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Positivt resultat och ett starkt nyhetsflode

Perioden i korthet

Nettoomsattningen uppgick till MSEK 114,9 (24,0).

Resultat efter skatt var MSEK 26,3 (-62,2).

Resultat per aktie fore utspadning uppgick till SEK 1,20 (-2,88).
Resultat per aktie efter utspadning uppgick till SEK 1,15 (-2,88).
Likvida medel uppgick vid kvartalets slut till MSEK 148,2 (201,6).

Vasentliga handelser forsta kvartalet 2009

FDA godkande Orexos produkt Edluar™ fér behandling av somnbesvar. Godkannandet
medforde att Orexo erholl en engdngsersattning fran Meda uppgaende till MUSD 5.

Orexos produkt Abstral™ godkandes i Frankrike och Spanien.

Orexo ingick licens- och distributionsavtal i Kina och Israel som ger exklusiva rattigheter
att marknadsféra och sélja Abstral™.

Orexo tecknade ett exklusivt utvecklingsavtal med ett stort lakemedelsforetag.
Utvecklingsavtalet innefattar gemensam utveckling av Orexos program OX17 for
behandling av refluxsjukdom (GERD).

Orexo forvarvade det brittiska drug delivery-foretaget PharmaKodex Ltd. Férvarvet starker
Orexos grundlaggande strategi att utveckla unika lakemedel baserade pa véletablerade,
effektiva substanser.

En experimentell Fas lla studie med OX914 avslutades och resultaten visade att oral
behandling med OX914 inte visade nagon statistiskt signifikant minskning av patientens
symptom vid behandling av allergisk rinit (hGsnuva).

Vasentliga handelser efter periodens utgang

Orexos arsstamma holls den 23:e april.
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MSEK 3 man 3 man 12 man
2009 2008 2008

jan-mar jan-mar jan-dec

Nettoomséttning 114,9 24,0 233,3

Resultat efter skatt 26,3 -62,2 -103,1

Resultat per aktie, 1,20 -2,88 -4,77

fore utspadning (SEK)

Resultat per aktie 1,15 -2,88 -4,77

efter utspadning

(SEK)
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VD:s KOMMENTAR:

Positivt resultat och ett starkt nyhetsflode

Arets forsta kvartal kan summeras med ett nettoresultat pA MSEK 26,3 och ett starkt
nyhetsflode for Orexo.

| bérjan av aret lanserades Abstral™ i Storbritannien och Tyskland och blev godkant for
forséljning i Spanien och Frankrike. Lanseringen i bade Storbritannien och Tyskland gar
enligt plan. Vi tecknade aven avtal for Abstral™ i Kina och Israel, dar vara nya partners
NovaMed och Neopharm pa sikt kommer att lansera produkten.

I mitten av mars godkande FDA vart somnmedel Edluar™ i USA. Var partner Meda
planerar nu att lansera Edluar™ pa den amerikanska marknaden under det andra
halvaret i ar och vi kommer att erhalla royalty pd Medas forsaljning av Edluar™.
Godkannandet av Edluar™ &r en viktig milstolpe for Orexo och inom 12 manader har vi
darmed fatt tva egenutvecklade lakemedel godkanda.

Under perioden tecknade vi aven ett utvecklingsavtal for OX17-programmet. Tillsammans
med var partner kommer vi att utveckla produkten samtidigt som vi fortsatter att
forhandla om ett globalt exklusivt licensavtal. Vi presenterade ocksa resultatet fran en
experimentell fas lla studie av OX914, som tyvarr inte uppvisade positiva resultat vid
behandling av rinit.

| februari forvarvade vi det brittiska drug delivery-foretaget PharmaKodex, vilket starker
var affarsmodell att utveckla unika lakemedel baserade pa valetablerade substanser. Med
forvarvet foljde ett flertal intressanta teknologier och lakemedelsprojekt som pa kort tid
kan bli vardeskapande for Orexo.

Malsattningen framat ar att accelerera intakterna fran vara produkter som lanseras pa fler
marknader. | slutet av kvartalet hade Orexo en nettokassa pa 148,2 MSEK och dartill fick
vi in MUSD 5 (MSEK 41) i borjan av april. Vi kommer att fortsatta ha stort fokus pa att
sanka vara kostnader for att ytterligare fokusera var verksamhet och starka var finansiella
stallning.

Torbjorn Bjerke

VD och Koncernchef
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VASENTLIGA HANDELSER FORSTA KVARTALET 2009

FDA godkande Orexos produkt Edluar™ for behandling av somnbesvar

Den amerikanska lakemedelsmyndigheten, FDA (U.S. Food and Drug Administration), godkande
Edluar™ (tidigare Sublinox) 5 mg och 10 mg sublinguala tabletter for behandling av tillfalliga
somnbesvér. Orexos partner Meda AB planerar att lansera produkten pa den amerikanska
marknaden under andra halvaret 2009. Orexo kommer att erhalla royalty pad Medas forsaljning av
Edluar™,

Godkéannandet medforde att Orexo erhdll en engdngsersattning uppgaende till MUSD 5.

Orexos produkt Abstral™fick EU-godk&dnnanden i Frankrike och Spanien
Abstral™ forvantas lanseras i Frankrike och Spanien under det andra halvaret 2009. Som en foljd
av godkénnandena erhéll Orexo MEUR 1,3.

Orexo ingick avtal for Abstral™ i Kina

Orexo och det kinesiska lakemedelsforetaget NovaMed Pharmaceuticals ingick ett licens- och
distributionsavtal som ger NovaMed exklusiva rattigheter att i Kina séka godkannande for
Abstral™,

Villkoren i avtalet innefattar en initial ersattning samt erséattning vid uppnadda forsaljningsnivaer
och regulatoriska delmal. Totalt uppgar den initiala ersattningen samt potentiella
delmalsersattningar till MUSD 4,75. Orexo kommer dven att leverera Abstral™ till NovaMed och
far, om produkten godkanns, en marginal pa forsaljningen. NovaMed ansvarar for
godk&nnandeprocessen och de Kkliniska studier som &r standardkrav i Kina.

Orexo ingick avtal for Abstral™ i Israel
Orexo och det israeliska foretaget Neopharm Ltd ingick ett distributionsavtal som ger Neopharm
exklusiva rattigheter att i Israel marknadsféra och sélja Abstral™.

Orexo kommer att leverera Abstral™ till Neopharm i Israel och far en betydande marginal pa
forsaljningen. Villkoren i avtalet innefattar ocksa delmalsbetalningar. Inga upplysningar lamnas
dock om de ekonomiska villkoren. Neopharm ansvarar for godkannandeprocessen i Israel.

Orexo ingick ett exklusivt utvecklingsavtal for OX17-programmet

Orexo tecknade ett exklusivt utvecklingsavtal med ett stort lakemedelsforetag. Avtalet innebar
gemensam utveckling inom Orexos program OX17 for behandling av gastroesofageal
refluxsjukdom (GERD) och att alla 6vriga samtal om licensavtal for OX17 avbrots.

Parallellt med utvecklingsarbetet fortsatter Orexo och partnern forhandla om ett exklusivt globalt
licensavtal for hela Orexos OX17-program med tillhérande immateriella rattigheter.

Orexo forvarvade det brittiska drug delivery-foretaget PharmaKodex
PharmaKodex Ltd (PharmaKodex), ar ett brittiskt drug delivery-foretag specialiserat pa
formulering och utveckling av receptbelagda och receptfria lakemedel innehallande
smamolekylara substanser. Foretaget har ett antal utvecklingsprogram, inom vilka kliniska och



orexo

prekliniska studier pagar, som ar redo att utlicensieras. Programmen fokuserar pa att forbattra
den orala, sublinguala och transdermala lakemedelstillforseln.

PharmaKodex forvarvades per den 23 februari 2009 och ingar fran och med den 24 februari i
koncernensredovisningen.

Ersattning till PharmaKodex tidigare agare utbetalas i tva delar. Den forsta delen betalades i
nyemitterade aktier i Orexo och den andra delen antingen i nyemitterade aktier i Orexo eller
kontant, efter Orexos eget val. Som erséattning for den forsta delen emitterades 843 992 nya aktier
i Orexo till de tidigare aktiedgarna i PharmaKodex. Ytterligare aktier motsvarande samma totala
varde i brittiska pund kommer att emitteras i augusti 2009, sdvida inte Orexo valjer att betala den
andra delen kontant. Antalet aktier som eventuellt kommer att emitteras beréknas utifran radande
aktiekurs, men som lagst SEK 42. Transaktionen innefattar ocksa ytterligare villkorade
betalningar som baseras pa intékter fran licenser for PharmaKodex:s nuvarande program och
teknologier, samt dven baserat pa ersattningar for vissa milstolpar. Dock utgar ej royalties
relaterade till dessa program eller teknologier.

