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bokslutskommuniké januari-december 2004

Nettoomsittningen uppgick till MSEK 86,7 (21,4)

Resultat efter skatt var MSEK -15,9 (-27,6)

Resultat per aktie uppgick till SEK -450,89 (-981,36)

Licensavtal for smértprodukten Rapinyl™ (OX 20) tecknat for den nordamerikanska
marknaden — Orexo erhaller forsta betalning om MUSD 10 vid signering av avtalet
Kassaflode fran den 16pande verksamheten uppgick till MSEK 15,9 (-22,1)
Nyemission tillfor Orexo cirka MSEK 52

Viktiga hindelser fjarde kvartalet 2004
e (X 22 Insomnia — fas 1 respektive fas 2 studie genomférda med positiva resultat
e OX 17 GERD - patent beviljat i Nya Zeeland som forsta land

e Npyrekryteringar av personal inom R&D genomforda och uppbyggnad av nytt
analyslaboratorium startad

Finansiell summering av helar och fjirde kvartal '

3 man 3man 12mén 12 man

2004 2003 2004 2003

MSEK okt-dec  okt-dec  jan-dec  jan-dec
Nettoomsittning 0,8 0,7 86,7 21,4
Resultat efter skatt -41,7 -16,9 -15,9 -27.6
Resultat per aktie, SEK -1128,22  -492,56 -450,89 -981,36

1)  Om ej annat anges i denna deldrsrapport sa avses koncernen. Siffror inom parentes anger utfall for motsvarande period foregdende dr.
Samtliga aktierelaterade uppgifter avser uppgift fore av bolagsstimman den 15 juli beslutad split, vilken dr villkorad av avtal mellan

huvuddgarna. Villkoren dr vid rapportens avgivande dnnu ej uppfyllda.



Orexo utvecklar nya, innovativa likemedel —
snabbare och med lagre risk.

2004 1 korthet

Kvartal 1

USA -patent beviljat for teknologisk plattform

Under forsta kvartalet beviljades patent i USA for Orexos sublinguala doseringsform, dér en snabblslig tablett
placeras under tungan. Teknologin kombinerar snabb upplosning, snabbt insittande effekt och forutsdgbar effekt.
Patent for Orexos sublinguala likemedelsform Rapinyl™ (OX 20) har sedan tidigare beviljats pa andra, storre

marknader sasom Europa, Japan, Australien och Nya Zeeland.

Fas II-studie slutford med positivt resultat
En klinisk fas II-studie avseende Rapinyl " (OX 20)— for behandling av genombrottssmiirta vid cancer som forsta

indikation — slutfordes under perioden. De primira malsittningarna med studien uppnaddes.

Kvartal 2

Zsolt Lavotha ny verkstéillande direktor

Zsolt Lavotha tilltridde den 1 april 2004 som verkstillande direktor for Orexo. Zsolt Lavotha har dver 30 ars
erfarenhet fran ledande befattningar inom internationella likemedelsforetag bl. a fran Pfizer och Wyeth, och har
de senaste fyra aren varit VD for ett drug delivery-bolag i USA. Han har dven erfarenhet fran styrelsearbete i

flera andra biotechforetag och sitter i Orexos styrelse sedan i december 2003.

Kvartal 3

Nyemission om 52 miljoner kronor — Catella Capital ny deldgare

I borjan av augusti genomfordes en riktad nyemission dér Catella Capital gick in som ny deldgare samtidigt som
HealthCap, en av Europas ledande oberoende investerare inom life science, investerade ytterligare i bolaget.
Genom nyemissionen tillfordes Orexo cirka 52 miljoner kronor. Aven ett antal av bolagets dvriga aktieigare

deltog i emissionen.

Licensavtal for den nordamerikanska marknaden — 10 miljoner US-dollar i signing fee

Under augusti tecknades ett licensavtal mellan Orexo och Endo Pharmaceuticals Inc. Avtalet ger Endo
Pharmaceuticals exklusiva rittigheter att utveckla och marknadsfora Rapinyl” (OX 20) pa den nordamerikanska
marknaden.

Som ersittning for licensrittigheterna erholl Orexo vid signering av avtalet en engédngssumma pa 10 miljoner
US-dollar — cirka 75 miljoner kronor. Darutover tillkommer betalningar om 22,1 miljoner US-dollar for licens-
och delmélsersittningar vid utveckling och registrering av produkten. Nir Endo borjar sélja Rapinyl™ (OX 20)
péa den amerikanska marknaden tillkommer “double-digit” royalties till Orexo samt vissa ersittningar kopplade

till specifika och forutbestimda forsiljningsnivaer.

