -13,7 -596,6
Redovisat varde 0,0 157,3 50,8 40,7 248,9
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Not 16 forts.

NOTER

Egenutvecklade
Patent och immateriella

Moderbolaget Forvarvad FoU rattigheter tillgangar Ovrigt Summa
Réakenskapsaret 2020

Ingaende varde 4351 53,7 153,6 14,0 656,4
Arets anskaffningar — 138,4 — 1.0 139,4
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 435,1 192,1 153,6 15,0 795,8
Ackumulerade avskrivningar -435,1 =274 -67.8 -12,2 -542,5
Arets avskrivningar - 2.7 -15,4 -0,9 -18,9
Utgaende ackumulerade avskrivningar -435,1 -30,1 -83,2 -13,1 -561,5
Per 31 december 2020

Anskaffningsvarde 435,1 1921 153,6 15,0 795,8
Ack. av- och nedskrivningar -435,1 -30,1 -83,2 -13.1 -561,5
Redovisat varde 0,0 162,0 70,4 19 234,4
Rakenskapsaret 2021

Ingaende varde 4351 1921 153,6 15,0 795,8
Arets anskaffningar — 10,2 — — 10,2
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 435,1 202,3 153,6 15,0 806,0
Ackumulerade avskrivningar 4351 —-30,1 —83,2 —131 —561,5
Arets avskrivningar = —14.4 —15,4 —0,7 —30,4
Utgaende ackumulerade avskrivningar -435,1 -44,5 -98,5 -13,8 -591,9
Per 31 december 2021

Anskaffningsvarde 4351 202,3 153,6 15,0 806.,0
Ack. av- och nedskrivningar —435,1 —44.,5 —98,5 —13.8 —591,9
Redovisat varde 0,0 157,8 55,1 12 214,2

Egenutvecklade immateriella tillgangar per den

31 december 2021

Egenutvecklade immateriella tillgangar uppgaende till SEK 50,8 miljo-
ner (70,4) avser utgifter for kliniska studier samt registreringskostnad
for dessa. Foretagsledningen har gjort beddmningen att dessa
kommer att ge framtida ekonomiska fordelar for koncernen i form av
utdkad anvandning av ZUBSOLV®. Den utdkade indikationen (initiering
av behandling av opiatberoende) har godkants av den amerikanska
lakemedelsmyndigheten (FDA) i augusti 2015 och i samband med
detta har avskrivningar paborjats och kommer ske 6ver en period pa
10 ar. Under aret har ingen nedskrivning av egen utvecklad immateriell
tillgang gjorts.

Forsknings- och utvecklingskostnader
Forsknings- och utvecklingskostnaderna uppgick under perioden till
SEK 272,3 miljoner (224,9).

Moderbolagets immateriella tillgdngar bestar av patent och rattig-
heter, egenutvecklad immateriell rattighet samt IT-system. Investeringar
bestar huvudsakligen av ej aterbetalningsbara delmalsbetalningar om
SEK 10,2 miljoner for segmentet Digitala behandlingar.

NOT 17 RESERVER

Omraknings-

reserv Summa
Ingaende balans per 1 januari 2020 31 31
Omrakningsdifferenser -16,5 -16,5
Utgaende balans per 31 december, 2020 -13,4 -13,4
Ingaende balans per 1 januari 2021 -13,4 -13,4
Omrakningsdifferenser 13,0 13,0
Utgaende balans per 31 december 2021 -0,4 -0.4

Nedskrivningsprévning
Under aret har foretaget genomfért nedskrivningsprovning av immate-
riella tillgdngar relaterade till Digitala Terapier. Per den 31 december
2021 uppgar féretagets immateriella tillgangar for Digitala Terapier till
SEK 192,6 miljoner, bestaende av delmalsbetalningar for licenser och
liknande rattigheter, samt immateriella tillgangar relaterade till fore-
tagsplattformen. Nedskrivningsprévningarna utfordes baserat pa dis-
konterade kassafloden for aren 2022 till 2030 for vorvida® och deprexis®
som lanserades 2020, samt 2022 till 2031 féor MODIA™ som annu inte
har lanserats. Det viktigaste antagandet som anvants var den forvan-
tade framtida intaktstillvaxten, da vardet pa tillgdngarna ar beroende av
att foretaget lyckas kommersialisera produkterna och genererar posi-
tiva kassafloden. Den period for vilken kassaflodena beraknades var
langre an fem ar pa grund av den tidiga fasen av kommersialiseringen
som produkterna for Digitala Terapier for narvarande befinner sig i.
En diskonteringsranta (WACC) pa 30,0% tillampades pa testerna, for
att kompensera for den hoga osakerheten relaterad till dessa kassa-
floden. De utforda testerna indikerade inga nedskrivningsbehov.
Produkterna har for narvarande begransade intakter och atervinnings-
vardet ar helt beroende av en betydande framtida forsaljningstillvaxt
for att generera positiva kassafloden. En rimlig mojlig forandring av
viktiga antaganden skulle darfér medfora att det redovisade vardet
overstiger atervinningsvardet, da sadan tillvaxt kanske inte realiseras
eller blir lagre an forvantat. Dessutom overstiger atervinningsvardet
for vorvida®:s tillgangar det redovisade vardet med SEK 4 miljoner,
och en okning i WACC med 1,4%, allt annat lika, skulle resultera i att
tillgangarnas atervinningsvarde uppgar till samma belopp som det
redovisade vardet.
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NOT 18 UPPLYSNINGAR OM FINANSIELLA INSTRUMENT | KONCERNEN

Klassificering och kategorisering av tillgangar och skulder i koncernen 2021

Finansiella tillgangar varderade

Totala finansiella

Icke finansiella

2021-12-31 till upplupet anskaffningsvarde tillgangar tillgangar Summa
Tillgangar
Materiella anlaggningstillgangar — 0,0 65,9 65,9
Immateriella anlaggningstillgdngar — 0,0 2489 248,9
Nyttjanderattstillgangar — 0,0 59,2 59,2
Uppskjuten skattefordran - 0,0 33,4 33,4
Varulager = 0,0 92,3 92,3
Finansiella tillgangar 0,8 0,8 = 0,8
Kundfordringar 214,0 214,0 = 214,0
Ovriga kortfristiga fordringar = 0,0 24,1 24,1
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter — 0,0 311 31,1
Likvida medel 504,1 504,1 — 504,1
Summa tillgangar 718,9 718,9 554,9 1273,7

Finansiella skulder vérderade Totala finansiella Icke finansiella
2021-12-31 till upplupet anskaffningsvarde skulder skulder Summa
Eget kapital och skulder
Eget kapital = 0,0 349,6 349,6
Avsattningar, langfristiga = 0,0 13,5 13,5
Leasing, langfristig 38,0 38,0 = 38,0
Upplaning 492,3 492,3 = 492,3
Leverantodrsskulder 49,2 49,2 49,2
Avsattningar, kortfristiga — 0,0 160,1 160,1
Ovriga skulder 112,5 112,5 13,2 125,6
Leasing, kortfristig 20,2 20,2 — 20,2
Upplupna kostnader 13,0 13,0 12,0 25,0
Summa eget kapital och skulder 7251 7251 548,4 1273,7
Klassificering och kategorisering av tillgangar och skulder i koncernen 2020

Finansiella tillgangar varderade Totala finansiella Icke finansiella

2020-12-31 till upplupet anskaffningsvarde tillgangar tillgangar Summa
Tillgangar
Materiella anlaggningstillgangar — 0,0 47,3 47,3
Immateriella anlaggningstillgangar — 0,0 252,8 252,8
Nyttjanderattstillgangar — 0,0 67,8 67,8
Uppskjuten skattefordran — 0,0 32,7 32,7
Varulager - 0,0 108,4 108.,4
Finansiella tillgangar 0,7 0,7 - 0,7
Kundfordringar 165,2 165,2 - 165,2
Ovriga kortfristiga fordringar - 0,0 25,7 25,7
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter - 0,0 26,9 26,9
Likvida medel 505,3 505,3 — 505,3
Summa tillgangar 671,2 671,2 561,6 12329

Finansiella skulder viarderade Totala finansiella Icke finansiella
2020-12-31 till upplupet anskaffningsvarde skulder skulder Summa
Eget kapital och skulder
Eget kapital - 0,0 558,5 558,5
Avsattningar, langfristiga - 0,0 25,7 25,7
Leasing, langfristig 47,4 47.4 — 47,4
Upplaning 224,5 224,5 — 224.,5
Leverantorsskulder 47,0 47,0 — 47,0
Avsattningar, kortfristiga - 0,0 197,3 197,3
Ovriga skulder 86,2 86,2 57 91,9
Leasing, kortfristig 19,1 19,1 - 19,1
Upplupna kostnader 7.3 7.3 14,2 21,5
Summa eget kapital och skulder 431,5 431,5 801,4 12329

For samtliga poster ovan ar det verkliga vardet en approximation det verkliga vardet, varfér dessa poster inte indelas i nivaer enligt varderingshierarkin.
Obligationslanets redovisade varde uppgick till 492,3 MSEK, verkligt varde enligt niva 2 uppgick till vasentligt lika belopp.
Ovrig upplaning loper med rorlig ranta varfor bokforda varden i allt vasentligt beddms motsvara verkliga varden. Beskrivning av bolagets upplaning

finns i Not 26.
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NOT 19 VARULAGER

NOTER

NOT 21 OVRIGA FORDRINGAR

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Ramaterial 47,5 68,1 47,5 68,1 Fordran mervardesskatt 4,1 3,8 41 3,8
Produkter i arbete 17,0 22,8 17,0 22,8 Skattefordran 19,2 20,4 2,7 2.7
Fardiga varor 27.8 17,6 3.3 0,0 Ovrigt 0,8 15 0,8 15
Summa 92,3 108,4 67,8 90,9 Summa 24,1 25,7 7.6 8,0

Det belopp for varor i lager som redovisas som en kostnad under
perioden uppgar for koncernen till SEK 79,0 miljoner (63,5) och for
moderbolaget till SEK 57,0 miljoner ( 82,8). Nedskrivningar uppgick till
0,0 miljoner (2,1).

NOT 20 KUNDFORDRINGAR

NOT 22 FORUTBETALDA KOSTNADER
OCH UPPLUPNA INTAKTER

Nedskrivning av kundfordringar har gjorts med SEK 0,0 miljoner (0,2)
i koncernen. Redovisat varde motsvaras av verkligt varde da samtliga
fordringar ar kortfristiga och forfaller inom ett ar. Bolaget har historiskt
sett inte haft nagra vasentliga kundforluster, och forvantade framtida
kundforluster uppgar ej till vasentliga belopp.

| moderbolaget har nedskrivningar av kundfordringar har gjorts med
SEK 0,0 miljoner (0,0).

Redovisade belopp i SEK miljoner per valuta, for koncernens
kundfordringar ar foljande:

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
SEK 0,0 0,0 0.0 0.0
usD 211,2 161,3 2.7 17,7
EUR 2,8 3,8 2.8 38
Summa 214,0 165,1 5,6 21,5

Kreditkoncentration
Koncernen har ett begransat antal kunder vilket innebar att en viss
kreditkoncentrationsrisk foreligger.

Av koncernens totala kundfordringar avser SEK 205,3 miljoner
(152,7) koncernens fyra storsta kunder. Var och en enligt féljande:

Koncernen

2021 2020
Kund 1 88,8 62,3
Kund 2 79,4 41,4
Kund 3 34,6 31,5
Kund 4 2,5 17,5
Summa 205,3 152,7

Forfallna kundfordringar
Per den 31 december 2021 var kundfordringar uppgaende till
SEK 57,8 miljoner (1,5) forfallna utan att ndgot nedskrivningsbehov
ansags foreligga.

Dessa galler ett fatal oberoende kunder vilka tidigare betalat sina
forfallna fakturor.