Foretagets produktportfolj innehaller huvudprogrammet 0X219 for behandling av
opioidberoende. Dartill finns ett utvecklingsprogram med syfte att ta fram en produkt som ger
snabb och varaktig smartlindring av migran.

Foretaget har aven ett flertal drug delivery-teknologier som Xerosol, Taste Transformation och
Pandermal.

Forvarvet ar en del av Orexo:s grundlaggande strategi att utveckla unika lakemedel baserade pa
véaletablerade, effektiva substanser. Genom att tillampa optimal teknologi kan tillférseln av dessa
substanser goras snabbare, sdkrare och/eller mer effektiv.

Orexo presenterade fas lla resultat for OX914 vid behandling av rinit

Resultaten fran studien visade att oral behandling med 15 mg eller 50 mg per dag av OX914 inte
visade nagon statistiskt signifikant minskning av patientens symptom efter provokation i ndasan
med allergen (t ex pollen), jAmfort med placebo. OX914 uppvisade god sékerhet och tolerabilitet
och, till skillnad fran manga andra PDE4-hammare, inga tecken pa illamaende eller krakningar
jamfort med placebo.

Aven om detta resultat visar att oral behandling med OX914 troligtvis inte kommer att vara en
effektiv behandling mot allergisk rinit, kan inga slutsatser dras rérande effekt vid behandling av
KOL. Baserat pa substansens bra effekter i prekliniska modeller och dess goda sakerhets- och
tolerabilitetsprofil, kommer Orexo att fortsatta diskussionerna med flera potentiella
utvecklingspartners rorande OX914 samt programmets potenta back-up molekyler fér behandling
av KOL och andra inflammatoriska sjukdomar.

Tilldelning av personaloptioner
Under perioden februari — april 2009 tilldelades de anstéllda 329 500 personaloptioner enligt
Orexos gallande personaloptionsprogram, med en lésenkurs pa 51 kronor.
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VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS UTGANG

Orexos arsstamma 2009 holls den 23:e april

Vid Orexos arsstamma besl6ts att genom omval utse Monica Caneman, Johan Christenson,
Staffan Lindstrand, Ray Hill, Bengt Samuelsson och Kjell Strandberg, samt att genom nyval utse
Peter Lindborg till ordinarie styrelseledamot. Genom omval utsdgs Hakan Astrém till
styrelseordférande for tiden intill slutet av nasta arsstamma.

Arsstamman beslot anta ett nytt personaloptionsprogram innefattande utgivande av
teckningsoptioner samt godkannande av forfogande dver teckningsoptionerna inom ramen for
personaloptionsprogrammet. Personaloptionsprogrammet omfattar 470 000 personaloptioner.
Varje personaloption kan utnyttjas for forvarv av en aktie i Orexo mot betalning av ett I6senbelopp
faststallt som 110 procent av marknadsvardet pa Orexos aktier vid tidpunkten for tilldelning.

Arsstamman beslét anta ett styrelseaktieagarprogram innefattande utgivande av 31 350
teckningsoptioner samt godkannande av forfogande dver teckningsoptionerna inom ramen for
styrelseaktiedagarprogrammet. Styrelseledamdter som deltar i Orexos styrelseaktiedgarprogram
erhaller 50 procent av styrelsearvodet samt eventuellt arvode for kommittéarbete i kontanter och
tilldelas styrelseaktier till ett antal som vid tilldelningstillfallet vardemassigt motsvarar 50 procent
av styrelsearvodet samt eventuellt arvode for kommittéarbete. Ratten att forvarva nya aktier enligt
programmet ar beroende av om styrelseledamoten kvarstar som styrelseledamot under hela eller
endast del av mandatperioden.

Arsstamman beslot att bemyndiga styrelsen att, for att mojliggora foretagsforvarv, produktférvary
och samarbetsavtal samt for att tillgodose dtaganden i avtal som bolaget ingatt, vid ett eller flera
tillfallen, med eller utan avvikelse fran aktieagares foretradesratt, mot betalning kontant, genom
kvittning eller via apport eller annars med villkor, besluta om emission av nya aktier, dock att
sadana emissioner inte far medfora att bolagets registrerade aktiekapital eller antal aktier i bolaget
okas med mer an totalt 15 procent, eller leda till att bolagets aktiekapital Gverstiger hogsta tillatna
aktiekapital enligt vid var tid antagen bolagsordning. Av bemyndigandet far hogst en tredjedel
(d.v.s. 6kning med 5 procent) anvandas for att tillgodose ataganden i avtal som bolaget ingatt mot
betalning genom kvittning eller via apport och hogst tva tredjedelar (d.v.s. 6kning med 10 procent)
anvandas for att mojliggora foretagsforvarv, produktforvarv och samarbetsavtal.
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Verksamheten

Orexos produktportfolj

Kommersialiserade produkter

Abstral™ — mot genombrottssmarta hos cancerpatienter

Abstral™ ar ett lakemedel som snabbt och effektivt behandlar genombrottssmaérta hos
cancerpatienter. Lakemedlet bygger pa Orexos sublinguala tabletteknologi och den smartstillande
substansen fentanyl. Patienter som lider av cancersmarta far i stor utstrackning langtidsverkande
underhallsbehandling med starka smartstillande lakemedel till exempel morfin. Manga av dem
upplever aven svara 6vergaende smaértepisoder, sa kallad genombrottssmaérta.

Avsikten ar att behandla smarta hos cancerpatienter pa ett snabbt och sakert satt och darmed 6ka
livskvaliteten. Sedan en tid finns produkter baserade pa fentanyl pa marknaden, med avsikten att
behandla genombrottssmarta hos cancerpatienter. Abstral™ &r en av de senaste och har en snabbt
insattande och relativt kortvarig smartlindrande effekt som darfor lampar sig val for denna typ av
behandling. Abstral™ &r en snabbt sdnderfallande tablett som laggs under tungan. Férdelen &ar att
den verksamma substansen tas upp i kroppen genom munslemhinnan. Effekten blir darigenom
bade snabbare och mer forutsagbar an for lakemedel som nar blodbanan via tarmen. Tabletten &r
aven latt att dosera, forvara och hantera.

Godkannanden och forsaljning

EMEA rekommenderade ett godkdnnande for forséaljning och marknadsforing av Abstral™ i
Europa juni 2008 och produkten har godkénts for marknadsféring i Storbritannien, Tyskland,
Sverige, Danmark, Spanien, Frankrike, Osterrike, Island och Ungern. | USA inleddes fas I11-
studier i december 2005 och i december 2007 publicerades en interimsanalys som visade positiva
resultat. Studien ar avslutad och en registreringsansékan kommer att inlamnas till den
amerikanska lakemedelsmyndigheten FDA under 20009.

Abstral™ lanserades i Sverige under tredje kvartalet 2008. Orexo och ProStrakans gemensamma
séljbolag ProStrakan AB har forsaljningsrattigheterna fér Norden och ansvarar dar for
marknadsforing och forsaljning. ProStrakan Group plc har rattigheterna till forséljning i Europa
och Nordamerika. | bérjan av 2009 lanserade ProStrakan Abstral™ i Storbritannien och Tyskland.
Kyowa Hakko Kirin har rattigheterna for Japan, dar produkten ar i fas I11. Distributionsavtal for
Ryssland och CIS, Bulgarien och Rumanien &r tecknat med Gedeon Richter. For marknaden i
Sydostasien, inklusive Australien och Nya Zeeland ar ett distributionsavtal med Hospira tecknat.
For den kinesiska marknaden har Orexo tecknat ett licens- och distributionsavtal med NovaMed
och for den israeliska marknaden &r ett distributionsavtal tecknat med Neopharm.

Edluar™ — mot sbmnbesvar

Edluar™ ar ett somnmedel som bygger pa Orexos sublinguala tabletteknologi och den aktiva
substansen zolpidem. Zolpidem &r en valdokumenterad substans som under lang tid har anvants i
lakemedel mot somnbesvéar. Edluar™ placeras under tungan dér den snabbt faller sénder och den
aktiva substansen tas upp 6ver munslemhinnan. Det internationella speciality pharmaftretaget
Meda har forvarvat en licens avseende varldsrattigheterna till Edluar™.

Marknad
Manga personer lider av sémnsvarigheter och denna grupp okar i vastvarlden. Marknaden for
medel mot sdmnbesvar uppgick 2007 globalt till cirka 5 mdr USD, enligt IMS Health.
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Godkannanden

Den amerikanska lakemedelsmyndigheten, FDA (U.S. Food and Drug Administration), godkande
Edluar™ for behandling av tillfalliga sémnbesvar i mars 2009. Orexos partner Meda planerar att
lansera produkten pa den amerikanska marknaden under andra halvaret 2009.

