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Delarsrapport januari-mars 2016

Om ej annat anges i denna deldrsrapport, avses koncernen. Siffror inom parentes anger utfall for motsvarande period 2015.

Orexo rapporterar positivt kassaflode for kvartalet.

Forsta kvartalet 2016
= Nettoomsattning 151,0 (149,0) MSEK.
= Zubsolv® nettoomsattning 98,4 (94,5) MSEK.
= Resultat efter skatt -34,5 (-15,5) MSEK.
= Resultat per aktie -1,0 (-0,45) SEK.
= Kassaflodet fran I6pande verksamhet 22,5 (6,5) MSEK.
= Likvida medel 233,0 (289,3) MSEK.
= AstraZeneca forvarvade alla rattigheter till Orexos OX-CLI projekt for 5 MUSD. | avtalet ingar ocksa
mojliga framtida royalties och delmalsbetalningar.

MSEK 2016 2015 2015

jan-mars jan-mars jan-dec
Nettoomsattning 151,0 149,0 643,3
Intakter fran lanserade produkter 110,2 149,0 643,3
EBIT -26,2 -8,1 -169,0
EBITDA -19,4 -5,1 -88,3
Resultat efter skatt -34,5 -15,5 -198,0
Resultat per aktie, SEK -1,0 -0,45 -5,74
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 22,5 6,5 -102,2
Likvida medel 233,0 289,3 198,1
Telefonkonferens

VD Nikolaj Sgrensen och CFO Henrik Juuel presenterar rapporten den 21 april 2016 kI 14.00.
Presentationen finns tillganglig via lank och pa hemsidan.

Internet: http://financialhearings.nu/?160421/orexo

Telefon: 08-566 426 62 (SE), +44 20 300 898 04 (UK), +1 646 502 5116 (USA)

For ytterligare information, vénligen kontakta:
Nikolaj Sgrensen, CEO eller Henrik Juuel, EVP och CFO
Tfn 018-780 88 00, e-post: ir@orexo.com
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VD-kommentar

Det ar med gladje jag kan rapportera ett positivt kassaflode fran verksamheten under forsta
kvartalet 2016, trots forlusten av CVS Caremark. Da ar inte AstraZenecas betalning for rattigheterna
till OX-CLI pa 5 MUSD inrdknad utan den betalningen paverkar kassaflodet i andra kvartalet. Det ar
dven uppmuntrande att se att mangden milligram av Zubsolv® som skrevs ut under mars ékade med
7 procent i jamforelse med januari. Pa arlig basis 6kade nettoférsaljningen for Zubsolv, efter
justering av forandringar i varulagret, med 15 procent i jamforelse med forsta kvartalet, 2015.
Forbattringen i nettofdrsaljning ar drivet av en mer gynnsam relation mellan brutto- och
nettoforsaljning, prisdkningen som vi informerade om i januari och av att vardet av varje utskrivet
recept okat pa grund av hogre genomsnittliga dosstyrkor. Lanseringen av vara tre nya styrkor under
2015 har bidragit till att den genomsnittliga mangden milligram per recept 6kat.

Det har varit stort fokus under kvartalet pa det omfattande arbete som lagts ned pa federal niva i
USA vad galler att forbattra tillgangen till behandling av opiatberoende, exempelvis genom Zubsolv.
Kommittén (HELP) i Senaten som ansvarar for att forbattra behandlingen av opiatberoende lade
fram ett lagforslag om att 6ka antalet patienter som en ldkare far behandla fran 100 till 500. Kort
darefter foreslog det amerikanska halsodepartementet (HHS) nya regler for att 6ka antalet patienter
fran 100 till 200. Dessutom &r Representanthuset i fard med att foresla en lagstiftning for att hoja
taket till 450. Samtliga forslag ar fortfarande under diskussion, men det &r tydligt att fragan inte
langre ar om tillgangen till behandling ska forbattras, utan hur och nar. Detta kommer ha positiva
effekter for vara mojligheter att fortsatta 6ka antalet behandlade patienter, Zubsolvs forsaljning och
marknadsandelen. Efter nagra ars erfarenhet av marknaden &r det tydligt att Zubsolv har storre
framgang med nya patienter an att ta Gver patienter som redan star pa behandling. Férbattrad
tillgang till behandling kommer déarfor fa positiva effekter for Zubsolv och Orexo.

Vi fortsatter ha en positiv syn pa utvecklingen fér Orexo och Zubsolv under 2016 och framat.
Forstarkt av den positiva forsaljningstrenden, exklusive CVS Caremark, forvantade forbattringar i
patienters tillgang till behandling i USA samt goda framsteg i avtalsférhandlingarna med en partner
for Zubsolv utanfor USA. Vi rdknar med att slutféra forhandlingarna under andra kvartalet. Samtidigt
ar vi medvetna om behovet av att visa pa finansiell styrka och forbattringar i Idnsamheten. Vi
utvarderar standigt om vara resurser ar optimalt férdelade och utifran nuvarande
marknadsforutsattningar forvantar vi oss lagre rorelsekostnader under 2016 i jamforelse med 2015.
Nar vi vet vilket genomslag de positiva forandringarna, pa amerikansk federal niva, far pa
marknaden kommer vi gora en analys av investeringsnivan for att sakerstalla att vi ar ratt
positionerade for att fullt ut kunna dra nytta av de nya majligheterna.