Aldersanalysen av dessa kundfordringar framgar nedan:

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Mindre an 30 dagar 47,1 0,0 0.0 0.0
31 dagar och aldre 10,7 15 — 0,0
Summa 57,8 15 0,0 0,0

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Forutbetalda hyror — — 4,1 41
FDA arsavgift 12,5 10,3 — —
Ovriga forutbetalda
kostnader 18,6 16,6 15,6 12,6
Summa 311 26,9 19,7 16,7
NOT 23 LIKVIDA MEDEL

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Banktillgodohavanden 504,1 505,3 4445 3613
Summa 504,1 505,3 444,5 361,3

Koncernen har inga outnyttjade kreditfaciliteter per 31 december 2021.
Redovisade belopp i SEK miljoner per valuta for koncernens likvida
medel ar foljande:

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
SEK 210,2 100.8 208,6 94,8
usD 291,8 394,4 233,8 256,4
EUR 14 10,0 14 10,0
GBP 0,7 0,0 0.7 0.0
Summa 504,1 505,3 4445 361,3

Orexo har gjort bedomningen att det inte foreligger nagot behov for
reserv for férvantade kreditforluster da koncernen inte ar exponerad for
signifikanta kreditrisker for likvida medel. Detta da likvida medel finns pa
bankerna, Nordea och Danske Bank med minimal kreditrisk.
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NOTER

NOT 24 AKTIERELATERADE ERSATTNINGAR

Orexo har infort aktierelaterade ersattningar i form av aktieratter och
personaloptioner i syfte att motivera och beléna genom delagande,

Kostnad per rakenskapsar

Totalkostnad

och harigenom beframja bolagets langsiktiga intressen. Aktieratter 2020 -10.9
och personaloptioner intjanas forutsatt att innehavaren fortfarande ar 2021 -2.8
antingen anstalld eller styrelseledamot i Orexo detta datum, se nedan Lésenkurs,
for detaljerad beskrivning av intjaningsvilkoren for de olika programmen. Tilldelade personaloptioner/aktieratter Antal végt snitt
Per 31 december 2021 fanns totalt 1 629 022 optioner och aktie-
ratter utestdende. Dessa bestar av 1 009 929 optioner som berattigar Per 2019-12-31 1505307 64
till nyteckning av aktier i Orexo. Antalet aktieratter ar 619 093 stycken Tilldelade under perioden 646 812 78
och berattigar till utbyte mot aktier i Orexo. Dessa ger en aktie per Inldsta under perioden -489 174 54
aktieratt. Forverkade under perioden -32 070 79
Optioner och aktieratter vars intjaning ar beroende av resultatvillkor
som inte ar marknadsvillkor varderas med Black & Scholes-modellen, Per 2020-12-31 1630875 74
och optioner och aktierdtter vars intjaning &r beroende av resultatvillkor Tilldelade under perioden 961974 45
som ar marknadsvillkor varderas genom Monte Carlo-simuleringar. Inlosta under perioden ~319134 29
) Aktiekursen och den r‘\skft‘\a ré.ntan som anvénd;érde gallande vid Forverkade under perioden _644 693 78
v‘ard?rmgsldatumetv Vid bedonf.mmgeh av Qen volau‘l\'tet som bgaktas Per 2021-12-31 1629 022 57
vid varderingen baseras den pa den historiska volatiliteten i aktien
under ett intervall mellan 2-7 ar.
Vérde per

Antal ute- Antal tilldelat Vérde Vérde
Personaloptioner/ staende per intjanade per Lésenkurs, instrument, Volatilitet, per aktie, per aktie
aktieratter per ar 2021-12-31  2021-12-31 spann spann vagt snitt spann vagt snitt Forfall
LTIP 2019 178 600 0 0,0 404-731 38% 731 60,0 2022-06-15
2020 LTIP Stay on 20 802 0 559 22,0-57,0 57% 57,0 39,5 2023-08-31-2024-08-03
LTIP 2020 Options 365 661 0 78,6 27.7 56% 76,2 27.7 2023-06-29
LTIP 2020 PSU 156 685 0 0.0 76,2 56% 76,2 76,2 2023-06-29
2021 LTIP Stay on 6074 0 37,2 14,7-38,6 55% 38,6 26,7 2024-08-31-2025-08-02
LTIP 2021 Options 630 830 0 45,3 131 56% 39,9 131 2024-06-15
LTIP 2021 PSU 270 370 0 0,0 39,9 56% 39,9 39,9 2024-06-15
Summa personal-
optioner/aktieratter 1629 022

Vérde per

Antal ute- Antal tilldelat Vérde Vérde
Personaloptioner/ staende per intjanade per Loésenkurs, instrument, Volatilitet, per aktie, per aktie
aktieratter per ar 2020-12-31  2020-12-31 spann spann vagt snitt spann vagt snitt Forfall
2011 (LTIP2011) 97763 97763 29,0 6.2-7.4 35% 28,2 28,2 2021-02-16
2013 (LTIP2011) 268 945 268 945 51,2-131,6 15,5-43,8 35% 24,2-130,6 53,6 2021-02-16
2014 (LTIP2011) 74 475 74 475 112,9-1651 14,7-219 35% 106,6-166,8 1513 2021-02-16
2018 (LTIP2018) 343100 0 0,0 7,1-30,2 38% 30,2 30,2 2021-06-30
2019 (LTIP2019) 212 950 0 0,0 404-731 38% 731 731 2022-06-15
2020 (LTIP2020 PSU) 182 005 0 0,0 50,0-76,2 56% 75,4 75,4 2023-06-29
2020 (LTIP2020 options) 424 819 0 0,0 10,7-26,6 56% 75,4 75,4 2023-06-29
2020 (Stay on PSU) 13 409 0 0,0 57,0 57% 56,4 56,4 2023-08-03
2020 (Stay on options) 13 409 0 0,0 22,0 57% 56,4 56,4 2023-08-31
Summa personal-
optioner/aktieratter 1630875

Under 2021 tilldelade foretaget 961 974 aktieratter, varav VD och 6vriga ledande befattningshavare tilldelades 267 898 st, 28 procent. De finansiella

och operativa mal som faststallts av styrelsen for 2021 nadde ett resultat pa 64 procent och darmed forverkas 24 procent av de tilldelade aktieratter
som hanfér sig till prestationsmal 2 avseende LTIP 2020. Totalt forverkades 644 693 optioner/aktieratter under 2021. Per 31 december 2021 uppgick
skulden for LTIP till SEK 13,5 miljoner, se not 25. Den verkstallande direktorens och styrelsemedlemmars forandringar och innehav av personal-

optioner/aktieratter per balansdagen framgar nedan.

Antal utestaende optioner/

Innehavare

aktieratter 2021-01-01

Foéréandring

Antal utestaende optioner/aktieratter
2021-12-31

VD och koncernchef Nikolaj Serensen
Styrelseordférande James Noble
Styrelseledamot Henrik Kjaer Hansen
Styrelseledamot Fred Wilkinson
Styrelseledamot Mary Pat Christie
Styrelseledamot Staffan Lindstrand
Styrelseledamot Charlotte Hansson
Styrelseledamot Kirsten Detrick
Styrelseledamot David Colpman
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Not 24 forts.

Prestationskriterier LTIP 2019

LTIP 2019 é&r aktierattsprogram dar 20% av aktieratterna vestas baserat
pa anstallning, 40% baserat pa aktiekursens utveckling och resterande
vestas baserat pa foretagets operationella prestationer samt tid.

Prestationsmal 1
Detta mal uppfylls om innehavaren ar anstalld vid vestingperiodens slut.

Prestationsmal 2

Detta mal avser uppfyllandet av de finansiella och rorelsemassiga
malen for rékenskapsaret 2019 faststallda av styrelsen och hanfor sig
till Orexos nyckeltal, sasom omsattning, ldnsamhet och uppnadda mil-
stolpar, etc. Uppfyllande av respektive mal viktas i ett sammantaget
genomesnittligt uppfyllande. Utfallet kommer att matas linjart, vilket
innebar att ingen av Aktieratterna kommer att intjdnas och berattiga till
erhallande av aktier savida inte en miniminiva om 100 procent av den
sammantagna genomsnittliga prestationen av de finansiella och rorelse-
massiga malen uppfylls for LTIP 2019. Samtliga Aktieratter kommer att
intjdnas och berattiga till en aktie vardera om 100 procent av den sam-
mantagna genomsnittliga prestationen ar uppfylld. Vid berakningen av
det sammantagna uppfyllandet kan individuella mal svara for maximalt
120 procent uppfyllande, men den sammantagna genomsnittliga pre-
stationen kan maximalt vara 100 procent. Om prestationsuppnaelsen
faller under 80 procent for ett individuellt mal, star detta individuella
mal for noll vid berakningen av det totala uppnadda genomesnittet.

Prestationsmal 3

Detta mal avser utvecklingen for Orexoaktiens aktiekurs under perio-
den fran och med dagen for arsstamman 2019 till och med 11 april
2022. Aktiekursen kommer att matas som den volymvagda genom-
snittliga betalkursen 60 handelsdagar fére matningsdatumen. Mat-
ningsdatumen ar datum definierade som dagen for arsstamman 2019
och 11 april 2022. Om Orexoaktiens aktiekurs overtraffar Nasdaq
Stockholm Midcap Gl Index under matningsperioden ska 100% intja-
nas. Om inte, forfaller samtliga aktieratter under prestationsmal 3.

Prestationskriterier LTIP 2020

LTIP 2020 ar ett program baserat pa aktieratter och personaloptioner
dar 33% av aktieratterna vestas baserat pa anstallning och 67% vestas
baserat pa foretagets operationella prestationer. Av varje deltagares
beviljade personaloptioner kommer 100 procent att hanfora sig till
prestationsmal 1, vilket innebar att inga personaloptioner kommer att
intjdnas om inte prestationsmalet uppnas. Tilldelningen av andelar som
varje deltagare senare kan fa beror pa uppnaendet av prestationsmalen.

Prestationsmal 1
Detta mal uppfylls om innehavaren ar anstalld vid vestingperiodens slut.

NOTER

Prestationsmal 2

Detta mal avser uppfyllandet av de finansiella och rorelsemassiga
malen for rakenskapsaret 2020 faststallda av styrelsen och hanfor sig
till Orexos nyckeltal, sasom omsattning, l6nsamhet och uppnadda
milstolpar, etc. Uppfyllande av respektive mal viktas i ett sammantaget
genomesnittligt uppfyllande. Utfallet kommer att matas linjart, vilket
innebar att ingen av Aktieratterna kommer att intjanas och berattiga
till erhallande av aktier savida inte en miniminiva om 100 procent av
den sammantagna genomsnittliga prestationen av de finansiella och
rorelsemassiga malen uppfylls for LTIP2020. Samtliga Aktieratter kom-
mer att intjanas och berattiga till en aktie vardera om 100 procent av
den sammantagna genomsnittliga prestationen ar uppfylld. Vid berak-
ningen av det sammantagna uppfyllandet kan individuella mal svara
for maximalt 120 procent uppfyllande, men den sammantagna genom-
snittliga prestationen kan maximalt vara 100 procent. Om prestations-
uppnaelsen faller under 80 procent for ett individuellt mal, star detta
individuella mal for noll vid berakningen av det totala uppnadda
genomsnittet.

Prestationskriterier LTIP 2021

LTIP 2021 ar ett program baserat pa aktieratter och personaloptioner
dar 33% av aktieratterna vestas baserat pa anstallning och 67% vestas
baserat pa foretagets operationella prestationer samt tid. Av varje del-
tagares beviljade personaloptioner kommer 100 procent att hanféra
sig till prestationsmal 1, vilket innebar att inga personaloptioner kom-
mer att intjdnas om inte prestationsmalet uppnas. Tilldelningen av
andelar som varje deltagare senare kan fa beror pa uppnaendet av
prestationsmalen.

Prestationsmal 1
Detta mal uppfylls om innehavaren ar anstalld vid vestingperiodens
slut.

Prestationsmal 2

Detta mal avser uppfyllandet av de finansiella och rorelsemassiga
malen for rakenskapsaret 2021 faststallda av styrelsen och hanfor sig
till Orexos nyckeltal, sasom omsattning, lGbnsamhet och uppnadda
milstolpar, etc. Uppfyllande av respektive mal viktas i ett sammantaget
genomesnittligt uppfyllande. Utfallet kommer att matas linjart, vilket
innebar att ingen av Aktieratterna kommer att intjanas och berattiga
till erhallande av aktier savida inte en miniminiva om 100 procent av
den sammantagna genomsnittliga prestationen av de finansiella och
rorelsemassiga malen uppfylls for LTIP2021. Samtliga Aktieratter kom-
mer att intjanas och berattiga till en aktie vardera om 100 procent av
den sammantagna genomsnittliga prestationen ar uppfylld. Vid berak-
ningen av det sammantagna uppfyllandet kan individuella mal svara
for maximalt 120 procent uppfyllande, men den sammantagna genom-
snittliga prestationen kan maximalt vara 100 procent. Om prestations-
uppnaelsen faller under 80 procent for ett individuellt mal, star detta
individuella mal for noll vid berdkningen av det totala uppnadda
genomsnittet.
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NOTER