Monica Caneman ny styrelseledamot
Vid Orexos extra bolagsstimma den 15 juli 2004 valdes Monica Caneman till ny ordinarie styrelseledamot.
Monica Caneman har en bakgrund inom SEB, dér hon var anstilld i mer &n 20 ar varav de sista fyra aren som

stallforetradande koncernchef.



Kvartal 4
OX 22 Insomnia — fas 1 och fas 2 studier med positiva resultat
For projekt OX 22 Insomnia har en fas 1 och en fas 2 studie genomf6rts med positiva resultat. Studierna styrker

produktens medicinska potential for vid-behovs-medicinering av sémnproblem.

OX 17 GERD - patent beviljat i Nya Zeeland som forsta land
Patent for OX 17 GERD (gastroesofageal refluxsjukdom) har sokts globalt och beviljats i Nya Zeeland som
forsta land. Resultat fran en studie med friska forsokspersoner bekriftar produktens farmakologiska effekter och

stora medicinska potential.

Orexo vixer vidare — utvidgar verksamheten och nyanstiiller

Orexo har under 2004 vuxit fran 19 till 26 anstillda (medelantal=23) samtidigt som bolagets portfolj av
utvecklingsprojekt har utokats savil som avancerats. Parallellt med detta iordningstills ett nytt analytiskt
laboratorium. Orexos ambition dr att — med en sund och balanserad tillvixt — na malet att langsiktigt bli ett
I6nsamt och ledande bolag inom drug delivery.

Under fjirde kvartalet 2004 anstilldes Senior quality manager och en analytisk kemist. Samtidigt tillsattes
ytterligare en tjdnst inom farmaceutisk utveckling, och en tjanst som personalchef.



Verksamheten

Orexo i korthet

Orexo ér ett produktorienterat drug delivery-foretag som fokuserar pa att utveckla nya likemedel inom omraden
dir det idag finns stora medicinska behov. Med bred kunskapsbas inom medicin och farmaci arbetar Orexo med
vidareutveckling av existerande likemedelssubstanser. Genom att kombinera vildokumenterade
likemedelssubstanser med egna, patenterade drug delivery-metoder och sin unika expertis inom sa kallade torra

beredningar” (exempelvis tabletter) kan nya patenterade likemedel utvecklas.

Orexos utvecklingsarbete drivs av ett kommersiellt synsitt pd alla nivaer och bolaget har hittills valt att fokusera
pa tablettbaserade, snabblisliga likemedelsformer, bland annat for upptagning genom slemhinnan i munnen — en
patenterad metod som mojliggor ett mycket snabbt och effektivt upptag av likemedelssubstanser. Déarigenom

kan nya, effektiva likemedel skapas inom terapiomraden som exempelvis akut smérta och somnsvarigheter.

Orexo grundades i Uppsala 1995 och har i dag vixt till en organisation med 26 anstéllda innefattande klinisk,
farmaceutisk och regulatorisk expertis. Bolaget har for tillfillet en produkt lanserad pa marknaden, tre under
klinisk utveckling — varav en produkt 4r utlicensierad i USA och Japan — tva projekt inom farmaceutisk
formuleringsfas och ett projekt i ett tidigt utvecklingsstadium. Orexo har antagit en aktiv immaterialrattsstrategi

och har sedan start byggt upp en utforlig patentportfolj som skydd for bolagets produkter och teknologier.

Marknaden for drug delivery
Drug delivery handlar om att fa den aktiva substansen i ett likemedel att verka pa bésta mojliga sitt. Efterfragan
pa drug delivery-produkter okar snabbt, eftersom dessa nya likemedel t ex kan fa en likemedelssubstans att

verka snabbare, eller att vara sikrare.

Mainga av de likemedel som i dag siljs dr behiftade med brister — som att de till exempel verkar langsamt, ger
biverkningar, maste intas ofta eller kanske enbart kan injiceras. Detta ér anledningen till att efterfragan pa
teknologier som kan effektivisera redan existerande produkter okar kraftigt. Under 2003 berédknades enligt
branschkillor virdet pd marknaden for drug delivery-produkter till knappt 61 miljarder US-dollar, vilket &r en
Okning med ndrmare 15 procent, jimfort med aret innan. Omkring ett av fem likemedel pa listan 6ver de 200

bist siljande receptbelagda likemedlen i USA bygger pa drug delivery-teknologier.

