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INFORMATION OM EMITTENTEN

Orexo AB (publ) (org. nr 556500-0600) ("Orexo” cller "Bolaget”) ér ett svenskt publikt aktiebolag, bildat och inkorporerat
i Sverige och i enlighet med svensk ritt. Bolaget registrerades hos Bolagsverket den 25 november 1994. Bolaget ar
moderbolag till tre dotterbolag, varav ett svenskt dotterbolag och tva amerikanska dotterbolag ("Koncernen”). Bolagets
LEI-kod ar 549300LJSCCWDPTK9Z08. Adressen till Bolagets webbplats 4r www.orexo.se.

INFORMATION OM VARDEPAPPREN OCH UPPTAGANDE TILL HANDEL

Bolagets stamaktier &r upptagna till handel pa Nasdaq Stockholm och dess amerikanska depabevis (ADR) handlas pa
OTCQX-marknaden i USA'. Stamaktierna handlas under kortnamnet (ticker) ORX och har ISIN-kod SE0000736415. ISIN-
koden for teckningsritterna &r SE0031012927 och ISIN-koden for BTA &r SE0031012935. Handel i de nya stamaktierna
tecknade med och utan foretrddesrétt berdknas inledas omkring den 9 december 2026, forutsatt att registrering hos
Bolagsverket skett. Notera att beroende pé enskilda rutiner hos banker och forvaltare kan handeln komma att paborjas fore
eller efter detta datum.

BEHORIG MYNDIGHET

Detta dokument utgdr inte ett prospekt i den mening som avses 1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129
av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggéras nér vardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa
en reglerad marknad, och om upphidvande av direktiv 2003/71/EG (’Prospektforordningen”). Detta dokument har
upprattats i enlighet med artikel 1.4 db och artikel 1.5 ba i Prospektférordningen och utformats i enlighet med kraven i Bilaga
IX i Prospektforordningen. Finansinspektionen, som behdrig myndighet enligt Prospektforordningen, har varken granskat
eller godkédnt dokumentet. Investerare bor gora sin egen beddmning av huruvida det ar ldmpligt att investera i Bolagets
vardepapper. Detta dokument och erbjudandet som beskrivs hari regleras av svensk ritt. Tvist med anledning av dokumentet
och erbjudandet ska avgoras av svensk domstol exklusivt.

EFTERLEVNAD AV RAPPORTERINGSSKYLDIGHET OCH OFFENTLIGGJORD INFORMATION

Styrelsen for Orexo intygar hiarmed att Bolaget fortlopande har efterlevt sin rapporteringsskyldighet och skyldigheten att
offentliggéra information under hela den period d& Bolagets vardepapper har varit upptagna till handel, inbegripet enligt
direktiv 2004/109/EG, i forekommande fall, férordning (EU) nr 596/2014 och, i forekommande fall, delegerad férordning
(EU) 2017/565. Styrelsen bekréftar hdrmed att Bolaget, vid tidpunkten for erbjudandet, inte skjuter upp offentliggdrandet
av insiderinformation i enlighet med forordning (EU) nr 596/2014. Den obligatoriska information som emittenten
offentliggor 1 enlighet med skyldigheter att offentliggdra 16pande information finns tillgdnglig pa Bolagets webbplats
www.orexo.se. Det senast upprittade prospektet for Bolaget fran den 10 maj 2024 finns tillgédngligt pd Bolagets webbplats
WWW.Orexo.se.

STYRELSENS ANSVARSFORKLARING

Styrelsen for Orexo dr ensamt ansvarig for innehéllet i detta dokument. Enligt styrelsens kinnedom &verensstimmer den
information som ges i detta dokument med sakforhallandena och ingen uppgift som kan paverka dess innebord har
uteldmnats.

BAKGRUND OCH MOTIV

Orexos styrelse har den 6 oktober 2026, under forutsdttning av extra bolagsstimmans godkénnande, beslutat att genomfora
en nyemission av hogst 316 143 504 stamaktier motsvarande cirka 253 MSEK med foretrddesritt for Bolagets befintliga
aktiedgare ("Foretridesemissionen”). Den 2 november 2026 offentliggjordes foljande villkor for Foretrddesemissionen:
teckningskursen faststélldes till 0,80 SEK per ny stamaktie, for varje befintlig stamaktie som innehas pa avstimningsdagen
erhélls nio (9) teckningsritter och en (1) teckningsrétt beréttigar till teckning av en (1) ny stamaktie. Extra bolagsstimman
beslutade den 6 november 2026 att godkinna styrelsens beslut om Foretradesemissionen.

! Fér mer information till aktiefigare i USA, se avsnittet ”Aktiecigare i vissa obehdriga jurisdiktioner”.




Orexo dr ett svenskt ldkemedelsbolag som utvecklar behandlingar for allvarliga sjukdomar med utgéngspunkt i Bolagets
egenutvecklade formuleringsteknologi AmorphOX. AmorphOX é&r utformad for att forbéttra biotillgdnglighet och stabilitet
hos bade sma och stora molekyler och mdjliggoér nya l6sningar for administrering, tillverkning och distribution av ldkemedel.
Teknologin utgdr en central plattform i Orexos utvecklingsportfol;.

Under den senaste tiden har Orexo genomgatt en omfattande strategisk omstéllning fran ett produktdrivet bolag till ett mer
fokuserat utvecklings- och plattformsbolag med fokus pd AmorphOX-teknologin. Som en del av denna omstéllning har
Bolaget avyttrat de amerikanska réttigheterna till Zubsolv till Dexcel Pharma USA ("Dexcel”), genomfort atgarder for att
effektivisera organisationen och balansrdkningen samt arbetat for att reducera legala, operationella och finansiella
osdkerheter. Orexo bygger ddrmed vidare pa en dokumenterad erfarenhet av likemedelsutveckling, kommersiella
partnerskap och marknadsgodkdnnanden, samtidigt som Bolagets resurser fokuseras mot vérdeskapande
utvecklingsprogram och bredare anvéndning av AmorphOX-plattformen.

Orexo befinner sig nu i en fas dir flera av Bolagets prioriterade utvecklingsprogram nérmar sig viktiga kliniska och
regulatoriska milstolpar. Foretridesemissionen genomfors for att stirka Bolagets finansiella stillning och ge Bolaget
finansiell flexibilitet att driva ndsta fas av denna utveckling. Bolagets prioriterade anvindning av emissionslikviden beskrivs
ndrmare under avsnittet “Anvdndning av emissionslikviden” nedan.

Vid full teckning i Foretrddesemissionen kommer Bolaget att tillforas cirka 253 MSEK f6re avdrag for emissionskostnader.
Foretrddesemissionen omfattas av teckningsforbindelser och ett garantidtagande som tillsammans uppgér till cirka 175
MSEK, motsvarande cirka 69,2 procent av Foretradesemissionen.

Baserat pa Bolagets nuvarande affarsplan, befintliga likvida medel, nettolikviden fran det belopp som omfattas av
teckningsforbindelserna och garantidtagandet samt forvintade earn-out-betalningar bedomer Orexo att Bolaget har
finansiering for att genomfora den nuvarande affarsplanen under de kommande 12 ménaderna. Under denna period é&r
Bolagets mélsdttning att etablera partnerskap for OX640 och Izipry. Forutsatt att sddana partnerskap ingéds och Bolagets
projekt utvecklas enligt nuvarande plan bedomer Bolaget att den nuvarande afférsplanen kan genomforas enligt avsedd
tidsplan utan ytterligare extern finansiering av Bolagets nuvarande verksamhet och prioriterade projekt.

ANVANDNING AV EMISSIONSLIKVIDEN

Vid full teckning i Foretrddesemissionen kommer Bolaget att tillforas cirka 253 MSEK fore avdrag for emissionskostnader.
Foretrddesemissionen omfattas av teckningsforbindelser och ett garantidtagande som tillsammans uppgér till cirka 175
MSEK, motsvarande cirka 69,2 procent av Foretridesemissionen. Kostnaderna relaterade till Foretrddesemissionen vintas
uppga till cirka 30 MSEK, varav cirka 21 MSEK utgor kontant erséttning till garanten, under forutsittning att garanten viljer
att erhdlla sin ersittning kontant.> Efter avdrag for uppskattade emissionskostnader forvintas nettolikviden vid ett
emissionsutfall motsvarande det belopp som omfattas av teckningsforbindelserna och garantidtagandet uppga till cirka 145
MSEK.