NOT 25 AVSATTNINGAR Den langfristiga skulden bestar av ett obligationslan uppgaende till
totalt SEK 500,0 miljoner med forfall 11 februari 2025. Lanet [oper med

en rorlig ranta om STIBOR. 3 man +3,75 procent (STIBOR raknas som

Koncernen Moderbolaget minst noll) och har ett totalt rambelopp om SEK 1 000 miljoner. Lane-
Langfristiga avsattningar, avtalet innehaller begransningar avseende en eventuell markant férand-
Personal 2021 2020 2021 2020 ring av bolagets dgarstruktur, s.k. change-of-control, samt kvartalsvis
Per 1 januari 25,7 10,7 24,5 8,2 rapportering av maintenance test och, om tillampligt, incurrence test.
Tillkommande avsattningar -4,7 18,0 -4,3 19,0
Utnyttat under aret -7.5 -2.9 7.4 -27 Koncernen _ Moderbolaget
Aterférda outnyttjade 2020-12-31
betopp - - - ~  Rantebérande skulder 224,5 2245
Per 31 december 13,5 25,7 12,8 24,5 Upplupna rantekostnader 18 18
De langsiktiga avsattningarna avser framst beraknade kostnader for 226,3 226,3
incitamentsprogram som regleras genom likvida medel, samt uppskat-
tade sociala avgifter for incitamentsprogram for anstallda. 2021-12-31
Rantebarande skulder 4923 4923
Koncernen Moderbolaget Upplupna rantekostnader 2.7 2.7
:(;r:fcrm:r;\:;tl:‘?:;zarr, Rabat- 2021 2020 2021 2020 495.0 495,0
Per 1 januari 197,3 269,3 0,0 0,0
Tillkommande avsattningar 599,0 606,3 = —
Utnyttjat under aret -644,0 -616.4 — — NOT 27 UPPLUPNA KOSTNADER OCH
Aterférda outnyttjade OVRIGA SKULDER
belopp -12,9 -29,2 — —
Valutakursdifferens 20,6 -32,6 — —
Per 31 december 160,1  197,3 0,0 0,0 i Koncernen Moderbolaget
Ovriga skulder 2021 2020 2021 2020
Avsattningarna avser beraknade avdrag for upplupna rabatter och ater-
betalningar. Personalens kallskatt 17 2.1 1.7 2.1
Avrakning sociala avgifter 15 15 15 15
Avrakning sarskild loneskatt 2,2 2.1 2.2 2.1
NOT 26 UPPLANING Ovriga kortfristiga skulder 11,4 0.5 37 0,5
Summa dvriga skulder 16,9 6,2 9,1 6,2
Koncernen Moderbolaget
Koncernen Moderbolaget
Per 1 januari 2020 2914 291,4 Upplupna kostnader 2021 2020 2021 2020
Aterkdpta obligationer -66,6 -66,6 j
Rantekostnader 118 18 Upplupna l&ner ) 24.3 19,0 2.5 2.7
Betalda rantor 118 118 Upplupna serhesterloher 6,0 6.7 6,0 6,7
Periodiserade lanekostnader 15 15 Upplupna soc.\ata ”avg\fter 2o 5 2 o2
Per 31 december 2020 226,3 226,3 Upplupma' utgiftsrantor 2,7 1.8 2,7 1.8
Handelsbidrag 44,0 417 — =
If’er 1 januari 2021 226,3 226,3 Grossistavgift 219 8.3 _ _
Aterkdpta obligationer -224.,8 -224,8 Ovriga upplupna kostnader
Utgivande av foretagsobligationer 490,1 490,1 o férutbet intakter 32,4 26,6 11,3 7,2
Rantekostnader 18,1 18,1 Summa upplupna kostnader ~ 133,7  107,2 25,0 21,6
Betalda rantor —17,2 —17,2 Summa évriga skulder
Periodiserade lanekostnader 2,4 2,4 och upplupna kostnader 1506 1134 34,1 27,8
Per 31 december 2021 495,0 495,0
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NOTER

NOT 28 AKTIER | DOTTERBOLAG

Direkta och indirekta innehav Anskaffningvéarde/ Ackumulerad Redovisat
31 dec 2021 Org.nr Sate Antal aktier Andel Tillskott nedskrivning varde
Biolipox AB 556588-3658 Stockholm 12 883 944 100% 106,0 - 106,0
Orexo US Inc 90-0643931  USA 100 100% 56,4 — 56,4
Orexo Pharmaceuticals Inc 87-3270695  USA 100 100% 0,0 — 0,0
Summa 162,4

Samtliga innehav ar direktagda, féorutom Orexo Pharmaceuticals, som ags av Orexo US Inc.

Eget kapital uppgick till SEK 146,2 miljoner och arets resultat uppgick till SEK 13,4 tusen i Biolipox AB!

Eget kapital uppgick till SEK 119,3 miljoner och arets resultat uppgick till SEK 19,2 miljoner i Orexo US Inct

Eget kapital uppgick till SEK 0,0 miljoner och arets resultat uppgick till SEK 0,0 miljoner i Orexo Pharmaceuticals Inc

Férandring av redovisat varde av direkta innehav

2020 IB redovisat varde Forvarv Tillskott Avyttring Nedskrivning UB redovisat varde
Pharmacall AB 0.1 — — — — 01
Biolipox AB 106,0 — — — — 106,0
Orexo US Inc 49,5 — 4,8 — — 54,3
Summa 155,6 0,0 4,8 0,0 0,0 160,4
2021 IB redovisat varde Forvarv Tillskott Avyttring Nedskrivning UB redovisat varde
Pharmacall AB 0.1 = = -0.1 — —
Biolipox AB 54,3 = 2.2 = = 56,4
Orexo US Inc 106,0 = = = = 106,0
Orexo Pharmaceuticals Inc = 0.0 = = = 0,0
Summa 160,4 0,0 2,2 -0,1 0,0 162,4

! Eget kapital och arets resultat avser faststallda belopp per 31 december 2020.

NOT 29 ERSATTNING TILL REVISORERNA

Koncernen Moderbolaget Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och
2021 2020 2021 2020 bokféringen samt styrelsens och verkstallande direktorens forvaltning,
ovriga arbetsuppgifter som det ankommer péa foretagets revisor att
Revisionsuppdrag utfora samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser
Ernst & Young 18 17 18 17 vid sadan granskning eller genomforandet av sadana oOvriga arbets-
Revisionsverksamhet uppgifter. Allt annat ar andra uppdrag.
utover revisionsuppdraget
Ernst & Young 0,3 0,4 0,3 0,4
Skatteradgivning
Ernst & Young = 0.4 = 0,4
Ovriga tjanster
Ernst & Young = — = —
Summa 21 2,5 21 2,5

NOT 30 UPPSKJUTEN SKATT

Det skattemassiga underskottet i koncernen uppgar till SEK 1 364 miljoner (1 188) per den 31 december 2021 och avser svenska foretag. Inga
uppskjutna skattefordringar har aktiverats per den 31 december 2021. Det finns ingen tidsgrans for nar resterande forlustavdrag kan utnyttjas.

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Uppskjutna skattefordringar
Aktiverat férlustavdrag = — = —
Temporara skillnader for kortfristiga avsattningar 11,6 24,7 = —
Ovriga temporara skillnader 21,8 8,0 — —
Summa 33,4 32,7 = -

Temporara skillnader for kortfristiga avsattningar ar relaterade till icke-avdragsgilla kortfristiga avsattningar for forsaljningsrabatter, returer,
distribution och andra relevanta avdrag i bolagets verksamhet i USA. Inga uppskjutna skattefordringar avseende de svenska bolagen i koncernen
har aktiverats under perioden. Uppskjutna skattefordringar har, med hansyn till det skattepliktiga resultatet som hanfors till de svenska bolagen
under senare ar, endast redovisats i den man foretagsledningen beddmt det finns faktorer som overtygande talar for att tillrackliga skattepliktiga
overskott kommer att genereras i framtiden.

OREXO ARSREDOVISNING 2021 91



NOTER

NOT 31 LEASING

Koncernen har hyreskontrakt for i huvudsak lokaler, bilar samt 6vrig
utrustning som anvands i verksamheten.

Loptiden for hyreskontrakten stracker sig mellan 3-6 ar.

Koncernen har ocksa vissa hyresavtal for maskiner med hyresvillkor
om 12 manader eller mindre och hyresavtal avseende utrustning med
lagt varde. Koncernen tillampar undantagen gallande korttidsleasing-
avtal samt leasing av tillgangar av lagt varde for dessa hyresavtal. Kost-
nader for dessa avtal visas nedan.

Koncernen har under aret inte haft nagra intakter fran vidareuthyr-
ning av nyttjanderatt, ej heller nagra vinster eller forluster fran sale and
leaseback-transaktioner.

Koncernens leasingavtal avseende lokaler i Sverige ar féoremal for
variabla leasingavgifter i form av indexering, som inte ingar i varde-
ringen av leasingskulder. Koncernen har inga andra kostnader avse-
ende variabla leasingavgifter som inte inkluderas i varderingen av
leasingskulder.

Leasing av tillgangar av mindre varde uppgar till SEK 0,3 miljoner
2021.

Redovisade varden avseende nyttjanderattstillgangar under

perioden

Nedan visas det nominella vardet av framtida leasingavgifter, avseende
icke uppsagningsbara leasingavtal:

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020

Koncernen Lokaler Bilar Ovrigt Total
1januari 2020 47,3 8.8 1,0 57,0
Avyttringar — -0,7 — -0,7
Anskaffningar 26,9 15 0,8 29,2
Avskrivningar -13,9 -1,0 -0,3 -15,3
Omrakningsdifferens -1,7 -0,7 0,0 -2,4
31 december 2020 58,6 7.8 1.4 67,8
1januari 2021 58,6 7,8 14 67,8
Avyttringar — —1,2 — -1,2
Anskaffningar 13 15 — 2.9
Avskrivningar -14,7 =31 -0,5 -18,4
Omrakningsdifferens 4,1 3.8 0,2 8,1
31 december 2021 49,3 8,8 11 59,2

Nedan redovisas redovisade varden avseende leasingskulder (inklude-
rade i rdntebarande lan och [an) och rérelserna under perioden:

Forfaller till betalning
inom 1 ar 20,8 19,7 13,7 13,3

Forfaller till betalning
senare an 1 ar men

inom 5 ar 45,6 56,1 28,9 41,0
Forfaller till betalning

senare an 5 ar — 0,6 — —
Summa 66,4 76,4 42,6 54,3

Koncernen har inga alternativ till férlangning av leasing som har fast-
stallts att vara sakra att de kommer att utnyttjas och har darfér nagra
sadana forlangningar inte inkluderats i berakningen av leasingskul-
derna.

NOT 32 UPPLYSNINGAR TILL KASSAFLODESANALYS

Koncernen Moderbolaget
2021 2020 2021 2020
Justering fér poster som ej
ingar i kassaflddet bestar av
nedanstaende:
Avskrivningar och
nedskrivningar 53,0 38,9 34,5 23,0
Forandringar i avsattningar -67.4 -28,5 =117 16,3
Aktierelaterade ersattningar 15 -19,7 1,6 -18,7
Valutakursintakter och
kostnader -39 2,4 -39 2.4
Ovriga e] kassaflédes-
paverkande poster — — 2.1 —
Total -16,8 -71 22,5 23,0

NOT 33 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Koncernen Lokaler Bilar Ovrigt Total
1 januari 2020 45,4 8,4 0.9 54,6
Awyttringar -~ 0.7 - 07 quép och f6rsé!jning mellan koncernfc")retag.
Anskaffningar 269 15 08 207 Foljande transaktioner har skett mellan bolagen inom koncernen
2021 2020
Réantekostnader 2,5 0.3 0,0 2,8
Amorteringar -15.4 13 072 -17.0 Vidarefakturering av kostnader
Omrékningsdifferens -1,6 -0,9 0,0 -2,5 Orexo US Inc -22.9 -11.4
31 december 2020 57.8 7.2 15 66,5 Forsaljning av varor och tjanster
) ) Orexo US Inc 324,7 406,2
1januari 2021 57.8 7,2 15 66,5 Marketing Support
Avyttringar - T M GexoUsine 1941 1374
Anskaffningar 13 15 = 2,9 Summa 107,7 257,4
Rantekostnader 2,6 0,3 01 2,9
Amorteringar -14.2 -0.4 -0.2 -14.8 Koncernen har inga forluster eller osékra fordringar pa fordringar till
Omrakningsdifferens 15 0,5 01 21 narstaende parter.
31 december 2021 48,9 7.9 1,5 58,3 Ersattning till samt forpliktelser avseende pensioner och liknande
formaner till styrelseledamoter och VD, se Not 10.
Koncernen Inga andra transaktioner med narstaende har fGrekommit.
2021 2020
Avskrivningar pa nyttjanderattstillgdngar -18,4 -15,3
Rantekostnader pa leasingskulder —2,9 2.8
Kostnader for korttidsleasingavtal -0,3 -0,3
Variabla leasingkostnader — —
Totala leasingkostnader i rorelseresultatet -21,5 -18,4
Totalt kassautflode for leasingavtal 14,8 17,3
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NOT 34 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

| samarbete med SoberGrid kommer vorvida® och deprexis® goras till-
gangliga pa Walgreens FindCare® under kvartal 1, 2022.

Fran och med den 22 mars 2022 kommer ZUBSOLV® vara rekom-
menderad och subventionerad hos samtliga patienter som ar forsakrade
genom Medicaid i delstaten New York.

Fredrik Jarrsten ar utsedd till ny CFO och som medlem i lednings-
gruppen, med start senast i borjan av september 2022.

NOT 35 VINSTDISPOSITION

NOTER

NOT 36 STALLDA SAKERHETER OCH
EVENTUALFORPLIKTELSER

Forslag till vinstdisposition
Till arsstammans forfogande finns foljande vinstmedel:

SEK tusen

Overkursfond 1187 617
Balanserad forlust -966 843
Arets resultat -219 762
Summa 1012

Styrelsen foreslar att till forfogande staende vinstmedel om
SEK 1 012 tusen balanseras i ny rakning.

Inga stallda sékerheter eller eventualforpliktelser finns per
31 december 2021, eller per 31 december 2020.
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STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS FORSAKRAN

Styrelsens och verkstallande
direktorens forsakran

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att koncern-
redovisningen har upprattats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och ger
en rattvisande bild av koncernens stallning och resultat. Ars-
redovisningen har upprattats i enlighet med god redovisnings-
sed och ger en rattvisande bild av moderbolagets stallning
och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget
ger en rattvisande oversikt dver utvecklingen av koncernens
och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt
beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moder-
bolaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Uppsala den 25 mars 2022

Orexo AB (publ)

James Noble
Styrelsens ordférande

Fred Wilkinson Staffan Lindstrand Charlotte Hansson

Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Henrik Kjaer Hansen David Colpman Kirsten Detrick

Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Mary Pat Christie
Styrelseledamot

Nikolaj Serensen
VD och koncernchef

Var revisionsberattelse har avgivits den 30 mars 2022

Ernst & Young Aktiebolag

Anna Svanberg
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Orexo AB
org. nr 556500-0600

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for Orexo AB for ar 2021. Bolagets arsredo-
visning och koncernredovisning ingar pa sidorna 54-94

i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stall-
ning per den 31 december 2021 och av dess finansiella resultat
och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Koncern-
redovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisnings-
lagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild
av koncernens finansiella stallning per den 31 december 2021
och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sa som
de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltnings-
berattelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncern-
redovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultat-
rakningen och balansrakningen for moderbolaget och
koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen ar forenliga med innehallet i den kom-
pletterande rapport som har dverlamnats till moderbolagets
revisionsutskott i enlighet med Revisorsforordningens
(537/2014) artikel 11.

