orexo

Bokslutskommuniké januari-december 2014

Om ej annat anges i denna deldrsrapport, avses koncernen. Siffror inom parentes anger utfall for motsvarande period 2013.

Zubsolv® fortsatter att ta marknadsandelar

Fjarde kvartalet 2014

Nettoomsattningen uppgick till 220,5 (99,5) MSEK. Intdkter fran lanserade produkter, exklusive
delmalsbetalningar, uppgick till 162,0 (99,5) MSEK.

Resultat efter skatt uppgick till 51,6 (-37,8) MSEK.

Resultat per aktie uppgick till 1,50 (-1,19) SEK.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till -7,3 (-115,5) MSEK.

Orexo ansokte hos FDA om utdkad anvandning av Zubsolv®.

FDA godkande tva hogre styrkor av Zubsolv.

Orexo erholl delmalsersattning pa 5 MGBP for Abstral® i Europa.

Januari-december 2014

Nettoomsattningen uppgick till 570,3 (429,4) MSEK. Intakter fran lanserade produkter, exklusive
delmalsbetalningar, uppgick till 510,1 (310,8) MSEK.

Resultat efter skatt uppgick till -56,6 (-154,9) MSEK.

Resultat per aktie uppgick till -1,73 (-5,16) SEK.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till -487,3 (-265,8) MSEK.

Orexo emitterade och noterade ett icke sdkerstallt obligationslan om 500 MSEK samt genomforde en
placering av aktier om cirka 346,5 MSEK, vilket omfattade samtliga egna aktier som innehades av
Orexo samt nyemitterade aktier.

Likvida medel uppgick till 284,5 (105,6) MSEK.

Exklusivt avtal med UnitedHealth Group och WellCare avseende Zubsolv ingicks.

inVentiv Health valdes som ny partner fér kommersialiseringen av Zubsolv i USA fran och med 1 juli.
Positiva resultat fran tva kliniska fas 3 studier som utvarderat Zubsolv for initiering av
underhallsbehandling med buprenorfin. En av studierna visade att Zubsolv (buprenorfin/naloxon
sublingual tablett) ar lika effektiv som Suboxone® film fér behandling av opiatberoende.

Orexo stamde Actavis for patentintrang gillande Zubsolv.

OX-MPI-projektet aterlamnades till Orexo.

Orexo Okade sitt kommersiella fokus genom att forlagga all tillverkning av Zubsolv till partners i USA
och effektivisera verksamheten i Uppsala.

MSEK 2014 2013 2014 2013
okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Nettoomsattning 220,5 99,5 570,3 429,4
Intakter fran lanserade produkter 220,5 99,5 568,6 421,6
EBIT 59,0 -31,7 -25,0 -139,7
EBITDA 64,1 -29,0 -12,5 -89,1
Resultat efter skatt 51,6 -37,8 -56,6 -154,9
Resultat per aktie fore utspadning, SEK 1,50 -1,19 -1,73 -5,16
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -7,3 -115,5 -487,3 -265,8
Likvida medel 284,5 105,6 284,5 105,6



Telefonkonferens

VD Nikolaj Sgrensen och finanschef Henrik Juuel presenterar rapporten vid en telefonkonferens
den 29 januari 2014 kl 14.00. Presentationen finns tillganglig via lank och pa hemsidan.
Internet:_http://financialhearings.nu/150129/orexo/

Telefon: 08-566 426 96 (SE), +44 203 428 14 31 (UK) eller +1 646 502 51 16 (USA).

Fér ytterligare information, vinligen kontakta:
Nikolaj Sgrensen, verkstallande direktor eller Henrik Juuel, EVP och CFO
Tfn 018-780 88 00, e-post: ir@orexo.com


http://financialhearings.nu/150129/orexo/
mailto:ir@orexo.com

VD-kommentar

Det ar med stolthet som jag kan rapportera om en lang rad goda resultat som vara medarbetare i Sverige
och USA uppnadde for Orexo under 2014. Orexo gjorde betydande framsteg med Zubsolv i USA, och vi
slutférde framgangsrikt de forsta kliniska provningarna och nya produktutvecklingar efter lanseringen. Vi
starkte organisationerna i Sverige och USA och vi skapade en starkare finansiell plattform genom att ta in
narmare MSEK 850 i nytt kapital for att stodja lanseringen av Zubsolv och life cycle management-
aktiviteterna.

Vart huvudfokus under 2014 var att fortsatta lanseringen av Zubsolv i USA. Vi ar stolta 6ver att produkten
nadde en marknadsandel pa ndrmare 6 procent. Zubsolv har varit den mest framgangsrika lanseringen sedan
2011, jamfort med liknande lanseringar av nya opiater, och betydligt mer framgangsrik an den senast
genomforda konkurrerande lanseringen inom buprenorfin/naloxon. En viktig forklaring till tillvaxten &ar den
fortsatta forbattringen av prissubventionerna. | slutet av tredje kvartalet nadde vi vart mal att ha likvardiga
eller battre subventioner dn var storsta konkurrent, pa mer an 50 procent av marknaden. Vi lyckades teckna
exklusiva avtal med CVS/Caremark och United Health Group, och under fjarde kvartalet dven med WellCare.
Dessa exklusiva avtal har varit viktiga for att skapa fortroende for Zubsolv hos ldkare och patienter, och
manga lakare foredrar i 6kande grad Zubsolv efter att de borjat forskriva lakemedlet som en foljd av de
exklusiva avtalen. Under 2014 genomfdrde vi en stor fordndring i och med att saljkaren flyttades till en ny
partner och att alla férsaljningschefer anstalldes direkt av Orexo. Detta gav tydliga positiva resultat under
fjarde kvartalet da vi noterade stadiga forbattringar i saljkarens produktivitet. For forsta gangen nadde nagra
saljdistrikt marknadsandelar pa over 15 procent, och ett flertal ytterligare distrikt har nu marknadsandelar
pa 6ver 10 procent.