Diabact® UBT - diagnos av Helicobacter pylori

Diabact® UBT ar en produkt som anvands for att diagnostisera magsarsbakterien Helicobacter
pylori. Produkten bestar av ett utandningstest baserat pa Orexos patentskyddade tabletteknologi
for snabblosliga tabletter. Utandningstestet har hog tillforlitlighet, ar smartfritt och tar tio minuter
att genomfora. Sjalva analysen gors av ett externt laboratorium.

Heliprobe® System — diagnos av Helicobacter pylori

Heliprobe® System é&r ett sa kallat "doctor’s office test” for magsarsbakterien Helicobacter pylori.
Produkten har ett antal férdelar som hog tillforlitlighet, smartfritt, kort testtid och resultat pa
plats.

Projekt dar licensavtal har tecknats

OX-NLA — mot rinit (hdsnuva)

Syftet med OX-NLA ar att utveckla en snabbt verkande nasspray med antihistaminet cetirizin for
behandling av allergisk (hdsnuva) och icke-allergisk rinit. Orexo har utvecklat en ny formulering
av cetirizin sa att det kan ges direkt i nasan med hjélp av en spray. Detta har tidigare varit svart da
substansen i sig ger irritation och sveda i ndsslemhinnan. Genom att lakemedlet ges lokalt i ndsan
far man en snabbare effekt pa allergisymtomen &n om medlet ges i tablettform. Den snabba
effekten gor ocksa att OX-NLA skulle kunna anvandas sakert och effektivt "vid behov”.

Projektstatus

Fas ll-studier med OX-NLA har visat bade god och snabbt insattande effekt, vilket bekraftar att
OX-NLA ar lampligt for behandling "vid behov”. OX-NLA tolereras vél utan att ge lokala
biverkningar i form av sveda och irritation. Det internationella speciality pharmafdretaget Meda
har forvarvat en licens avseende véarldsrattigheterna for OX-NLA och kombinationsprodukter som
bygger pa denna. Meda ansvarar for projektets fortsatta utveckling.

OX-MPI — mot smarta och inflammation

OX-MPI syftar till att utveckla ett nytt effektivt och sakert lakemedel mot inflammatorisk smérta
till exempel vid ledgangsreumatism. De vanligaste lakemedlen som idag anvands mot
inflammatorisk smérta hor till gruppen Non-Steroidal Anti-Inflammatory Drugs (NSAIDs), till
exempel Naproxen och Voltaren. Vid langvarig anvandning kan NSAIDs ge biverkningar i form av
magblodningar och forhéjt blodtryck. COX-2 hammarna, som har en nagot mer specifik
mekanism, utvecklades for att undga NSAIDs biverkningar och anvandningen 6kade i snabb takt.
Upptackten att langvarigt anvéandande av dessa lakemedel medforde 6kad risk for
hjartkarlbiverkningar ledde till att flera av dessa drogs tillbaka fran marknaden 2004.
Kvarvarande COX-2 hammare och receptbelagda NSAIDs forsags ocksa med varningstexter.

OX-MPI bygger pa en helt ny mekanism baserad pa identifieringen av ett specifikt enzym,
membranbundet prostaglandin (PG) E syntas (mPGES). Detta enzym &r nédvandigt for
produktionen av PGE,, en kroppsegen substans som spelar en central roll i manga
inflammatoriska processer. Malsattningen med OX-MPI projektet ar att utveckla ett lakemedel
som blockerar mPGES enzymet sa att bildningen av PGE, hammas, vilket i sin tur leder till
minskad inflammation och smértlindring. Genom att verkningsmekanismen &r mer selektiv an for
NSAIDs och COX-2 hammarna sa har OX-MPI potential bli lika effektivt, men med farre
biverkningar.

Projektstatus

Ett exklusivt samarbets- och licensavtal for utveckling och kommersialisering av OX-MPI slots i
november 2005 med Boehringer Ingelheim GmbH. Sedan dess pagar ett samarbete kring
utveckling av selektiva PGE, hammare. Aktiviteter pagar for att optimera saval biologisk effekt
som andra egenskaper som ar viktiga for ett effektivt och sékert lakemedel.
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Projekt dar samtal om samarbets- och licensieringsavtal har pabdrjats

OX17 — mot refluxsjukdom (GERD)

OX17 utvecklas for behandling av gastroesofageal refluxsjukdom (GERD). Patienter som lider av
GERD har aterkommande besvar med sura uppstotningar, sveda och smartor. Dagens
behandlingar ger antingen snabb och kortvarig effekt eller langsam men varaktig lindring. Genom
att kombinera tva véalkanda substanser som bada hammar bildningen av magsyra men har olika
tid for effekt, en H2-receptorblockerare och en protonpumpshammare, ger OX17 bade snabb och
varaktig effekt.

Projektstatus

Under 2008 slutférdes en fas I1-studie som visar att OX17 snabbt och effektivt minskar bildandet
av magsyra och att syrahamningen fortsatter effektivt sa lange som behandling kréavs. Detta ar en
attraktiv och unik profil for lakemedel mot refluxsjukdom. Under inledningen av 2009 tecknade
Orexo ett exklusivt utvecklingsavtal med ett stort lakemedelsforetag. Parallellt med
utvecklingsarbetet fortsatter Orexo och partnern forhandla om ett exklusivt globalt licensavtal for
hela Orexos OX17-program med tillhérande immateriella rattigheter. Detta licensavtal forvantas att
tecknas under 2009.

0X914 — mot KOL och astma

0X914 utvecklas for behandling av inflammatoriska luftvagssjukdomar exempelvis kroniskt
obstruktiv lungsjukdom (KOL, &ven kallad rokarsjuka), astma och rinit (hdsnuva). Den
antiinflammatoriska effekten dstadkoms genom blockering av enzymet PDEA4. Kliniska studier
med substanser som blockerar PDE4 har visat positiva behandlingseffekter men ocksa
biverkningar, framforallt illamaende. OX914 har hittills ej pavisat hogre frekvens av illamaende
hos patienter behandlade med aktiv substans jamfort med placebo.

Projektstatus

0X914 har i prekliniska modeller av KOL och astma visat goda effekter. Genomfdrda fas I-studier
har visat pa mycket god sakerhet och tolerabilitet. En experimentell fas Ila-studie har visat att oral
behandling med OX914 inte visat ndgon statistiskt signifikant minskning av patientens symptom
av rinit efter provokation i ndsan med allergen (t ex pollen), jAmfért med placebo.

OX-AAF — mot inflammatoriska luftvagssjukdomar

OX-AAF (Arachidonic Acid Franchise) ar samlingsnamnet pa de forsknings- och utvecklingsprojekt
som syftar till att ta fram en ny generation lakemedel for behandling av astma och KOL med béttre
effekt an dagens lakemedel. Projekten bygger pa Orexos ledande kunskap om
arakidonsyrakaskaden och dess betydelse i dessa sjukdomar.

OX-CLI

Malsattningen med OX-CLI &r att utveckla ett oralt, icke-steroidbaserat, anti-inflammatoriskt och
luftvagsvidgande lakemedel for behandling av alla stadier av astma och KOL. Malproteinet i OX-
CLI projektet har en central roll i den inflammatoriska processen. Studier i djurmodeller som
saknar det aktuella proteinet har visat pa markant minskat inflammatoriskt svar i olika astma- och
KOL-modeller. Verkningsmekanismen ger stod for att en battre effekt skulle kunna uppnas an
med dagens orala behandlingsalternativ, leukotrienblockerarna, till exempel montelukast
(Singulair®).

Projektstatus

Orexo har identifierat olika serier av molekyler och byggt en patentportfélj med potentiella
lakemedelskandidater. Flera av dessa har visat goda effekter i olika farmakologiska modeller.
Fortsatt arbete pagar for att optimera savél biologisk effekt som andra egenskaper som ar viktiga
for ett effektivt och sékert lakemedel.

ox2477
0X2477 syftar till att utveckla ett lakemedel som hammar enzymet 15-lipoxygenas (15-L0O). Detta
enzym tycks ha en viktig roll i den inflammatoriska processen och finns i storre méangd i
lungvavnaden hos rokare och patienter med bronkit eller astma &n hos friska icke-rokare. Orexo
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har identifierat en ny grupp proinflammatoriska mediatorer, eoxiner, som bildas via 15-L0O, vilket
ytterligare starker intresset for detta enzym som ett mycket intressant malprotein for utveckling av
nya anti-inflammatoriska lakemedel.