Intakter fran avtal med kunder

Beskrivning av omradet

REVISIONSBERATTELSE

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Audit-
ing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen
enligt god revisorssed i Sverige och har i ovrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat
pa var basta kunskap och 6évertygelse, inga forbjudna tjanster
som avses i Revisorsférordningens (537/2014) artikel 5.1 har till-
handahallits det granskade bolaget eller, i forekommande fall,
dess moderforetag eller dess kontrollerade foretag inom EU.
Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga
och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden
som enligt var professionella beddmning var de mest betydelse-
fulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vart stallningstagande till,
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men
vi gor inga separata uttalanden om dessa omraden. Beskriv-
ningen nedan av hur revisionen genomfordes inom dessa
omraden ska lasas i detta sammanhang.

Vi har fullgjort de skyldigheter som beskrivs i avsnittet Revi-
sorns ansvar i var rapport om arsredovisningen ocksa inom
dessa omraden. Darmed genomfordes revisionsatgarder som
utformats for att beakta var beddémning av risk for vasentliga
fel i arsredovisningen och koncernredovisningen. Utfallet av
var granskning och de granskningsatgarder som genomforts
for att behandla de omraden som framgar nedan utgor grun-
den for var revisionsberattelse.

Hur detta omrade beaktades i revisionen

Intakter fran avtal med kunder uppgar fér ar 2021 till 565,0 Mkr
i koncernens resultatrakning och till 365,9 Mkr i moderbolagets
resultatrakning.

Som framgar av Not 5 redovisas intakter fran forsaljning av varor
efter avdrag for bland annat faktisk ldmnad och uppskattad rabatt till
forsakringsgivare och avsattningar for uppskattade framtida returer.
Omfattningen av reduktionen av intakter for rabatter, returer m.m.
samt redovisningen av royalty kopplat till ersattning for licenser
paverkas av gjorda beddmningar och uppskattningar av foretags-
ledningen.

En beskrivning av de antaganden som ligger till grund for foreta-
gets intaktsredovisning framgar av avsnittet "Viktiga uppskattningar
och beddmningar for redovisningsandamal” i Not 4. Sammantaget
innefattar koncernens och moderbolagets intakter vasentliga inslag
av beddmningar, varfor intaktsredovisning har ansetts vara ett sar-
skilt betydelsefullt omrade i revisionen.

[ var revision har vi granskat bolagets processer for intaktsredovis-
ning, samt granskat vasentliga avtal for att beddma om redovis-
ningen av dessa ar forenlig med gallande regelverk. Vi har ocksa
genomfort stickprovskontroller av periodiseringar.

Vi har aven granskat berakningsmodeller som ligger till grund for
reduktionen fran bruttoforsaljningen, samt rimligheten i de vasent-
liga antaganden som ligger till grund for berakningen av reduktionen,
sasom intakternas och rabattsatsernas fordelning mellan olika
betalarkategorier, och forvantade framtida returer.

Vi har slutligen granskat lamnade upplysningar i arsredovisningen.
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Immateriella anlaggningstillgangar

Beskrivning av omradet

Hur detta omrade beaktades i revisionen

Immateriella anlaggningstillgangar redovisas till 248,9 Mkr i kon-
cernens balansrakning och till 214,2 Mkr i moderbolagets balans-
rakning per 31 december 2021.

Bolaget prévar vid indikation pa vardenedgang, men minst
arligen for immateriella anlaggningstillgangar som annu ej tagits
i bruk, att redovisade varden inte dverstiger beraknade atervin-
ningsvarden for dessa tillgangar. Atervinningsvarden faststalls
genom vedertagna modeller for diskonterade kassafloden base-
rade pa foretagsledningens bedomningar om framtida kassa-
floden och andra vasentliga antaganden sasom diskonterings-
ranta och forsaljningstillvaxt vilka kan ha en stor paverkan pa det
beraknade atervinningsvardet. Foretagsledningens nedskrivnings-
provning av immateriella tillgangar har darfér ansetts vara ett
sarskilt betydelsefullt omrade i revisionen.

En beskrivning av nedskrivningsprévningen framgar av Not 16
och av avsnittet "Viktiga uppskattningar och bedémningar for
redovisningsandamal” i Not 4.

Annan information an arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller aven annan information an ars-
redovisningen och koncernredovisningen och aterfinns pa
sidorna 1-53 och 99-115. Aven ersittningsrapporten for raken-
skapsaret 2021 utgor annan information. Det ar styrelsen och
verkstallande direktéren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredo-
visningen omfattar inte denna information och vi gor inget
uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen ar det vart ansvar att lasa den information som
identifieras ovan och évervaga om informationen i vasentlig
utstrackning ar ofdrenlig med arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den
kunskap vi i ovrigt inhamtat under revisionen samt beddomer
om informationen i ovrigt verkar innehalla vasentliga felaktig-
heter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende
den andra informationen som vi inhamtade fore datumet for
denna revisionsberattelse, drar slutsatsen att den andra infor-
mationen innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att
rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret
for att arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas
och att den ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen
och, vad galler koncernredovisningen, enligt IFRS s& som de
antagits av EU. Styrelsen och verkstallande direktoren ansvarar
aven for den interna kontroll som de bedomer ar ndédvandig
for att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehaller nadgra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktoren for
beddmningen av bolagets féormaga att fortsatta verksamheten.
De upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan
paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillam-
pas dock inte om styrelsen och verkstallande direktdren avser
att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller inte har
nagot realistiskt alternativ till att gora nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrel-
sens ansvar och uppgifter i dvrigt, bland annat 6vervaka bola-
gets finansiella rapportering.
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I'var revision har vi granskat foretagsledningens modeller, bedém-
ningar och antaganden som ligger till grund for berakningen av
atervinningsvardet av de immateriella tillgangarna.

Vi har granskat och jamfort foretagsledningens tidigare gjorda
prognoser mot utfall samt granskat rimligheten i de prognoser och
antaganden som ligger till grund for arets nedskrivningsprovning.
Vi har med stdd av vara varderingsspecialister granskat bolagets
modeller och metod for att genomfora nedskrivningstest. Vi har
genomfort egna kanslighetsanalyser av nyckelantaganden och
mojliga paverkansfaktorer.

Vi har slutligen granskat lamnade upplysningar i arsredovisningen.

Revisorns ansvar
Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om att ars-
redovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en revisions-
berattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar
en hog grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att en revi-
sion som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller till-
sammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska
beslut som anvandare fattar med grund i arsredovisningen
och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk installning under
hela revisionen. Dessutom:

« identifierar och bedomer vi riskerna for vasentliga felaktig-
heter i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, utformar och
utfor granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker
och inhamtar revisionsbevis som ar tillrackliga och anda-
malsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet till foljd
av oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet
som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden,
felaktig information eller &sidosattande av intern kontroll.
skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektivi-
teten i den interna kontrollen.

utvarderar vi ldmpligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstallande direk-
térens uppskattningar i redovisningen och tillhdrande upp-
lysningar.

drar vi en slutsats om l@ampligheten i att styrelsen och verk-
stallande direktdren anvander antagandet om fortsatt drift
vid upprattandet av &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhamtade
revisionsbevisen, om det finns nagon vasentlig osakerhets-
faktor som avser sadana handelser eller forhallanden som
kan leda till betydande tvivel om bolagets formaga att fort-
satta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en
vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen



fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovis-
ningen om den vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om
sadana upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser
baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram till datumet
for revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller
forhallanden gora att ett bolag inte langre kan fortsatta verk-
samheten.

« utvarderar vi den Overgripande presentationen, strukturen
och innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen,
daribland upplysningarna, och om arsredovisningen och
koncernredovisningen aterger de underliggande transaktio-
nerna och handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

« inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen for enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning,
o6vervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi ar
ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens pla-
nerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi
maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi
har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och
ta upp alla relationer och andra forhallanden som rimligen kan
paverka vart oberoende, samt i tillampliga fall atgarder som
har vidtagits for att eliminera hoten eller motatgarder som har
vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen fast-
staller vi vilka av dessa omraden som varit de mest betydelse-
fulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen, inklusive de viktigaste beddmda riskerna for vasentliga
felaktigheter, och som darfor utgor de for revisionen sarskilt
betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa omraden i revisions-
berattelsen savida inte lagar eller andra forfattningar forhindrar
upplysning om fragan.

Revisorns granskning av forvaltning och férslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
Uttalanden
Utover var revision av arsredovisningen har vi aven utfort en
revision av styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning
av Orexo AB for ar 2021 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt for-
slaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter
och verkstallande direktoren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Grund fér uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstallande direktdrens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen
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ar forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncer-
nens verksamhetsart, omfattning och risker staller pa storleken
av moderbolagets och koncernens egna kapital, konsoliderings-
behov, likviditet och stallning i ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat
att fortlopande bedoma bolagets och koncernens ekonomiska
situation, och att tillse att bolagets organisation ar utformad sa
att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
angelagenheter i dvrigt kontrolleras pa ett betryggande satt.
Verkstallande direktoren ska skota den lGpande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat
vidta de atgarder som ar nodvandiga for att bolagets bokforing
ska fullgoras i Overensstammelse med lag och for att medels-
forvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed

vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis

for att med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren i nagot
vasentligt avseende:

« foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon for-
summelse som kan foranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller

* pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om
detta, ar att med rimlig grad av sakerhet beddma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ingen
garanti for att en revision som utfors enligt god revisionssed
i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser
som kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att
ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig framst pa revisionen av rakenskaperna.
Vilka tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras
pa var professionella bedomning med utgangspunkt i risk och
vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar granskningen pa
sadana atgarder, omraden och férhallanden som ar vasentliga
for verksamheten och dar avsteg och overtradelser skulle ha
sarskild betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och
provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och
andra forhallanden som ar relevanta for vart uttalande om
ansvarsfrinet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
har vi granskat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av Esef-rapporten

Uttalande

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi aven utfort en granskning av att styrelsen och
verkstallande direktdren har upprattat arsredovisningen och
koncernredovisningen i ett format som mojliggor enhetlig
elektronisk rapportering (Esef-rapporten) enligt 16 kap. 4 a §
lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden for Orexo AB
for ar 2021.
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Var granskning och vart uttalande avser endast det lagstad-
gade kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten #[4909e34e2cla
Oee74a2cd04816fal15a19119b860719238f2c2el3cc523fdbbel
upprattats i ett format som i allt vasentligt mojliggor enhetlig
elektronisk rapportering.

Grund for uttalande
Vi har utfort granskningen enligt FARs rekommendation RevR
18 Revisorns granskning av Esef-rapporten. Vart ansvar enligt
denna rekommendation beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till Orexo AB enligt god
revisorssed i Sverige och har i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhamtat ar tillrackliga och anda-
malsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktdéren som har ansvaret
for att Esef-rapporten har upprattats i enlighet med 16 kap. 4

a § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, och for att
det finns en sadan intern kontroll som styrelsen och verkstal-
lande direktdren bedomer nddvandig for att uppratta Esef-
rapporten utan vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ar att uttala oss med rimlig sakerhet om Esef-
rapporten i allt vasentligt ar upprattad i ett format som uppfyller
kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappersmark-
naden, pa grundval av var granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfor vara gransk-
ningsatgarder for att uppna rimlig sakerhet att Esef-rapporten
ar upprattad i ett format som uppfyller dessa krav. Rimlig
sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar ingen garanti for
att en granskning som utfors enligt RevR 18 och god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktig-
het om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av
oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i Esef-
rapporten.
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Revisionsforetaget tillampar ISQC 1 Kvalitetskontroll for revi-
sionsforetag som utfor revision och oversiktlig granskning av
finansiella rapporter samt andra bestyrkandeuppdrag och
naraliggande tjanster och har darmed ett allsidigt system for
kvalitetskontroll vilket innefattar dokumenterade riktlinjer och
rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for
yrkesutdvningen och tillampliga krav i lagar och andra forfatt-
ningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder inhamta
bevis om att Esef-rapporten har upprattats i ett format som
mojliggdr enhetlig elektronisk rapportering av arsredovis-
ningen och koncernredovisning. Revisorn valjer vilka atgarder
som ska utforas, bland annat genom att beddma riskerna for
vasentliga felaktigheter i rapporteringen vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag. Vid denna riskbedomning
beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som ar
relevanta for hur styrelsen och verkstallande direktoren tar
fram underlaget i syfte att utforma granskningsatgarder som
ar andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna, men
inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i den interna
kontrollen. Granskningen omfattar ocksa en utvardering av
andamalsenligheten och rimligheten i styrelsens och verk-
stallande direktdrens antaganden.