Orexos produktportfolj
Orexos portfolj bestar av godkinda likemedel, produktkandidater i klinisk utvecklingsfas och projekt i

formuleringsfas enligt foljande:



PRODUKTPORTFOL]

FORMULERINGS-

UTVECKLING KLINISK FAS REGISTRERING MARKNADS-
PRODUKT/ INDIKATION ELLER ELLER INTRODUCERAD
PRODUKTKANDIDATER POTENTIELLT ANVANDNINGSOMRADE FORSKNINGSFAS

Diabact® UBT Diagnostik av Helicobacter pylori-infektion _

OX20 Akut smirta _
0xX22 Insomningsbesvir _
0x17 Gastroesofageal refluxsjukdom (GERD) —

0OX 19 Inkontinens —

OX 40 Migrin |

Diabact® UBT — Orexos forsta produkt kring vilken foretaget bildades — ir ett likemedel som anvinds for att
diagnosticera Helicobacter pylori, den sa kallade "magsarsbakterien”. Produkten bygger pa Orexos patenterade
tablettberedningsmodell for snabblosliga tabletter som 16ses upp i magsicken. Diabact® UBT lanserades &r 2000
och siljs i1 dagsldget i Finland, Storbritannien, Tyskland, Irland och Sverige. I Japan har teknologin licensierats

ut till 1ikemedelsforetaget Kyowa Hakko.

Rapinyl™ (OX 20) — for behandling av akut smirta. Rapinyl" ir utvecklad for behandling av genombrottssmiirta
vid cancer som forsta indikation. Orexos huvudteknologi — den sublinguala doseringsformen, dér en snabbloslig
tablett placeras under tungan — kombinerar snabb upplosning, snabbt insittande effekt och forutsdagbar effekt — "on
demand”-egenskaper. Licensavtal avseende Rapinyl™ har tecknats med Endo Pharmaceuticals f6r den
nordamerikanska marknaden samt med Kyowa Hakko for den japanska marknaden. Licensférhandlingar for resten

av virlden pagar.

OX 22 — for behandling av somnproblem. OX 22 bygger pa Orexos sublinguala tablettberedningsteknologi.
Fordelarna, jamfort med idag befintliga likemedel for behandling av somnproblem, &r att effekten sétter in
visentligt tidigare efter dosintag. En fas 1 och en fas 2 studie har genomforts med positiva resultat som styrker

produktens medicinska potential for vid-behovs- medicinering av somnproblem.

OX 17 — for behandling av refluxsjukdom (GERD, gastroesofageal refluxsjukdom), en sjukdom som ger
patienten aterkommande besvir med sura uppstotningar. I OX 17 har tva vil beprovade aktiva substanser
kombinerats sa att syrasekretionen snabbt och effektivt himmas via tva olika mekanismer. OX17 utvecklas for
att erbjuda snabb symptomlindring vid refluxsjukdom. Patent f6r produkten har sokts globalt och beviljats i Nya
Zeeland som forsta land. Resultat fran en studie med friska forsokspersoner bekréftar produktens farmakologiska

effekter och stora medicinska potential.

OX 19 — for behandling av dag- och nattlig inkontinens. OX 19 inriktas forutom mot behandling av trangningar
nattetid (nocturi) dven mot korttids ”on demand”-behandling av inkontinens dagtid hos kvinnor som besviras

med Jveraktiv blasa. OX 19 befinner sig i formuleringsfas.

0X 40 — for akut behandling av mattlig och svar migran. OX 40 dr utformad for snabbt och forutsigbart
insittande effekt, en forutsittning for effektiv "on demand”-medicinering. Formuleringsfasen for OX 40 &r
slutford.



Aret i siffror 1 januari-31 december 2004

Resultatrikning i korthet

3 man 3 man 12 man 12 man

2004 2003 2004 2003

MSEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Nettoomséttning 0,8 0,7 86,7 21,4
Bruttoresultat 0,2 0,2 84,8 18,8
Forséljningskostnader -0,5 -0,6 -1,8 -1,8
Administrationskostnader -7,4 -4,7 24,2 -12,9
Forsknings- och utvecklingskostnader -24,0 -11,8 -64,0 -30,3
Ovriga intdkter och kostnader 0,0 -0,0 0,3 -0,2
Rorelseresultat -31,7 -16,9 -4,9 -26,4
Finansnetto -10,0 0,1 -9,8 0,5
Skatt 0,0 0,0 -1,2 -1,6
Periodens resultat -41,7 -17,0 -15,9 -27,5

Intikter

Nettoomsidittning: MSEK 86,7 (21,4) +306 procent o Q4: MSEK 0,8 (0,7)

Orexos nettoomsittning var MSEK 86,7 for helaret 2004 jamfort med MSEK 21,4 for helaret 2003, vilket
motsvarar en 8kning om 306 procent. Okningen var frimst hinforlig till den engéngsersittning om MSEK 74,5
(MUSD 10,0) vilken erhélls vid undertecknandet av licensavtal med Endo Pharmaceuticals avseende Rapinyl™
(OX 20) for den nordamerikanska marknaden. Av denna ersittning har MSEK 71,5 redovisas som intdkt under

perioden.