Nikolaj Sgrensen
VD och koncernchef
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Deldrsperioden januari-mars i siffror

Intikter

Lanserade produkter

Forsaljningen fran Orexos lanserade produkter uppgick till 110,2 (149,0) MSEK, under perioden januari-mars,
2016, en minskning med 26 procent jamfort med samma period féregaende ar. Minskningen forklaras av
Abstral®, dar periodiseringen av den sista fasta royalty betalningen bokférdes i maj, 2015, och férséljningen fran
dotterbolaget Kibion som avyttrades i april, 2015. Exklusive fast royalty foér Abstral och Kibions férsaljning var
tillvaxten 4 procent drivet av forsaljningen av Zubsolv®.

I linje med férvantningar och vad som tidigare kommunicerats minskade efterfragan pa Zubsolv med
nastan 15 procent i jamforelse med foregaende kvartal. Nedgangen berodde framst pa CVS Caremarks
beslut att ta bort Zubsolv fran sin lista 6ver rekommenderade ldkemedel och inte subventionera
Zubsolv till patienter med foérsakringsbolag som har hog kontroll 6ver vilka lakemedel som kan
forskrivas, att marknaden i Kentucky minskade och i mindre grad av att patienter i borjan av aret
flyttade mellan olika offentliga forsakringsprogram.

Aven varulagret paverkade Zubsolvs nettoomsattning negativt i jimforelse med fjarde kvartalet, 2015.
Varulagrets negativa effekt kan forklaras av tva faktorer; nettoomsattningen under fjarde kvartalet,
2015, inkluderade en uppbyggnad av grossisternas varulager till f6ljd av lanseringen av ytterligare tva
styrkor av Zubsolv och av minskad efterfragan under forsta kvartalet, 2016, vilket fick grossisterna att
anpassa lagernivaerna till den nya efterfragenivan. Prisokningen pa 5 procent, som kommunicerades i
januari 2016, fick effekt i februari vilket paverkade nettoomséattningen positivt med cirka 4 MSEK
under forsta kvartalet, 2016.

Pa grund av férandringar i férdelningen mellan betalarsegmenten, framfor allt drivet av lagre
forsaljning genom CVS Caremark, var relationen mellan brutto- och nettoférséljningen nagot lagre i
forsta kvartalet i jamforelse med féregaende kvartal. Vaxelkursen, USD/SEK, hade en marginell negativ
paverkan pa Zubsolvs nettoomsattning under perioden.

Nyckelfaktorers inverkan pa Zubsolvs tillvixt under férsta kvartalet 1)
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9 Orexos analys baseras pa IMS siffror.
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Royalty och delmalsbetalningar for Abstral® uppgick till totalt 8,2 (41,8) MSEK. Minskningen forklaras
av fast royalty for Abstral, som bokférdes sista gangen i maj, 2015. Denna fasta del &r en periodisering
av den sista fasta och ovillkorade betalningen som reglerades i avtalet med Prostrakan 2012.

Royaltyintdkterna fran Edluar® uppgick under perioden till 3,6 (4,2) MSEK

Intidkter relaterade till samarbetsprojekt

| mars, 2016, beslutade AstraZeneca, inom ramen for det gallande samarbetsavtalet, att utnyttja en
option och forvarvade darmed alla rattigheter till OX-CLI projektet. Det genererade en
delmalsbetalning pa 5 MUSD (40,8 MSEK).

Totala intikter
Totala intakter uppgick under perioden till 151,0 (149,0) MSEK, en 6kning pa 1,3 procent jamfért med
samma period féregaende ar.

Nettoomsittningen fordelar sig enligt foljande:

MSEK 2016 2015 2015

jan-mars jan-mars jan-dec
Abstral-royalty 8,2 6,9 77,2
Fast royalty Abstral V) - 34,5 57,0
Delmalsbetalning Abstral - 0,4 66,0
Abstral - total 8,2 41,8 200,2
Edluar-royalty 3,6 4,2 13,6
Zubsolv® 98,4 94,5 416,7
Kibion - 8,5 12,8
Summa intéikter fran lanserade produkter 110,2 149,0 643,3
Ovriga intdkter 40,8 - -
Totalt 151,0 149,0 643,3

1y F6r mer information, se Intdkter, Lanserade produkter.
Kostnader och resultat

Kostnad fér sdlda varor
Kostnader for salda varor uppgick till 32,5 (32,7) MSEK for perioden januari-mars, 2016, och
samtliga ar hanforliga till Zubsolv.

Férsdljningskostnader

Forsaljningskostnaderna uppgick till 60,8 (73,1) MSEK for perioden januari-mars, 2016. Den lagre
kostnadsnivan forklaras av att saljstyrkan minskades under fjarde kvartalet, 2015, samt av lagre
marknadsforingskostnader och till en mindre del ocksa pa grund av avyttringen av Kibion. Fér andra
kvartalet, 2016, forvdntas kostnadsnivan ligga i niva med foregaende kvartal.