Bolagets prioriterade anvéndning av emissionslikviden enligt nedan baseras pa nettolikviden vid ett emissionsutfall
motsvarande det belopp som omfattas av teckningsforbindelserna och garantidtagandet. Bolaget avser att anvdnda sadan
nettolikvid i f6ljande prioritetsordning:

1. Finansiera OX640:s forsta pivotala kliniska studie fram till forvintad dataavldsning under forsta halvaret
2027 samt uppritthalla nddvéindiga programaktiviteter infor ett potentiellt kommersialiseringspartnerskap:
cirka 45 procent.

2. Finansiera Orexos andel av OX390-utvecklingen som inte ticks av BARDA samt fortsatt utveckling av
GLP-1-agonister och AmorphOX-baserade tillimpningar for stora molekyler, inklusive vacciner: cirka 20
procent.

3. Slutfora den regulatoriska processen for [zipry infor ett potentiellt FDA-godkannande under forsta kvartalet
2027: cirka 10 procent.

4. Betala Bolagets andel av den tidigare kommunicerade forvintade forlikningen med det amerikanska
justitiedepartementet, DOJ, med forbehall for ingédende av ett slutligt forlikningsavtal: cirka 15 procent.

5. Stirka Bolagets rorelsekapital: cirka 10 procent.

Eventuell nettolikvid utéver det belopp som ticks av teckningsforbindelserna och garantidtagandet, upp till full teckning i
Foretrddesemissionen, avses i forsta hand stdrka Bolagets likviditetsreserv och forlanga perioden under vilken Bolaget
beddmer sig kunna finansiera den nuvarande affarsplanen, samt ge ytterligare finansiell flexibilitet i genomforandet av
Bolagets prioriterade utvecklingsaktiviteter.

2 Garanten har meddelat att garanten kommer att vilja erséttning baserat pa undergaranters val av ersittning gentemot garanten.




TECKNINGSFORBINDELSER OCH GARANTIATAGANDE

Foretradesemissionen omfattas av teckningsforbindelser och ett garantiatagande till cirka 69,2 procent, motsvarande en
likvid om cirka 175 MSEK fore avdrag for emissionskostnader. Teckningsforbindelser har ingétts av befintliga aktiedgare,
inklusive Bolagets styrelseledaméter och VD, om totalt cirka 16,0 MSEK, motsvarande cirka 6,3 procent av
Foretradesemissionen. Déarutover har DNB Bank ASA ("DNB Bank”) ingétt ett garantidtagande gentemot Bolaget om totalt
cirka 159,0 MSEK, motsvarande cirka 62,9 procent av Foretradesemissionen. DNB Bank har inhdmtat undergarantier for
det fulla garantibeloppet. Foretradesemissionen dr ddrmed tickt av teckningsforbindelserna och garantiatagandet upp till
cirka 175 MSEK. Varken tecknings- eller garantidtagandena ar sikerstdllda genom bankgaranti, sparrmedel, pantsattningar
eller liknande arrangemang.

DNB Banks garantiatagande dr foremal for sedvanliga uppsdgningsgrunder enligt vilka DNB Bank kan sdga upp sitt
garantidtagande om, fore mottagandet av eventuella aktier i Foretradesemissionen, vissa héndelser intriffar eller sannolikt
intraffar. Dessa uppsidgningsgrunder inkluderar om uttalanden i informationsdokumentet som publiceras i samband med
Foretrddesemissionen eller nagon annan dokumentation kopplad till Foretridesemissionen &r eller pdstas vara inkorrekta,
missvisande eller utelamnande, eller om Bolaget bryter mot de garantier som Bolaget ldmnat till DNB Carnegie Investment
Bank AB (publ) ("DNB Carnegie”). Dartill kan DNB Bank sdga upp garantidtagandet om sé& kallade force majeure-
handelser intrdffar eller om vésentliga handelsbegrinsningar eller storningar i banksystem intréffar eller sannolikt intraffar,
i varje enskilt fall forutsatt att sddana hindelser gor det omdjligt, ogenomforbart eller oldmpligt att fullfolja
Foretrddesemissionen eller om sddana héndelser skulle kunna hdmma forutséittningarna for Foretrddesemissionen eller
handeln i Bolagets aktier.

I den man DNB Banks fullgérande av sitt garantidtagande innebér att investeringen ska godkénnas av Inspektionen for
Strategiska Produkter ("ISP”) enligt lagen (2023:560) om granskning av utldndska direktinvesteringar, dr sddan del av
garantidtagandet foremal for senarelagd teckning av aktier genom att (i) DNB Bank antingen séljer aktier i sddan omfattning
som krévs for att kunna teckna ytterligare aktier eller (ii) DNB Bank ansoker om tillstdnd och att meddelande om att ans6kan
om investeringen ldmnas utan atgird eller att godkédnnande har erhallits fran ISP.

Foljaktligen finns det en risk att en eller flera berdrda parter helt eller delvis inte kommer att kunna uppfylla sina respektive
ataganden.

Enligt villkoren for garantidtagandet ska garanten enbart teckna aktier i den méan Foretrddesemissionen tecknas upp till och
med 175 000 000 SEK. For det fall Foretrddesemissionen tecknas déver 175 000 000 SEK, men under det fulla beloppet av
Foretrddesemissionen, behover garanten inte infria sitt garantiatagande.

LOCK-UP-ATAGANDEN

I samband med Foretradesemissionen har Bolagets storsta aktiedgare, Novo Holdings A/S ("Novo Holdings”), ingatt ett
lock-up-atagande under en period om 180 dagar fran dagen for offentliggdrandet av utfallet i Foretrddesemissionen. Lock-
up-atagandet géller samtliga aktier och 6vriga vardepapper i Bolaget som innehas eller forviarvas av Novo Holdings. Lock-
up-atagandet dr foremal for sedvanliga undantag och medger dartill bland annat 6verlatelse av teckningsrétter eller liknande
rattigheter som tilldelas i Foretrddesemissionen, fOrutsatt att sddana Overlatelser sker antingen genom en sd kallad
blocktransaktion och/eller arrangeras och genomfors av eller genom DNB Carnegie pa den 6ppna marknaden, med beaktande
av en volymbegriansning om 10 procent av den dagliga handelsvolymen, och under forutsittning att eventuell likvid, i den
man det dr rattsligt tillatet, anvinds for att finansiera Novo Holdings teckning av nya aktier i Foretraddesemissionen pa
kassaneutral basis. Lock-up-atagandet medger dven att Novo Holdings séljer aktier i en eller flera blocktransaktioner utanfor
marknaden, forutsatt att forvirvaren eller forvirvarna ingér ett bindande lock-up-atagande som i allt vdsentligt motsvarar
Novo Holdings lock-up-atagande. DNB Carnegie har mojlighet att medge undantag fran lock-up-atagandet.

Darutdver har Bolagets styrelse och ledning ingétt sedvanliga lock-up-ataganden under en period om 180 dagar fran dagen
for offentliggdrandet av utfallet 1 Foretrddesemissionen, med sedvanliga undantag. Lock-up-dtagandena géller samtliga
aktier och dvriga instrument i Bolaget som innehas eller for virvas. DNB Carnegie har mojlighet att medge undantag fran
lock-up-atagandet.

Bolaget har ingatt ett lock-up-atagande enligt vilket Bolagets styrelse inte far foresla eller besluta om nagra nyemissioner
under en period om 180 dagar fran dagen for offentliggdrandet av utfallet i Foretrddesemissionen, med sedvanliga undantag,
déribland inférandet av incitamentsprogram. DNB Carnegie har mojlighet att medge undantag fran lock-up-atagandet.




VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Hindelse Datum

Avstdmningsdag for deltagande i Foretrddesemissionen 10 november 2026
Handel med teckningsritter pa Nasdaq Stockholm 12 november — 23 november 2026
Teckningsperiod 12 november — 26 november 2026
Handel med BTA (Betald Tecknad Aktie) pd Nasdaq Stockholm 12 november — 3 december 2026
Beridknad dag for offentliggérande av utfallet i Foretrddesemissionen Omkring 27 november 2026
Beréknad forsta dag for handel med nya aktier pa Nasdaq Stockholm 9 december 2026

Foretridesriitt

Den som pa avstdmningsdagen den 10 november 2026 &r registrerad som aktiedgare i den av Euroclear Nordics AB forda
aktieboken for Orexo har foretradesritt att teckna nya stamaktier i Foretrddesemissionen och erhéller nio (9) teckningsritter
for varje (1) innehavd stamaktie i Orexo. En (1) teckningsritt beréattigar till teckning av en (1) ny stamaktie. Endast ett helt
antal nya stamaktier kan tecknas (dvs. inga fraktioner). Darutover erbjuds mojlighet for investerare att anmaéla sig for
teckning av stamaktier utan stod av teckningsratter.

Utspéddning och aktieinnehav efter emissionen

Under forutséttning att Foretrddesemissionen fulltecknas kommer aktiekapitalet att 6ka med hogst 129 528 500,240835 SEK,
fran 15 223 604,669290 SEK till 144 752 104,910125 SEK, genom nyemission av hogst 316 143 504 nya stamaktier, vilket
innebar att det totala antalet aktier 6kar fran 37 156 639 aktier till hogst 353 300 143 aktier, varav hogst 351 270 560
stamaktier och hogst 2 029 583 C-aktier. Aktiedgare som viljer att inte delta i Foretrddesemissionen kommer, forutsatt att
Foretradesemissionen fulltecknas, att fa sin dgarandel utspadd med upp till 316 143 504 nya stamaktier motsvarande cirka
90,0 procent (exklusive C-aktier och baserat pa antalet stamaktier efter genomforandet av Foretradesemissionen), men kan
ha mojlighet att kompensera sig for den ekonomiska utspadningseffekten genom att sélja sina teckningsrtter.

Teckningskurs
De nya stamaktierna emitteras till en teckningskurs om 0,80 SEK per ny stamaktie. Courtage utgar ej.

Teckning av nya stamaktier

Till direktregistrerade aktiedgare skickas fortryckt emissionsredovisning med inbetalningsavi. Teckning av nya stamaktier
sker genom samtidig kontant betalning och anmélan genom fortryckt inbetalningsavi eller sirskild anmilningssedel. VP-avi
avseende registrering av teckningsritter pa VP-/servicekonto kommer inte att skickas ut. Om samtliga teckningsritter enligt
emissionsredovisningen fran Euroclear Nordics AB avses utnyttjas ska den fOrtryckta inbetalningsavin anvindas.
Direktregistrerade aktiedgare i utlandet som inte kan anvinda den fortryckta inbetalningsavin for betalning, kan betala i SEK
i enlighet med f6ljande instruktioner:

DNB Carnegie Investment Bank AB (publ), Transaction Support, SE-103 38 Stockholm, Sverige
SWIFT-adress: ESSESESS; IBAN: SE3850000000052211000363; Bankkontonummer: 5221 10 003 63

Betalningen ska vara DNB Carnegie tillhanda senast kl. 15:00 svensk tid den 26 november 2026. Vid betalning maste
tecknarens namn, adress, VP-/servicekontonummer och referensen fran emissionsredovisningen anges.

Om teckning avser ett annat antal stamaktier &n vad som framgér av emissionsredovisningen ska i stillet anmilningssedeln
maérkt “Anmdlningssedel for teckning av aktier med stod av teckningsrdtter” anvdndas. Betalningen ska ske enligt ovan
angiven instruktion med VP-kontonummer dér teckningsrétterna innehas som referens. Anmilningssedeln och betalningen
ska vara DNB Carnegie tillhanda senast k1. 15:00 svensk tid den 26 november 2026.

Anmaélan om teckning av nya stamaktier utan stod av teckningsritter ska goras pd darfor avsedd anmélningssedel, bendmnd
”Teckning utan stod av teckningsrdtter”. Det ar tillatet att ge in fler &n en anmélningssedel, varvid dock endast den senast
daterade anmaélningssedeln kommer att beaktas.

Om anmdlan avser annan person &n undertecknaren ska dven en sérskild blankett ”Férmyndare och fullmaktshavare” fyllas
i och skickas tillsammans med anmélningssedeln ”Teckning utan stod av teckningsrdtter”.

Anmélningssedlar och blanketter kan laddas ned frin DNB Carnegies hemsida, www.dnbcarnegie.se, samt fran Orexos
hemsida. Anmilningssedel kan skickas per post till DNB Carnegie pa ovan angivna adress eller skickas per e-post till




transactionsupport@dnbcarnegie.se. Anmélningssedeln méste vara DNB Carnegie, Transaction Support, tillhanda senast kl.
15:00 svensk tid den 26 november 2026.

Teckning av nya stamaktier ska ske under teckningsperioden. Styrelsen for Orexo dger rétt att forldnga teckningsperioden.
En eventuell forlingning kommer att meddelas genom pressmeddelande senast sista dagen i teckningsperioden. Teckning
av nya stamaktier dr odterkallelig och tecknaren kan inte upphéva eller modifiera en teckning av nya stamaktier.

Legal Entity Identifier (LEI-nummer) & National Client Identifier (NID-nummer)

Legal Entity Identifier (LEI) 4r en global identifieringskod for juridiska personer som krévs vid virdepapperstransaktioner.
Ansok om LEI-kod i god tid om du saknar en, dd den maste anges pd anmaélningssedeln. Mer information finns pa
Finansinspektionens hemsida www.fi.se. For att delta 1 Foretrddesemissionen och tilldelas nya stamaktier utan stod av
teckningsrétter maste juridiska personer inneha och uppge sitt LEI-nummer. Nationellt ID eller National Client Identifier
(NID-nummer) &r en global identifieringskod for privatpersoner som krdvs vid virdepapperstransaktioner. Har du svenskt
medborgarskap bestar ditt NID-nummer av ”SE” foljt av ditt personnummer. Vid annat medborgarskap kan det vara ett annat
nummer. Kontakta ditt bankkontor for mer information om hur NID-nummer erhalls. Ditt NID-nummer ska anges pa
anmélningssedeln.

Forvaltarregistrerade aktiedgare
Aktiedigare 1 Orexo vars innehav pd avstimningsdagen dr forvaltarregistrerat ska for teckning och betalning f6lja
instruktioner fran respektive forvaltare.

Aktiedgare i vissa obehoriga jurisdiktioner

Aktiedgare som har sina befintliga stamaktier direktregistrerade pd VP-/servicekonton med registrerade adresser i USA,
Storbritannien, Australien, Hongkong, Israel, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika eller ndgon annan
jurisdiktion, i vilken det inte vore tillatet att delta i Foretrddesemissionen, kommer inte att erhdlla nagra teckningsrétter eller
tillatas teckna nya stamaktier. De teckningsrétter som annars skulle ha levererats till dessa aktiefigare kommer att séljas och
forséljningslikviden, med avdrag for kostnader, kommer att utbetalas till sadana aktiedgare. Belopp understigande 100 SEK
kommer inte att utbetalas.

Handel med teckningsritter

Teckningsritterna kommer att tas upp till handel pa Nasdaq Stockholm fran och med den 12 november 2026 till och med
den 23 november 2026. Erhéllna teckningsrétter maste antingen anvandas for teckning senast den 26 november 2026 eller
séljas senast den 23 november 2026 pa Nasdaq Stockholm for att inte forfalla utan virde. Ingen kompensation kommer att
utga till innehavare vars teckningsrétter forfaller till foljd av att de inte nyttjas eller séljs. ISIN-koden for teckningsrétterna
ar SE0031012927.

Betalda tecknade aktier (BTA)

Aktier som tecknas med stdd av teckningsritter kommer, efter erlagd betalning och teckning, att bokféras som BTA pa VP-
/servicekontot till dess att de nya stamaktierna har registrerats hos Bolagsverket. Leverans av de nya stamaktierna forvéntas
ske omkring den 9 december 2026. Nagon VP-avi utsidnds inte i samband med ombokning fran BTA till stamaktie. BTA
kommer att tas upp till handel pa4 Nasdaq Stockholm frén och med den 12 november 2026 till och med den 3 december 2026.
ISIN-koden for BTA ar SE0031012935.