Malsattningen med OX2477 ar att utveckla ett oralt, icke-steroidbaserat, anti-inflammatoriskt
lakemedel, som har potential att erséatta eller minska anvandningen av inhalerade steroider vid
astma och KOL.

Projektstatus

Orexo har utvecklat flera serier av molekyler och byggt en patentportfélj med potentiella
lakemedelskandidater. Dessa ar under utvardering avseende saval biologisk effekt som andra
egenskaper som ar viktiga for ett effektivt och sékert lakemedel.

OX19 — behandling av inkontinens

OX19 inriktas pa att utveckla mer effektiva lakemedelsformer av desmopressin for behandling av
inkontinens. Forutom behandling av trangningar nattetid (nocturi) utvecklas produkten aven for
"vid behov”-behandling av inkontinens dagtid hos kvinnor som besvaras av dveraktiv blasa.

Projektstatus

Orexo har utvecklat en nasal pulverberedning for administrering av desmopressin. Data fran en
fas I-studie visar att denna ger battre upptag an nuvarande nasspray pa marknaden. Nasta steg ar
att soka partnerskap for vidare utveckling av produkten.

0OX641

0X641 erholls genom forvarvet av PharmaKodex i februari 2009 och syftar till att ta fram en
produkt som ger snabb och varaktig smartlindring vid migran. Orexo avser att utlicensiera
projektet till storre lakemedelsforetag.

Projektstatus
Formuleringsfas.

OX-PKX

OX-PKX ar en bendmning fér utveckling och utlicensiering av de drug delivery-teknologier som
ingick i forvarvet av PharmaKodex. Syftet ar att dels utveckla egna projekt och dels erbjuda stora
lakemedelsforetag nya och innovativa drug delivery-teknologier for att forbattra och fornya deras
produkter. Teknologierna ar I) Xerosol I1) Taste Transformation och I11) Pandermal.

Projektstatus
Formuleringsfas.

11
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Ovriga projekt

0X219

0X219 utvecklas for att skapa ett snabbverkande och effektivt Idkemedel mot opioidberoende, till
exempel beroende av heroin. De aktiva substanserna i OX219, buprenorfin och naloxon, har
dokumenterat goda effekter pa opioidmissbruk inom ramen fér medicinsk, social och psykologisk
behandling. Buprenorfin, en partiell opioid-agonist, ger en begransad ruseffekt och dampar
abstinensbesvéar och drogsug. Naloxon motverkar den ruseffekt som kan uppsta vid intravends
injektion av enbart buprenorfin. Detta gor att risken for missbruk minskar och darmed ocksa
olaglig handel. Genom att anvanda Xerosol-tekniken raknar Orexo med att skapa ett lakemedel
som smakar battre, verkar snabbare och ar enklare att ta &n marknadsledande Suboxone™. Orexo
planerar att genomfora kliniska studier under 2009.

Projektstatus
Redo for kliniska studier.

0OX30 — behandling av kronisk smarta

OX30 utvecklas for att skapa ett langtidsverkande smartlakemedel med liten risk fér missbruk.
Den aktiva substansen &r en opioid som frisatts langsamt och kontrollerat fran en oral
lakemedelsform. Den aktiva substansen byggs in i ett keramiskt material vilket forsvarar
extraktion av opioiden och gor produkten svarare att anvanda for missbruk.

Projektstatus
Preprojekt.
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Perioden i siffror; 1 januari — 31 mars 2009

Koncernens resultatrakning i korthet

MSEK

Nettoomséattning

Kostnad salda varor

Bruttoresultat
Forsaljningskostnader
Administrationskostnader
Forsknings- och utvecklingskostnader
Ovriga intakter och kostnader
Roérelseresultat*

Finansnetto
Resultat efter finansiella poster

Skatt
Periodens resultat

* Inkluderar kostnader for personaloptioner med MSEK 1,1 fér perioden januari-mars 2009 (MSEK 2,4 januari-mars 2008).

Intakter
Nettoomsattning

Nettoomsattning fér januari-mars 2009 uppgick till MSEK 114,9 (24,0). Omséattningsékningen ar
huvudsaklingen relaterad till intéakterna fran samarbetet med Meda och godkannandet av Edluar i USA och

Abstral™ i Spanien och Frankrike.

3 man
2009
jan-mar

114,9
-5,7
109,3
-9,3
-10,8
-66,1
-2,9
20,1

6,1
26,2

0,1
26,3

Nettoomséttningen férdelar sig enligt foljande:

3 man
2008
jan-mar

24,0
-3,9
20,1
-8,0
-15,3
-62,2
0,9
-64,5

2,2
-62,3

0,1
-62,2

orexo

12 man
2008
jan-dec

233,3
-17,4
215,9
-38,8
-55,3
-238,1
3,8
-112,5

9,0
-103,5

0,4
-103,1

MSEK jan-mars 2009 | jan-mars 2008 jan-dec 2008
Diabact® UBT 1,3 1,3 6,6
Heliprobe® System 9,0 4,7 22,0
ProStrakan AB J/V 50% 2,6 2,1 9,7
Licensintakter 88,5 - 123,1
Royalty 1,3 - 0,1
Vidarefakturerade F & U 12,4 15,9 71,8
kostnader

Totalt 114,9 24,0 233,3

Kostnader och resultat
Forsaljningskostnader

Forsaljningskostnader uppgick for perioden januari-mars 2009 till MSEK 9,3 (8,0).

I forsaljningskostnaderna ingér kostnaderna for affarsutveckling kopplad till utlicensiering av Orexos

projekt, Kibion AB och joint venture-bolaget ProStrakan AB.

Administrationskostnader

Administrationskostnader uppgick for perioden januari-mars 2009 till MSEK 10,8 (15,3). Av dessa avser

MSEK 2,1 PharmaKodex Ltd, var av MSEK 1,9 &r omstruktureringskostnader.
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Kostnader foér bolagets optionsprogram

Bolagets kostnader for personaloptionsprogram for det forsta kvartalet uppgick till MSEK 1,1 att jaAmfora
med en kostnad om MSEK 2,4 for motsvarande period foregaende ar. Av dessa kostnader ar MSEK 0,4 (1,0)
hanforliga till administrationsrelaterad personal, MSEK 0,6 (1,3) till forsknings- och utvecklingsrelaterad
personal och MSEK 0,1 (0,1) till férséljningsrelaterad personal.

Kostnaderna for programmen avser saval beraknad kostnad for vardet pa de anstalldas intjaning under
perioden, varderad till marknadsvéardet vid tilldelningstidpunkten, som under perioden intjdnad del av
beraknade sociala avgifter pa vardestegringen. Bolaget kommer att behtva betala sociala avgifter pa den
vinst som kan uppkomma vid utnyttjandet av personaloptionen, berdknad som skillnaden mellan
personaloptionens I6senkurs och marknadsvardet pa aktien.

De sociala avgifter som kan uppkomma pa grund av personaloptionsprogrammen har finansiellt och
darmed kassaflodesmassigt i huvudsak sékrats genom utgivande av teckningsoptioner till ett av Orexos
dotterbolag. Denna sékring kvalificerar ej for sdkringsredovisning enligt IFRS.

Forsknings- och utvecklingskostnader
Forsknings- och utvecklingskostnader uppgick for perioden januari-mars 2009 till MSEK 66,1 (62,2).
MSEK 12,4 (15,9) av kostnaderna har vidarefakturerats under perioden.

Okningen av forsknings- och utvecklingskostnaderna jamfort med samma period foregéende ar ar hanfoérbar
till PharmaKodex MSEK 5,5 (0) och kostnader kopplade till registeringsanstkan fér Abstral™/Rapinyl i
USA som uppgar till ca MSEK 14 (0), kostnaden for nedskrivning av tillgdngar uppgick till MSEK 3 (0).

Forsknings- och utvecklingskostnader omfattar kostnader for personal, personaloptioner, lokaler, externa
kostnader for klinisk provning, lakemedelsregistrering och laboratorietjanster, samt avskrivningar av
utrustning, forvarvade patent och andra immateriella tillgangar. Orexo har inga aktiverade forsknings- och
utvecklingskostnader. Bolaget har ett flertal utvecklingsprojekt som befinner sig i langt framskridna
utvecklingsfaser och/eller dar diskussioner kring utlicensiering har paborjats.

Ovriga intékter och kostnader
Ovriga intakter och kostnader for perioden januari-mars 2009 uppgick till MSEK 2,9 (0,9).

Avskrivningar
Avskrivningar for perioden januari-mars 2009 uppgick till MSEK 2,5 (2,9).