Administrationskostnader

Administrationskostnaderna under perioden januari-mars, 2016, uppgick till 35,1 (31,7) MSEK. |
dessa ingar betydande kostnader som ar relaterade till uppratthallande och skydd av immateriella
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rattigheter. FOr andra kvartalet, 2016, forvantas kostnadsnivan uppga till 35-40 MSEK. Utfallet &r
dock i hog grad beroende av utvecklingen i pagaende rattstvister.

Forsknings- och utvecklingskostnader
Forsknings- och utvecklingskostnaderna uppgick under perioden januari-mars, 2016, till 45,0 (35,1)
MSEK. F6r andra kvartalet, 2016, forvantas kostnadsnivan uppga till cirka 40 MSEK.

Kostnader for Iangsiktigt incitamentsprogram
Koncernens totala kostnader for personaloptionsprogram uppgick under perioden januari-mars, 2016,
till 0,6 (-0,9) MSEK.

Ovriga intédkter och kostnader

Ovriga intakter och kostnader uppgick fér perioden januari-mars, 2016, till -3,8 (15,5) MSEK och
bestod i huvudsak av valutavinster/forluster hanforliga till omvéardering av poster i balansrakningen.
Effekten for perioden januari-mars, 2016, var framfor allt ett resultat av den lagre kursen for SEK i
forhallande till USD jamfort med vid utgangen av fjarde kvartalet, 2015.

Avskrivningar
Avskrivningar for perioden januari-mars, 2016, uppgick till 6,8 (3,0) MSEK.

Finansnetto
Finansnettot for perioden januari-mars, 2016, uppgick till -6,4 (-5,6) MSEK. Alla kostnader &r
hanforliga till finanseringsaktiviteter.

Resultat
Rorelseresultatet for perioden januari-mars, 2016, uppgick till -34,5 (-15,5) MSEK.

Kassaflode och finansiell stallning

Likvida medel uppgick per den 31 mars, 2016, till 233,0 (289,3) MSEK samt rantebarande skulder till
494,9 (496,1) MSEK.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten under perioden januari-mars, 2016, var positivt och
uppgick till 22,5 (6,5) MSEK. Framfor allt drivet av ett positivt bidrag fran férandringar i
rorelsekapitalet. Forandringar i rorelsekapitalet var framst hanforligt till 6kade leverantdrsskulder och
fortsatt minskat varulager. En uppskjuten ovillkorlig betalning pa 11 MSEK, hanforlig till avyttringen av
dotterbolaget Kibion, erhdlls under perioden och minskade motsvarande fordran i balansrakningen.
Delmalsbetalningen pa 5 MUSD, for OX-CLI projektet, intjdnades forsta kvartalet, 2016, och bokfordes
som en fordran i balansrakningen och kommer betalas under andra kvartalet, 2016.

Orexos finansiella stallning beddms som tillrackligt stark for att genomfora nuvarande strategi.

Det egna kapitalet per den 31 mars, 2016, uppgick till 233,6 (440,4) MSEK. Soliditeten var 23 (36)
procent.

Investeringar i anldggningstillgangar

Bruttoinvesteringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar uppgick for perioden januari-
mars, 2016, till 0,1 (1,0) MSEK.
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Verksamhet
Lanserade produkter

Zubsolv® — behandling av opiatberoende
(buprenorfin/naloxon CllI sublingualtablett)

Zubsolvs marknad bestar av tre tydliga segment av betalare: Commercial (privata forsakringsbolag),
Cash (patienter som sjdlva betalar) och Public (offentliga forsakringsprogram som Managed Medicaid,
FFS Medicaid och Medicare Part D). Den totala marknaden visade en volymtillvéxt pa nastan 9 procent
under forsta kvartalet 2016, jamfort med forsta kvartalet, 2015, och precis som tidigare ar en liten
nedgang i jamforelse med fjarde kvartalet. Medan tillvaxten vantas ligga kvar pa hoga ensiffriga nivaer
tycks en betydande katalysator for ytterligare tillvaxtdrivande atgarder vara pa vag att forverkligas
genom lagédndringar i USA vilket medger en 6kad tillgang till behandling av opiatberoende.

Zubsolv marknadsandel per kundsegment (rullande fyraveckorssnitt)

14%

B Mars 2015
12% Juni 2015
10% P 2.7% B September 2015
83% ™ December 2015
8% 7,3%
W Mars 2016
6% 51% 5,0% 5,3% 5,29% 24%
4% 3,7% 3.4% 35%
N I I I I
0%
Commercial Cash & Vouchers Public
Andel av:
Totalmarknad 41% e 21%
volym
Zubsol
ubsolv se% 5% 55
marknads-
volym

Kdlla: IMS PA. Mars 2015 data: R4W WE 3/27/2015, juni 2015 data: R4W WE 6/26/2015, september 2015 data: R4W WE 9/25/2015, december 2015
data: R4W WE 12/25/2015, mars 2016 data: R4W WE 03/18/2016

Commercial (privata férsakringsbolag)
(41% av totalmarknaden, 56% av Zubsolvs forsaljning i mars)

Inom Commercial minskade Zubsolvs marknadsandel med 2,4 procentenheter och antalet recept
minskade med 21 procent under férsta kvartalet jamfort med fjarde kvartalet 2015. Nedgangen var
helt hanforlig till den férsdamrade stdllningen inom CVS Caremark. Exklusive CVS Caremark 6kade
Zubsolvs marknadsandel med 0,3 procentenheter i jamforelse med fjarde kvartalet 2015, drivet av
fortsatta kommersiella insatser.