Tilldelning av nya stamaktier tecknade utan stod av teckningsritter

Om inte samtliga nya stamaktier tecknas med stdd av teckningsrétter ska styrelsen, inom ramen for Foretrddesemissionens
hogsta belopp, besluta om tilldelning av stamaktier som tecknats utan stod av teckningsritter, varvid tilldelning ska ske i
foljande ordning:

e [ forsta hand till dem som anmalt sig for teckning och tecknat nya stamaktier med stdd av teckningsritter, oavsett om
forvarvaren var aktiedgare pa avstdmningsdagen eller inte, och vid &verteckning, i forhallande till det antal
teckningsrétter var och en utnyttjat for teckning av nya stamaktier,

e [ andra hand till dvriga som anmalt sig for teckning av stamaktier utan stod av teckningsrétter, och vid 6verteckning,
i forhéllande till det antal nya stamaktier som anges i respektive teckningsanmailan och, i den mén detta inte kan ske,
genom lottning, och

e [ tredje och sista hand ska tilldelning av stamaktier ske till garanten i enlighet med villkoren for garantiatagandet.

Som bekriftelse pa tilldelning av nya stamaktier tecknade utan stdd av teckningsritter oversdnds avrakningsnota till
forvarvaren omkring den 30 november 2026. Tecknade och tilldelade nya stamaktier ska betalas kontant i enlighet med
instruktion pd avridkningsnotan, dock senast tre bankdagar frén utskick av avrdkningsnotan. Forvaltarregistrerade aktiedgare
erhéller besked om tilldelning i enlighet med respektive forvaltares rutiner. Ansékan om teckning av nya stamaktier r




bindande. Leverans av de nya stamaktierna berdknas ske omkring den 9 december 2026. Notera att beroende pé enskilda
rutiner hos banker och forvaltare kan handeln komma att pabdrjas fore eller efter detta datum.

Riitt till utdelning

De nya stamaktierna medfor rétt till eventuell utdelning forsta gangen pé den avstdmningsdag for utdelning som infaller
ndrmast efter det att de nya stamaktierna har blivit inforda i den av Euroclear Nordics AB forda aktieboken och
Foretrddesemissionen har registrerats hos Bolagsverket.

Information om behandling av personuppgifter

Den som tecknar, eller anmaler sig for teckning av, nya stamaktier kommer ldmna in personuppgifter till DNB Carnegie.
Personuppgifter som ldmnas till DNB Carnegie, till exempel kontaktuppgifter och personnummer eller som i Svrigt
registreras 1 samband med forberedelse eller administration av erbjudandet, behandlas av DNB Carnegie, som &r
personuppgiftsansvarig, for administration och utférande av uppdraget. Behandling av personuppgifter sker ocksé for att
DNB Carnegie ska kunna fullgdra sina forpliktelser enligt lag. Personuppgifter kan for angivna dndamél — med beaktande
av reglerna om banksekretess — ibland komma att ldmnas ut till andra bolag inom DNB Carnegie-koncernen eller till foretag
som DNB Carnegie samarbetar med, inom och utanfor EU/EES i enlighet med EU:s godkénda och lampliga skyddsatgérder.
I vissa fall &r DNB Carnegie ockséd skyldig enligt lag att lamna ut uppgifter, till exempel till Finansinspektionen och
Skatteverket. Du kan ldsa mer om hur DNB Carnegie behandlar personuppgifter pA www.carnegie.se/personuppgifter.

Ovrig information

DNB Carnegie agerar emissionsinstitut i Foretradesemissionen. Att DNB Carnegie dr emissionsinstitut innebar inte att DNB
Carnegie betraktar den som anmalt sig for teckning 1 Foretrddesemissionen som kund hos DNB Carnegie. For det fall ett for
stort belopp betalats in av en forvérvare for de nya stamaktierna kommer Orexo att ombesdrja att dverskjutande belopp
aterbetalas utan rénta. Ofullstindiga eller felaktigt ifyllda anmélningssedlar kan komma att ldmnas utan beaktande. Om
teckningslikvid inbetalas for sent, &r otillrdcklig eller betalas felaktigt kan anmélan lamnas utan beaktande eller teckning ske
med lagre belopp; ¢j utnyttjad likvid aterbetalas utan ranta. Belopp under 100 SEK utbetalas inte.

RISKFAKTORER

En investering i Orexos viardepapper innefattar olika risker. Riskfaktorerna som anges nedan ar begriansade till sidana risker
som Orexo bedomer dr vésentliga och specifika for Orexo. Riskfaktorerna som presenteras nedan &r baserade pa Bolagets
beddmning och tillgdnglig information per dagen for offentliggdrandet av detta dokument.

Risker relaterade till finansieringsbehov och likviditet

Bolaget har under en lidngre tid redovisat ett negativt rorelseresultat. Per dagen for detta dokument bedomer Bolaget att
befintligt rorelsekapital inte ar tillrackligt for att tdcka Bolagets behov under de kommande tolv ménaderna. Baserat pa
Bolagets nuvarande affarsplan, befintliga likvida medel, nettolikviden fran det belopp som omfattas av
teckningsforbindelserna och garantidtagandet samt forvéntade earn-out-betalningar bedomer Orexo att Bolaget har
finansiering for att genomfora den nuvarande afférsplanen under de kommande 12 manaderna. DNB Banks garantidtagande
ar dock villkorat och foremél for sedvanliga uppségningsgrunder, och varken teckningsforbindelserna eller garantiatagandet
ar sékerstillda genom bankgaranti, sparrmedel, pantséttning eller liknande arrangemang. Det finns darfor ingen garanti for
att Bolaget kommer att erhélla likviden enligt garantiatagandet, exempelvis om villkoren for garantiatagandet inte uppfylls
eller om DNB Bank séger upp garantidtagandet, och i den mén fullgérandet av garantidtagandet krdver godkénnande fran
ISP kan likviden komma att erhallas senare 4n planerat. Under denna period dr Bolagets mélséttning att etablera partnerskap
for OX640 och Izipry. Forutsatt att sidana partnerskap ingas och Bolagets projekt utvecklas enligt nuvarande plan bedémer
Bolaget att den nuvarande affdrsplanen kan genomféras enligt avsedd tidsplan utan ytterligare extern finansiering av
Bolagets nuvarande verksamhet och prioriterade projekt. For det fall garantidtagandet inte fullgdrs, Bolagets
affarsutvecklingsaktiviteter, kommersialiseringsstrategier eller forsiljningsmal misslyckas eller forsenas, och/eller om
Bolagets bedomning om nér kassaflodespositivitet kan uppnés ar felaktig, kan ny finansiering krévas. Det finns risk att nytt
kapital inte kan anskaffas ndr det behdvs, endast kan anskaffas pa for Bolaget otillfredsstdllande villkor, eller inte ar
tillrdckligt for Bolagets utvecklingsplaner och malséttningar. Tillgang till, samt villkoren for, ytterligare finansiering
paverkas av ett flertal faktorer sdsom marknadsforhédllanden, den generella tillgdngen pa kapital samt Bolagets
kreditvirdighet och kreditkapacitet. Aven storningar och osikerhet pa kredit- och kapitalmarknaderna kan begrinsa
tillgdngen till ytterligare kapital. Om Orexo inte kan erhélla tillrdcklig finansiering eller fullf6lja attraktiva affarsmojligheter
till f6ljd av kapitalbrist kan Bolagets formaga att behélla sin marknadsposition eller konkurrenskraften i sitt erbjudande
begréinsas. Skulle denna risk realiseras bedomer Bolaget att dess finansiella stéllning skulle paverkas negativt och att det
finns risk att Bolaget tvingas begrinsa sin utveckling for att det inte klarar att tdcka kostnaderna for utvecklingsplanerna
eller tvingas upphora med sin verksamhet.