De sammanlagda ersittningarna frain OX 20-avtalet med Kyowa Hakko var, i enlighet med Bolagets
forvintningar, MSEK 11,6 for helaret 2004 jamfort med MSEK 16,5 for 2003.

Nettoomsittningen uppgick for perioden oktober-december 2004 till MSEK 0,8 (0,7). Omséttningen under fjdrde
kvartalen 2004 respektive 2003 bestar i huvudsak av forsiljning av Diabact® UBT.

Kostnader och resultat
Kostnad salda varor: MSEK 1,9 (2,5) —24 procent e (Q4: MSEK 0,6 (0,5)
Kostnad salda varor var MSEK 1,9 for helaret 2004 jamf6rt med 2,5 miljoner kronor for helaret 2003, vilket var

en minskning om 24,0 procent.
Kostnad sélda varor for perioden oktober-december var MSEK 0,6 (0,5).

Bruttoresultat: MSEK 84,8 (18,8) +350% procent o Q4: MSEK 0,2 (0,2)
Bruttoresultatet uppgick till MSEK 84,8 (97,8 procent av nettoomsittningen) for helaret 2004 jamfort med
MSEK 18,8 (88,2 procent av nettoomséttningen) for helaret 2003.

Bruttoresultat for perioden oktober — december 2004 var 0,2 (0,2).
Forsdljningskostnader: MSEK 1,8 (1,8) o Q4: MSEK 0,5 (0,6)

Forsiljningskostnaderna uppgick till MSEK 1,8 for helaret 2004 vilket var i paritet med heléaret 2003.
Forséljningskostnaderna for perioden oktober - december var MSEK 0,5 (0,6).



Administrationskostnader: MSEK 24,2 (12,9) +88,2 procent o Q4: MSEK 7,4 (4,7)
Administrationskostnader uppgick till MSEK 24,2 {6r helaret 2004 jamfort med MSEK 12,9 for helaret 2003,
vilket motsvarade en 6kning om 88,2 procent. Okningen var bl. a hiinforlig till kostnader for utlicensiering av
Rapinyl™ (OX 20) och engangskostnader héinforliga till rekrytering av en ny verkstillande direktor. En hogre
marknadsvirdering av bolagets aktier har resulterat i 6kade avsittningar for sociala avgifter och andra kostnader

hinforliga till Bolagets personaloptionsprogram.

Personalkostnader hinforliga till personaloptionsprogrammen uppgick till sammanlagt MSEK 6,9 for helaret
2004, varav MSEK 4,1 var hénforliga till administrationskostnader, MSEK 2,7 till forsknings- och
utvecklingskostnader och MSEK 0,1 till férsdljningskostnader. Bolaget kommer att behdva betala sociala
avgifter pa den vinst, beriknad som skillnaden mellan personaloptionens 16senkurs och marknadsvirdet pa
aktien vid utnyttjandet av personaloptionen, som kan uppkomma vid utnyttjandet av personaloptionerna. De
sociala avgifter som kan uppkomma pa grund av personaloptionsprogrammen har kassaflodesmaissigt sikrats

genom utgivande av teckningsoptioner till ett av Orexos dotterbolag.

Administrationskostnaderna uppgick for perioden oktober-december till MSEK 7,4 (4,7). Okningen mellan
kvartalen forklaras till huvudsak av fortsatt uppbyggnad av bolagets infrastruktur, IT och lokaler.

Forsknings- och utvecklingskostnader: MSEK 64,0 (30,3) +111,2 procent o (Q4: MSEK 24,0 (11,8)
Forsknings- och utvecklingskostnader var MSEK 64,0 for helaret 2004 jamfort med MSEK 30,3 for helaret
2003, vilket motsvarar en 6kning om 111,2 procent. Okningen var frimst hinforlig till en utokad produktportfol;
med produktkandidater som befinner sig i olika utvecklingsfaser, kliniska studier for Rapinyl™ (OX 20) och
OX 22 Insomnia, men &dven till royaltyutbetalningar hinforliga till Rapinyl™ (OX 20) - vilka 6kade med

MSEK 7,0 till MSEK 8,5 miljoner kronor. Vidare har 4 nya medarbetare anstillts under aret for att kunna
hantera ytterligare projekt. Aven avsittningar héinforliga till Bolagets personaloptionsprogram har genomforts,

vilka har beskrivits under administrationskostnader ovan.