Bortsett fran CVS Caremark var subventionen av Zubsolv oférdndrad inom segmentet jamfort med
fjarde kvartalet, 2015. Som tidigare meddelats har Zubsolv sedan 1 mars 2016 en prioriterad stallning
hos en mindre regional betalare, CDOPHP, men detta har marginell inverkan pa total forsaljning och
marknadsandel. Under kvartalet behdll vi 20-25 procent av volymen inom CVS Caremark, vilket hade
positiv effekt pa den totala rabattnivan i detta segment.
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Commercial segmentet minskade med 1 procent under forsta kvartalet jamfoért med fjarde kvartalet
2015, och var oférandrat jamfort med forsta kvartalet 2015. Zubsolv® har full tillgang till 79 procent av
marknaden.

Cash (Cash & Vouchers) (patient)
(18% av totalmarknaden, 17% av Zubsolvs férsaljning i mars)

Zubsolvs marknadsandel i detta segment 6kade nagot till 5,4 procent. Forsaljningen i segmentet 6kade
i borjan av kvartalet, formodligen som en f6ljd av att vissa patienter fran CVS Caremark betalade
kontant for Zubsolv, samt av att Orexos erbjudande till patienter som betalar kontant blivit mer
konkurrenskraftigt. Segmentet ar fortsatt ekonomiskt attraktivt, och Orexo fortsatter att utveckla
erbjudandet och tjansterna till kontantbetalande patienter, till exempel genom rabatt pa
hemleveranser.

Cash segmentet minskade med 4 procent jamfort med fjarde kvartalet, 2015, men vaxte med nastan
10 procent jamfort med forsta kvartalet, 2015. Zubsolv har tillgang till 100 procent av patienterna.

Public (Managed Medicaid, FFS Medicaid, Medicare Part D)
(41% av totalmarknaden, 27% av Zubsolvs forsaljning i mars)

Den offentligt finansierade marknaden fortsatte att visa den snabbaste tillvaxten inom
sjukdomsomradet, drivet av att opiatberoende patienter fatt 6kad tillgang till offentligt finansierade
forsakringar. Marknadsandelen for Zubsolv sjonk marginellt, 0,1 procentenheter, vilket helt var
hanforligt till en minskning av totalmarknaden i Kentucky dar Zubsolv har en betydande
marknadsandel beroende pa avtalet med WellCare. Minskningen i Kentucky och inom WellCare
kompenserades delvis av 6kad forsaljning till andra betalare inom Medicaid dar Zubsolv fick en
forbattrad ersattningsposition fran 1 januari, och den exklusiva positionen hos CDPHP i NY State fran
1 mars 2016, dar flertalet patienter gick over till Zubsolv under mars.

Volymen i segmentet 6kade 2 procent under forsta kvartalet, 2016, jamfort med fjarde kvartalet, 2015,
och med 18 procent jamfort med forsta kvartalet 2015. Zubsolv har tillgang till 39 procent av
patienterna.

Abstral® och Edluar®

Vid denna kvartalsrapports publicering hade Orexo dnnu inte mottagit slutliga forsaljningssiffror, fran
vara samarbetspartners, for forsta kvartalet for Abstral och Edluar. Berakning av royalty for forsta
kvartalet ar baserade pa Orexos prognoser och tillgdngliga forsaljningsrapporter fran vara
samarbetspartners. Eftersom slutliga forsaljningssiffror inte finns tillgangliga, hanvisar avsnitten for
Abstral och Edluar nedan framst till forsaljningsutvecklingen under fjarde kvartalet 2015.

Abstral

Forsaljningen av Abstral i EU fortsatte att 6ka och 6kningen under fjarde kvartalet 2015 uppgick till
16 procent jamfort med fjarde kvartalet 2014. Den totala forsaljningen inom EU under 2015 uppgick
till 77,8 MEUR. Orexo erhaller royalties pa forsaljning som overstiger 42,5 MEUR under kalenderaret
och 2016 ars forsaljning i EU uppskattas 6verstiga denna troskel under tredje kvartalet 2016.