Granskningsatgarderna omfattar huvudsakligen en teknisk
validering av Esef-rapporten, dvs. om filen som innehaller
Esef-rapporten uppfyller den tekniska specifikation som anges
i kommissionens delegerade férordning (EU) 2019/815 och en
avstamning av att Esef-rapporten dverensstammer med den
granskade arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen aven en beddémning av huru-
vida Esef-rapporten har markts med iXBRL som mojliggor en
rattvisande och fullstandig maskinlasbar version av koncernens
resultat-, balans- och egetkapitalrakningar samt kassaflodes-
analysen.

Ernst & Young AB, Jakobsbergsgatan 24, 111 44, Stockholm,
utsags till Orexo ABs revisor av bolagsstamman den 13 april
2021 och har varit bolagets revisor sedan 15 april 2016.

Stockholm den 30 mars 2022
Ernst & Young AB

Anna Svanberg
Auktoriserad revisor



AVSTAMNING OCH DEFINITIONER AV NYCKELTAL

Avstamning och definitioner
av nyckeltal

Koncernen
Nyckeltal och viss annan rorelse- och aktierelaterad information ar avstamt pa foljande satt:

EBITDA SEK miljoner 2021 2020
EBIT -214.1 -19.9
Avskrivningar och amorteringar 53,0 38,9
EBITDA -161,0 19,0
DTx EBIT 249,7 175,4
Kostnader for patenttvist och foreldaggande 59,6 16,8
EBITDA exklusive kostnader fér DTx, patenttvist och forelaggande 148,3 211,3
Avkastning pa eget kapital SEK miljoner 2021 2020
Eget kapital, ingaende balans 558,5 706,4
Eget kapital, utgdende balans 349,6 558.,5
Genomsnittligt eget kapital 4541 6325
Periodens resultat -223,5 -84.4
Avkastning pa eget kapital % -49,2 -13,3
Rorelsekostnader SEK miljoner 2021 2020
Forsaljningskostnader -280,4 -286,6
Administrativa kostnader -151,5 -102,8
Forsknings- och utvecklingskostnader -272.3 -224,9
Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader 4,0 -3,6
Rorelsekostnader -700,2 -617,9
Bruttoinvesteringar SEK miljoner 2021 2020
Investeringar i materiella anldggningstillgangar 24,7 29,4
Investeringar i immateriella anldggningstillgdngar 28,1 160,3
Bruttoinvesteringar 52,9 189,8
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Nyckeltal och viss annan rorelseinformation och information per aktie har definierats enligt foljande:

Marginaler

Definition/berékning

Syfte

Bruttomarginal

Rorelsemarginal
(EBIT marginal)

Avkastning

Bruttoresultat dividerat med nettoomsattningen

Rorelseresultatet fore finansiella poster och
skatt i procent av nettoomsattningen

Definition/berédkning

Bruttomarginalen anvands for att mata den relativa
ldbnsamheten for salda varor

Rorelsemarginalen anvands for att mata operativ [6nsamhet

Syfte

Avkastning pa
eget kapital

Kapitalstruktur

Periodens resultat i procent av genomsnittligt
eget kapital

Definition/berékning

Avkastning pa eget kapital anvands for att analysera [bnsamhet
over tid, givet de resurser som ar hanforliga till moderbolagets
agare

Syfte

Nettoskuldsattning

Skuldsattningsgrad

Soliditet

Rorelsekapital

Sysselsatt kapital

Bruttoinvesteringar

Data per aktie

Kort- och langfristiga rantebarande skulder
inklusive pensionsskulder, minus likvida medel

Totala skulder dividerade med eget kapital

Eget kapital i relation till balansomslutningen

Totala omsattningstillgangar exklusive livida
medel minus kortfristiga skulder exklusive
rantebarande kortfristiga skulder

Rantebarande skulder och eget kapital

Vardet av en investering innan avskrivningar

Definition/berékning

Nettoskulden anvands som ett matt pa formagan att med
tillgangliga likvida medel betala av samtliga skulder om dessa
forfoll pa dagen for berakningen

Nettoskuldsattningsgraden mater storleken pa skulden ett
foretag anvander for att finansiera sina tillgangar i férhallande
till det vardebelopp som representeras i eget kapital.

Nyckeltalet ar en indikator pa bolagets havstang for finansiering
av bolaget

Rorelsekapitalet anvands for att mata foretagets formaga att
mota kortfristiga kapitalkrav

Sysselsatt kapital mater foretagets formaga att, utdver likvida
medel, tillgodose roérelsens behov

Bruttoinvesteringar ar ett matt pa bolagets investeringar
i materiella och immateriella anlaggningstillgangar

Syfte

Antal aktier efter
utspadning

Resultat per aktie,
fore utspadning

Resultat per aktie,
efter utspadning

Ovriga definitioner

Aktier vid periodens slut justerat for
utspadningseffekten av potentiella aktier

Resultatet dividerat med genomsnittligt antal
utestdende aktier fore utspadning

Resultatet dividerat med genomsnittligt antal
utestaende aktier efter utspadning

Definition/berékning

Anvands for att berakna resultat per aktier efter utspadning

Resultat per aktie mater hur mycket av nettovinsten som ar
tillganglig for utdelning till aktieagarna per aktie fore utspadning

Resultat per aktie mater hur mycket av nettovinsten som ar
tillganglig for utdelning till aktiedgarna per aktie efter utspadning

Syfte

Bruttointakter

Nettointakter

Brutto/Netto ratio

Rorelsekostnader

Rorelseresultat (EBIT)

EBITDA

Resultat fore skatt

Summan av alla fakturerade forsaljningstran
saktioner redovisade under en period utan
nagra avdrag.

Bruttointakter minus avdrag for forsaljnings-
rabatter, férsaljningsbidrag, distribution, returer
och andra relevanta avdrag

Nettointakter delat med bruttointakter

Kostnader som uppstar i det dagliga arbetet i
rorelsen. Kostnader relaterade till finansiering
anses inte som en del av den dagliga verksam-
heten

Rorelseresultatet fore finansiella poster och
skatt

Resultat fore rantor, skatter, avskrivningar och
amorteringar. Rorelseresultat plus avskrivningar

Rorelseresultat plus finansiella poster — netto

Avspeglar foretagets fakturerade intakter utan nagra avdrag

Avspeglar foretagets fakturerade intakter efter avdrag

Avspeglar en relativ del av nettoomsattningen i procent av
bruttointakterna

Rorelsekostnader avspeglar kostnader for forsaljning, adminis-
tration, forsknings- och utveckling, avskrivningar, samt évriga
rorelseintakter och rérelsekostnader

Nyckeltalet mojliggdr jamforelser av lbnsamheten oavsett
bolagsskattesats och oberoende av bolagets finansierings-
struktur

Resultatmatt som ar narmare korrelerat med kassafléde, da
icke-kassapaverkande objekt som avskrivningar och amorte-
ringar ar uteslutna

Resultatet fore skatt avspeglar resultat efter, eventuella resultat
fran andelar i koncern- och intressebolag, resultat fran varde-
papper och fordringar som faller inom typen anlaggnings-
tillgangar samt rantekostnader och ranteintakter
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Bolagsstyrningsrapport
for Orexo AB (publ)

Orexo ar ett svenskt publikt aktiebolag med sate i Uppsala. Bolagets aktie ar noterad
pa Nasdaq (Mid Cap) Stockholm under symbolen ORX och med American Depositary
Receipts (ADRs) som handlas pa marknadsplatsen OTCQX under symbolen ORXOY.
Bolagsstyrningen inom Orexo baseras pa tillampliga lagar, regler och rekommendationer,
sasom svensk kod fér bolagsstyrning ("Koden”), Orexos bolagsordning samt interna
regler och riktlinjer.

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

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

Valberedning

Forslag | Val
Val

Aktiedgarna genom ]
bolagsstamman Rapportering

Ersattningsutskott

Revisionsutskott

Styrning, ledning och kontroll av Orexo fordelas mellan
bolagsstamman, styrelsen och VD.

Exempel pa externa regelverk som paverkar

bolagsstyrningen

» Svensk aktiebolagslag

» Redovisningslagstiftning, bland annat Bokforingslagen
och Arsredovisningslagen

» Nasdag Stockholms regelverk for emittenter

» Regelverk for ADRs som handlas pa marknadsplatsen
OTCQX

» Svensk kod for bolagsstyrning (koden,
www.bolagsstyrning.se)
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VD och koncernchef <

Koncernledning

Kontroll

Styrelse Rapportering Revisorer

Kontroll

Kontroll

Exempel pa interna regelverk som har betydelse

for bolagsstyrningen

» Bolagsordning

« Styrelsens arbetsordning (inklusive instruktion for styrelsens
utskott)

e VD-instruktion

« Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

« Finanspolicy

« |IR-policy

e [T-policy

* Ekonomihandbok

 Personalhandbok

» Kod for Business Compliance och etik



Aktiedgare

Orexos aktier ar sedan 2005 noterade pa Nasdag Stockholm.
Vid arets slut uppgick det totala antalet aktier till 34 710 639
(34 710 639) fordelade pa 7 272 aktieagare (8 814).

De 10 storsta aktieagarna agde 58,3 procent (61,7) av de
utestaende aktierna, koncernledningen 0,4 procent (0,5) och
ovriga agare 41,3 procent (37,8). Per den 31 december 2021
fanns en aktiedgare med aktier var for sig representerande
10 procent eller mer i bolaget - Novo Holding A/S, 27,8 pro-
cent. Av det totala antalet aktier svarade utlandska aktieagare
for cirka 43 procent (47). Institutioner och industriella agare
svarar for huvuddelen av agandet. Vid arets slut agdes 74 pro-
cent (78) av aktierna av juridiska personer och 26 procent (22)
av fysiska personer. Sedan den 13 november 2013 ar aktien
tillganglig i USA som ADR pa marknadsplatsen OTCQX.

Bolagsordning

Bolagsordningen ar beslutad av bolagsstamman och innehal-
ler 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 gatt ut, ska annonseras i Svenska Dagbladet. Bolags-
ordningen anger bland annat att Orexo ska bedriva forskning
och utveckling, tillverkning, marknadsforing och forsaljning
av lakemedel och diagnostiska beredningar. Orexos bolag-
sordning anger ocksa att styrelsen ska ha sitt sate i Uppsala
och bestd av lagst tre och hogst nio ledamoter med hogst tre
suppleanter. Bolagsordningen innehaller inga sarskilda bestam-
melser om tillsattande och entledigande av styrelseledamoter.
Andring av bolagsordningen sker i enlighet med bestammel-
serna i aktiebolagslagen efter beslut pa bolagsstamma. Den
fullstandiga bolagsordningen finns pa www.orexo.se.

Bolagsstamma

Orexos hogsta beslutande organ ar bolagsstamman, dar
ocksa varje aktieagare som ar inford i aktieboken och anmalt
sitt deltagande i tid har ratt att delta samt rosta. Aktiedagare
kan aven foretradas av ombud vid bolagsstamma. En stam-
aktie ger pa bolagsstamman ratt till en rost. Det finns inga
begransningar 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 stamman foretradda aktier samt
avgivna roster.

Vid arsstamma valjs bolagets styrelse och styrelsearvoden
faststalls. Till arsstammans &vriga obligatoriska uppgifter hor
bland annat att faststalla bolagets balans- och resultatrakningar,
besluta om disposition av resultatet av verksamheten, besluta
om riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare samt
besluta om ansvarsfrihet for styrelseledaméter och VD. Ars-
stamman valjer ocksa bolagets revisor och faststaller revisions-
arvoden. Arsstdmman ska héllas i Uppsala eller i Stockholm.
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Arsstamma 2021

Arsstamma hélls tisdagen den 13 april 2021 i Uppsala.

Vid arsstamman:

« Omvaldes James Noble, Staffan Lindstrand, Henrik Kjaer
Hansen, David Colpman, Kirsten Detrick, Mary-Pat Christie,
Fred Wilkinson och Charlotte Hansson till ordinarie
styrelseledamoter.

« Omvaldes James Noble till styrelseordférande.

« Omvaldes Ernst and Young Aktiebolag till bolagets
revisionsbolag.

« Beslots att styrelsearvodet skulle uppga till 3 550 000 SEK

att fordelas med 900 000 SEK till styrelsens ordforande,

300 000 SEK vardera till Ovriga styrelseledamoter och sam-

manlagt 400 000 SEK att fordelas till ledamoterna i revisions-

utskottet, sa att utskottsordféranden erhaller 200 000 SEK
och 200 000 SEK fordelas till 6vriga ledamoter for arbete
inom utskottet och totalt 150 000 SEK skall fordelas lika
mellan ledamoterna i ersattningsutskottet, och att arvodet
till revisorn ska utga enligt godkand rakning.