Per 31 december 2004 genomftrdes nedskrivning av koncernmissig goodwill om MSEK 10,4. Denna goodwill
ar resterande goodwill hianforlig till forvérvet av dotterbolaget CePeP AB. Da bolaget valt att 1agga fokus pa
andra teknologier, forvintas denna teknologi inte generera ekonomiska fordelar for koncernen under 6verskadlig

framtid.

Forsknings- och utvecklingskostnaderna for perioden oktober-december uppgick till MSEK 24,0 (11,8).
Nedskrivning av goodwill genomftrdes i sin helhet under fjirde kvartalet 2004.

0vriga rorelseintikter och —kostnader: MSEK 0,3 (-0,2) o (Q4: MSEK 0,0 (0,0)
Ovriga rorelseintikter och -kostnader var MSEK 0,3 for helaret 2004 jamfort med MSEK -0,2 for helaret 2003.

Foriandringen mellan perioderna forklaras av savil 6kade kursvinster som minskade kursforluster.
Ovriga rorelseintiikter och -kostnader for perioden oktober-december var MSEK 0,0 (0,0)

Rorelseresultat: MSEK -4,9 (-26,4) o (Q4: MSEK -31,7 (-17,0)
Orexos rorelseresultat var MSEK -4,9 for helaret 2004 jamfort med MSEK -26,4 for helaret 2003. Det
forbittrade resultatet var hianforligt till visentligt okade intdkter, vilket delvis motverkats av okade forsknings-

och utvecklingskostnader men @ven administrationskostnader, se dven respektive rubrik ovan.

Rorelseresultatet for perioden oktober-december var MSEK -31,7 (-17,0). Under fjirde kvartalet 2004

genomfordes nedskrivning av koncernmadssig goodwill om MSEK 10,4.



Finansnetto: MSEK -9,8 (0,5) e (Q4: MSEK -10,0 (0,1)

Finansnettot uppgick till MSEK -9,8 for helaret 2004 jamfort med MSEK 0,5 for helaret 2003. I finansnettot har
bokforts utgifter om MSEK 10,5, avseende en nymission vilken per 31 december 2004 var vilande. Utgifterna
avsag kostnader i samband med en storre planerad internationell dgarspridning med tillhérande nyemission.

Styrelsen har beslutat att avvakta med denna transaktion, varfor kostnaden i sin helhet belastar 2004 ars resultat.

Finansnettot for perioden oktober-december var MSEK -10,0 (0,1). Finansnettot for fjarde kvartalet 2004

omfattar kostnader f6r emission, som per den 31 december 2004 var vilande.

Skatt: MSEK 1,2 (1,6) o Q4: MSEK 0,0 (0,0)

Skattekostnaderna uppgick till MSEK 1,2 for helaret 2004 jamfort med MSEK 1,6 for helaret 2003. Skatten for
helaren 2004 respektive 2003 avséag utlindsk killskatt for delmalsersittningar som erholls i enlighet med
licensavtalet avseende Rapinyl™ (OX 20) med Kyowa Hakko i Japan, vilken inte kunde avriknas mot svensk

inkomstskatt.

Orexo har inte redovisat nagon skattefordran hénforlig till underskottsavdrag eftersom bolagets vinstintjéning

fortfarande ir volatil.
Skattekostnader for perioden oktober-december var MSEK 0,0 (0,0).

Resultat efter skatt: MSEK -15,9 (-27,6) o Q4: MSEK -41,7 (-16,9)

Orexos resultat uppgick till MSEK -15,9 for helaret 2004 jamfort med MSEK -27,6 for helaret 2003. Det
forbittrade resultatet var frimst hinforligt till det under aret tecknade licensavtalet med Endo Pharmaceuticals.
Samtidigt har bolagets kostnader okat kraftigt under aret framforallt till foljd av kraftigt 6kade satsningar pa
utveckling och utlicensiering av bolagets projekt. En nedskrivning av goodwill har genomforts i december 2004.

Finansnettot har belastats med kostnader avseende emission, vilken per 31 december 2004 var vilande.

Resultat efter skatt for perioden oktober-december var MSEK -41,7 (-16,9). Fjirde kvartalet 2004 har belastats

med savil nedskrivning av goodwill som finansiella kostnader avseende vilande emission.

Finansiell stéillning och nyemission

Totala likvida medel per 31 december: MSEK 84,2 (15,5)

Koncernens likvida medel uppgick per den 31 december till MSEK 84,2 (15,5). Det egna kapitalet uppgick till
MSEK 79,4 (35,9). Soliditeten var 74,9 procent (79,5).