Den amerikanska marknaden for Abstral, det vill sdga fentanylbaserade lakemedel mot
genombrottssmarta, fortsatte ocksa att vaxa under 2015. Nettoforsaljningen av Abstral uppgick under
fiarde kvartalet 2015 till 2,4 MUSD och forséaljningen for helaret 2015 uppgick till 10,7 (9,3) MUSD.
Orexos partner i USA, Galena Biopharma Inc., avyttrade sin Abstral USA-rattighet till det privatagda
Sentynl Therapeutics Inc. i november 2015. Orexos villkor ar oférandrade.
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Orexos kommersiella partner Kyowa Hakko Kirin fortsatte fokusera pa att fa den japanska marknaden
for, Abstral®, att vdxa. Nettoforsaljningen vaxte under fjarde kvartalet, 2015, med ett lagt tvasiffrigt tal
jamfoért med samma period 2014.

Edluar®

Den globala forsaljningen av Edluar, som marknadsfors av Meda AB, har fortsatt att 6ka och under
fjarde kvartalet, 2015, var 6kningen 19 procent i jamforelse med samma kvartal, 2014. Den totala
forsaljningen, 2015, uppgick till 14,2 (10,9) MEUR.

Utvecklingsprogram

0X51 férebyggande av akuta smartepisoder

OX51 ar en ny sublingual formulering innehallande alfentanil. Projektet har utvecklats for att mota den
snabbt viaxande efterfragan pa effektiv smartlindring under kortvariga, smartsamma, ingrepp. Den
snabba och kortvariga effekten, den enkla anvandningen samt att patienten inte blir dasig eller
behover sévas ner gor OX51 lampad for en mangd av kirurgiska och diagnostiska ingrepp.

En placebokontrollerad studie for att faststélla ratt dosering for patienter som genomgar
prostatabiopsi slutfordes 2013. Resultatet stodde en fortsatt utveckling av OX51 till nasta fas i
utvecklingen mot en ny produkt. Under forsta kvartalet, 2016, fortsatte Orexo med arbetet att 6ka
kapaciteten i tillverkningsprocessen som forberedelse infor en klinisk fas 3-studie som ska genomforas
av en framtida partner. Orexo undersdker mojligheten att hitta en samarbetspartner for fas 3-studien
och kommersialiseringen inom olika geografiska omraden.

OX-MPI — PGE2-hdamning (Prostaglandin E2) — behandling av inflammatorisk smarta

Projektets syfte ar att utveckla en helt ny typ av produkter baserade pa Orexos prostaglandin forskning
(specifik hdmning av bildandet av prostaglandin E2). Boehringer Ingelheim har sedan 2005 haft
ansvaret for all forskning och utveckling av OX-MPI-projektet. | augusti 2014 aterlamnade daremot
Boehringer Ingelheim projektet, inklusive all immateriell 4ganderatt och resultat, till Orexo.

Orexo beddmde efter utvardering av resultaten fran Boehringer Ingelheim att projektet har fortsatt
potential tack vare en unik verkningsmekanism, en identifierad lakemedelssubstans och ett flertal
beviljade patent. Arbetet med att hitta en ny samarbetspartner pagar.

Samarbetsprojekt

OX-CLI — luftvagssjukdomar

Under forsta kvartalet 2016 forvarvade AstraZeneca alla rattigheter till leukotrien C4 syntas-
programmet (OX-CLI-projektet). OX-CLI-substanserna, som baseras pa en ny kemisk substans (NCE),
kan gora det majligt att utveckla en ny patientanpassad behandling mot luftvdagssjukdomar som astma
och KOL.

AstraZeneca startade 2013 ett samarbete med Orexo kring OX-CLI och har innehaft en option att
forvarva alla rattigheter i programmet. Eftersom programmet avancerat till preklinisk fas med en
identifierad utvecklingssubstans (candidate drug) beslutade AstraZeneca utnyttja optionen.
AstraZeneca har sedan 2013 ansvarat for alla forsknings- och utvecklingsaktiviteter samt investeringar.
Efter att ha forvarvat rattigheterna till OX-CLI kommer AstraZeneca fortsatta lakemedelsutvecklings-
arbetet utan ytterligare deltagande fran Orexos sida.

| enlighet med optionsavtalet fran 2013 intjanade Orexo en delmalsbetalning pa 5 MUSD, under forsta
kvartalet 2016, for rattigheterna till OX-CLI. Framtida delmalsersattningar kan forvdantas om OX-CLI
uppfyller definierade utvecklingsmal och kommersiella mal. Utéver delmalsersattningarna kommer
Orexo att erhalla en stegvis ensiffrig royalty pa framtida nettointakter fran forsaljningen av produkter
baserade pa OX-CLI-programmet.
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Viktig hiandelse efter periodens utgang

Kirsten Detrick valdes till ny styrelseledamot vid arsstimman den 15 april 2016.

Moderbolaget

Nettoomsattningen foér perioden januari-mars, 2016, uppgick till 52,6 (122,5) MSEK. Resultatet efter

finansiella poster var -102,3 (-8,7) MSEK. Investeringarna uppgick till 0,1 (1,0) MSEK. Likvida medel i
moderbolaget uppgick per den 31 mars, 2016, till 163,3 (205,9) MSEK.

Risker och osikerhetsfaktorer
Vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer framgar av arsredovisningen for 2015. Den fortsatta

kommersialiseringen av Zubsolv® medfor en riskexponering av operationell karaktar och Orexo &r
standigt utsatt for risker relaterade till immateriella rattigheter och rattstvister vilket framhalls i not 6.