Finansnetto

Finansnettot innehaller ranteintakter pa MSEK 0,5 (2,2). | finansnettot redovisas dven en intakt pd MSEK
5,6 beroende pé att avtalet om den andra delbetalningen vid férvarvet av PharmaKodex har ett innehall som
innebar att detta klassificeras som ett inbyggt derivat vilket medfér en positiv resultateffekt av sjunkande
borskurs.

Skatt
Skatteintékten (latent skatt) uppgick for perioden januari-mars 2009 till MSEK 0,1 (0,1).

Resultat

Rorelseresultatet uppgick for perioden januari-mars 2009 till MSEK 20,1 (-64,5). Periodens resultat efter
finansiella poster uppgick till MSEK 26,2 (-62,3) och resultat efter skatt var MSEK 26,3 (-62,2). Resultatet
har belastats med omstruktureringskostnader kopplat till férvarvet av PharmaKodex Ltd pa 6,6 MSEK.
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Finansiell stéllning
Likvida medel uppgick per den 31 mars 2009 till MSEK 148,2 (201,6). Intakten under mars 2009 fran Meda
pa MUSD 5 (MSEK 41) inte finns med som likvida medel per den 31 mars 2009.

Kassaflodet fran den Iopande verksamheten for perioden januari-mars 2009 uppgick till MSEK -62,6
(-88,5). Kassaflodet efter finansiering uppgick till MSEK -38,1 (-90,0).

Det egna kapitalet uppgick per den 31 mars 2009 till MSEK 633,5 (611,1). Soliditeten var 82 procent (87).

Investeringar
Bruttoinvesteringar i materiella anldggningstillgdngar uppgick for perioden januari-mars 2009 till MSEK
0,1 (1,2). Vad géller investeringen i PharmaKodex Ltd, se not 7.

Moderbolaget

Merparten av koncernens verksamhet bedrivs i moderbolaget Orexo AB. Nettoomséattningen for perioden
januari-mars 2009 uppgick till MSEK 98,5 (8,1) och resultatet efter finansiella poster var MSEK 32,4 (-
45,3). Investeringarna uppgick till MSEK 0,1 (5,8). Likvida medel i moderbolaget uppgick per 31 mars 2009
till MSEK 17,9 (40,0) och kortfristiga placeringar uppgick till MSEK 0,0 (0,0).

Stallda panter och ansvarsférbindelser

Vid forvarvet av Inflazyme har avtalats om en tillaggskopeskilling forutsatt att vissa mal uppnas. Delar av
tillaggskopeskillingen redovisas som langfristiga skulder och MSEK 35,7 har redovisats som
ansvarsforbindelser da den senare inte bedomts som en sannolik utbetalning baserat pa
lakemedelsutvecklingsstatistik. Tillaggskopeskillingen har valutaomréaknats under aret. Som
kassaflodesmaéssig sakring for sociala avgifter avseende personaloptioner emitterade av Biolipox har
teckningsoptioner emitterats till Pyrinox AB. Orexo har forbundit sig att tacka eventuella underskott utéver
det som técks av teckningsoptionerna. Vidare har Orexo vid forvarvet av Noster System AB avtalat om en
tillaggskopeskilling om maximalt MSEK 7,2, vilken skall utgd under forutsattning att forsaljningen for
produkten Heliprobe™ System ndr vissa bestamda mal fram till sista december 2009. Beloppet har
redovisats som en ansvarsforbindelse da Orexo ej bedémt den som sannolik. De tidigare stallda
sakerheterna avseende valutaterminer och foretagsinteckningar har upphért och atertagits.

Ersattningen for Forvarvet av PharmaKodex utbetalas i tva delar. Den forsta delen betalas i nyemitterade
aktier i Orexo och den andra delen antingen i nyemitterade aktier i Orexo eller kontant, efter Orexos eget
val. Som ersattning for den forsta delen emitteras 843 992 nya aktier i Orexo. Ytterligare aktier motsvarande
samma totala varde i brittiska pund kommer att emitteras i augusti 2009, savida inte Orexo véljer att betala
den andra delen kontant. Antalet aktier som eventuellt kommer att emitteras berdknas utifran rddande
aktiekurs, men som lagst 42 SEK. Forvarvet innefattar ocksa ytterligare villkorade betalningar som baseras
pa intakter fran licenser for PharmaKodex nuvarande program och teknologier, samt dven baserat pa
ersattningar for vissa milstolpar och som inte redovisas som en skuld.

Vasentliga risker och osédkerhetsfaktorer

Osakerhet avseende framgéang i utvecklingsarbetet

Orexo ar en koncern i utvecklingsfas med tre produkter pa marknaden samt ett antal andra
produktkandidater i olika utvecklingsfaser, varav nagra i langt framskriden klinisk utvecklingsfas. Forskning
och lakemedelsutveckling kannetecknas av betydande operativa risker. Flera faktorer paverkar
sannolikheten for att ett ldkemedelsprojekt ska resultera i ett godkant lakemedel. Till exempel kan en
potentiell lakemedelskandidat som visat god effekt i djurmodeller visa sig sakna signifikant effekt i
manniska. Risker for biverkningar kan ocksa forsvara ett lakemedelsprojekt. Risken att inte nd marknaden
avtar emellertid vart efter ett projekt genomgar de olika faserna i utvecklingsprocessen. Om koncernens
kliniska prévningar inte lyckas kan Orexo komma att sakna mdjlighet att utlicensiera eller kommersialisera

nya produkter.
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Konkurrerande verksamhet

Orexos konkurrenter ar stora lakemedelsbolag och bioteknikféretag med avsevérda finansiella resurser och
som forskar inom samma omraden som Orexo. Det finns risk att dessa konkurrenter tar fram lakemedel
som &r battre an de som Orexo utvecklar, eller att de nar marknaden snabbare, varvid det framtida vardet av
koncernens produkter blir lagre an ursprungligen forvantat.

Samarbetspartners och myndigheter

Orexo ar beroende av samarbetspartners, och férvantas vara sa i framtiden ocksa, for utveckling,
genomférande av kliniska prévningar, godkannanden fran tillsynsmyndigheter avseende tillverkning,
marknadsféring och férsaljning av koncernens produktkandidater. Orexos och dess samarbetspartners
anléggningar och férfaranden ar underkastade godkdnnanden av tillsynsmyndigheter och tillverkning och
forvaring av lakemedel och biologiska produkter innebar miljorisker och ar féremal for miljolagstiftning,
vilket kan forsena eller stora verksamheten. Aven férandringar i sjukvardsystemet kan paverka Orexos
verksamhet och ldnsamhet.

Nyckelpersoner

Orexo ar beroende av sin personal och vissa nyckelpersoner. I det fall dessa slutar sin anstallning skulle
detta kunna skada och férdroja utvecklingsprocessen. For att motivera och behalla personal och
nyckelpersoner har foretaget bland annat ett optionsprogram som riktar sig till samtliga anstallda.

Finansiella risker

I Orexos verksamhet uppkommer exponeringar for risker pa grund av férandringar i rantor och vaxelkurser,
kredit och motpartsrisker samt likviditets och finansieringsrisker. For att effektivt hantera och begransa
dessa risker har Orexo uppréttat olika riktlinjer och policies.

Orexo planerar att minska roérelsekostnaderna under 2009 och styrelsens bedémning ar att nuvarande
finansiering aven utan ytterligare delmalsersattningar eller nya licensavtal ar tillracklig for att bedriva
verksamheten under de kommande tolv manaderna.

Aktie och marknadsvéarde

Orexos aktie noterades den 31 mars 2009 till SEK 36. Bolagets marknadsvarde baserat pa antalet utestdende
aktier den 31 mars 2009 uppgick till MSEK 809.
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Aktiekursutveckling sedan januari 2008

SEK
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Analytiker som féljer Orexo
ABG Sundal Collier Alexander Lindstrém
Carnegie Camilla Oxhamre
Handelsbanken Markets Erik Hultgard
Nordea Patrik Ling
Remium Johan Isaksson
Redeye Bjérn Fahlén
SEB Enskilda Gustaf Vahlne
Kommande rapporttillfallen
Delarsrapport januari-juni 2009 21 augusti
Delarsrapport januari-september 2009 10 november
Bokslutskommuniké for rakenskapséret 2009 den 17 februari 2010

Uppsala den 6 maj 2009

Orexo AB (publ)

Torbjorn Bjerke, Verkstallande Direktor

For ytterligare information, vanligen kontakta:

Torbjorn Bjerke, VD och koncernchef, tfn 018-780 88 12, e-post: torbjorn.bjerke@orexo.com
Claes Wenthzel, Vice VD & Finansdirektor, tfn 018-780 88 44, e-post: claes.wenthzel@orexo.com
Johan Andersson, IR-Chef, tfn 018-780 88 17, e-post: johan.andersson@orexo.com
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Granskningsrapport

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den bifogade delérsrapporten for perioden den 1 januari till den 31
mars 2009 for Orexo AB (publ). Det ar foretagsledningen som har ansvaret for att upprétta och presentera
denna delarsrapport i enlighet med arsredovisningslagen och 1AS 34. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om
denna delarsrapport grundad pa var éversiktliga granskning.