Per 30 september 2026 uppgick Bolagets likvida medel, exklusive likvida medel som innehas for Dexcels rikning och
utestdende rabatter relaterade till avtalet med Dexcel, till cirka 62,1 MSEK. Det finns en risk att Bolaget inte klarar att
aterbetala skulder i takt med att skulderna forfaller, exempelvis pa grund av att Bolaget inte formér generera tillrackligt
kassaflode fran den l6pande verksamheten. En brist pa likviditet for att uppfylla betalningsataganden kan dven fa en negativ




inverkan p& Bolagets verksamhet genom att det forhindrar att Bolaget exempelvis fir fortsatta leveranser och dédrmed
negativt paverka Bolagets forméga att generera det planerade kassaflodet. Bolaget kan dven tillfélligt eller permanent behova
minska investeringar i olika produkter. Om Bolaget inte har tillrdcklig likviditet for att kunna uppfylla sina forpliktelser kan
det 4 en visentlig negativ effekt pa Bolagets verksambhet, finansiella stéllning, resultat och framtidsutsikter, inklusive
Bolagets formaga att fullgora sina dtaganden i ratt tid.

Bolaget har i samband med avyttringen av Zubsolv i USA till Dexcel ritt till en tilliggskopeskilling om upp till 16,8 MUSD,
baserad pa Dexcels faktiska nettoforséljning av Zubsolv i USA under 2026 och 2027. Orexo har inget inflytande dver hur
Dexcel bedriver, prissitter eller marknadsfor verksamheten efter overlatelsen. Om Dexcels nettoforséljning av Zubsolv
minskar, exempelvis till foljd av o6kad konkurrens, hogre rabatter eller pressade priser, finns det en risk att
tillaggskopeskillingen blir vésentligt lagre dn forvéntat och, vid en betydande forsdljningsminskning, helt uteblir. Om
tillaggskopeskillingen reduceras, forsenas, uteblir eller, rdknat i SEK, blir lagre till foljd av valutakursférandringar, minskar
de medel som Bolaget forvéntar sig att erhalla, vilket kan dka Bolagets behov av ytterligare finansiering.

Om ndgon av ovanstaende risker skulle realiseras skulle det kunna leda till att Orexo inte kan anskaffa ytterligare finansiering
ndr det behovs, eller endast pé for Bolaget otillfredsstéllande villkor, och att Bolagets likvida medel darmed blir otillridckliga
for att finansiera verksamheten eller for att fullgora Bolagets ataganden i takt med att de forfaller, vilket skulle kunna ha en
visentlig negativ effekt pa Bolagets verksamhet och finansiella stillning. Aven om Orexo i framtiden skulle erhalla intikter
som medfor att Bolaget kan redovisa positiva rorelseresultat finns det en risk att s kommer att ske forst efter en langre tid.

Risker relaterade till genomforande och resultat av kliniska studier

Innan en produktkandidat kan lanseras pd marknaden maste Orexo genomfora prekliniska och kliniska studier. Orexos
utvecklingsportf6lj omfattar flera program i bade preklinisk och klinisk fas, dar samtliga program 1 klinisk fas utgdrs av
intranasala rdddningsldkemedel baserade pa Bolagets formuleringsteknologi AmorphOX. Per dagen for detta dokument
bedriver Bolaget ingen pagédende klinisk studie, men avser att exempelvis initiera den forsta registreringsgrundande kliniska
studien for OX640 (ett nasalt, pulverbaserat raddningsldkemedel vid anafylaxi) under fjarde kvartalet 2026.

Kliniska studier &r tids- och kostnadskrdvande och forenade med flertalet risker, sdsom risker for forseningar, svarigheter att
hitta kliniker och rekrytera patienter, kostnadsoverskridanden samt brister i klinikernas utférande. Vidare kan Bolagets
kliniska studier misslyckas med att pavisa resultat som kriavs for marknadsgodkénnande. Kliniska studier kan ockséd ge
upphov till resultat som inte styrker avsedd behandlingseffekt eller en acceptabel sédkerhetsprofil, vilket kan resultera i att
eventuella samarbetspartners, institutionella granskningsorgan och/eller tillsynsmyndigheter avbryter de kliniska studierna
och/eller att godkénnanden frén tillstindsmyndigheter uteblir. Under processens gang kan Bolaget, baserat pa utvérdering
av tillgingliga kliniska data, kostnader relaterade till fortsatt utveckling, marknadsovervéganden och andra faktorer, tvingas
upphora med utvecklingen av sina produkter och/eller produktkandidater.

Om négon av dessa risker skulle realiseras skulle det leda till avsevért dkade kostnader, minskat viarde pa Bolagets
projektportfolj och forsenade framtida intékter, vilket kan paverka Orexos finansiella stillning vésentligt negativt och skulle
kunna leda till att Orexo behdver anskaffa ytterligare finansiering.

Risker relaterade till leverantorer och distribution

Bolagets leverantorer tillhandahaller huvudsakligen aktiv substans, ramaterial, produktionsutrustning och nissprayenheter.
Bolaget forlitar sig séledes pa leverantorer for tillverkning av Bolagets produkter och/eller produktkandidater under
utveckling samt for kommersialisering. Om Bolaget inte kan erhalla exempelvis material eller substanser eller om dessa
forsenas, eller om maskindriften for spraytorkning och produktion av amorft material avstannar helt eller delvis, finns det
en risk att Bolaget behover avbryta utvecklingen av den relevanta produkten, eller att Bolaget inte kan forse marknaden med
lakemedelsprodukter efter godkdnnande. Det finns dven en risk att Bolaget av ndgon anledning tvingas ersdtta ndgon av sina
ovriga befintliga tillverkare, leverantorer eller samarbetspartners, vilket bade kan vara kostsamt och tidskravande. Déarutéver
kan det dven finnas en risk att det inte finns nadgon annan tillverkare eller leverantdr som uppfyller nédvindiga regulatoriska
krav eller andra kvalitetskrav. En forsening av ldkemedelsutvecklingen innebér i regel att projektet fordyras avsevart
eftersom forsknings- och utvecklingsutgifterna kommer att 16pa under léngre tid 4n planerat. Utdver detta skulle en utebliven
leverans eller ett avbrott i leverantdrsledet under utvecklingstiden kunna leda till en vésentligt forsémrad intéktspotential for
en specifik produkt och Bolaget i sin helhet. Vidare kan Bolagets leverantorer hoja priset pa startmaterial och substanser,
vilket skulle kunna péverka Bolagets 16nsamhet negativt.

Bolaget har déarutover byggt upp sin leveranskedja for intranasala, pulverbaserade likemedel tillsammans med tva
specialiserade CDMO-partners (kontraktstillverkare) och en framstidende tillverkare av nisspray, vilka svarar for
tillverkningen av det amorfa material som ingér i Bolagets produkter och/eller produktkandidater. Bolaget ar séledes
beroende av att leverantdrsavtalen med kontraktstillverkarna efterlevs och om avtalet inte efterlevs, eller om avtalet sdgs
upp, finns det en risk att Bolagets lakemedelsstudier, och dirmed ansdkan om marknadsgodkidnnande, forsenas avsevért
eller avbryts. Det skulle dven kunna intrdffa om kontraktstillverkarna eller tillverkaren av nédsspray forsitts i konkurs, inte




har kapaciteten att mota Bolagets behov, forlorar sitt tillverkningstillstand eller om kontraktstillverkaren kdps upp av en
konkurrent till Bolaget eller ett annat bolag som inte vill samarbeta med Orexo.

Bolaget dr d4ven exponerat for volymrisk. Bolagets mdjligheter att generera intékter och na lonsamhet skulle kunna himmas
visentligt om Bolaget, nir framtida lakemedelsprodukter ska produceras, inte har formégan att leverera produkter i tillracklig
kvantitet, exempelvis pa grund av avsaknad av den aktiva substansen, amorft material som tillverkas av Bolagets
kontraktstillverkare eller pa grund av ett tillfalligt eller langre produktions- eller distributionsstopp.