Orexos verksamhet tillforde medel om MSEK 68,8 for helaret 2004 jamfort med MSEK 0,6 for helaret 2003.
Okningen av tillférda medel var frimst hanforligt till 6kade intikter och 6kade kortfristiga skulder och i augusti
2004 genomford nyemission. De 6kade kortfristiga skulderna forklaras av avsittningar for sociala avgifter
hénforliga till Orexos personaloptionsprogram, periodisering av intikt fran licensavtal med Endo

Pharmaceuticals (se under Intdkter ovan), och 6kade leverantérsskulder.

Under augusti 2004 genomforde bolaget en kapitalanskaffning om sammanlagt ca MSEK 52 i form av en unit-
emission. Varje unit bestod av tva aktier och en option, och teckningskursen var 39 223 kronor per unit. Catella
Capital gick in som ny deldgare samtidigt som HealthCap, en av Europas ledande oberoende investerare inom
life science, investerade ytterligare i bolaget. Aven bolagets 6vriga aktiesigare erbjods att delta i nyemissionen till
lika villkor som Catella och Health Cap pro rata, varav ett antal aktiesigare deltog. Totalt tecknades 1 337 units i

nyemissionen.



Investeringar och avskrivningar

Bruttoinvesteringar: MSEK 1,1 (0,5)

Bruttoinvesteringar i materiella anldggningstillgangar uppgick for helaret 2004 till MSEK 1,1 (0,5). Dessa utgors
framst av investeringar i produktions- och forskningsutrustningar, bl. a till nytt analyslaboratorium.
Avskrivningar uppgick for heldret 2004 till MSEK 5.6 (3,9). Okningen forklaras av goodwillavskrivningar frin
forviarv av CePeP AB. Goodwill har nedskrivits i sin helhet per den 31 december 2004.

Moderbolaget

Huvuddelen av Orexos verksamhet utférs genom moderbolaget Orexo AB. Nettoforséljningen for helaret 2004
uppgick till MSEK 86,7 jamfort med MSEK 21,4 for helaret 2003. Resultat efter finansnetto for helaret 2004
uppgick till MSEK -20,3 jamfort med MSEK -20,7 for helaret 2003. Investeringar for helaret 2004 var

MSEK 1,1 jamfort med MSEK 0,4 for helaret 2003.

Per 31 december 2004 genomfdrdes nedskrivning av virdet av aktierna i dotterbolaget CePeP AB och

aterstaende koncernmissig goodwill.

Under 2004 har Orexo AB genomfort emissioner av aktier och teckningsoptioner med en nettolikvid om
sammanlagt MSEK 53,2. Per den 31 december 2004 uppgick likvida medel i Orexo AB till MSEK 83,8 jamfort
med MSEK 2,5 den 31 december 2003, vilket motsvarade en fordndring i likvida medel MSEK 81,3 for helaret
2004.

Personal

Personalkostnader: MSEK 33,7 (20,0) +6 personer o Q4:+2

Personalkostnaderna uppgick for helaret 2004 till MSEK 33,7 (20,0). Under 2004 har 6 personer anstillts.
Medelantalet anstillda uppgick till 23 (19). Av dessa var samtliga heltidsanstéllda.

Antal utestaende aktier och teckningsoptioner

Antalet utestaende aktier och teckningsoptioner forindrades under 2004 enligt f6ljande:

Antalet aktier per 1 januari 34278
Nyemission av aktier +2 674
Antalet aktier per 31 december 36 952
Antalet optioner per 1 januari 2 643
Personaloptioner utstidllda under perioden +665
Overltna teckningsoptioner +657
Teckningsoptioner fran unit-emission +1 337
Antalet optioner per 31 december 5302

Av de av moderbolaget ovan utstillda optionerna innehades per den 31 december 2004 738 teckningsoptioner av
dotterbolaget Pharmacall AB for framtida tilldelning och kassaflodesmissig hedge av sociala kostnader. Vidare

ingdr 72 teckningsoptioner vilka har reserverats for innehavare av teckningsoptioner i dotterbolaget CePeP AB.

Av det totala antalet utstillda optioner avser 1 416 optioner teckningsoptioner vilka har 6verlatits pa
marknadsmissiga villkor. Totalt 1 739 teckningsoptioner har genom dotterbolaget Pharmacall AB anvints for
vederlagsfri tilldelning av personaloptioner. For ytterligare information om Orexos optionsprogram, se not 7 och

not 20 i bolagets arsredovisning f6r 2003, och dven kommande arsredovisning for 2004.
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Stillda panter och ansvarsforbindelser

Ingen visentlig fordandring av stéllda panter och ansvarsforbindelser har skett under perioden.

Redovisningsprinciper
Delérsrapporten &r upprittad i enlighet med Redovisningsradets rekommendation om deldrsrapportering (RR 20).