For att sdkerstalla Zubsolvs langsiktiga tillvaxt har vi fortsatt att gora omfattande investeringar i
produktutveckling. Under 2014 slutférde vi tva kliniska studier, och i december fick vi tillstand for tva nya
styrkor. Sarskilt viktig var den kliniska studien, ISTART, som jamforde Zubsolv med var storsta konkurrent.
Studien bekréaftade att patienter foredrar Zubsolv och att de tva produkterna har liknande klinisk effekt.
Studien fick positiv uppmarksamhet och ledde till en avsevart forbattrad dialog med lakarna. Resultaten
gjorde att vi kunde ansdka om utdkad anvandning av Zubsolv som innefattar initiering av behandling, och
FDA har bekraftat att ett beslut om eventuellt godkannande kan vantas under tredje kvartalet 2015.

Under 2014 starkte vi var finansiella stallning avsevart, och vi kommer att fortsatta investera i Zubsolv.
Under 2015 kommer vi att anséka om tillstand for ytterligare en styrka, och planerar att inleda minst en ny
klinisk studie. Vi kommer ocksa att under aret intensifiera arbetet fér att mojliggéra lansering av Zubsolv
utanfor USA. Tillsammans med vara medarbetare i Sverige och USA ser vi fram emot 2015 med stor
tillforsikt. Var hogsta prioritet ar fortsatt att sdkerstalla Zubsolvs kommersiella framgang, men vi ser ocksa
fram mot att ta nya steg i Zubsolvs livscykel, att fortsatta driva utvecklingen av OX51 samt att utvardera nya
utvecklingsprojekt.

Nikolaj Sgrensen
Verkstallande direktor



Verksamheten
Lanserade produkter

Zubsolv® - behandling av opiatberoende
(sublingual buprenorfin/naloxon-tablett) for underhallsbehandling av opiatberoende

Forsdljning

Under fjarde kvartalet 6kade tablettforsaljningen kraftigt med 41 procent, jamfort med tredje kvartalet
(data fran IMS). Zubsolv vaxte stadigt under oktober, och den positiva trenden accelererades genom
det exklusiva avtalet med WellCare som tradde i kraft 1 november. Ordknat effekten av WellCare-
avtalet vaxte Zubsolv med 19 procent under kvartalet, vilket var betydligt mer &n marknadstillvdaxten pa
3 procent. Saljstyrkans produktivitet har dkat betydligt efter dvergangen till inVentiv. Séljinsatser och
budskap levereras med storre precision, vilket 6kat fortroendet hos vara kunder. Marknadsféringen
forstarks av att budskapet bygger pa kliniska data fran ISTART-studien, som tydligt visar att Zubsolv och
Suboxone Film har likartad klinisk effekt men att 70 procent av patienterna féredrar Zubsolv. Detta ar
objektivt uppmatt i ISTART, dar 758 patienter deltog. Detta forstarker det budskap vi kommunicerat
sedan lanseringen.

Under fjarde kvartalet spreds forsaljningen jamnare 6ver flera betalarsegment, framst tack vare de
forbattrade prissubventionerna och implementeringen av det exklusiva avtalet med WellCare. Privata
forsakringsgivare och patienter som betalar kontant svarade under kvartalet for 73 procent av
forsaljningen, jamfort med 90 procent under tredje kvartalet. Det offentliga Medicaid svarar nu for 23
procent av Zubsolvs omsattning. Som vi ndmnde i rapporten for tredje kvartalet ar rabatterna lagre for
privata forsakringsgivare och patienter som betalar kontant, jamfért med offentliga forsakringsgivare
(Medicaid och Medicare). Erfarenheten visar dock att de offentliga forsakringsgivarna har en positiv
inverkan pa forskrivningen till patienter med privat forsakring och de som betalar kontant. Tillvaxten
uppgick till 33 procent i forskrivningen till patienter i privata forsakringssystem som inte exklusivt
erbjuder Zubsolv, och 26 procent bland patienter som betalar kontant. Detta kommer langsiktigt att ha
en positiv effekt pa Zubsolvs nettoforsaljning.

Veckovis, rullande 4-veckors genomsnittlig Veckovis, rullande 4-veckors marknadsandel
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Kommentar: Veckovisa script-data baseras delvis pd extrapolation och férknippas med osdkerheter under lanseringsfasen av nya likemedel.
Kdlla: Wolters Kluwer veckovisa data



Abstral® och Edluar®

Vid denna kvartalsrapports publicering hade Orexo dnnu inte mottagit slutliga forsaljningssiffror for fjarde
kvartalet for Abstral och Edluar fran vara partners och berdkning av royalities for fjarde kvartalet ar
berdknade pa prognoser och preliminara forsaljningsrapporter for fjarde kvartalet fran vara
samarbetspartners. Da finala forsaljningssiffror inte finns tillgangliga, hanvisar Abstral- och Edluar-
avsnitten nedan framst till forsaljningsutvecklingen under tredje kvartalet 2014.

Abstral

Forsaljningen av Abstral i EU fortsatter att 6ka och 6kningen under tredje kvartalet uppgick till 26 procent
jamfort med samma period foregaende ar. Den totala forsaljningen inom EU uppgick till 49 MEUR under
arets tre forsta kvartal. Orexo erhaller royalties pa forsaljning som 6verstiger 42,5 MEUR och uppskattade
royalties inkluderades i resultatet fran september. Den arliga forsaljningen av Abstral i Europa nadde 60
MEUR under 2014, vilket i december triggade en delmalsersattning pd 5 MGBP (cirka 60 MSEK) fran den
kommersiella partnern i Europa, ProStrakan Group plc.