Risker relaterade till konkurrens frin andra likemedelsforetag

Marknaden for akutlikemedel med naloxon priglas av stark konkurrens och ett prisfall pa befintliga lagdoserade produkter.
Izipry, Bolagets produktkandidat fér behandling av opioidoverdoser, dr avsedd att konkurrera i ett nischsegment dér
produktens egenskaper, sdésom hog dos, hog biotillgédnglighet och termostabil formulering, &r ténkta att erbjuda en
differentiering, bland annat i regioner med kallt klimat och hog forekomst av fentanylrelaterade 6verdoser. Det finns dock
inga garantier for att dessa egenskaper varderas tillrackligt hogt av sjukvéardens beslutsfattare, inkopare och forskrivare for
att Bolaget ska kunna sdkra tillrickligt marknadsutrymme. Konkurrenter har redan etablerade produkter, befintliga
godkénnanden och distributionsnitverk och kan forfoga over stérre kommersiella resurser 4n Bolaget. Marknaden for
behandling av anafylaxi, dar produktkandidaten OX640 ar under utveckling, ir véletablerad och domineras av befintliga
injektionsprodukter med en stark stillning hos forskrivare och patienter. Dartill finns det redan en godkidnd nasal
adrenalinbehandling pa marknaden, neffy (som marknadsfors under namnet EURneffy i Europa), och flera andra nasala och
sublinguala produkter under utveckling. Detta innebér att OX640 inte endast konkurrerar med injektionsprodukter utan dven
en produkt med samma administrationssétt som redan har etablerat sig hos forskrivare, patienter och i kommersiella kanaler.
Att vinna acceptans for ett nytt administrationssétt, och att differentiera OX640 gentemot redan lanserade nasala alternativ,
kréaver klinisk dokumentation, regulatoriska godkédnnanden och genomslagskraft i kommersiella kanaler. Under Bolagets
pagaende utvecklingsfas kan konkurrenter lansera forbattrade produkter, sédnka sina priser eller forsvara Bolagets tilltrdde
till distributionskanaler, vilket ytterligare kan minska det tillgdngliga marknadsutrymmet.

Om Bolaget inte lyckas konkurrera framgangsrikt kan det begrénsa lakemedlens kommersiella potential och pa sa vis gora
dem mindre attraktiva for potentiella partners, vilket i sin tur kan leda till svarigheter att inga partnerskap, eller att partnerskap
ingés till sdémre villkor 4n vad nuvarande affarsplan forutsétter, for Izipry och OX640. Pa sikt kan det leda till visentligt
minskade, eller uteblivna, intdkter och en visentligt forsdmrad intéktspotential. I forldngningen kan Bolaget tvingas upphora
med hela eller delar av sin verksamhet, vilket skulle kunna ha en vésentlig negativ effekt p4 Bolagets vérde.

Risker relaterade till registreringar, regelefterlevnad och tillsynsmyndigheters godkinnande

For att kliniska studier ska kunna genomforas och forsdljningstillstdnd erhallas maste alla ldkemedel under utveckling
genomga ett omfattande registreringsforfarande och godkannas. Regulatoriska processer har faststillda tidslinjer men kan
fordrdjas och ddrmed fordyra utveckling och kommersialisering av en produkt, exempelvis om myndigheter dndrar sina
beddmningar mot bakgrund av nya vetenskapliga bevis. Vid myndigheters bedomning av enskilda, och ofta @ndrade,
marknadsspecifika regler, ansokningar och forfaranden foreligger det en risk att erforderliga tillstdnd eller registreringar inte
erhélls eller forsenas, med vidsentliga kostnader eller avbrott som fo6ljd. Som offentliggjordes den 29 september 2026 har
Bolaget till exempel ldmnat in en uppdaterad ansdkan om marknadsgodkénnande for Izipry till den amerikanska
lakemedelsmyndigheten (eng. United States Food and Drug Administration) ("FDA”), med ett potentiellt godkédnnande
under forsta kvartalet 2027. Orexo har tidigare fatt avslag av FDA eftersom FDA o6nskade mer information och test av
produkt producerad i kommersiell skala. Bolaget har genomfort denna tillverkning och tagit fram den Onskade
kompletterande information till FDA, men FDA kan fortfarande begira ytterligare information vilket kan forsena ett
godkédnnande och kréva ytterligare investeringar av Bolaget. Den 29 oktober 2026 offentliggjordes att FDA har accepterat
den aterinlimnade ansokan for granskning och bekréiftat en granskningstid pa sex ménader. Maldatum for FDA:s beslut
enligt Prescription Drug User Fee Act (PDUFA) ir den 29 mars 2027. Aven om Bolaget bedémer att tidigare inlimnade data
ar 1 linje med FDA:s krav finns det en risk att godkénnandet forsenas eller uteblir. Detta kan exempelvis intrdffa om FDA
inte bedomer Bolagets data som tillfredsstidllande, efterfragar ytterligare studier, eller om Bolagets underleverantdrer inte
uppfyller FDA:s krav (se avsnittet ”Risker relaterade till underleverantorer, samarbetsavtal och licenspartners”). En sddan
forsening skulle kunna fordroja eventuella partnerskap for kommersialisering av Izipry i USA och leda till uteblivna eller
senarelagda intékter. Med hénsyn till ovanstiende, samt med beaktande av att Bolaget har en begrinsad personalstyrka och
skulle kunna hamna i en situation ddr Bolaget upplever svarigheter att rekrytera och attrahera anstdllda med relevant
kompetens, finns det en risk att Bolagets expansion kan ta ldngre tid &n vad som ursprungligen antagits. Det kan dven
innebdra att Orexo inte kommer att kunna fortsétta sin verksamhet i dess nuvarande form eller tvingas upphdra med sin
verksamhet i ett eller flera ldnder eller pd en eller flera marknader, vilket skulle kunna vésentligt begrénsa eller forsamra
Bolagets intiktspotential.

Efter att en produkt har godkénts maste Orexo efterleva sedvanliga regulatoriska krav for att upprétthélla det aktuella
marknadsgodkédnnandet, d&ven om det i forsta hand &r Bolagets licenspartners som exponeras for regulatoriska krav,
inspektioner och tillsynsatgédrder pa sina respektive marknader, eftersom Bolagets godkdnda produkter kommersialiseras
genom dessa partners i egenskap av innehavare av marknadsgodkénnanden eller distributérer. Om de regulatoriska kraven




inte efterlevs eller om det finns patientsdkerhetsrelaterade problem med en produkt kan den relevanta behoriga myndigheten
vidta regulatoriska atgarder, inklusive, men inte begrénsat till, upphavande eller aterkallande av marknadsgodkannande eller
andra begrinsningar. Behdriga myndigheter kan ocksa besluta om &terkallelse av produkten (eller specifika partier) fran
marknaden. Sadana atgdrder kan leda till vésentligt minskat varde av Bolagets projektportfolj, vésentligt forsémrad
intdktspotential och visentligt minskade intikter, vilket i sin tur kan ha en vésentlig negativ effekt pa Bolagets finansiella
stdllning.

For det fall Bolaget, eller dess underleverantdrer (se avsnittet ”Risker relaterade till underleverantirer, samarbetsavtal och
licenspartners”™), inte uppfyller uppstillda regulatoriska krav kan Bolaget ocksa bli foremal for sanktioner sdsom avgifter,
bdter, beslagtagande av produkter, verksamhetsrestriktioner eller straffrattsliga pafoljder, vilket skulle kunna paverka Orexos
finansiella stéllning vésentligt negativt och leda till att Orexo behover anskaffa ytterligare finansiering, alternativt att Bolaget
inte kommer att kunna fortsétta sin verksamhet i dess nuvarande form eller tvingas upphoéra med sin verksamhet. Bolagets
mdjligheter att betala stora sanktioner sasom administrativa avgifter eller boter kan vara begransade till foljd av Bolagets
begransade likvida medel.

Risker relaterade till ersittnings- och subventionssystem

Framgéngsrik kommersialisering av Bolagets produkter och produktkandidater ar beroende av erséttning fran
forsdkringsbolag, myndigheter och andra betalare. Ersittningsnivaerna beror bland annat pa lagstiftning, produktens
upplevda virde, sédkerhet och effekt samt kostnadseffektivitet. Eftersom Izipry och OX640 ska konkurrera med etablerade
och i vissa fall 14gprisade alternativ, finns en risk att betalare inte bedomer deras egenskaper som tillrackligt vardefulla for
gynnsam ersdttning. Det finns dven en risk att pris inte kan forhandlas framgangsrikt, att produkterna inte omfattas av
erséttningsprogram eller att erséttningen blir lagre dn forvéntat. Prispress, exempelvis nar konkurrenters patent 16per ut, kan
dessutom kréva prissdankningar for att ersttningen ska behéllas. Otillrdcklig ersittning kan leda till ovilja hos forskrivare att
anvédnda produkterna. Eftersom Bolagets royalty- och milstolpsintékter dr beroende av licenspartners forsiljning kan lagre
ersittning dven gora produkterna mindre attraktiva for potentiella partners. Om riskerna realiseras kan det leda till minskade
eller uteblivna intékter och ha en vidsentlig negativ effekt pd Bolagets verksamhet, finansiella stdllning och resultat.