Fran och med den 1 januari 2004 tillimpar Orexo AB Redovisningsradets rekommendation RR 29 Ersittningar
till anstéllda. Denna anpassning har ej medf6rt nagra fordndringar i redovisat resultat och stéllning. Fran och
med den 1 januari 2004 har Orexo AB Overgatt till sa kallad funktionsindelad uppstillning av resultatrikningen.
I 6vrigt har of6rindrade redovisningsprinciper och berdkningsmetoder anviénts i delarsrapporten jamfort med den
senaste arsredovisningen. Orexo bedriver utveckling och forsiljning av likemedel. Verksamheten utgor en enda

rorelsegren varfor ingen redovisning for primért segment upprittas.

Utdelning
Styrelsen avser inte att foresla att utdelning lamnas for verksamhetsaret 2004.

Bolagsstimma
Ordinarie bolagsstimma dger rum den 20 april 2005 kl. 17. Kallelse kommer att offentliggoras inte senare &n den
23 mars 2005.

Arsredovisning
Orexo AB:s arsredovisning presenteras i borjan av april. Arsredovisningen kommer att skickas ut till

aktiedgarna infor ordinarie bolagsstimma.

Kommande rapporttillfillen

Delarsrapport januari-mars 2005 18 maj 2005
Delarsrapport april-juni 2005 17 augusti 2005
Delarsrapport juli-september 2005 24 oktober 2005
Bokslutskommuniké for rikenskapsaret 2005 senast den 28 februari 2006

Uppsala den 22 februari 2005
Orexo AB (publ)
Zsolt Lavotha, verkstillande direktor

For ytterligare information, véinligen kontakta Zsolt Lavotha, VD, tfn 018-780 88 00, e-post:
zsolt.lavotha @orexo.se
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Granskningsrapport

Vi har oversiktligt granskat denna bokslutskommuniké enligt den rekommendation som FAR utfédrdat.
En oversiktlig granskning &r visentligt begriansad jamfort med en revision.

Det har inte kommit fram nagot som tyder pa att bokslutskommunikén inte uppfyller kraven enligt

arsredovisningslagen.

Uppsala den 22 februari 2005
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Leonard Daun

Auktoriserad revisor
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Resultatrakning i sammandrag

Belopp i KSEK

Nettoomséttning
Kostnad salda varor
Bruttoresultat

Forséljningskostnader
Administrationskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader
Ovriga rérelseintakter

Ovriga rérelsekostnader
Rérelseresultat

Resultat fran finansiella
investeringar

Ranteintakter

Rantekostnader

Ovriga finansiella kostnader
Summa resultat fran finansiella
investeringar

Skatt

Periodens resultat

Resultat per aktie, fére utspadning, kr
Resultat per aktie, efter utspadning, kr
Genomsnittligt antal aktier, fére utspadning
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning
Antal aktier, fére utspadning

Antal aktier , efter utspadning

Avskrivningar

3 MAN
2004
okt-dec

784
-619
165

-459

-7 408
-23 990
52

-34

-31 674

439

-10 455
-10 016

-41 690

-1 128,22
-1128,22
36 952
39 497
36 952
39 497

1419

3 MAN
2003
okt-dec

716
-486
230

-638
-4718
-11 834
38

-91

-17 013

216
-87

129

-16 884

-492,56
-492,56
34 278
35 491
34 278
35 491

1483

12 MAN
2004
jan-dec

86 715
-1 930
84 785

-1 803
-24 224
-64 011

672
-368
-4 949

695

-79

-10 455
-9 839

-1 156

-15 944

-450,89
-450,89
35 361
37 906
36 952
39 497

5635

12 MAN
2003
jan-dec

21 360
-2518
18 842

-1 823
-12 871
-30 319

299
-546
-26 418

633
-160

473

-1 648

-27 593

-981,36
-981,36
28 117
29 330
34 278
35 491

3 865
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Balansrakning i sammandrag

2004 2003
Belopp i KSEK 31-dec 31-dec
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 4 529 6 520
Goodwill 0 13 238
Materiella anlaggningstillgangar 2277 1984
Finansiella anlaggningstillgangar 2 405 2 405
Summa anléggningstillgangar 9 211 24 147
Omsittningstillgangar
Varulager 1419 1357
Kortfristiga fordringar 11 147 4 166
Kassa och bank 84 240 15482
Summa omséttningstillgangar 96 806 21 005
Summa tillgangar 106 017 45 152
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Bundet eget kapital 100 928 63 491
Ansamlad forlust -21 492 -27 609
Summa eget kapital 79 436 35 882
Kortfristiga skulder, ej ranteb&rande 26 581 9270
Summa eget kapital 106 017 45 152
och skulder
Stéllda sékerheter 2500 2500