Den amerikanska marknaden for Abstral, det vill sdga fentanylbaserade lakemedel mot
genombrottssmarta vid cancer, fortsatter att vaxa. Nettoforsaljningen av Abstral nadde under tredje
kvartalet 1,6 MUSD. Orexos partner i USA, Galena Biopharma Inc., raknar med en helarsférsaljning i
intervallet 8-10 MUSD under 2014. Galena Biopharma fortsatter sin en registerstudie (RELIEF) for att
utvardera patienternas erfarenheter av Abstral mot genombrottssmarta vid cancer, med hjalp av verktyg
for att mata livskvalitet och smértnivaer. Dessa data kommer att vara avgérande for framtida kommersiell
framgang for Abstral. Orexo har meddelat att bolaget har mottagit en sa kallat Paragraph IV-notifiering
fran Actavis Laboratories FL, Inc. Orexo kommer att granska innehallet i notifieringen i ndra samarbete
med Galena Biopharma, innan man beslutar om respons.

Lanseringen av Abstral i Japan har varit framgangsrik. Den japanska marknaden for behandling av
genombrottssmarta vid cancer med snabbverkande fentanylprodukter ar fortfarande i en tidig
utvecklingsfas och var kommersiella partner Kyowa Hakko Kirin fokuserar nu pa att fa marknaden att
vaxa.

Edluar

Den totala forsaljningen av Edluar, som marknadsférs av Meda AB, fortsatte att 6ka under arets tre forsta
kvartal. Royalty for fjarde kvartalet 2014 paverkades negativt av en retroaktiv justering som genomférdes
i samrad med Meda och medfdrde att redovisad nettoroyalty for kvartalet uppgick till endast 0,2 MSEK.

Kibion - diagnos av Helicobacter Pylori

Kibions nya distributionsstrategi, med ett omstrukturerat natverk i fraimst Mellandstern bidrog till att
forsaljningen nadde rekordnivaer pa 19,9 MSEK (17,7) under perioden oktober — december 2014 och 51,2
MSEK (48,8) under perioden januari — december 2014. Kibions positiva bidrag till Orexo uppgick till 3,5
MSEK, vilket ar det starkaste resultatet nagonsin for Kibion. Den positiva resultatutvecklingen foérklaras av
ett starkt fokus pa I6nsam tillvaxt och effektivisering av verksamheten.

Utvecklingen av en ny generation av IRIS har slutforts, vilket mojliggor lansering under forsta kvartalet
2015 och férvantas driva en 6kad forsaljning av saval IRIS som Diabact.



Utvecklingsprogram

0X51 - forebyggande av akuta smartepisoder

OX51 ar en ny sublingual formulering innehallande alfentanil. Projektet syftar till att méta den snabbt
véxande efterfragan pa effektiv smartlindring under kortvariga kirurgiska och diagnostiska ingrepp.

En placebo-kontrollerad dosfinnande studie pa patienter som genomgar prostatabiopsi genomférdes i
juni 2013. Resultaten stodjer fortsatt utveckling av OX51 till nasta fas i utvecklingen av en ny produkt.
For narvarande utvarderar vi olika alternativ for vidareutveckling av detta program. Alternativen
innefattar mojligheten att sjalva ta programmet till fas lll eller att hitta en samarbetspartner géllande
fas lll och for kommersialisering inom specifika geografiska omraden.

Samarbetsprojekt

OX-MPI - PGE2-hdamning (Prostaglandin E2)

| augusti 2014 aterlamnade Orexos samarbetspartner Boehringer Ingelheim projektet OX-MPI (selektiv
hamning av prostaglandin E2 (PGE2) till Orexo. Boehringer Ingelheim har sedan 2005 ansvarat for all
forskning och utveckling av OX-MPI.

Utvarderingen av resultaten fran Boehringer Ingelheims forskning har avslutats och Orexo bedémer att
projektet har fortsatt potential tack vare en unik inriktning mot hamning av en viss substans, ett
utvecklat recept och ett flertal beviljade patent. Mdjligheterna att identifiera en ny extern
samarbetspartner for OX-MPI pagar. Sedan forvarvet av Biolipox har OX-MPI ett immateriellt virde pa
62 MSEK, vilket kommer att skrivas ned om Orexo beslutar att ldgga ned projektet.

OX-CLI - luftvagssjukdomar

| januari 2013 ingick Orexo ett samarbetsavtal med AstraZeneca rérande OX-CLI, ett prekliniskt program
for en potentiell ny behandling av luftvagssjukdomar. Enligt avtalet har AstraZeneca rattigheterna att
genomfora utokad preklinisk forskning och utvardering av substanser i Orexos OX-CLI-program.
AstraZeneca har ocksa en option att forvarva samtliga substanser kopplade till programmet. Parterna
far da komma 6verens om 6verforing och licensavtal, som innebér att Orexo erhaller
delmalsersattningar under utvecklingsfasen och royaltyersattningar baserade pa framtida intdkter.
AstraZeneca star for samtliga utvecklingskostnader for projektet.



Perioden januari-december i siffror

Intikter

Lanserade produkter
De totala intdkterna fran Orexos lanserade produkter uppgick under perioden oktober-december 2014 till

220,5 (99,5) MSEK, en 6kning med 122 procent jamfért med samma period foregaende ar. Perioden
oktober-december 2014 inkluderade engangsbetalning avseende Abstral® uppgaende till 58,5 MSEK. Om
denna engangsbetalning exkluderas, uppgick tillvaxten under fjarde kvartalet 2014 till 63 procent.
Tillvaxten ar hanforlig till Zubsolv. For perioden januari-december 2014 uppgick intdkterna fran lanserade
produkter till 568,6 MSEK (421,6) da forsaljningsokningen for Zubsolv mer &n val kompenserade fér hogre
engangsersattningar som erholls for Abstral under 2013.