Risker relaterade till underleverantorer, samarbetsavtal och licenspartners

Orexo har ingen egen tillverkning, varfor Bolaget dr beroende av underleverantorer for lakemedelsproduktion. Bolaget dr
beroende av tva specialiserade kontraktstillverkare (se avsnittet ”Risker relaterade till leverantorer och distribution’) och
ett byte av tillverkare dr bade kostsamt och tidskrdvande. Det finns en risk att Bolaget inte hittar lampliga tillverkare som
kan erbjuda samma kvalitet och kvantitet av produkter eller enbart kan erbjuda produkter pa villkor som inte dr acceptabla
for Bolaget. Bolaget &r saledes beroende av att upprétthalla sina underleverantdrsavtal och skulle paverkas vésentligt negativt
om kostnaderna for sddana tjanster skulle 6ka vésentligt.

Bolaget kommersialiserar Zubsolv, Edluar och Abstral genom licenspartners och dr ddrmed beroende av att dessa partners
rapporterar korrekta forsiljningsunderlag. Royaltyintadkter uppskattas 16pande utifran partnernas rapporterade forsiljning,
vilket &r forenat med viss osékerhet. Om en licenspartner behdver justera sina nettointdkter retroaktivt, exempelvis till foljd
av ovéntade rabatter, returnerade produkter eller aterbetalningskrav fran dess distributdrer, finns det en risk att Bolaget maste
aterfora tidigare redovisade royaltyintdkter eller aterbetala belopp som redan erhéllits. Sddana justeringar kan uppsta med
kort varsel och paverka Bolagets resultat och likviditet negativt. Orexos affirsmodell bygger dven pé att Orexo ingdr nya
samarbets- och licensavtal avseende sina utvecklingsprojekt och formuleringsteknologin AmorphOX, och att sddana avtal
genererar intékter i form av ersittning for utfort utvecklingsarbete, milstolpsbetalningar, royalty samt partnerfinansiering av
program. Det finns en risk att Bolaget inte lyckas ingd sddana avtal, att avtalen ingds senare eller p4 mindre forménliga
villkor dn forvéntat, eller att Bolaget tvingas béra en storre andel av framtida utvecklingskostnader &n planerat.

Om Orexos underleverantdrer, samarbetspartners eller licenspartners darutdver inte uppfyller sina ataganden,
kvalitetsstandarder eller tidsramar, eller om Orexo misslyckas med att erhélla tillrackligt material for sin produktutveckling
eller ett fullgott patientunderlag, kan Bolagets verksamhet fordrojas eller avbrytas. Underleverantdrer dr skyldiga att folja
de lagar och regelverk som giller for olika steg i produkttillverkningen, inklusive krav pa god tillverkningssed (Good
Manufacturing Practice, ”GMP”). Produktionsanldggningar maste godkénnas av tillsynsmyndigheter och kan komma att
inspekteras lopande. Underleverantdrernas bristande efterlevnad av GMP eller andra tillimpliga krav kan leda till
anmirkningar, nya krav och i forlangningen produktionsavbrott och stérningar som kan paverka produktfoérsérjning och
distribution.

Ovannidmnda risker kan begrinsa Bolagets forméga att generera intékter och skulle d&ven kunna leda till att Bolaget tvingas
upphora med hela eller delar av sin verksamhet. Om exempelvis Bolagets mojligheter att silja sina produkter pa en viss
marknad permanent eller temporart inskranks kan det leda till vdsentligt intdktsbortfall eller till att intdkter helt uteblir. Om
underleverantorer inte uppfyller relevanta krav kan Orexo och/eller underleverantérerna vidare riskera skadestandskrav
och/eller andra sanktioner.




Risker relaterade till IT-system

Bolagets formaga att effektivt och sékert bedriva verksamheten dr beroende av sdkerheten, tillforlitligheten, funktionaliteten,
underhéllet och driften av Bolagets IT-system. Bolaget dr beroende av flera leverantorer, vilket innebér en 6kad risk for
bland annat datavirus, lickage och intrdng. Det finns dven en risk att Bolagets backup-system inte fungerar. Stérningar i
Bolagets IT-system kan leda till att verksamheten under en viss tid inte kan bedrivas som planerat, exempelvis till foljd av
produktionsavbrott eller begransad atkomst till information. Vidare dr Bolaget beroende av att de underleverantdrer som
genomfor kliniska studier pa ett sékert sétt hanterar och forvarar resultat, rapporter och andra data fran studierna genom
effektiva och vélfungerande IT-system och dértill relaterade processer. Skulle ndgon av ovan nimnda risker realiseras skulle
det utgdra en risk for Bolagets ldkemedelsutveckling i form av vésentliga stérningar i verksamheten, 6kade kostnader samt
forsdmrat anseende och minskad tillforlitlighet for Bolaget som lakemedelsutvecklingsbolag.

Risker relaterade till personal och internt kunnande

Bolagets verksamhet bedrivs med ett begrinsat antal anstéllda och stéller hdga krav pa specialiserad kompetens. Bolaget ar
darfor beroende av ett fatal nyckelpersoner och konsulter med specialistkompetens samt av ledande experter inom sina
respektive omréden for den fortsatta utvecklingen av verksamheten. Den 1 september 2026 offentliggjordes att Fredrik
Jarrsten lamnar rollen som CFO. I samband med detta kommer Bolaget att se Over sin organisationsstruktur och
ansvarsfordelningen inom de administrativa funktionerna i syfte att ytterligare anpassa organisationen till kraven i Bolagets
nya affarsmodell, vilket kan medfora 6kade kostnader. Det finns en risk att en eller flera av dessa personer lamnar Bolaget
eller att rekrytering av nya personer misslyckas, vilket kan leda till kompetensbrist, forseningar i lidkemedelsstudier och
kommersialisering eller i vérsta fall till att Bolaget tvingas upphora med hela eller delar av sin verksamhet.

Bolaget dr dven beroende av foretagshemligheter och internt kunnande. Bolaget anvinder sekretessavtal for att skydda dessa
hemligheter och detta kunnande, men obehorig eller oavsiktlig spridning eller anvédndning av information kan &nda
forekomma genom konkurrenter, konsulter, anstéllda, styrelseledamoter, de ledande experter som Bolaget knutit relationer
till eller andra. Om foretagshemligheter rdjs kan Bolagets konkurrensformaga och renommé péverkas visentligt negativt.

Risker relaterade till skattemiissiga underskott

Till foljd av att Koncernens verksamhet har genererat betydande underskott har Koncernen stora ackumulerade
skattemaissiga underskott. Koncernens skatteméssiga underskott uppgick till cirka 1 258 MSEK per 31 december 2025 och
avser svenska bolag inom Koncernen. De ackumulerade skattemissiga underskotten kan reducera Orexos framtida
skattepliktiga vinster och dirmed minska den effektiva bolagsskatt som annars skulle utga pa framtida vinster. Skatteméssiga
underskott, och utnyttjandet av dessa, dr foremal for omfattande begransningsregler, och exempelvis kan dgarforandringar
som leder till att det bestimmande inflytandet 6ver Orexo dndras innebidra begrénsningar, helt eller delvis, i mojligheten att
utnyttja sddana underskott i framtiden.