Vi har utfort var dversiktliga granskning i enlighet med Standard for éversiktlig granskning SOG 2410
Oversiktlig granskning av finansiell del&rsinformation utférd av foretagets valda revisor som ar utgiven av
FAR. En 6versiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga
for finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga
granskningsatgarder. En 6versiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning
jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt Revisionsstandard i Sverige RS och god
revisionssed i ovrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en dversiktlig granskning gor det inte
mojligt for oss att skaffa oss en sddan sékerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstéandigheter som
skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utférts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en 6versiktlig
granskning har darfor inte den séakerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Grundad pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstandigheter som ger oss
anledning att anse att den bifogade delarsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del i
enlighet med arsredovisningslagen och IAS 34 och for moderbolagets del i enlighet med
arsredovisningslagen.

Uppsala den 6 maj 2009
PricewaterhouseCoopers AB

Leonard Daun
Auktoriserad revisor
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KONCERNENS BALANSRAKNING

TILLGANGAR

Anlaggningstillgdngar

Materiella anlaggningstillgangar

Goodwill

Ovriga immateriella anlaggningstillgadngar
Summa anlaggningstillgangar

Omesattningstillgangar

Varulager

Kundfordringar och andra fordringar
Skattefordringar

Likvida medel

Summa omséattningstillgdngar

Summa tillgangar

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital
Ansamlad forlust
Valutaomrakningsdifferens
Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Avsattningar

Langfristiga skulder
Uppskjuten skatteskuld
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Kortfristiga skulder, ej rAntebarande

Summa skulder

Summa eget kapital
och skulder

Stallda sakerheter
Ansvarsforbindelser

2009
Noter 31-mars

48 824
16 030
430572
495 426

14 845
108 238
2117
148 187
273 387

768 813

8 987
1051945
-421 553
-5916
633 463

548
9747
10 088
20 383
114 967

135 350

768 813

42 990

orexo

2008
31-mars

56 527
16 030
377 213
449770

14 230
34 842
3 060
201 597
253729

703 499

8 647
1011 380
-408 942

611 085

329

9224

762

10 315

82 099

92414

703 499

2500
43 550

2008
31-dec

50 317

16 030
375941
442 288

13982
53 313
4222
188 220
259 737

702 025

8647
1012 964
-451 828

569 783

490
9510
415

10 415
121 827

132 242

702 025

42120
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KONCERNENS RESULTATRAKNING

Nettoomséttning
Kostnader for salda varor
Bruttovinst

Forsaljningskostnader
Administrationskostnader
Forsknings- och utvecklingskostnader
Ovriga rorelseintakter

Ovriga rorelsekostnader
Rorelseresultat

Finansiella intakter
Finansiella kostnader

Ovriga finansiella poster
Finansiella poster — netto

Resultat fore skatt
Inkomstskatt

Periodens resultat

Periodens resultat hanforligt till :
Moderféretagets aktiedgare
Minoritetsintresse

Resultat per aktie, raknat pa resultat
hanforligt till moderforetagets
aktiedagare under perioden (uttryckt i kr per
aktie):

Resultat per aktie, fére utspadning, kr
Resultat per aktie, efter utspadning, kr

3man
2009
jan-mars

Noter

114 948
2 -5681
109 267

N

-9 350
-10 844
-66 119

2651
2 -5520
20 085

NN

534

5607
6135

26 220

100

26 320

26 320

1,20
1,15

orexo

3man
2008
jan-mars
23995

-3 896
20 099

-8 002
-15 301
-62 184
873

-64 515
2273
-35
2238
-62 277

115

-62 162

-62 162

-2,88
-2,88

12 man
2008
jan-dec

233 346
-17 446
215900

-38 818
-55 294
-238 125
7451

-3 611
-112 497

9268
-266

9002
-103 495

441

-103 054

-103 054

-4,77
-4,77
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KONCERNENS RAPPORT OVER

TOTALRESULTATET
3 man 3man 12 man
Noter 2009 2008 2008
jan-mars jan-mars jan-dec
Periodens resultat 26 320 -62 162 -103 054

Ovrigt totalresultat

Sékring av nettoinvestering 2852 - -
Valutakursdifferenser -5916 - -
Ovrigt totalresultat for perioden, netto efter

skatt -3064 - -
Summa totalresultat for perioden 23256 -62162 -103054

Summa totalresultat hanforligt till:
Moderforetagets aktiedgare 23256 -62162 -103 054

KONCERNENS FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Hanforligt till Moderforetagets aktiedgare

Aktie- Ovrigt Ansamlad Valutaom- Totalt Summa eget
kapital tillskjutet forlust  réknings- kapital 1)
kapital differens

Ingaende balans per 1 8 647 1011380 -348 775 - 671252 671252
januari 2008
Summa totalresultat - - -62 162 - -62 162 -62 162
for perioden
Personaloptioner - - 1995 - 1995 1995
Utgaende balans 8 647 1011380 -408 942 - 611085 611085
per 31 mars 2008
Ingdende balans per 1 8647 1012964 -451 828 - 569 783 569 783
januari 2009
Summa totalresultat - - 29172 -5916 23 256 23 256
for perioden
Personaloptioner - - 1103 - 1103 1103
Nyemissioner 340 38981 - - 39321 39321
Utgaende balans 8987 1051945 -421 553 -5916 633 463 633 463

per 31 mars 2009

1) Minoritetsintressen saknas
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

3 man 3man 12 man
Noter 2009 2008 2008
jan-mar jan-mar jan-dec
Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat fore rantekostnader och ranteintakter 20 085 -64515  -112 497
Erhallen ranta 534 2273 9 268
Betald rénta -6 -35 -266
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet 4 13988 5252 12 265
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 34601 -57025 -91230

fore forandring av rorelsekapital

Forandring av rorelsekapital

Kundfordringar -53 642 -3471 -19172
Andra kortfristiga fordringar 7134 11 395 7463
Varulager -863 -936 -688
Kortfristiga skulder -50 156 -38 284 1894
Avséattningar 58 167 328
Langfristiga skulder 237 -371 -85
Kassaflode fran den l6pande verksamheten -62631 -88525 -101490

Investeringsverksamheten

Forvarv av maskiner och inventarier -121 -1160 -1671
Avyttring av maskiner och inventarier - 11 110
Forvarv av kortfristiga placeringar - - -
Avyttring av kortfristiga placeringar - - -
Forvarv av aktier i dotterforetag 24 695 -327 -327
Kassaflode efter investeringar -38057 -90001 -103378

Forandring i finansiering
Nyemission 75 - -

Kassaflode efter finansiering -37982 -90001 -103378

Arets kassaflode

Likvida medel vid periodens ingang 188 220 291598 291598
Kursdifferenser i likvida medel -2 051 - -
Forandring likvida medel -37982 -90001 -103 378
Likvida medel vid periodens utgang 148 187 201597 188220
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NYCKELTAL
3 man 3man 12 man
2009 2008 2008
jan-mars  jan-mars jan-dec
Rorelsemarginal, % 17 -269 -48
Vinstmarginal, % 23 -260 -44
Avkastning pa totalt kapital, % 3 -8 -14
Avkastning pa eget kapital, % 4 -10 -17
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 4 -10 -17
Skuldsattningsgrad, ggr 0 0 0
Soliditet, % 82 87 82
Balanslikviditet, % 238 309 213
Kassalikviditet, % 225 292 202
Genomsnittligt antal aktier, fore utspadning 21900 642 21617 395 21617 395
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 22963839 22749675 22689 035
Antal aktier, efter full utspadning 24574059 23382170 23300567
Antal aktier, fore utspadning 22 467 137 21617 395 21617 395
Antal aktier, efter utspadning 23530334 22749675 22684988
Resultat per aktie, fore utspadning, kr 1,20 -2,88 -4.,77
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 1,15 -2,88 -4,77
Eget kapital per aktie, fére utspadning, kr 28,20 28,27 26,36
Eget kapital per aktie, efter utspadning, kr 26,92 26,86 25,12
Antal anstéllda vid periodens slut 122 120 128
Medeltal antal anstéllda 123 124 123
Eget kapital 633 463 611 085 569 783
Sysselsatt kapital 633463 611 085 569 783

DEFINITIONER

Rorelsemarginal: Rorelseresultatet i procent av nettoomsattningen.

Vinstmarginal: Resultat efter finansiella poster i procent av nettoomsattningen.