Fran och med andra kvartalet 2014 redovisar Orexo Zubsolvs intdkter baserat pa fakturering till grossister.
Intdkten fran Zubsolv i Orexos resultatréakning ar den nettointakt som uppstar genom att fran
bruttofaktureringen till grossister dra ifran rabatter till forsakringsgivare, rabattkuponger och bidrag till
patienter, avgifter till grossister samt avsattningar for potentiella och faktiska returer. Forandringen hade
marginell inverkan pa de redovisade intdkterna for helaret eftersom forsaljningen till grossister
utvecklades pa ett mycket likartat satt som efterfragan fran patienter.

Den dkade efterfragan pa Zubsolv ar till stor del hanforlig till det exklusiva avtalet med WellCare Medicaid
som galler fran 1 november 2014, men ocksa till fortsatt tillvaxt i det icke-exklusiva segmentet. Zubsolvs
genomsnittliga marknadsandel, matt i antal tabletter, uppgick under de fyra veckorna i december till 5,8
procent, en 6kning med 1,8 procentenheter jamfort med september, enligt den veckovisa
forsaljningsstatistiken fran Wolters Kluwer.

Den starka 6kningen av efterfragan pa Zubsolv, matt i antal tabletter (IMS), pa 41 procent motsvarades av
en okning pa 30 procent i férsaljningen fran fabrik®, detta pa grund av storre lagerékningar hos
grossisterna under tredje kvartalet jamfort med det fjarde. Nettointdkten for Zubsolv 6kade med 16,2
procent under fjarde kvartalet jamfort med det tredje, bland annat pa grund av att dollarn starktes
gentemot kronan, framfor allt i senare delen av det fjarde kvartalet. Nettointdkterna under fjarde
kvartalet paverkades negativt avimplementeringen av avtalet med WellCare som innebar att en 6kad
andel av betalarna har exklusiva avtal. Fortsatt tillvaxt inom den icke-exklusiva delen av marknaden
kommer att forbattra relationen mellan bruttointdkter och nettointakter.

For Abstral uppgick royalty och delmalsbetalningar till totalt 120,9 MSEK (72,4) for perioden oktober-
december 2014, och till 278,7 MSEK (356,8) foér perioden januari-december 2014. Okningen under
oktober-december forklaras av delmalsbetalningen och férsaljningstillvaxt i bade USA och EU.
Delmalsersattningen ar hanforlig till att den arliga férsaljningen av Abstral i Europa nadde 60 MEUR under
2014. Under perioden januari-december 2013 ingick en engangsbetalning relaterad till Abstral-
forsaljningen i USA och godkdnnandet av Abstral i Japan uppgaende till 110,8 MSEK. Under 2015
forvantas Orexo erhalla royalities for Abstral i Europa fran och med det tredje kvartalet, nar arliga
forsaljningen av Abstral forvantas 6verstiga 42,5 MEUR.

! Férsiljning fran fabrik avser tabletter som salts och fakturerats till grossister mitt som bruttovirde, dvs fére
rabatter till forsakringsgivare och andra avdrag.



Den fasta delen av royaltybetalningarna for Abstral under perioden oktober-december uppgick till

34,5 MSEK av total royalty for Abstral om 62,4 MSEK. Denna fasta del @r en periodisering av den sista fasta
utbetalningen avseende avtalet med ProStrakan 2012. Dessa fasta royaltybelopp kommer att vara fullt
redovisade i resultatrakningen i maj 2015 och kommer under 2015 att uppga till 34,5 MSEK for forsta
kvartalet och 23,0 MSEK under andra kvartalet. Eftersom dessa fasta betalningar redan tidigare erhallits
har de ingen inverkan pa kassaflodet under kvartalet.

Royaltyintakterna fran Edluar® uppgick under perioden oktober-december 2014 till 0,2 (2,6) MSEK och for
perioden januari-december 2014 till 10,7 (8,7) MSEK.

De laga intakterna for perioden oktober-december 2014 ar hanforliga till royaltyjusteringar utférda
tillsammans med var samarbetspartner uppgaende till cirka 2 MSEK relaterade till foregdende perioder.

Kibions forsaljning under perioden oktober-december 2014 uppgick till 19,9 MSEK (17,7) och for perioden
januari-december 2014 till 51,2 MSEK (48,8), motsvarande en 5 procentig tillvaxt for helaret.

Intikter relaterade till utvecklingsprojekt

Det fanns inga intdkter relaterade till utvecklingsprojekt under perioden januari-december 2014.
Under perioden januari-december 2013 fanns det intakter uppgaende till 7,8 MSEK relaterade till
godkdnnandet av Abstral i Japan.

Ovriga intiikter

Inga Ovriga intdkter redovisades under perioden oktober-december 2014. Under perioden april-juni 2014
har Orexos dotterbolag Biolipox erhallit en mindre delmalsbetalning i form av aktier i bolaget Aquinox
Pharmaceuticals.

Totala intikter

Totala intékter uppgick under perioden oktober-december 2014 till 220,5 (99,5) MSEK, en 6kning med
121 procent jamfért med samma period féregdende ar. Okningen dr hanforlig till Zubsolv och Abstral.
For perioden januari-december 2014 uppgick totala intdkter till 570,3 (429,4) MSEK, en 6kning pa 33
procent, hanforlig till Zubsolv-forsaljningen som mer an val kompenserade for lagre nettoomsattning
fran Abstral.

Nettoomsittningen fordelar sig enligt foljande:

MSEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec

2014 2013 2014 2013
Abstral-royalty 27,9 16,8 46,6 17,7
Fast royalty Abstral 34,5 55,6 173,6 228,3
Delmalsbetalning Abstral 58,5 - 58,5 110,8
Abstral - total 120,9 72,4 278,7 356,8
Edluar-royalty 0,2 2,6 10,7 8,7
Zubsolv 79,5 6,8 228,0 7,3
Kibion 19,9 17,7 51,2 48,8
Summa intéikter fran lanserade produkter 220,5 99,5 568,6 421,6
Partnerfinansierade FoU-kostnader - - - 6,2
Licensintakter for utvecklingsprojekt - - - 1,6
Ovriga intdkter - - 1,7 -
Totalt 220,5 99,5 570,3 429,4

*
) Fér mer information — se Intdkter — Lanserade produkter pa sidan 9.