Risker relaterade till tvister och riittsliga forfaranden

Bolaget har per dagen for detta dokument inte varit part i ndgra myndighetsforfaranden, réttsliga forfaranden eller
skiljeforfaranden under de senaste tolv manaderna som haft eller kan ha en betydande effekt pa Bolagets finansiella stéllning
eller lonsamhet, utover den federala utredningen i USA som inleddes 2020 och som ror historiska marknadsforingsaktiviteter
for Zubsolv. Bolaget har i september 2026 natt en icke-bindande principdverenskommelse med det amerikanska
justitiedepartementet ("DOJ”) om de huvudsakliga villkoren for en forlikning, innebdrande bland annat en betalning om
4 MUSD i delbetalningar dver flera ar samt en begriansad villkorad betalning baserad pa fem procent av nettoforséljningen
om vissa forsdljningsrelaterade troskelvarden uppnés under 2030-2031. Forlikningen avses ske genom ett sd kallat Non-
Prosecution Agreement samt en separat civilrittslig forlikning. Det finns dock ingen garanti for att ett slutligt forlikningsavtal
kommer att ingds, och om sé inte sker kan utredningen fortsétta med betydande kostnader och osdkerhet som foljd. Tva
tidigare anstdllda i Bolagets amerikanska verksamhet har dven nétt principdverenskommelser med DOJ for att 16sa
civilréttsliga ansprék, vilket kan komma att medfora att Bolaget erhaller ett betalningskrav. Bolaget avser att soka
forsdkringserséttning for hela forlikningsbeloppet, men det finns ingen garanti for att Bolagets forsdkringsskydd ticker
kravet helt eller delvis, eller att forsdkringsgivaren betalar ut ersittning i tid (se avsnittet Risker relaterade till Bolagets
forsdkringsskydd”). Om erséttning uteblir eller fordrojs behdver Bolaget finansiera betalningen med egna medel, vilket
skulle minska de likvida medel som annars kan anvéndas i verksamheten och 6ka Bolagets kapitalbehov (se avsnittet ”Risker
relaterade till finansieringsbehov och likviditet”).

Det finns en risk att Bolaget framdver kan involveras i forfaranden relaterade till dess verksamhet, exempelvis rorande
pastddda immaterialréttsintrang, patentens giltighet, personskador eller 6verklaganden av myndighetsbeslut. Orexo kan
exempelvis behdva vidta rattsliga atgiarder for att forsvara eller gora géllande sina patent eller andra rattigheter mot tredje
part, vilket dr kostsamt och tidskrdvande. Det finns vidare en risk att Bolagets verksamhet, produkter eller produktkandidater
gor intrang i tredje parts réttigheter, eller att ogrundade péstaenden riktas mot Bolaget. Om intrang faststills kan Bolaget
exempelvis tvingas upphdra med viss anvéndning, omarbeta en produkt eller produktkandidat, eller utge skadestand. Skulle
krav riktas mot Orexo och leda till visentligt legalt ansvar eller forlust av immateriella réttigheter kan det medfora
omfattande finansiella forluster eller allvarlig skada p& Bolagets varumédrke och anseende, vilket kan fOrsvara




kapitalanskaffning och fortsatt ldkemedelsutveckling. Koncernens mojligheter att betala stora skadestind kan vara
begrinsade till f6ljd av Koncernens begransade likvida medel.

Det finns darutdver en risk att réttsliga kostnader, skadestdnd och/eller andra kostnader &r sé stora att Orexo inte kan fortsatta
verksamheten i1 dess nuvarande form, att verksamheten tvingas upphora eller att Bolaget forsdtts i konkurs. Rattsliga
processer kan dven foranleda att kommersialiseringen av Bolagets produktkandidater avbryts, vilket kan leda till att Bolaget
avbryter eventuell forsidljning med minskade, eller helt uteblivna, intdkter som f6ljd eller till en visentligt féorsimrad
intéktspotential for Bolaget eller den specifika produktkandidaten. Aven om legalt ansvar inte faststills kan Orexos
varumérke och renommé skadas, vilket kan paverka kommersialiseringen och Bolagets mdjlighet att ta in nytt kapital
negativt.

Risker relaterade till patentskydd

Orexos verksamhet &r delvis beroende av mdjligheten att erhalla och uppritthélla patentskydd for sina produkter,
anvéndningsomraden och formuleringsmetoder. Det finns en risk att Orexo inte kan patentskydda eventuella framtida
forbattringar, sammansittningar, likemedel eller metoder, att alla erforderliga eller 6nskvirda patentansdkningar inte kan
registreras till rimlig kostnad eller i tid, eller att godkidnda patent inte ger tillrickligt marknadsskydd. Eftersom
patentansokningar dr konfidentiella under en viss tid kan tredjeparts positioner upptickas for sent, vilket kan resultera i att
Bolagets ansokningar forlorar prioritet. Aven beviljade patent kan ogiltigforklaras, vilket paverkar deras giltighet och
mojligheten att gora patentet gdllande mot utomstéende parter.

Skulle Bolaget behdva forsvara sina patentrittigheter kan det medfora visentliga kostnader (se avsnittet ~Risker relaterade
till tvister och rdttsliga forfaranden™). Ett misslyckande med att upprétthalla de immateriella rittigheterna kan leda till
avbruten forséljning med minskade, eller helt uteblivna, intékter som foljd eller en vésentligt forsimrad intéktspotential for
Bolaget eller den specifika produkten och/eller produktkandidaten. Det skulle d&ven kunna paverka Orexos mojlighet att
konkurrera pa marknaden visentligt negativt.

Risker relaterade till Bolagets forsikringsskydd

Enligt Orexos bedomning har Bolaget ett lampligt forsdkringsskydd for sin nuvarande verksamhet. Det finns dock en risk
att sddant skydd visar sig vara otillrackligt for oférutsedda ansprék som kan komma att stillas mot Bolaget, exempelvis till
foljd av pastatt eller faktiskt patentintrang, siakerhetsfragor, personskador eller felbehandlingar. Det finns ocksa en risk att
Bolaget framover inte kan erhélla eller uppritthélla ett forsdakringsskydd péa godtagbara villkor. Om det visar sig att Orexo
har ett otillrackligt forsdkringsskydd kan det innebéra att Orexo behover erligga stora belopp som annars skulle kunna
investeras i exempelvis verksamheten eller enskilda projekt. Om beloppen ar betydande skulle det kunna innebéra att
Bolagets pagaende projekt forsenas eller avbryts. For att ticka en sadan utbetalning kan Orexo dven vara tvunget att erhalla
ytterligare finansiering. Om pagaende projekt avbryts, eller om Orexo inte lyckas genomfora en kapitalanskaffning, skulle
det kunna leda till att Bolaget inte kommer att kunna fortsétta sin verksamhet i dess nuvarande form eller tvingas upphora
med sin verksamhet. Koncernens mojligheter att betala stora skadestdnd kan vara begransade till f6ljd av Koncernens
begriansade likvida medel.

Risker relaterade till globala konflikter

Krig och konflikter mellan eller inom lédnder kan leda till en risk for forsdmring av Bolagets, samarbets- och licenspartners,
eller underleverantorers formaga att producera eller leverera enligt efterfrdgan och till svarigheter att rekrytera patienter till
eventuella framtida studier eller att fortsétta vid tillfallet padgéende kliniska studier. Konflikter och 6kade spanningar i
Mellanostern, Rysslands anfallskrig mot Ukraina samt liknande konflikter eller spidnningar kan komma att fa langvariga
effekter pa bade den globala och nationella konjunkturutvecklingen, vilket i sin tur kan paverka Bolagets verksamhet
negativt. Genom prisfordndringar, inflation, annan finansiell paverkan eller tillgénglighetsinskrdnkningar pd marknader som
resultat av krig och konflikter finns det risk att Bolaget drabbas av kade kostnader i forhallande till sina produkter, vilket
kan leda till minskad efterfragan, eller 6kade kostnader i1 forhallande till studier, eller svarigheter att fa tillgang till marknaden
och didrmed intéktsbortfall, vilket i forlangningen kan leda till att Bolaget maste upphdra med sin verksamhet pé vissa eller
alla marknader som ber6rs av konflikten. Férutom de direkta ekonomiska effekterna kan pagdende konflikter &ven minska
investeringsviljan och resultera i en forsvagad ekonomisk tillvaxt. Detta kan i1 forlingningen paverka Bolagets mojlighet att
anskaffa nytt kapital nér det behdvs (se avsnittet ”Risker relaterade till finansieringsbehov och likviditet” for ytterligare
information om risker relaterade till Bolagets finansieringsbehov).