Beslutade vidare om utdkat styrelsearvode i enlighet med

valberedningens forslag till styrelseledamoterna James

Noble, David Colpman, Kirsten Detrick, Fred Wilkinson, Mary

Pat Christie och Charlotte Hansson om 950 000 kronor, vill-

korat av att (i) styrelseledamoten forvarvar aktier i Orexo for

hela det utokade styrelsearvodet (efter skatt) sa snart som
mojligt efter arsstammans beslut och utbetalningen av det
utdkade styrelsearvodet, och (ii) styrelseledamoten atar sig
att inte salja aktierna under styrelseledamotens hela mandat-
tid vid styrelsen i Orexo. Det utdkade styrelsearvodet ska for-
delas enligt foljande: 450 000 kronor till styrelsens ordférande,
motsvarande 50 procent av det ordinarie styrelsearvodet till
styrelsens ordférande, och 100 000 kronor till vardera av

David Colpman, Kirsten Detrick, Fred Wilkinson, Mary Pat

Christie och Charlotte Hansson, motsvarande 33 procent av

det ordinarie styrelsearvodet for dessa ledamoter. For de fall

styrelseledamoten fore nastfoljande arsstamma entledigas
till foljd av asidosattande av dennes forpliktelser som styrelse-
ledamot eller lamnar styrelsen pa egen begaran ar styrelse-
ledamoten skyldig att aterbetala hela det utdkade styrelse-
arvodet (efter skatt).

Godkandes styrelsens forslag till ersattningsrapport.

Godkandes forslag om valberedningen for arsstamman 2022.

Faststalldes balans- och resultatrakningarna fér moderbolaget

och koncernen for verksamhetsaret 2020. Beslutades att

ingen utdelning ska utga for 2020 och att resultatet ska
balanseras i ny rakning.

Beviljades styrelseledamoterna och verkstallande direktéren

ansvarsfrinet for verksamhetsaret 2020.

Beslots i enlighet med styrelsens forslag om bemyndigande

for styrelsen att besluta om emission av aktier.

Beslots i enlighet med styrelsens forslag om bemyndigande

for styrelsen att besluta om aterkép och overlatelse av egna

aktier.

.

.
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» Beslots, i enlighet med styrelsens forslag, att anta ett langsik-
tigt incitamentsprogram riktat till ledande befattningshavare
och nyckelanstallda i Orexo-koncernen.

« Arsstdamman beslutade, i enlighet med styrelsens forslag,
att pa grund av lagandringar samt arsstammans beslut den
16 april 2020 om indragning av bolagets samtliga utestaende
C-aktier, gora vissa andringar i bolagsordningen.

» Godkandes styrelsens forslag om ett langsiktigt incitaments-
program for ledande befattningshavare och nyckelpersoner
samt ett langsiktigt incitamentsprogram for vissa anstallda
inom Global Management Team samt anstallda inom ledar-
skapsteamet i USA.

Fullstandig information om arsstamma 2021 finns pa
WWW.Orexo.se.

Arsstamma 2022

Aktiedgarna i Orexo AB har kallats till arsstamma tisdagen den

21 april 2022. Fullstandig information avseende arsstamman finns
pa bolagets hemsida https://orexo.se/om-oss/bolagsstyrning/

Valberedning

Vid arsstamman 2021 beslutades att bolaget ska ha en val-
beredning. Valberedningen representerar bolagets aktieagare.
Den har till uppgift att skapa ett sa bra underlag som mojligt
for bolagsstammans beslut om val av styrelse och styrelse-
arvoden samt lamna forslag till bland annat beslut om tillsatt-
ning av revisor samt om ersattning till dessa. Valberedningen
bestar av de tre till rostetalet storsta aktieagarna per den 30
september 2021, samt styrelseordfdranden. Valberedningens

Styrelsens sammansattning

sammansattning meddelades pa Orexos webbplats och
genom ett pressmeddelande den 1 november 2021. Under
aret sammantradde valberedningen vid 2 (11) tillfallen.

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

Ingen sarskild ersattning for deltagande i valberedningen
har utgatt.

Valberedning infér arsstamman 2022

Namn Representanter

Christian Salling Novo Holding A/S, tillika valberedningens

ordforande

Patrik Walldov Representant f&r Anders Walldov (inkl.

indirekt innehav genom Brohuvudet AB)
Claus Berner Moller Arbejdsmarkedets Tillaegspension (ATP)
James Noble Styrelseordférande i Orexo
Valberedningen representerar tillsammans cirka 38 procent
av antalet aktier och roster i bolaget baserat pa aktieagar-

informationen vid tillsattandet.

Styrelse

Styrelsen ar infér aktieagarna ansvarig for bolagets forvaltning
och organisation. Den Overvakar verkstallande direktorens
arbete och foljer lbpande verksamhetens utveckling samt
tillforlitligheten i bolagets interna kontroll. Styrelsens ansvar
regleras i aktiebolagslagen och i den arbetsordning som

Nérvaro Néarvaro Nérvaro
Namn Funktion Oberoende Invald styrelsemodten ersattningsutskott revisionsutskott
James Noble Styrelseordférande [ | 2020 16/16 2/2 4/4
David Colpman Ledamot [ | 2015 16/16 2/2 -
Charlotte Hansson Ledamot [ | 2020 16/16 - 4/4
Henrik Kjaer Hansen Ledamot [ | 2018 16/16 - 4/4
Mary-Pat Christie Ledamot [ | 2019 16/16 - -
Staffan Lindstrand Ledamot | 2002 16/16 2/2 -
Fred Wilkinson Ledamot [ | 2019 15/16 - -
Kirsten Detrick Ledamot [ | 2016 16/16 - -

[ Oberoende enbart i forhallande till Orexo och dess ledning

Il Oberoende i fornallande till Orexo, dess ledning samt bolagets storsta aktieagare
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arligen faststalls. Arbetsordningen faststaller, dels férdelningen
av styrelsens arbete mellan styrelsen som helhet och styrelsens
olika utskott, dels mellan styrelsen och verkstallande direktoren.
Vidare vilka arenden som skall behandlas pa styrelsemoten 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
styrelseordférande James Noble samt de ordinarie styrelse-
ledamoterna David Colpman, Staffan Lindstrand, Henrik Kjaer
Hansen, Charlotte Hansson, Kirsten Detrick, Mary-Pat Christie
och Fred Wilkinson. For narmare beskrivning av styrelseleda-
moterna hanvisas till sidan 108.

Styrelsens arbete

| styrelsens arbetsordning faststalls de arenden som ska
behandlas pa de i forvag bestamda styrelsemotena. Efter fore-
dragning av revisionsutskottet och verkstallande direktoren
gar styrelsen igenom samtliga delarsrapporter fore publicering.
Bolagets langsiktiga mal och strategi samt budget gas igenom
och beslutas i styrelsen. Vid samtliga styrelsemoten redogor
verkstallande direktoren eller annan ledande befattningshavare
for affarslaget och status i relevanta projekt.

Utover det konstituerande styrelsemotet ska minst sex
ordinarie styrelsemoten avhallas. Vid det styrelsemote dar
revisionen behandlas, traffar styrelsen revisorerna utan
narvaro av bolagets ledning.

Styrelsen ska folja upp att av arsstamman beslutade
riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare foljs
samt till arsstamman foresla riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare.

Arligen genomférs en utvéardering av styrelsens arbete
genom diskussioner samt dven genom extern utvardering.
Resultatet av utvarderingen redovisas bade i styrelsen och
i Orexos valberedning och ligger dar till grund for férslag
av styrelseledamoter. Orexo foretrads i agarfragor av styrelsens
ordforande.

Under aret har styrelsen sammantratt vid 16 (14) tillfallen,
varav 16 (14) var telefonmoten eller modten per capsulam. Styrel-
sen har huvudsakligen behandlat och fattat beslut i arenden
avseende bolagets strategiska inriktning, projektens utveck-
ling, finansiell resultatuppféljning, finansiering, investerings-
arenden, extern rapportering, budget och budgetuppféljning.
Fragorna hanteras av styrelsen som helhet.

Ersattning till styrelsen

Arsstamman 2021 beslét att styrelsearvodet skulle uppga till
3550 000 SEK att fordelas med 900 000 SEK till styrelsens
ordférande, 300 000 SEK vardera till ovriga styrelseledamoter
och sammanlagt 400 000 SEK att fordelas mellan ledamoterna
i revisionsutskottet sa att utskottsordféranden erhaller 200 000
SEK och 200 000 SEK férdelas mellan évriga ledamoter och
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totalt 150 000 SEK skall fordelas lika mellan ledamoterna

i ersattningsutskottet. Vidare beslutades om utdkat styrelse-
arvode i enlighet med valberedningens forslag till styrelse-
ledamoterna James Noble, David Colpman, Kirsten Detrick,
Fred Wilkinson, Mary Pat Christie och Charlotte Hansson om
950 000 kronor, villkorat av att (i) styrelseledamoten forvarvar
aktier i Orexo for hela det utdkade styrelsearvodet (efter skatt)
sa snart som mojligt efter arsstammans beslut och utbetalningen
av det utdkade styrelsearvodet, och (ii) styrelseledamoten atar
sig att inte salja aktierna under styrelseledamotens hela mandat-
tid vid styrelsen i Orexo. Det utokade styrelsearvodet ska for-
delas enligt foljande: 450 000 kronor till styrelsens ordférande,
motsvarande 50 procent av det ordinarie styrelsearvodet till
styrelsens ordférande, och 100 000 kronor till vardera av
David Colpman, Kirsten Detrick, Fred Wilkinson, Mary Pat
Christie och Charlotte Hansson, motsvarande 33 procent av
det ordinarie styrelsearvodet till dessa ledamoter. For det fall
styrelseledamoten fore nastfoljande arsstamma entledigas till
foljd av asidosattande av dennes forpliktelser som styrelse-
ledamot eller ldamnar styrelsen pa egen begaran ar styrelse-
ledamoten skyldig att aterbetala hela det utdkade styrelse-
arvodet (efter skatt).

Styrelsens sammansattning

Styrelseledamoterna, deras befattning och om de anses vara
oberoende i forhallande till Orexo, dess ledning samt bolagets
storsta aktieagare framgar av tabellen pa sidan 104. Orexos
styrelse har beddmts uppfylla Kodens krav pa oberoende da
samtliga av de stammovalda styrelseledamoterna bedomts
vara oberoende i forhallande till Orexo och dess ledning och
samtliga av dessa ledamoter, forutom en ledamot, aven har
beddmts vara oberoende i forhallande till bolagets storsta
aktiedgare.

Revisionsutskott

Orexos revisionsutskott har som huvudsaklig uppgift att saker-
stalla att fastlagda principer for den finansiella rapporteringen
och interna kontrollen efterlevs. Revisionsutskottet skall aven
halla sig informerat om revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen, granska och évervaka revisorns opar-
tiskhet och sjalvstandighet och darvid sarskilt uppmarksamma
om revisorn tillhandahaller bolaget andra tjanster an revisions-
tjanster och bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstam-
mans beslut om revisorsval. Revisionsutskottet presenterar slut-
versionen av Orexos kvartalsrapporter och arsredovisning for
styrelsen for godkannande och publicering. Revisionsutskottet
sammantrader infor varje delarsrapport, i samband med revi-
sorns granskning av den interna kontrollen av den finansiella
rapporteringen samt i évrigt 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
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delérsrapporter och for att presentera resultatet av genom-
gangen av den interna kontrollen. Revisionsutskottet rapporte-
rar regelbundet till styrelsen och protokoll skickas ut till styrelsen.

Under aret sammantradde revisionsutskottet vid 4 (4) tillfallen.
Minst en av ledamoterna i utskottet skall vara oberoende i for-
hallande till bolaget och bolagsledningen samt aven vara
oberoende i férhallande till bolagets storre agare och ha redo-
visnings- eller revisionskompetens. Revisionsutskottet bestar
av Charlotte Hansson (ordférande), James Noble och Henrik
Kjaer Hansen.

Ersattningsutskott

Utskottet har till uppgift att behandla fragor om loner och
ovriga anstallningsvillkor, pensionsformaner och bonussystem
inklusive eventuell tilldelning av personaloptioner och aktie-
ratter under beslutade incitamentsprogram for VD och
ledande befattningshavare, samt ersattningsfragor av princi-
piell karaktar. Utskottet skall ssmmantrada sa ofta som erfor-
dras. Utskottet bereder dessa fragestallningar och darefter ar
det styrelsen som fattar beslut baserat pa forslag fran ersatt-
ningsutskottet. Bland utskottets ledamoter skall erforderlig
kunskap och erfarenhet i fragor om ersattningar till ledande
befattningshavare finnas. Ersattningsutskottet bestar av James
Noble (ordférande), David Colpman och Staffan Lindstrand.
Under aret sammantradde utskottet vid 2 (4) tillfallen och
hanterade ovriga fragor skriftligen.

Utvardering av styrelsens och VD:s arbete

Styrelsens arbete, liksom VD:s, utvarderas arligen i en systematisk
och strukturerad process. Valberedningen informeras om
resultatet av utvarderingen.

Revisorer
Orexos revisor ar revisionsbolaget EY, med auktoriserad
revisor Anna Svanberg som huvudansvarig revisor. Pa ars-
stamman 2021 omvaldes EY till revisor i Orexo fram till ars-
stamman 2022. De externa revisorerna diskuterar den externa
revisionsplanen och hantering av risker med revisionsutskottet.
Revisorerna genomfor en oversiktlig granskning av kvartals-
rapporten for tredje kvartalet samt reviderar arsredovisningen
och koncernredovisningen. Revisorerna uttalar sig vidare om
huruvida denna bolagsstyrningsrapport har upprattats samt
om vissa upplysningar hari ar férenliga med ars- och koncern-
redovisningen. Revisorerna rapporterar resultatet av sin revi-
sion av arsredovisningen och koncernredovisningen och sin
genomgang av bolagsstyrningsrapporten genom revisions-
berattelsen samt ett sarskilt yttrande om bolagsstyrnings-
rapporten, som de framlagger for arsstamman. Dartill avger
revisorerna detaljerade redogorelser over utforda granskningar
infor revisionskommittén tre ganger om aret samt till styrelsen
i dess helhet en gang om aret.