Kostnader och resultat

Kostnad for sélda varor
Kostnader for salda varor uppgick under perioden oktober-december 2014 till 35,4 (3,5) MSEK och fér perioden
januari-december 2014 till 107,4 (29,3) MSEK.

Férsdljningskostnader

Férsaljningskostnaderna uppgick under perioden oktober-december 2014 till 55,4 (41,7) MSEK. Okningen var
framst hanforlig till marknadsstddjande aktiviteter fér kommersialisering av Zubsolv® i USA. Totala kostnaden for
den amerikanska saljstyrkan inkluderas sedan andra kvartalet 2014. For perioden januari-december 2014 uppgick
forsaljningskostnaderna till 193,6 (125,1) MSEK, i enlighet med tidigare bedomning.

Administrationskostnader

Administrationskostnaderna under perioden oktober-december 2014 uppgick till 31,5 (37,9) MSEK. For perioden
januari—-december 2014 uppgick administrationskostnaderna till 113,0 (126,4) MSEK, i enlighet med tidigare
bedémning.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnaderna uppgick under perioden oktober-december 2014 till 47,6 (47,2) MSEK.
Kostnaderna kan relateras till kliniska studier och andra life cycle management-aktiviteteter i Zubsolv®-
programmet.

For perioden januari—-december 2014 uppgick kostnaderna till 197,8 (238,2) MSEK.De totala FoU-kostnaderna
uppgick till 259,0 MSEK, inklusive 61,2 MSEK av aktiverade FoU-kostnader. FoU-kostnaden for perioden oktober —
december var lagre an tidigare indikerad niva, till foljd av utfasning av vissa FoU-projekt.

Kostnader for langsiktigt incitamentsprogram
Koncernens totala kostnader for personaloptionsprogram uppgick under perioden oktober-december 2014 till 6,0

(21,3) MSEK. For perioden januari—-december 2014 uppgick kostnaderna till 5,7 (40,0) MSEK. De minskade
kostnaderna beror pa minskade avsattningar for sociala avgifter pa grund av Orexo-aktiens utveckling under
perioden.

Ovriga intékter och kostnader

Ovriga intékter och kostnader uppgick under perioden oktober-december 2014 till 8,4 (-0,9) MSEK och for
perioden januari-december 2014 till 16,5 (-50,1) MSEK. Ovriga intdkter och kostnader bestar frimst av
valutakursvinster/forluster. | 6vriga kostnader for perioden oktober-december 2014 ingar dven kostnader
uppgaende till 3,6 MSEK hanforliga till den offentliggjorda omstruktureringen av verksamheten i Uppsala. Under
perioden januari-december 2014 ingick totala omstruktureringskostnader pa 4,7 MSEK. Ytterligare
omstruktureringskostnader pa 1,1 MSEK ingick i forsknings- och utvecklingskostnaderna. Under perioden januari-
december 2013 fanns det en nedskrivningskostnad uppgaende till 43,9 MSEK relaterad till OX-NLA-projektet.

Avskrivningar
Avskrivningar for perioden oktober-december 2014 uppgick till 5,1 (2,7) MSEK och for perioden januari-december
2014 till 12,5 (6,7) MSEK.

Finansnetto

Finansnettot for perioden oktober-december 2014 uppgick till -6,1 (-4,6) MSEK. Denna inkluderar kostnader for
obligationslan uppgaende till 6,2 MSEK. For perioden januari-december 2014 uppgick finansnettot till -27,6 (-13,7)
MSEK.

Resultat
Rorelseresultatet for perioden oktober-december 2014 uppgick till 59,0 (-31,7) MSEK och for perioden januari-
december 2014 till -25,0 (-139,7) MSEK.



Kassafldde och finansiell stillning
Likvida medel uppgick per den 31 december 2014 till 284,5 (105,6) MSEK samt rantebarande skulder till 496,3
(241,1) MSEK.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten under perioden oktober-december 2014 uppgick till -7,3 (-115,5) MSEK och
for perioden januari-december 2014 till -487,3 (-265,8) MSEK. Kassaflodet fran Iopande verksamheten inkluderar en
delmalsbetalning pa 5 MGBP, erhallen och kommunicerad under december 2014. Trots delmalsbetalningen pa 5 MGBP i
december, var kassaflodet fran I16pande verksamheten lagre an rorelseresultatet under kvartalet framst med anledning av
att den fasta Abstral-royaltyn inte hade nagon effekt pa kassaflédet och att kundfordringar 6kade till féljd av 6kade
Zubsolv- och Abstral-intakter. Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick under perioden oktober-december
2014 till 0,9 (192,9) MSEK.

Kassaflodet fore finansieringsverksamheten uppgick under perioden januari-december 2014 till -559,0 MSEK. Beloppet
paverkades av betydande lageruppbyggnad av Zubsolv, avgorande kliniska studier med Zubsolv samt utbyggnaden av den
kommersiella narvaron i USA. | och med att majoriteten av lageruppbyggnaden och de flesta kliniska studierna nu ar
avslutade, har kassaflodet fran den I6pande verksamheten redan férbattrats avsevart.

Det egna kapitalet per den 31 december 2014 uppgick till 455,0 (161,5) MSEK. Soliditeten var 37 (21) procent.

Under 2014 slutforde Orexo tva betydande finansieringsaktiviteter. Ett fyrarigt icke sdkerstallt obligationslan om 500
MSEK som emitterades i maj och en placering av 2.493.046 Orexo-aktier, inklusive alla bolagets egna aktier utéver
nyemitterade aktier, slutférdes i augusti. Detta innebar en likvid till bolaget om cirka 346,5 MSEK, fore
transaktionskostnader.