Avkastning pd totalt kapital: Rorelseresultatet plus finansiella intakter i procent av genomsnittlig balansomslutning.
Avkastning pa eget kapital: Periodens resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Avkastning pa sysselsatt kapital: Roérelseresultatet plus finansiella intékter i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.
Sysselsatt kapital: Rantebarande skulder och eget kapital.

Skuldsattningsgrad: Rantebarande skulder dividerade med eget kapital.

Soliditet: Eget kapital i relation till balansomslutningen.

Balanslikviditet: Omséttningstillgngar i procent av kortfristiga skulder.

Kassalikviditet: Omsattningstillgdngar exklusive varulager i procent av kortfristiga skulder.

Antal aktier efter full utspadning: Summan av antalet aktier med tillagg for de maximala antalet aktier som kan tecknas genom
utestdende optioner.

Antal aktier efter utspadning: Berdkningen av utspadningen fran optioner utgivna av Bolaget fram till 2005 har gjorts i
enlighet med IAS 33.

Resultat per aktie fore utspadning: Resultat dividerat med genomsnittligt antal utestdende aktier fore utspadning.
Resultat per aktie efter utspadning: Resultat dividerat med genomsnittligt antal utestdende aktier efter utspadning.
Eget kapital per aktie fére utspadning: Eget kapital dividerat med antalet aktier fore utspadning vid periodens slut.

Eget kapital per aktie efter utspadning: Eget kapital dividerat med antalet aktier efter utspadning vid periodens slut.
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

KSEK 2009
Noter 31-mars

TILLGANGAR

Anlaggningstillgadngar

Materiella anlaggningstillgangar 48 360
Immateriella anlaggningstillgdngar 473
Aktier i dotterbolag/joint ventures 606 441
Summa anlaggningstillgangar 665 274

Omesattningstillgangar

Varulager 6 456
Kundfordringar och andra fordringar 101 011
Skattefordringar 1733
Kortfristiga placeringar -
Kassa och bank 17 946
Summa omséattningstillgangar 127 146
Summa tillgangar 782 420

EGET KAPITAL,
AVSATTNINGAR OCH

SKULDER 6

Bundet kapital 299738
Fritt eget kapital 381982
Summa eget kapital 681720

Langfristiga skulder

Avséttningar 548
Summa langfristiga skulder 548
Kortfristiga skulder, ej rantebarande 100 152
Summa skulder 100 700

Summa eget kapital 782 420

och skulder

Stallda sakerheter -
Ansvarsforbindelser 11 050

2008
31-mars

55032
534

524 169
579735

5980
50 886
1473
39 999
08 338

678 073

299 398
322 345

621743

329
329

55672
56 330
678 073

2500
11 050

orexo

2008
31-dec

49 985
509

524 169
574 663

5233
103 245
2536

29 608
140 622

715 285

299 397
309 797

609 194

490
490

105 601

106 091

715 285

11 050
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

KSEK

Nettoomsattning
Kostnad sélda varor
Bruttoresultat

Forséaljningskostnader
Administrationskostnader
Forsknings- och
utvecklingskostnader
Ovriga rorelseintakter
Ovriga rérelsekostnader
Rorelseresultat

Resultat fran finansiella
investeringar
Ranteintakter
Rantekostnader

Ovriga finansiella intakter
Resultat efter finansiella
poster

Periodens resultat

3 man
2009
Noter  jan-mars

98 498

-3 684
-8 180

-54 407
1820
-4 693
29 354

162

2852

32 366

32 366

3 man
2008
jan-mars

8 052

-2679
-12 441

-39 394
286

-46 176

928
-17

-45 265

-45 265

orexo

12 man
2008
jan-dec

207 757

-19 041
-52 085

-197 689
4514
-1779

-58 323

3733
-215

-54 805

-54 805
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Noter

1. Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport ar uppréattad i enlighet med IAS 34 — Delarsrapportering, vilket &r i enlighet med de
krav som uppstalls i Redovisningsradets rekommendation RFR 1.1 — Deldrsrapporter for koncerner. Fran
och med 2005 tillampar Orexo IFRS som godkénts av EU. De redovisningsprinciper och berdkningsmetoder
som anvants dverensstimmer med dem som anvéndes vid uppréttandet av Arsredovisningen fér 2008.

Under rakenskapsaret 2008 gjordes en omklassificering mellan forsaljningskostnader och administrativa
kostnader. Affarsutveckling klassificerades nu som forsaljningskostnader och inte som
administrationskostnader. Historiska jamforelsesiffror &r omraknade enligt den nya klassificeringen.

Moderbolagets redovisning ar uppréttad i enlighet med RFR 2.2,

De redovisningsprinciper som i 6vrigt tillampas i denna delarsrapport beskrivs narmare i noter till
arsredovisningen 2008.

Beloppen nedan anges i tusental kronor om ej annat anges.

Nya redovisningsprinciper 2009

Orexo tillampar fran den 1 januari 2009 IFRS 8. Den nya standarden kraver att segmentsinformationen
presenteras utifran ledningens perspektiv vilket innebér att den presenteras pa det satt som den anvands i
den interna rapporteringen, da denna uppféljning sker pa koncernniva sa utgérs Orexos redovisning dven
fortsattningsvis endast av ett segment.

Orexo tillampar 1AS 23, men detta har ej fatt ndgon paverkan.

Omarbetade IAS 1 Utformning av finansiella rapporter tillampas fran den 1 januari 2009. Andringen har
paverkat Orexos arsredovisning retroaktivt fran den 31 december 2007. Andringen medfor bla att intakter
och kostnader som tidigare redovisats direkt i eget kapital numera redovisas i en separat rapport direkt efter
resultatrapporten. En annan férandring ar att nya benamningar pa de finansiella rapporterna kan anvandas.
Denna forandring ar dock inte tvingande och Orexo har valt att behalla de gamla benamningarna.

2. Kostnader fordelade per kostnadsslag

2009 2008 2008

jan-mars  jan-mars Jan-dec

Ravaror och fornédenheter 9 455 7719 32244
Ovriga externa kostnader 46 537 47 083 181642
Personalkostnader 37107 31722 128 475
Avskrivningar och nedskrivningar 4414 2859 10734
SUMMA 97 513 89 383 353 295
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3. Eget kapital

Forandringar i koncernens eget
kapital
2009 2008 2008
jan-mars jan-mars jan-dec
Ingdende eget kapital enl. Balansrakningen 569 783 671252 671252

Periodens resultat 26 320 -62 162 -103 054
Nyemission av teckningsoptioner 75 - -
Apportemission 39 246

Personaloptioner, varde pa anstalldas

tjanstgoring 1103 1995 1584
Valutakursdifferenser -5916 - -
Sakring av nettoinvestering 2852

Belopp vid periodens utgang 633463 611085 569783

Utestdende aktier
Antalet utestdende aktier uppgick per den 31 mars 2009 till 22 467 137 varav samtliga var stamaktier.
Samtliga aktier berattigar till en rost vardera

Under perioden januari — mars har antalet utestdende aktier 6kat med sammanlagt 849 242 aktier, varav
843 992 aktier genom apportemission till en kurs av 46:50 kronor och 5 250 aktier genom utnyttjandet av
personaloptioner.

Optioner

Per 31 mars fanns totalt 2 540 104 optioner utestdende vilka berattigade till nyteckning av 2 106 922 aktier i
Orexo och utbyte av 433 182 optioner mot aktier i Orexo!. Varje option emitterad fran Biolipox AB medfor
ratt att byta ut den mot en aktie i Orexo AB och motsvarande antalet aktier innehavs av det fristdende
bolaget Pyrinox AB.

Nedanstaende uppstéllningar visar forandringen av antalet optioner under perioden 1:a januari 20009 till
31:a mars 2009 fordelade pa respektive kategori.