Denna delarsrapport har ej granskats av bolagets revisorer.

Uppsala den 21 april 2016

Orexo AB (publ)

Nikolaj Sgrensen
Verkstéallande direktor och koncernchef
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Finansiella rapporter och nyckeltal

Koncernens resultatrakning

MSEK

Nettoomsattning

Kostnader for salda varor

Bruttovinst

Forsaljningskostnader
Administrationskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader
Ovriga rérelseintakter och rorelsekostnader
Rorelseresultat

Finansiella poster — netto

Resultat fore skatt

Skatt

Periodens resultat?)

Koncernens rapport éver
totalresultatet

MSEK

Periodens resultat

Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan Gterféras i resultatrdkningen:

Kassaflodessakring
Valutakursdifferenser

Ovrigt totalresultat fér perioden, netto efter skatt

Summa totalresultat fér perioden?)

Resultat per aktie, fore
utspadning, kr
Resultat per aktie, efter
utspadning, kr

Noter

NNNN

2016
Jan-
mars
151,0
-32,5
118,5
-60,8
-35,1
-45,0
-3,8
-26,2
-6,4
-32,6
-1,9

-34,5

2016
jan-mars

-34,5

0,8
0,8

-33,7

-1,0

-1,0

2015
jan-
mars
149,0
-32,7
116,3
-73,1
-31,7
-35,1
15,5
-8,1
-5,6
-13,7
-1,8

-15,5

2015
jan-mars

-15,5

1,4
-3,2
-1,8

17,3

-0,45

-0,45

1) Allt eget kapital och resultat for respektive period dr hénférlig till moderféretagets aktiedgare.

Det finns inga innehav utan bestémmande inflytande.
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2015
jan-dec

643,3
-136,1
507,2
-297,5
-141,5
-172,6
-64,6
-169,0
22,1

-191,1

2015
jan-dec

-198,0

2,8
-4,3
-1,5

-199,5

-5,74

-5,74
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Koncernens balansrikning

MSEK Noter

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar
Goodwill

Forvarvad forskning och utveckling
Ovriga immateriella anldggningstillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar

Summa anlaggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Varulager

Kundfordringar och andra fordringar
Likvida medel

Summa omséttningstillgangar

Summa tillgangar
EGET KAPITAL OCH SKULDER 3
Summa eget kapital

Langfristiga skulder

Avsattningar

Langfristiga skulder, rantebadrande
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Kortfristiga skulder, ej réntebarande
Kortfristiga skulder, rantebdrande
Summa kortfristiga skulder

Summa skulder
Summa eget kapital och skulder

Koncernens foriandringar i eget kapital

MSEK

Ingdende eget kapital

Summa totalresultat for perioden
Personaloptioner, varde pa anstélldas tjanstgoring
Nyemissioner

Utgaende eget kapital
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2016
31 mars

23,7

153,4
1,4
178,5

382,5
229,2
233,0
844,7

1023,2

233,6

2,6
494,9
497,5

292,1

292,1

789,6

1023,2

2016
31 mars

266,4
-33,7
0,9

233,6

2015
31 mars

28,2
27,0
62,3
168,9
14
287,8

480,1
183,2
289,3
952,6

1240,4

440,4

8,9
493,7
502,6

295,0
2,4
297,4

800,0

1240,4

2015
31 mars

455,0
-17,3
2,0
0,7

440,4

2015
31 dec

24,7

159,1
2,1
185,9

398,9
233,4
198,1
830,4

1,016,3

266,4

3,9
494,4
498,3

251,6

251,6

749,9

1,016,3

2015
31 dec

455,0
-199,5
7,1
3,8

266,4
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Koncernens kassaflodesanalys

MSEK

Rorelseresultat
Finansiella intakter och kostnader
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet

Kassaflode fran den lopande verksamheten fore
forandring av rorelsekapital

Forandring av rorelsekapital

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Forvarv av materiella och immateriella tillgangar
Avyttring av dotterbolag

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Nyemission

Forandring av lan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens ingang

Kursdifferenser i likvida medel
Forandring likvida medel

Likvida medel vid periodens utgang
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Noter 2016
jan-mars

-26,2
-8,3

4 7,4

27,1

49,6

22,5

-0,1

11,0
10,9

33,4

198,1

1,5
33,4

233,0

2015
jan-mars

-8,1

-7,7
2,1

-13,7
20,2
6,5
-1,0
10
0,7
-0,6
0,1
5,6

284,5

-0,8
5,6

289,3

2015
jan-dec

-169,0

-29,0
78,6

-119,4
17,2
-102,2
-4,1
21,8
17,7
3,8
-1,2
2,6
-81,9

284,5

-4,5
-81,9

198,1
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Nyckeltal

Rorelsemarginal, %

Avkastning pa eget kapital, %
Nettoskuldsattning, MSEK
Skuldsattningsgrad, %

Soliditet, %

Antal aktier, fore utspadning

Antal aktier, efter utspddning
Resultat per aktie, fore utspadning, kr
Resultat per aktie, efter utspadning, kr
Antal anstallda vid periodens slut
Eget kapital, KSEK