Styrelsen foreslar att ingen utdelning ska utga for rakenskapsaret 2014.

Investeringar i anlidggningstillgangar

Bruttoinvesteringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar uppgick for perioden oktober-december
2014 till 7,8 (61,5) MSEK. Foér perioden januari-december 2014 uppgick bruttoinvesteringarna till 71,7

(107,5) MSEK. Investeringarna innefattar aktivering av utvalda kliniska studier uppgaende till 61,2 MSEK.

Moderbolaget

Nettoomsattningen for perioden januari-december 2014 uppgick till 398,5 (452,3) MSEK, varav koncerninterna
transaktioner uppgaende MSEK 109,0 (79,1) och resultatet efter finansiella poster var -65,4 (-44,3) MSEK.
Investeringarna uppgick till 71,3 (13,8) MSEK. Likvida medel i moderbolaget uppgick per den 31 december 2014
till 247,2 (48,7) MSEK.

Risker och osidkerhetsfaktorer

Vasentliga risker och osakerhetsfaktorer framgar av arsredovisningen fér 2013. Godkannandet av Zubsolv har
reducerat den 6vergripande risken, men lanseringen av Zubsolv i USA medfér en 6kad riskexponering av
operationell karaktar.

Kommande rapporttillfallen

Arsstimma 2015 15 april 2015, kl 16.00
Delarsrapport januari — mars 2015 23 april 2015
Delarsrapport januari — juni 2015 10 juli 2015
Delarsrapport januari — september 2015 22 oktober 2015
Bokslutskommuniké fér rakenskapsaret 2015 28 januari 2016
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Delarsrapporter presenteras vid en telefonkonferens pa publiceringsdagen. Uppgifter om hur telefonkonferensen
nas, lamnas i varje rapport samt pa Orexos webbplats.

Arsredovisning 2014
Orexo ABs arsredovisning publiceras pa bolagets hemsida senast den 25 mars 2015.

Uppsala den 29 januari 2015
Orexo AB (publ)

Nikolaj Sgrensen
Verkstallande direktor
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Granskningsrapport

Revisors rapport dver oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation i sammandrag (delarsrapport)
uppréattad i enlighet med IAS 34 och 9 kap. arsredovisningslagen

Inledning

Vi har utfért en dversiktlig granskning av deldrsrapporten for Orexo AB (publ) fér perioden 1 januari till 31
december 2014. Det ar styrelsen och verkstdllande direktéren som har ansvaret for att uppratta och presentera
denna finansiella delarsinformation i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala en
slutsats om denna finansiella deldrsinformation grundad pa var 6versiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var éversiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements ISRE 2410
Oversiktlig granskning av finansiell deldrsinformation utférd av féretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning
bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for finansiella fragor och
redovisningsfragor, att utféra analytisk granskning och att vidta andra oversiktliga granskningsatgarder. En
oversiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och
omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i 6vrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en
oversiktlig granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en sadan sdkerhet att vi blir medvetna om alla
viktiga omstdndigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen
grundad pa en Oversiktlig granskning har darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision
har.

Slutsats

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

Uppsala den 29 januari 2015

PricewaterhouseCoopers AB

Lars Kylberg Mikael Winkvist
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Koncernens resultatrakning
MSEK Noter
Nettoomsattning

Kostnader for salda varor 2
Bruttovinst

Forsaljningskostnader 2
Administrationskostnader 2
Forsknings- och utvecklingskostnader 2
Ovriga rérelseintakter och

rorelsekostnader 2

Rorelseresultat
Finansiella poster — netto
Resultat fore skatt

Skatt

Periodens resultat”

Koncernens rapport over
totalresultatet

MSEK

Periodens resultat

Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan dterféras i resultatrékningen:
Kassaflodessakring

Valutakursdifferenser

Ovrigt totalresultat for perioden, netto efter skatt

Summa totalresultat for periodenl)

Resultat per aktie, fore utspadning, kr

Resultat per aktie, efter utspadning, kr

2014
okt-dec

220,5
-35,4
185,1
-55,4
-31,5
-47,6

8,4
59,0

-6,1

52,9

-1,3

51,6

2014
okt-dec

51,6

1,5
1,2
0,3

51,9

1,50
1,46

2013
okt-dec

99,5
-3,5
96,0
-41,7
-37,9
-47,2

-0,9
-31,7

-4,6

-36,3

-1,5

-37,8

2013
okt-dec

-37,8

1,1
1,7
-0,6

-38,4

-1,19
-1,19

& Allt eget kapital och resultat fér respektive period dr hédnférlig till moderféretagets aktiedgare.

Det finns inga innehav utan bestimmande inflytande.

2014
jan-dec

570,3
-107,4

462,9
-193,6
-113,0
-197,8

16,5
-25,0

27,6

-52,6

2014
jan-dec

-56,6

-2,8
-0,3
-3,1

-59,7

-1,73
-1,73

2013
jan-dec

429,4
-29,3
400,1
-125,1
-126,4
-238,2

-50,1
-139,7

13,7
-153,4
1,5

-154,9

2013
jan-dec

-154,9

-8,7
-1,9
-10,6

-165,5

-5,16
-5,16
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Koncernens balansrakning

MSEK Noter

TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar
Goodwill

Forvarvad forskning och utveckling
Ovriga immateriella anlaggningstillgdngar
Finansiella anlaggningstillgangar

Summa anlédggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Varulager

Kundfordringar och andra fordringar
Likvida medel

Summa omsattningstillgangar

Summa tillgangar
EGET KAPITAL OCH SKULDER 3
Summa eget kapital

Langfristiga skulder

Avsattningar

Langfristiga skulder, rantebdrande
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Kortfristiga skulder, ej rantebarande
Kortfristiga skulder, rantebarande
Summa kortfristiga skulder