! Samtliga uppgifter avseende optioner emitterade fran Orexo AB ar omréknade for aktiesplit 1:250, genomford i november 2005. Av
arsredovisningen for 2005 framgar att varje aldre optionsbevis medfor ratt att teckna 250 aktier efter split. Redovisade uppgifter
avseende optioner emitterade frdn Orexo AB avser det antal aktier som varje option medfér ratt att teckna efter genomford aktiesplit
Samtliga uppgifter avseende optioner emitterade fran Biolipox AB &r omriknade med en faktor 0,45854 vilket motsvarar det
berdknade vardet pa optionerna relaterat till aktiekursen for Orexo aktien vid forvarvstillfallet. Redovisade uppgifter avseende
optioner emitterade fran Biolipox avser det antal aktier som vare option kan bytas ut mot efter omrakning.
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Ingaende Foérandrin Utgaende
1/1 2009 9 31/3 2009

Optioner riktade till anstallda
Varav:
Beslutade och tilldelade personaloptioner 651 075 651 075
Tilldelade februari 2009 ® 329500 329500
Utnyttjade -5750 -5750
Summa 974 825
Beslutade och tilldelade styrelseoptioner 12 847 12 847
Summa 12 847
Beslutade och tilldelade teckningsoptioner 15 250 15 250
Summa 15 250
Beslutade, men &nnu ej tilldelade
personaloptioner 2008
Ingdende saldo beslutat pa stimma 2008 429 500 429 500
Avgar tilldelning februari 2009® -329 500 -329 500
Summa 100 000
Teckningsoptioner som innehas av
dotterbolag for kassaflodesmassig sakring av
sociala avgifter 78 000 78 000
Summa 78 000
Summa beslutade optioner 1186 672 -5750 1180922
Fran Biolipox AB 6vertagna personaloptioner
(medfor ej utspadning, ingar i nyemitterade
aktier i samband med férvérvet av Biolipox ) 334 851 -32 043 302 808
Fran Biolipox 6vertagna teckningsoptioner for
kassaflodesmaéssig sakring av sociala avgifter
(medfor ej utspadning) 130 374 - 130 374
Summa optioner fran Biolipox 462 225 - 433182
Summa optioner riktade till anstallda 1651 897 -37 793 1614 104
Ovriga optioner
Teckningsoptioner utgérande
tilldggskopeskilling avseende forvarvet av
Biolipox AB 926 000 - 926 000
Summa utestdende optioner 2577 897 -37 793 2540104

Under perioden januari-mars 2009 har 5 750 personaloptioner ur Orexos optionsprogram utnyttjats.
Under perioden januari — mars 2009 har aven 32 043 av Biolipox personaloptioner utnyttjas innebarande
att innehavarna utbytt sina optioner mot 32 043 aktier, vilka innehades av det fristdende bolaget

Pyrinox AB. Utnyttjandet medfor inte att Orexo utger fler aktier.

1) Tilldelning i februari efter &terlamnandet av 100 000 stycken personal optioner i april 2009
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I februari 2009 tilldelades nya personaloptioner. Foérdelningen mellan befattningshavare blev efter
aterlamnandet av 100 ooo optioner i april 2009 féljande:

- Verkstéllande direktéren: 30 000 aktier
- Ovriga ledande befattningshavare: 120 000 aktier
- Ovriga anstallda: 179 500 aktier

Losenpriset uppgar till 51 kronor per aktie och optionerna kan utnyttjas till och med den 31 december 2018.
Intjanande sker med en tredjedel av totalt antal tilldelade optioner vid vart och ett av de tre &rsdatum som
foljer narmast efter den 25 februari 2009. Marknadsvardet berdknat enligt Black & Scholes metod, uppgick
vid tilldelningstidpunkten till 9,38 kronor per option.

Nytt program beslutat vid arsstamman

Vid Orexos arsstamma den 23 april 2009 beslutades anta ett nytt personaloptionsprogram innefattande
utgivande av teckningsoptioner samt godkdnnande av férfogande 6ver teckningsoptionerna inom ramen for
personaloptionsprogrammet. Personaloptionsprogrammet omfattar 470 000 personaloptioner. Varje
personaloption kan utnyttjas for forvarv av en aktie i Orexo mot betalning av ett I6senbelopp faststéllt som
110% av marknadsvéardet pa Orexos aktier vid tidpunkten for tilldelning. Fullt utnyttjande av de nya
optionerna leder till en utspadning om cirka 2 procent av aktiekapitalet och rosterna i Orexo.

Arsstamman beslot ocksa att anta ett styrelseaktiedgarprogram innefattande utgivande av

31 350 teckningsoptioner samt godkédnnande av forfogande 6ver teckningsoptionerna inom ramen for
styrelseaktiedgarprogrammet. Styrelseledamoter som deltar i Orexos styrelseaktieagarprogram erhaller 50
procent av styrelsearvodet samt eventuellt arvode for kommittéarbete i kontanter och tilldelas styrelseaktier
till ett antal som vid tilldelningstillfallet vardemaéssigt motsvarar 50 procent av styrelsearvodet samt
eventuellt arvode for kommittéarbete. Ratten att férvarva nya aktier enligt styrelseaktierna ar beroende av
om styrelseledamoten kvarstar som styrelseledamot under hela eller endast del av mandatperioden. Varje
styrelseaktie skall kunna utnyttjas vid forvarv av en aktie i Orexo mot betalning av ett I6senbelopp faststallt
till Orexo-aktiens kvotvérde.

4. Kassaflode

Justering for poster som ej
ingar i kassaflodet

2009 2008 2008
Jan-mars  jan-mars jan-dec
Avskrivningar och nedskrivningar 4414 2859 10734
Berdknade kostnader for
personaloptionsprogram 1129 2391 1531
Kursdifferenser -14
Sakring av nettoinvestering 2852 - -
Orealiserad varde forandring derivat 5607 - -
Ovrigt - 2 -
Summa 13988 5252 12 265
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5. Eget kapital

Forandringar i moderbolagets eget
kapital
2009 2008 2008
jan-mars jan-mars jan-dec
Ingdende eget kapital enl.

balansrékningen 609 194 665 932 665 932
Periodens resultat 32 366 -45 265 -54 805
Teckning av aktier genom utnyttjande av

teckningsoptioner 75 -

Nyemission av aktier 39 246 -

Nyemission av teckningsoptioner -
Personaloptioner, varde pa anstélldas

tjanstgoéring 839 1076 933
Koncernbidrag - - 1000
Belopp vid periodens utgang 681720 621743 609194

6. Forvarv av Pharmakodex

Den 24 februari uppnadde Orexo AB det bestimmande inflytandet och darmed kontrollen Gver det
forvarvade brittiska bolaget PharmaKodex . Bolaget konsolideras i Orexo koncernen fran samma dag.

Det forvarvade bolaget bidrog med en nettoomsattning pd MSEK 0,0 och ett nettoresultat pa MSEK -7,6 for
perioden 24 februari till 31 mars 2009. Om férvarvet skett per den 1 januari 2008 skulle koncernens
nettoomséttning ha varit oférdndrad och periodens nettoresultat MSEK -3,2 samre.

Orexo har forvarvat foretaget mot en ersattning som utbetalas i tva delar. Den forsta delen betalas i
nyemitterade aktier i Orexo och den andra delen antingen i nyemitterade aktier i Orexo eller kontant, efter
Orexos eget val. Som ersattning for den forsta delen emitteras 843 992 nya aktier i Orexo. Ytterligare aktier
motsvarande samma totala varde i brittiska pund kommer att emitteras i augusti 2009, savida inte Orexo
valjer att betala den andra delen kontant. Antalet aktier som eventuellt kommer att emitteras berédknas
utifran radande aktiekurs, men som lagst 42 SEK. Forvarvet innefattar ocksd ytterligare villkorade
betalningar som baseras pa intakter fran licenser for Pharmakodex nuvarande program och teknologier,
samt dven baserat pa ersattningar for vissa milstolpar.

Anskaffningsvardet uppgar till MSEK 82,3. Berédkningen av anskaffningsvérdet utgar fran det beréknade
vardet pa nyemitterade aktier samt de utgifter forvarvet inneburit.

Forvarvade nettotillgangar och goodwill (MSEK):

Nyemitterade aktier 39,2
Nyemitterade aktier, tillaggsskopeskilling sept. 2009 39,2
Direkta utgifter i samband med forvarvet 3,9
Sammanlagd kdpeskilling 82,3
Verkligt varde for forvarvade nettotillgangar 82,3
Goodwill 0,0

30



De tillgangar och skulder som ingick ar foljande (MSEK):
Verkligt varde

orexo

Forvarvat
bokfort varde

Immateriella anlaggningstillgangar
- Forvarvad forskning & utveckling
Immateriella anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Likvida medel

Kortfristiga skulder
Uppskjuten skatt

60,0
15
0,4
6,3
28,5
-4,0
-10,4

1,5
0,4
6,3
28,5
-4,0

Forvarvade nettotillgdngar
Utgifter i samband med férvarvet (MSEK):

Utgifter for forvarvet
Likvida medel i det férvarvade bolaget

82,3

32,7

-3,9
28,5

Forandring av koncernens likvida medel

24,6

Notera

Informationen ar sddan som Orexo AB Publ. ska offentliggéra enligt lagen om vardepappersmarknaden. Informationen lamnades for

offentliggérande den 6 maj 2009, klockan 08:30. Denna rapport har upprattats i bade en svensk och en engelsk version. Vid variationer

mellan de tvé ska den svenska versionen galla.
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