Sysselsatt kapital, KSEK

Definitioner av nyckeltal och ordlista finns pa sidan 18.
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2016
jan-mars

-17

-14

-262,0
211,9

23
34583763
34837 180
-1,00

-1,00

93

233 622
728 563

2015
jan-mars

-5
-3

-206,8
112,6

36

34358 897
35225 649
-0,45

-0,45

102

440 444
936 579

2015
jan-dec
-26

-53

-296,3

186

26
34580810
34 873 345
-5,74

-5,74

90

266 459
760 793
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Moderbolagets resultatrikning

MSEK Noter 2016 2015 2015

jan-mars jan-mars jan-dec
Nettoomsattning 52,6 122,5 518,9
Kostnad salda varor -2,0 -39,0 -155,9
Bruttoresultat 50,6 83,5 363,0
Forsaljningskostnader -39,3 -57,9 -226,9
Administrationskostnader -28,4 -21,4 -108,1
Forsknings- och utvecklingskostnader -76,8 -25,6 -122,9
Ovriga rérelseintakter och rorelsekostnader -4,1 18,1 5,0
Rorelseresultat -98,0 -3,3 -89,9
Ranteintakter och rantekostnader -4,3 0,3 -18,7
Nedskrivning av aktier i dotterbolag - - -63,8
Avyttring av dotterbolag - - 13,1
Ovriga finansiella kostnader - -5,7 -2,5
Resultat fran finansiella poster -4,3 -5,4 -71,9
Resultat fore skatt -102,3 -8,7 -161,8
Skatt - -0,1 -0,5
Periodens resultat -102,3 -8,8 -162,3

Moderbolagets balansrikning

MSEK Noter 2016 2015 2015
31 mars 31 mars 31 dec
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella och immateriella anlaggningstillgangar 176,3 195,2 182,9
Aktier i dotterbolag 148,7 209,9 148,5
Summa anlaggningstillgangar 325,0 405,1 331,4

Omsattningstillgangar

Varulager 291,9 358,5 276,8
Kundfordringar och andra fordringar 203,8 243,0 320,7
Kassa och bank 163,3 205,9 114,0
Summa omsdttningstillgangar 659,0 807,4 711,5
Summa tillgangar 984,0 1212,5 1042,9

EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER

Eget kapital 251,8 498,5 353,4
Langfristiga skulder 497,6 501,4 498,2
Kortfristiga skulder 234,6 212,6 191,3
Summa skulder 732,2 714,0 689,5
Summa eget kapital och skulder 984,0 12125 1042,9
Stallda sdkerheter 100,0 100,0 100,0

Ansvarsforbindelser - - -
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Noter
1. Redovisningsprinciper

= Denna deldrsrapport ar upprattad i enlighet med IAS 34. Orexo tillampar IFRS som antagits
av EU.

= De redovisningsprinciper som anges nedan éverensstammer med dem som anvdndes vid
upprattandet av Arsredovisningen for 2015.

= Moderbolagets redovisning ar upprattad i enlighet med RFR 2, samt Arsredovisningslagens
9 kapitel.
Nya och dndrade redovisningsprinciper fran 2016

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

2. Kostnader férdelade per kostnadsslag

2016 2015 2015

jan-mars jan-mars jan-dec

Ravaror och férnédenheter 25,8 28,4 120,2
Ovriga externa kostnader 114,4 107,7 499,3
Personalkostnader 39,3 38,4 146,6
Avskrivningar och nedskrivningar 6,8 3,0 80,7
Summa 186,3 177,5 846,8

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

3. Eget kapital

Utestdende aktier

Antalet utestaende aktier uppgick per den 31 mars, 2016, till 34 583 763, varav 34 448 763 var
stamaktier och 135 000 var C-aktier. Samtliga stamaktier berattigar till en rost vardera och
C-aktierna berattigar till 1/10 rost vardera.

Utestaende antal aktier per den 1 januari, 2016 34 580 810
Teckning av aktier genom utnyttjande av personaloptioner 2953
Utestaende antal aktier per den 31 mars, 2016 34583 763
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Optioner

Per den 31 mars 2016 fanns totalt 1 824 758 optioner utestaende vilka berattigade till nyteckning av

1715521 aktier i Orexo och utbyte av 109 237 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 uppstillningar visar férandringen av antalet optioner under aret férdelade pa respektive

kategori.

Ingdende Utgdende
Optioner till anstillda och styrelse 1/1 2016 Forandring 31/3 2016
Varav:
Beslutade och tilldelade personaloptioner 1666 773 1666 773
Utnyttjade - -
Tilldelade - -
Forfallna -70 207 -70 207
Beslutade och tilldelade styrelseoptioner 192 319 192 319
Forfallna - -
Personoptioner beslutade pa stamma,
ej tilldelade? 497 417 - 497 417
Teckningsoptioner som innehas av dotterbolag for
kassaflodesmassig sakring av sociala avgifter 35873 - 35873
Summa utestaende optioner 2392 382 -70 207 2322175

9 Samtliga av de 497 417 som inte tilldelats kommer dras tillbaka med hdnsyn till LTI programmet som implementerades under

2015.