Summa skulder

Summa eget kapital och skulder

Koncernens forandringar i eget kapital

MSEK

Ingdende eget kapital

Summa totalresultat for perioden
Personaloptioner, virde pa anstalldas tjanstgoring
Nyemissioner

Forsadljning av egna aktier

Konvertering av konvertibel

Utgaende eget kapital

2014
31 dec

29,1
27,4
62,3
169,5
1,2
289,5

478,1
173,8
284,5
936,4

1225,9

455,0

9,0
493,8
502,8

265,6
2,5
268,1

770,9

1225,9

2014
31 dec

161,5
-59,7

11,5
189,7
152,0

455,0

2013
31 dec

33,3
26,4
62,3
106,0

228,0

383,4

55,2
105,6
544,3

772,3

161,5

9,6
104,1
113,7

360,1
137,0
497,1

610,8

772,3

2013
31 dec

191,2
-165,5
3,5
19,4

112,9
161,5
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Koncernens kassaflodesanalys

MSEK Noter

Rorelseresultat

Finansiella intdkter och kostnader

Justering for poster som ej ingar i
kassaflodet 4

Kassaflode fran den lopande
verksamheten fore forandring av
rorelsekapital

Forandring av rorelsekapital

Kassaflode fran den I6pande
verksamheten

Forvarv av materiella och
immateriella tillgangar
Forsaljning av maskiner och
inventarier

Kassafléde fran
investeringsverksamheten

Nyemission

Forsaljning av egna aktier
Forandring av 1an
Kassaflode fran
finansieringsverksamheten
Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens ingang

Kursdifferenser i likvida medel
Forandring likvida medel

Likvida medel vid periodens utgang

2014
okt-dec

59,0
7,4

11,8

63,4

-70,7

1,3

-0,4

0,9

-14,4

299,2

0,3
-14,4

284,5

2013
okt-dec

-31,8
-6,2

24,0

-14,0

-101,5

-115,5

-61,5

-61,5

8,8

184,1

192,9

15,9

91,9

2,2
15,9

105,6

2014
jan-dec

-25,0
-31,6

21,0

-35,6

-451,7

-487,3

-71,7

71,7
189,7
152,0
397,7
739,4
180,4

105,6

-1,5
180,4

284,5

2013
jan-dec

-139,7
-11,6

86,9

-64,4

-201,4

-265,8

-107,5

-107,5
19,4
234,2
253,6
-119,7
228,1

2,8
-119,7

105,6
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Nyckeltal

2014

okt-dec

Rorelsemarginal, % 27
Avkastning pa eget kapital, % 13
Nettoskuldsattning, MSEK -211,8
Skuldsattningsgrad, % 109
Soliditet, % 37
Antal aktier, fore utspadning 34 345 697
Antal aktier, efter utspadning 35306 976
Resultat per aktie, fore utspadning, kr 1,50
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 1,46
Antal anstallda vid periodens slut 90
Eget kapital, KSEK 455 023
Sysselsatt kapital, KSEK 951 259

Definitioner av nyckeltal Gterfinns pad sista sidan i denna rapport.

2013
okt-dec

-31

-22

-135,4

154

21
31790784
32976 554
-1,19

-1,19

108
161459
402 533

2014
jan-dec

-4

-27

-211,8

109

37

34 345 697
35 306 976
-1,73

-1,73

90

455 023
951 259

2013
jan-dec
-32

-88

-135,4

154

21
31790784
32976 554
-5,16

-5,16

108

161 459
402 533
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Moderbolagets resultatrakning

MSEK

Nettoomsdttning
Kostnad salda varor

Bruttoresultat

Forsaljningskostnader
Administrationskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader
Ovriga rérelseintakter och rérelsekostnader

Rorelseresultat

Ranteintakter och rantekostnader
Nedskrivning av aktier i dotterbolag
Ovriga finansiella kostnader
Finansiella poster — netto

Resultat fore skatt

Skatt

Periodens resultat

Moderbolagets balansrakning
MSEK
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella och immateriella anldggningstillgangar
Aktier i dotterbolag
Summa anlaggningstillgangar
Omsattningstillgangar
Varulager
Kundfordringar och andra fordringar
Kassa och bank
Summa omséttningstillgangar
Summa tillgangar
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER
Eget kapital
Langfristiga skulder
Kortfristiga skulder
Summa skulder
Summa eget kapital och skulder

Stéllda sakerheter

Ansvarsforbindelser

Noter 2014
okt-dec

142,8

-7,8

135,0

-51,5
-18,8
-35,0
10,1
39,8

-5,2
-0,6
-5,8

2013
okt-dec
43,5
-28,9
14,6

-8,6
-28,6
-41,9

-0,8
-65,3

-0,6

41
-4,7

-70,0

-1,5

71,5

Noter

2014
jan-dec
398,5
-64,2
334,3

-157,5
-74,6
-160,7
19,0
-39,5

-17,9

-8,0
-25,9

2014
31 dec

196,6
208,8
405,4

378,4
232,7
247,2
858,3

1263,7

504,7
500,9
258,1
759,0
1263,7

100,0

2013
jan-dec
452,3
-91,4
360,9

-45,1
-110,0
-228,3
-5,4
-27,9

-10,1
-2,2
-41

-16,4

-44,3

-1,5

-45,8

2013
31 dec

137,4
202,2
339,6

303,3
179,5

48,7
531,5

871,1

217,4
109,7
544,0
653,7
871,1

232,2
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Noter
1. Redovisningsprinciper
= Denna delarsrapport ar upprattad i enlighet med IAS 34. Orexo tillampar IFRS som antagits av EU.

=  De redovisningsprinciper som anges nedan éverensstaimmer med dem som anvandes vid upprattandet
av Arsredovisningen for 2013.