For information om ersattningen till bolagets revisorer
se Not 29.
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VD och ledning

VD leder ledningsgruppens arbete och fattar beslut i samrad
med dem. Vid utgangen av 2021 bestod ledningsgruppen
av sex personer forutom VD. Ledningsgruppen har regel-
bundna mdten under verkstallande direktérens ledning.
For narmare beskrivning av verkstallande direktdren och
ledningen hanvisas till sidan 110.

Intern styrning, kontroll och riskhantering
avseende den finansiella rapporteringen ar
grundldggande i Orexos verksamhetsstyrning
Avsikten med Orexos system och processer for riskhantering
ar att sakerstalla att aktieagarna kan ha hogt fértroende for
den finansiella verksamheten och presenterade rapporter,
inklusive uppgifterna i denna arsredovisning och samtliga
delérsrapporter. Orexo har etablerat ett arbetssatt for att
utveckla, implementera, driva och utvardera den interna
kontrollen och riskhanteringen avseende alla delar av fore-
taget inklusive den finansiella rapporteringen.

Detta arbetssatt foljer internationellt etablerad standard
i branschen och bestar av ett ramverk med fem huvudkompo-
nenter: kontrollmiljo, riskbeddmning, kontrollaktiviteter, infor-
mation och kommunikation samt uppfoljning och utvardering.

Kontrollmiljo

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen for den interna
kontrollen och styrningen av bolaget. For att behalla och
utveckla en fungerande kontrollmiljo, har styrelsen genomfort
en riskkartlaggning samt faststallt ett antal grundlaggande
kontrolldokument och rutiner av betydelse for den finansiella
rapporteringen. Dar ingar styrelsens arbetsordning och instruk-
tion for VD, vilka arligen gas igenom och beslutas av styrelsen.

Darutéver mojliggors kontinuerlig uppdatering och sakerhet
i kontrollmiljon genom l6pande dversyn och regelbundna
omvarderingar av riskprofiler inom olika funktioner.

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

Riskbedémning

Orexo genomfdr regelbundet 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 vasentliga risker for att
fel kan uppsta i den finansiella rapporteringen. Det finns flera



omraden dar kontroll av den finansiella informationen ar speci-
ellt viktig och Orexo har etablerat en finansiell riskkarta som
lyfter fram ett antal centrala potentiella risker i det finansiella
rapportsystemet.

Foretaget dvervakar och utvarderar dessa omraden kontinu-
erligt och andra omraden regelbundet, for att skapa en upp-
sattning av kontrollrutiner for att minimera riskerna och dess
paverkan 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 dvervakningen av hanteringen av finan-
siell information har Orexo utvecklat kontrollaktiviteter som
ger god intern kontroll éver alla aspekter av den finansiella
rapporteringen. Ett flertal styrande dokument och rutiner har
varit i funktion under hela aret for att hantera redovisning och
bokforing. Standardrutiner, attestsystem, ekonomihandbok
och riskkarta ar exempel pa sadana styrande dokument.
Finans- och controllerfunktionerna 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
for medverkan vid validering av dessa kontroller.

Information och kommunikation

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

Manadsvis rapporteras finansiell utveckling, marknads-
utveckling, status i Orexos utvecklingsprojekt samt dvrig
relevant information till styrelsen.

Foretagets intranat ger detaljerad information om
gallande rutiner i alla delar av foretaget 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 ar hornstenar i fore-
tagets atagande som ett noterat bolag. Dessa tva faktorer och
rutinerna for att hantera dem sakerstaller att den finansiella
rapporteringen mottas samtidigt av finansmarknadens aktorer
och ger en rattvisande bild av foretagets finansiella resultat
och stallning. Dessa rutiner uppdateras kontinuerligt for att
sakerstalla efterlydnad av marknadsmissbruksférordningen
i EU (MAR).

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Uppféljning

Orexos ledning gor varannan vecka en resultatuppfoljning
med analys av avvikelser fran budget och planer. Orexos
controllerfunktion goér ocksa manatliga kontroller, utvarderingar
och uppféljningar av den ekonomiska rapporteringen. Da en
stor del av bolagets produktutveckling sker i projektform, gors
en l6pande uppfoljning av dessa fran en ekonomisk synvinkel.
Rapporteringsrutiner infors for att sakerstalla en kontinuerlig
uppféljning av alla delar av ZUBSOLV® verksamheten, som
exempelvis tillverkning, forsaljningsutveckling, grossistorder,
saljkarens prestationer, lagernivaer etc. Styrelsen och revisions-
utskottet gar igenom arsredovisning och delarsrapporter infor
publicering. Revisionsutskottet diskuterar sarskilt redovisnings-
principer, struktur for den interna kontrollen, risker och andra
fragor i samband med rapporterna. | dessa diskussioner deltar
aven bolagets externa revisor.

Internrevision

Orexo har ingen separat funktion for internkontroll. Arligen
utvarderar styrelsen behovet av en sadan funktion, och med
hansyn till storleken och strukturen pa bolaget, anses det inte
forekomma ett behov. Styrelsen bevakar den interna kontrollen,
avseende finansiell rapportering, genom regelbundna upp-
folningar tillsammans med revisionsutskottet.

Ytterligare information om Orexos bolagsstyrning
Foljande information finns tillganglig pa www.orexo.se
(pa svenska) och pa www.orexo.com (pa engelska):
« Bolagsordning
« Information om Svensk kod for bolagsstyrning
 Information fran tidigare ars bolagsstammor
 Information fran valberedningen
« Information om ersattningsprinciper till ledande
befattningshavare
« Bolagsstyrningsrapporter fran och med 2009
« Information infor arsstamman 2022
(kallelse, valberedningens forslag, redogorelse
for valberedningens arbete m.m.).
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STYRELSE

Styrelse

James Noble

Styrelseordférande

sedan 2020.

M.A. fran Oxford Universitet.
Ovriga uppdrag
Styrelseledamot i Adapt-
immune, samt ordférande

i tva onoterade bolag inom
cancerforskning.

Tidigare erfarenhet
Delgrundare och CEO
Adaptimmune samt
Immunocore. Styrelse-
ledamot och vice ordférande
i GW Pharmaceuticals fram
till att Jazz Pharmaceuticals
forvarvade bolaget. Styrelse-
ordférande och VD for
Avidex, som senare for-
varvades av Medigene.
Andra tidigare styrelse-
uppdrag inkluderar bolag
sasom Medigene, Powder-
Ject Pharmaceuticals och
CuraGen Corporation.

Innehav 2021

9 500 aktier, samt obligationer

till ett nominellt varde om
SEK 2 500 000.

£
.

A4

Staffan Lindstrand

Styrelseledamot sedan 2002.
Civilingenjor.

Ovriga uppdrag

Partner i HealthCap sedan
1997, styrelseledamot i
HealthCap AB, Doctrin AB,
Elsa Science AB, GET.ON
Institut fur Online Gesund-
heitstrainings GmbH och
Aktiemarknadsbolagens
Forening for noterade bolag.

Tidigare erfarenhet
Tio ars erfarenhet fran
Investment Banking.

Innehav 2021
881 aktier.
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Charlotte Hansson

Styrelseledamot sedan 2020.
MSc. i Business Administration
fran Handelshogskolan

i Goteborg.

Ovriga uppdrag

CFO Tele 2 AB.

Tidigare erfarenhet

CFO Systembolaget AB,
CFO och EVP Cision AB,
CFO Addici AB samt olika
positioner inom business
controlling pa Modern
Times Group.

Innehav 2021
2 500 aktier.

__-d;?‘:
!

Henrik Kjaer Hansen

Styrelseledamot sedan 2018.
BSc. Business Administration
och MSc. Applied Economic
& Finance fran Handels-
hogskolan i Kopenhamn.
Ovriga uppdrag

Senior Director, Principal
Investments, Novo Holdings
A/S. Styrelseledamot i Xellia
Pharmaceuticals.

Tidigare erfarenhet

Senior Vice President pa
Moelis & Co i London dar
han fokuserade pa foretags-
transaktioner inom halso-
och sjukvardssektorn. Andra
tidigare anstallningar inklude-
rar Deutsche Bank och ABN
AMRO, bada i London.
Innehav 2021

Har inga aktier i Orexo.
Beroende i relation till storre
aktieagare i bolaget.



David Colpman

Styrelseledamot sedan 2015.
B.Sc. Pharmacy

Avriga uppdrag

Chef for Colpman Consulting
Ltd. och medlem av Royal
Pharmaceutical Society,
Storbritannien. Styrelse-
ledamot HRA Pharma och
Forendo Pharma Ltd.

Tidigare erfarenhet

Chef for Business Develop-
ment, 2012-2014, och Senior
Vice President for Business
Development pa Shire plc.,
1999-2012. Olika positioner
inom affars- och kommersi-
ell utveckling pa Glaxo
Wellcome, Novo Nordisk
och Boots Pharmaceuticals.

Innehav 2021
4 379 aktier.

Kirsten Detrick

Styrelseledamot sedan 2016.
MBA.

Ovriga uppdrag

VD Takeda Austria GmbH
och Takeda Osteuropa
Holding, sedan juli, 2016.

Tidigare erfarenhet

VD Global Marketing, Thera-
peutic Area Commercial
Lead-Gl, Takeda Pharma-
ceuticals. Ledande positioner
inom marknadsfoéring och
forsalining inom Amgen Inc,
bade i USA och globalt,
2004-2013, olika positioner
inom marknadsforing och
forsaljining pa Bristol-Myers
Squibb, 1991-2004. Tidigare
styrelseledamot i Southern
California Biomedical
Council och medlem

i Healthcare Business-
women's Association.
Innehav 2021

1500 amerikanska depa-
ratter, listade i USD.

Mary Pat Christie

Styrelseledamot sedan 2019.
MBA.

Ovriga uppdrag
Styrelseledamot i
Hackensack Meridian
Health's Carrier Clinic och
Restaurant Technologies.

Tidigare erfarenhet

VD fér Angelo Gordon & Co.,
med fokus pa affarsutveck-
ling av nya fondstrategier
och nya strategiska allianser.
Dessforinnan pa Cantor Fitz-
gerald som institutionell for-
saljare och var en av de
ursprungliga delagarna i Sea-
port Group. Christie har
ocksa grundat Mendham
Capital Management. Har
aven innehaft olika ledande

befattningar inom JP Morgan,

Donaldson, Lufkin & Jenrette
och Fleet Bank.

Innehav 2021

1150 amerikanska depa-
ratter, listade i USD.

STYRELSE

Fred Wilkinson

Styrelseledamot sedan 2019.
MBA., B.Sc. Pharmacy
Avriga uppdrag
Styrelseledamot

i Alter Pharma Group.

Tidigare erfarenhet

CEO och styrelseledamot

i Impax Laboratories, Inc.,
direktor for enheten "Speci-
alty business” pa Watson
Pharmaceuticals, Inc. (nuva-
rande Allergan), direktor pa
Duramed Pharmaceuticals,
Inc., CEO pa Columbia
Laboratories samt flera olika
seniora positioner inom
Sandoz Pharmaceutical
Corporation, Inc.

Innehav 2021
2 100 amerikanska depa-
ratter, listade i USD.
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LEDNING

Ledning

Nikolaj Serensen

VD och koncernchef
sedan 2013.
Civilekonom och M.Sc.,
Handelshogskolan i
Képenhamn, Danmark.

Tidigare erfarenhet
Seniora ledande positioner
pa Pfizer Inc. med fokus pa
kommersialisering i Europa,
och styrelseordforande och
VD i Pfizer AB. Dessforinnan
managementkonsult pa
Boston Consulting Group
(BCG) med ansvar for projekt
inom M&A, kommersiell
transformering och Turn-
arounds.

Innehav 2021

88 865 aktier och optioner/
aktietilldelning berattigande
till teckning av 192 960
aktier.

Joseph DeFeo

EVP och Chief Financial
Officer sedan 2018.
Magisterexamen i redo-
visning, Clarion University,
USA, och en MBA i finans,
St. Joseph's University, USA.

Tidigare erfarenhet
Joseph DeFeo har sedan
2013 varit Head of Finance
och Head of Strategic
Operations pa Orexos
dotterbolag i USA. Tidigare
Head of International
Treasury och Head of
Finance for den kommers-
iella verksamheten, inom
tva stora amerikanska
lakemedelsbolag.
Innehav 2021

4 969 aktier och optioner/
aktietilldelning berattigande

till teckning av 99 032 aktier.
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Robert Ronn

SVP and Head of R&D

sedan 2019.
Civilingenjorsexamen i kemi-
teknik och Filosofie doktors-
examen i medicinsk kemi,
Uppsala universitet.

Tidigare erfarenhet

Head of Pharmaceutical &
IP pa Orexo AB sedan 2016
och innan det omfattande
erfarenhet av lakemedels-
utveckling och patentratt
fran olika nyckelpositioner pa
Biolipox AB och Orexo AB.

Innehav 2021

Innehar 2 805 aktier och
optioner/aktietilldelning
berattigande till teckning
av 70 922 aktier.

Robert A. DeLuca

Verkstallande direktor for
Orexo US Inc. sedan 2013.
Apotekare.