Under perioden januari-mars, 2016, har inga personaloptioner ur Orexos optionsprogram utnyttjats.

Antal aktier efter full utspédning
Utestdende aktier per 31 mars, 2016
Tilldelade personal/styrelse optioner

34583763
1715521
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4. Kassaflode

Justering for poster som ej ingar i kassaflodet
MSEK

Avskrivningar och nedskrivningar

Berdknade kostnader for personaloptionsprogram
Kassaflodessdkring

Avyttring av dotterbolag

Summa

5. Stillda scdkerheter och ansvarsférbindelser

2016
jan-mars
6,8

0,6

74

2015
jan-mars
3,0

-0,9

2,1

2015
jan-dec
80,7
-10,2
2,8

53
78,6

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 utdver

det som tacks av teckningsoptionerna under I16ptiden fram till 31 december 2016.

6. Rdittstvister

Den 27 juni 2014 meddelade Orexo AB att man lamnat in en stamningsansdkan i USA mot Actavis Elizabeth LLC
och dess moderbolag Actavis, Inc. avseende patentintrang.

Stamningen skedde med anledning av att Actavis inlamnat en ansékan om tillstand for ett nytt lakemedel, en sa

kallad Abbreviated New Drug Application (ANDA). Actavis vill enligt denna ansdkan marknadsféra och salja

generiska versioner av Orexos patenterade lakemedel ZUBSOLV® (buprenorfin och naloxon) i USA innan Orexos

amerikanska patent I6per ut.

I och med att Orexo inldamnat denna stamningsansoékan ar FDA forhindrat att godkdnna Actavis ANDA-ansokan i

30 manader, eller till dess att en domstol finner att patenten ar ogiltiga eller att Actavis produkt inte gor intrang

pa dessa patent. Denna 30-manadersperiod inleddes vid det datum da Actavis formellt informerade Orexo om
sin ANDA-ansokan. 30-manadersperioden |6per ut i november, 2016. Processen pagar fortfarande.
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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

- Resultatet dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier fore utspadning.
utspadning

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

utspadning

Rérelsemarginal Rorelseresultat i procent av nettoomsattningen.
Skuldsattningsgrad Rantebarande skulder dividerade med eget kapital.
Soliditet Eget kapital i relation till balansomslutningen.
Sysselsatt kapital Réntebarande skulder och eget kapital.

Ordlista

Alfentanil
En opioid med starkt smartlindrande effekt.

Anestesi
Narkos.

Buprenorfin
En opioid med stark effekt som tidigare anvandes for smartlindring, men som nu framst anvands for att avvanja patienter fran
mer beroendeframkallande opioider som morfin.

Cash & vouchers market
Ett av tre tydliga betalarsegment pa den amerikanska Zubsolv-marknaden. Patienter i detta segment betalar sjdlva for sina
utskrivna lakemedel.

CLI
Cysteinyl Leukotriene Inhibitor.

Commercial market
Ett av tre tydliga betalarsegment pa den amerikanska Zubsolv-marknaden. Privata forsakringsbolag eller arbetsgivare star for
kostnaderna.

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

Fas I-studier
Studier framst av ett lakemedels sdkerhet. Gors pa friska frivilliga manniskor.

Fas ll-studier
Studier av ett ldkemedels sdkerhet och effekt samt lamplig dos. Gors pa ett begransat antal patienter.

Fas lll-studier
Studier av ett lakemedels sdkerhet och effekt i den kliniska verkligheten. Gors pa ett stort antal patienter.

Fentanyl

En opioid med liknande verkan pa levande organismer som morfin. Anvands huvudsakligen for att uppna anestesi och
smartlindring.
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Genombrottssmarta
En kortvarig intensiv smartepisod som upptrader utéver en i 6vrigt valkontrollerad, langvarig opioidbehandlad smarta.

Kliniska studier/Kliniska prévningar
Studier av ett ldkemedels effekt och sdkerhet i manniska.

Naloxon
Motgift mot opioider.

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

PBM (Pharmacy Benefit Manager)
Ansvarig for kostnaderna for receptbelagda ldkemedel och efterlevnaden av rekommendationslistor pa uppdrag av
forsakringsbolag och arbetsgivare i USA.

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

Preklinisk utveckling/Prekliniska studier
Studier av ett lakemedels effekt och sakerhet innan man gér in i manniska. Kan goéras i djur och olika cellsystem.

Public Market
Ett av tre tydliga betalarsegment pa den amerikanska Zubsolv-marknaden. Detta segment omfattar delstats- och statligt
finansierade subventionsprogram inom t ex Managed Medicaid, FFS Medicaid, Medicare Part D.

Sublingual
Under tungan.

Notera

Informationen ar sadan som Orexo AB (publ) ska offentliggdra enligt Lagen om vardepappersmarknaden. Informationen lamnades for
offentliggérande den 21 april 2016, 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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