= Moderbolagets redovisning ar upprattad i enlighet med RFR 2, samt Arsredovisningslagens 9 kapitel.

Nya och dndrade redovisningsprinciper fran 2014

= Inga nya eller omarbetade IFRS har tratt i kraft som har nagon betydande paverkan pa koncernen.

2. Kostnader férdelade per kostnadsslag

2014 2013 2014 2013

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec

Ravaror och fornddenheter 30,3 11,2 91,8 21,8
Ovriga externa kostnader 95,5 67,4 375,2 347,8
Personalkostnader 46,1 59,7 154,4 167,0
Avskrivningar och nedskrivningar 51 2,2 12,5 50,1
Summa 177,0 140,5 633,9 586,7

Forsknings- och utvecklingskostnaderna omfattar kostnader for personal, lokaler, externa kostnader for klinisk
provning, lakemedelsregistrering och laboratorietjdnster, samt avskrivningar av utrustning, forvarvade patent och
andra immateriella tillgangar.

3. Eget kapital

Utestdende aktier
Antalet utestaende aktier uppgick per den 31 december 2014 till 34 345 697, varav samtliga var stamaktier.
Samtliga aktier berattigar till en rést vardera.

Utestaende antal aktier per den 1 januari 2014 32911908
Teckning av aktier genom utnyttjande av personaloptioner 61 867
Nyemission 1371922
Utestaende antal aktier per den 31 december 2014 34 345 697
Optioner

Per den 31 december 2014 fanns totalt 2 584 017 optioner utestdende vilka berattigade till nyteckning av

2 546 855 aktier i Orexo och utbyte av 37 162 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 fristaende
bolaget Pyrinox AB.



Nedanstaende uppstallningar visar forandringen av antalet optioner under aret férdelade pa respektive
kategori.

Ingdende Utgdende
Optioner till anstillda och styrelse 1/12014 Forandring 31/12 2014
Varav:
Beslutade och tilldelade personaloptioner 1579557 1579557
Utnyttjade -60 702 -60 702
Tilldelade 449 500 449 500
Forfallna -117 250 -117 250
Beslutade och tilldelade styrelseoptioner 215 688 215 688
Forfallna -16 666 -16 666
Personoptioner beslutade pa stamma,
ej tilldelade 829 667 -332 250 497 417
Teckningsoptioner som innehas av dotterbolag for
kassaflodesmassig sakring av sociala avgifter 38123 -1650 36 473
Summa utestaende optioner 2 663 035 -79 018 2584 017

Under perioden januari-december 2014 har totalt 59 702 personaloptioner ur Orexos optionsprogram utnyttjats.

Antal aktier efter full utspddning

Utestaende aktier per 31 december 2014 34 345 697
Tilldelade personaloptioner 2050127
Annu ej tilldelade personaloptioner 497417 Y
Teckningsoptioner for kassaflédemaéssig sakring av sociala avgifter 36 473
36929714

Y Kan tilldelas under innevarande Gr.
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4. Kassaflode

Justering for poster som ej ingar i
kassaflodet

MSEK 2014 2013 2014 2013
okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec

Avskrivningar och nedskrivningar 4,4 2,7 12,5 50,5

Beraknade kostnader for

personaloptionsprogram 6,0 21,3 5,7 40,0

Finansiella kostnader konvertibelt skuldebrev 1,4 - 2,8 -3,6

Summa 11,8 24,0 21,0 86,9

5. Stdllda sdkerheter och ansvarsforbindelser

Som kassaflodesmassig sakring for sociala avgifter avseende personaloptioner emitterade av Biolipox har
teckningsoptioner emitterats till Pyrinox AB. Orexo har forbundit sig att tacka eventuella underskott utover det
som tacks av teckningsoptionerna under |6ptiden fram till 31 december 2016.

Orexo forvdrvade i februari 2009 det brittiska lakemedelsforetaget PharmaKodex. Forvdrvet innefattade
villkorade betalningar i fall Orexo skulle anvdanda PharmaKodex-teknologi i produktutvecklingen. Da sa ej ar fallet,
redovisas dessa ej som nagon skuld.

Verksamheten i PharmaKodex har lagts ned. Forvarvad teknologi skrevs i sin helhet ned under 2011 och 2012.
PharmaKodex tidigare dgare gor gallande att Orexo nyttjar PharmaKodex-teknologi i utvecklingen av Zubsolv och
stamt Orexo i England. Orexo avser att kraftfullt att bestrida dessa grundlosa krav eftersom Zubsolv ar utvecklat
utan anvandning av nagon teknologi forvarvad fran PharmaKodex. Dessa krav kan maximalt uppga till 15 MUSD.
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Definitioner av nyckeltal

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

Antal aktier efter utspadning Aktier vid periodens slut justerat for utspadningseffekten av potentiella aktier,
Avkastning pa eget kapital Periodens resultat i procent av genomsnittligt eget kapital,

Kort- och langfristiga rantebarande skulder inklusive pensionsskulder, minus likvida

Nettoskuldsattning medel

Resultat per aktie, fore

w s Resultatet dividerat med genomsnittligt antal utestdende aktier fore utspddning,
utspadning

Resultat per aktie, efter - . . . I
P Resultatet dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier efter utspadning,

utspadning

Rorelsemarginal Rorelseresultat i procent av nettoomsattningen,
Skuldsattningsgrad Rantebarande skulder dividerade med eget kapital,
Soliditet Eget kapital i relation till balansomslutningen,
Sysselsatt kapital Rantebarande skulder och eget kapital,

Notera

Informationen ar sddan som Orexo AB publ. ska offentliggéra enligt lagen om vardepappersmarknaden. Informationen lamnades for
offentliggérande den 29 januari 2015, klockan 08:00. Denna rapport har upprattats i bade en svensk och en engelsk version. Vid skillnader
mellan de tva ska den svenska versionen gilla.
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