Ovriga uppdrag

Medlem i St. John's College
of Pharmacy Dean'’s Advisory
Board, American Society of
Addiction Medicine, Academy
of Academy of Managed
Care Pharmacy, American
Pharmacists Association

och New Jersey Pharmacists
Association.

Tidigare erfarenhet : Gedi-
gen erfarenhet fran etable-
ring av kommersiell lakeme-
delsverksamhet i USA, med
bakgrund fran Market Access,
marknadsforing och forsalj-
ning fran flertalet ledande
positioner pa multinationella
lakemedelsbolag sdsom
Sanofi-Aventis, Shering-
Plough, Berlex, Pharmacia
och senast som Chief Com-
mercial Officer pa Archi-
medes Pharmaceuticals.
Innehav 2021

8 586 aktier och optioner/
aktietilldelning berattigande
till teckning av 99 854 aktier.



Dennis Urbaniak

EVP Digital Therapeutics
sedan 2019.

Monmouth University, USA,
BS Business Administration/
Marketing/English.

Andra uppdrag
Medlem av HIMSSr!

Tidigare erfarenhet

Chief Digital Officer, Havas
Health & You, Chief Executive
Officer, Havas Health Plus.
Fore Havas Health & You,
Managing Director Accenture
Digital Life Sciences Analytics
och Janssen Client Account
Lead. Fore Accenture, tjugo ar
vid Sanofi i olika roller som
direktor inom forsaljning och
marknadsforing.

Innehav 2021

10 000 aktier och optioner/
aktietilldelning berattigande
till teckning av 84 700 aktier.

Cecilia Coupland

SVP och Head of Operations
sedan 2019.
Civilingenjorsexamen i kemi-
teknik, Uppsala universitet.
Tidigare erfarenhet

Head of Supply Chain &
Planning pa Orexo AB sedan
2014 och tidigare omfattande
erfarenhet av global lake-
medelstillverkning och
varuforsorjning, liksom av
lakemedelsutveckling och
projektledning fran olika
nyckelpositioner inom
AstraZeneca och Orexo AB.

Innehav 2021

Innehar 4 419 aktier och
optioner/aktietilldelning
berattigande till teckning
av 71 410 aktier.

! Healthcare Information and Management Systems Society

Michael Sumner

Chief Medical Officer
sedan 2013.

MB BS, MRCP (UK), MBA.
Ovriga uppdrag
Scientific Advisory Board
FirstString Research Inc.

Tidigare erfarenhet
Omfattande erfarenhet fran
lakemedelsindustrin fran
bolagen Novartis Pharma-
ceuticals, Aventis Behring,
Novo Nordisk och innan
Sumner bdrjade pa Orexo
hade han en position som
chef for Clinical and Medical
Affairs pa Shire.

Innehav 2021

29 120 aktier och optioner/
aktietilldelning berattigande
till teckning av 78 792 aktier.
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REVISORERS YTTRANDE OM BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN

Revisorers yttrande om
bolagsstyrningsrapporten

Till bolagsstamman i Orexo AB
org. nr 556500-0600

Uppdrag och ansvarsféordelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrnings-
rapporten for ar 2021 pa sidorna 101-111 och for att den
ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16
Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta inne-
bar att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en
annan inriktning och en vasentligt mindre omfattning jamfort
med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed

i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig
grund for vara uttalanden.
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Uttalande

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i
enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredo-
visningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag ar
forenliga med arsredovisningen och koncernredovisningen
samt ar i dverensstammelse med arsredovisningslagen.

Stockholm, 30 mars 2022
Ernst & Young AB

Anna Svanberg
Auktoriserad revisor



INFORMATION TILL AKTIEAGARE

Information till aktieagare

Arsstimma 2022
Aktieagarna i Orexo AB har kallats till arsstémma torsdagen
den 21 april 2022 k1 16.00 pa Rapsgatan 7E i Uppsala.

Orexos valberedning infor arsstamman 2022
Infor &rsstamman 2022 har Orexo utsett en valberedning
vilken representerar cirka 38 procent av antalet roster

i bolaget baserat pa aktieagarinformation per den

30 september, 2021.

| valberedningen ingar:

« Christian Salling, Novo Holdings A/S, valberedningens
ordférande

« Claus Berner Moller, ATP

» Patrik Walldov, representant for Anders Walldov
(inkl. indirekt innehav genom Brohuvudet AB)

» James Noble, styrelseordférande i Orexo

Valberedningens uppgift ar att till arsstamman lagga fram
forslag rorande stammoordforande, styrelseordforande,
styrelseledamoter, styrelsearvode, eventuell ersattning for
utskottsarbete, arvode till bolagets revisor samt principer
for valberedningens sammansattning.

Valberedningens forslag har presenterats i kallelsen till
arsstamman och finns tillganglig pa bolagets hemsida,
https://orexo.se/om-oss/bolagsstyrning/.

Anmadlan, forhandsréstning m.m.

Ratt att delta i stamman har den som dels upptagits som
aktiedgare i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken,
senast per den 11 april, 2022, och dels anmaler sig till stam-
man senast 13 april, 2022, per post under adress Orexo AB,
Box 303, 751 05 Uppsala, per telefon 018 780 88 00 eller
via e-post lena.wange@orexo.com.

Vid anmalan ska anges namn, person- eller organisations-
nummer, antal aktier, telefon dagtid, samt, i forekommande
fall, det antal bitraden (hogst tvd) som avses medforas vid
stamman. Om aktieagare avser att lata sig foretradas av
ombud, bor fullmakt i original och 6vriga behorighetshand-
lingar bilaggas anmalan. Fullmaktsformular tillhandahalls pa
bolagets hemsida www.orexo.se.

En aktiedgare som latit fOrvaltarregistrera sina aktier hos
bank eller annan forvaltare maste tillfalligt registrera aktierna
i eget namn for att fa delta i stamman. Sadan omregistrering
maste vara verkstalld senast den 13 april, 2022. Detta innebar
att aktieagaren i god tid fore denna dag maste meddela sin
onskan harom till forvaltaren.

Fullstandig information avseende arsstamman finns pa
bolagets hemsida https://orexo.se/om-oss/bolagsstyrning/

Kontakta Investerarrelationer
018 780 88 00

ir@orexo.com eller
lenawange@orexo.com

Finansiell kalender 2022

Arsstamma 21 april, 2022
Delarsrapport kv 12022 28 april, 2022
Delarsrapport kv 2 2022 14 juli, 2022

Delarsrapport kv 3 2022
Bokslutskommuniké 2022, inkl. kv 4

3 november, 2022
26 januari, 2023
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ORDLISTA

Ordlista

Abbreviated New Drug Application, ANDA
Abbreviated New Drug Application (ANDA) ar en forenklad
registrerings- ansokan i USA for godkannandet av ett generiskt
lakemedel for ett befintligt licensierat eller godkant lakemedel.

American Depositary Receipt, ADR

Ett vardepapper, utfardat av en depabank, som representerar
agandet av ett foretags underliggande aktier. ADR-program
skapas for att underlatta for amerikanska investerare att aga
aktier i icke amerikanska foretag och att kunna handla med
dem pa samma satt som med amerikanska vardepapper.

Artificiell intelligens, Al
Artificiell Intelligens (Al) ar simuleringen av mansklig intelligens
genom maskiner, speciellt datorsystem.

AUD
En forkortning av Alcohol Use Disorder.

B2C
En forkortning av Business to Consumer.

B2B
En férkortning av Business to Business.

Betalarsegmentet Cash

Ett av tre betalarsegment pa den amerikanska marknaden for
behand- ling av opioidberoende. Patienter i detta segment
betalar sjalva for sina utskrivna lakemedel.

Betalarsegmentet Commercial

Ett av tre betalarsegment pa den amerikanska marknaden for
behand- ling av opioidberoende. Privata forsakringsbolag eller
arbetsgivare star for kostnaderna.

Betalarsegmentet Public

Ett av tre betalarsegment pa den amerikanska marknaden
for behandling av opioidberoende. Detta segment omfattar
delstats- och statligt finansierade subventionsprogram inom
t ex Managed Medicaid och FFS Medicaid.

Broca®

GAIAs egenutvecklade system, baserat pa artificiell intelligens,
och som ligger till grund for utveckling av digitala terapier rik-
tade mot flera olika terapiomraden.

Buprenorfin

En opioid med stark effekt som tidigare anvants for smart-
lindring, men som nu framst anvands for att avvanja patienter
fran mer beroende framkallande opioider som morfin.

CMO
En forkortning av Contract Manufacturing Organisation.
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Digitala behandlingar

Digitala behandlingar ar en del av termen digital halsa och
kraver hog klinisk bevisbérda. Interventionerna drivs av hog-
utvecklade mjukvaruprogram med mal at fdrebygga och
behandla medicinska problem och sjukdomar.

Digital halsa

Digital halsa ar korsningen mellan digital teknologi och halsa
och sjuk- vard som tjanar pa att effektivisera varden och gora
den mer personlig och exakt.

Drug Delivery

Den process genom vilken ett lakemedel far den samman-
sattning och form som maojliggor att den aktiva substansen
fungerar pa ett optimalt satt.

DTx
En forkortning av digitala behandlingar.

Farmakokinetisk studie, PK-studie
En klinisk studie som undersdker absorption, distribution,
metabolism och utséndring av ett lakemedel av kroppen.

Food and Drug Administration, FDA
Amerikanska lakemedelsmyndigheten.

Genombrottssmarta
En kortvarig intensiv smartepisod som upptrader utdver en
i ovrigt valkontrollerad, langvarig opioid behandlad smarta.

Ketorolac
Ketorolac ar ett icke-steroid antiinflammatoriskt lakemedel
(NSAID) som anvands for att behandla mattlig till svar smarta.

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

Kognitiv beteende terapi, KBT

Kognitiv beteende terapi anvands for att forandra negativa
tankemonster. Den kognitiva beteendeterapin anvands vid
behandling av olika storningar relaterade till humor, person-
lighet, angest, drogmissbruk etc.

Lakemedelsassisterad behandling vid opioidberoende,
LARO

Lakemedelsassisterad behandling vid opioidberoende (LARO)
ar anvandningen av lakemedel, i kombination med radgivning
och beteendeterapier, vid behandling av missbruksstorningar.

Naloxone
En antagonist som anvands for att motverka effekterna av
opioider.



New Drug Application, NDA

FDAs NDA ar det satt pa vilket ett lakemedelsforetag formellt
ansoker hos FDA om godkannande av ett nytt lakemedel for
forsaljining och marknadsforing i USA.

Non-steroidal anti-inflammatory drugs, NSAIDs
|cke-steroida inflammationshammande lakemedel ar verk-
samma mot smarta, inflammation och feber.

Open market

Avser ZUBSOLVs forsaljning pa dppna lakemedelslistor, det vill
saga dar lakemedlet ar prissubventionerad men konkurrerar
med andra produkter pa marknaden, sdsom bade patente-
rade produkter och/eller generika. Har ingar inte volym fran
de listor dar lakemedlets position nyligen forandrats (United
Health Group och Humana), segmentet Cash samt volymen
pa de listor dar lakemedlet finns tillgangligt men inte ar pris-
subventionerad.

Opioider
Samlingsnamn f&r amnen som via opioidreceptorer verkar
pa nervceller, huvudsakligen i centrala nervsystemet.

ouD
En forkortning av Opioid Use Disorder.

Preclinical development/Preclinical studies
Studier av ett lakemedels sakerhet och effekt fore utvardering
i manniska. Kan utféras pa djur och i olika cellsystem.

Prissubvention
Ekonomiskt bidrag fran stat eller forsakringsbolag i syfte att
sanka priset pa lakemedel/behandling for patienten.

Proof of Concept studier
En "proof of concept” studie utfors for att fa en forsta indika-
tion pa en idés genomforbarhet i praktiken.

Randomiserad kontrollerad studie, (forkortat RCT
efter engelskans randomized controlled trial)

En randomiserad kontrollerad studie ar en klinisk provning
som syftar till att testa effektiviteten av nya behandlingar
genom att deltagarna slumpmassigt, det vill séga randomise-
rat, vals till den grupp som far den intervention/behandling
som ska studeras eller till en kontrollgrupp, och sedan
jamfoéras dessa.

Rest of World, RoW
Resten av varlden avser andra lander och/ eller territorier an
USA och europeiska lander (EU).

Sublingual
Under tungan.

SUD
En forkortning av Substance Use Disorder.



OM OREXO

Orexo utvecklar forbattrade lakemedel och digitala terapier som fyller ett viktigt behov
inom det vaxande omradet psyksisk ohalsa och beroendesjukdomar. Produkterna kom-
mersialiseras av Orexo i USA eller genom partners over hela varlden. Huvudmarknaden ar
idag den amerikanska marknaden for buprenorfin/ naloxon produkter dar Orexo saljer sin
ledande produkt ZUBSOLV® f&r behandling av opioidberoende. Totala nettoomsattningen
2021 uppgick till SEK 565 m och antalet anstallda till 121. Orexo ar noterat pa Nasdaq
Stockholm Mid Cap (ORX) och finns tillganglig som ADRs pa OTCQX (ORXQY) i USA.
Huvudkontoret, dar aven forskning och utvecklingsarbetet bedrivs, ligger i Uppsala.

For mer information om Orexo, vanligen besok www.orexo.se.
Du kan ocksa folja Orexo pa Twitter, @orexoabpubl, LinkedIn och YouTube.
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