Ansvarsforbindelser 1 550 1550



Kassafl6desanalys

Belopp i KSEK

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat fére rantekostnader och ranteintakter

Réantekostnader
Rénteintakter

Ovriga finansiella kostnader
Betald skatt

Justering for poster som ej ingér i kassaflédet

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fére férandring av rérelsekapital

Férandring av rérelsekapital
Kundfordringar

Andra kortfristriga fordringar
Varulager

Kortfristiga skulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Investeringsverksamheten

Forvarv av maskiner och inventarier

Likvida medel vid férvarv av dotterbolag

Kassaflode efter investeringar

Férandring i finansiering
Nyemission

Kassaflode efter finansiering
Arets kassaflode
Likvida medel vid periodens ingang

Férandring likvida medel

Likvida medel vid periodens utgang

Forandringar i koncernens eget kapital

Ingdende eget kapital enl balansrékningen

Periodens resultat
Nyemission

Belopp vid periodens utgang

3 MAN
2004
okt-dec

-31 674

439
-10 455

12 822

-28 868

-45
-430
651
-28

-28 720

-100

-28 820

1825
-26 995
111 235
-26 995

84 240

119 513

-41 690
1613

79 436

3 MAN
2003
okt-dec
-17 013

-87
216

2492

-14 392

-3

88
731
2730

-10 846

-10 872

-10 872
26 354
-10 872

15 482

52 766

-16 884

35 882

12 MAN
2004
jan-dec
-4 949
-79

695

-10 455
-1 156

18 042

2098

-319
-2 629
-62

16 818

15 906

-1120

14 786

53 972
68 758
15 482
68 758

84 240

35 882

-15 944
59 498

79 436

12 MAN
2003
jan-dec

-26 418

-160
633

-1 648

5378

-22 215

-258
148
680

-472

-22 117

-433

23 183
633

633

14 849

633

15 482

25 517
-27 593
37 958

35 882

15



NYCKELTAL

3 MAN 3 MAN

2004 2003

okt-dec okt-dec

Bruttomarginal, % 21,0 32,1
Rérelsemarginal, % -4 040,1 -2 376,1
Vinstmarginal, % -5317,6 -2 358,1
Avkastning pa totalt kapital, % -24.8 -32,2
Avkastning pa eget kapital, % -41,9 -38,1
Avkastning pa sysselsatt kapital, % -31,4 -37,9
Skuldsattningsgrad, ggr 0 0
Soliditet, % 74,9 79,5
Balanslikviditet, % 364,2 226,6
Kassalikviditet, % 358,9 212,0
Antal aktier vid periodens slut 36 952 34 278
Resultat per aktie, kr -1 128,22 -492,56
Eget kapital per aktie, kr 2 149,70 1 046,79
Medelantal antal anstéllda 23 19
Antal utestaende teckningsoptioner 3 965 2643

DEFINITIONER

Bruttomarginal: Bruttoresultat i procent av nettoomsattningen.

Rorelsemarginal: Rorelseresultatet i procent av nettoomsattningen.

Vinstmarginal: Resultat efter finansiella poster i procent av nettoomséttningen.

12 MAN
2004
jan-dec
97,8
-5,7
-17.1
-5,6
-26,6
-7,1

0

74,9
364,2
358,9
36 952
-450,89
2 149,70

23

3 965

Avkastning pa totalt kapital: Roérelseresultatet + finansiella intakter i procent av genomsnittlig balansomslutning.

Avkastning pa eget kapital: Arets resultat i procent av genomsnittligt justerat eget kapital.

Justerat eget kapital: Genomsnittligt eget kapital inklusive obeskattade reserver med avdrag fér latent skatteskuld.

Avkastning pa sysselsatt kapital: Rorelseresultatet plus finansiella intakter i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.

Sysselsatt kapital: Ré&ntebarande skulder och justerat eget kapital i genomsnitt.

Skuldséttningsgrad: Réntebarande skulder dividerade med eget kapital.

Soliditet: Eget kapital i relation till balansomslutningen.

Balanslikviditet: Omsattningstillgangar i procent av kortfristiga skulder.

Kassalikviditet: Omsattningstillgangar exklusive varulager i procent av kortfristiga skulder.

Resultat per aktie: Resultat dividerat med genomsnittligt antal utestadende aktier.

Eget kapital per aktie: Eget kapital dividerat med antalet aktier vid periodens slut.

12 MAN
2003
jan-dec
88,2
-123,7
-121,5
-66,7
-88,3
-82,5

0

79,5
226,6
212,0
34 278
-981,36
1 046,79

19

2643
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