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Kv 4 2025 i korthet

Dexcel Pharma USA férvarvade, den 31 december, alla rattigheter till Zubsolv® US. Kopeskillingen uppgick
till USD 91 m (SEK 854 m), dartill vardet pa varulagret om USD 3,8 m. Dessutom ar Orexo berattigad till
en tillaggskopeskilling upp till USD 16,8 m baserat pa framtida nettofdrsaljning under 2026 och 2027.

>

Vasentliga handelser efter periodens utgang

>

Om inget annat anges i denna delarsrapport, avses koncernen,

Total nettoomsattning SEK 3,3 m (8,2) for kvarvarande verksamhet och SEK 138,6 m (152,1) fér avvecklad

verksamhet (Zubsolv US-verksamheten)

Periodens resultat SEK 724,8 m (-116,2) varav SEK -115,6 m (-177,8) avser kvarvarande verksamhet och

SEK 840,4 m (61,6) avser avvecklad verksamhet

Periodens kassafldde SEK 811,0 m (0,5) varav SEK -18,8 m (-95,2) avser kvarvarande verksamhet och

SEK 829,8 m (95,7) avser avvecklad verksamhet

Resultat per aktie avseende kvarvarande verksamhet fore utspadning uppgick till SEK -3,33 (-5,15) och efter

utspadning uppgick till SEK -3,33 (-5,15)

Styrelsen foreslar att ingen utdelning l@amnas for rakenskapsaret 2025.

Inga vasentliga handelser efter periodens utgang.

Kvarvarande verksamhet, SEK m om inget annat anges oktz—gii oktz—zii janz—gii janz—gii
Nettoomsattning totalt 3.3 8,2 26,0 29,7
Kostnader for salda varor -2,6 -5.2 -14,5 -18,7
Operativa kostnader -103,9 -172,3 -364,3 -438,2
EBIT -103,2 -169,3 -352,7 -427,2
Rorelsemarginal % neg. neg. neg. neg.
EBITDA -70,0 -55.2 -2857 -262,1
Resultat per aktie, fore utspadning, SEK -3,33 -5,15 -11,65 -13,86
Resultat per aktie, efter utspadning, SEK -3,33 -5,15 -11,65 -13,86
Kassafléde fran [0pande verksamhet -23,6 -89,5 -1954 -326,5
Likvida medel 9124 123,3 9124 123,3

inom parentes anger utfall fér motsvarande period 2024.

och siffror som anges avser det aktuella kvartalet medan siffror

OVERSIKT

SEK 912 m (123)

—

FoU-dag 24 mars

Orexo har bjudit in till en FoU-dag den 24 mars 2026 pa Kungliga
Ingenjorsvetenskapsakademien (IVA). Programmet startar

kl. 09.30, med registrering fran kl 09.00, och férvantas avslutas
12.00. Darefter bjuds pa lunch. Mer information kommer.

Anmar dig har: https://www.orexo.se/rnd-day2026
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OVERSIKT

Om Orexo

Orexo ar ett svenskt lakemedelsbolag som utvecklar
livraddande behandlingar och lakemedel for allvarliga
sjukdomar som méter framtidens vardbehov.

Kontaktpersoner kvartalsrapporten

Nikolaj Serensen, VD och koncernchef,
Fredrik Jarrsten, EVP och CFO, eller Lena Wange,
IR & Communications Director

Tel: +46 18 780 88 00, +1 855 982 7658,
E-mail: ir@orexo.com.

Karnan i verksamheten ar den egenutvecklade lakemedels-
teknologin AmorphOX®, som forbattrar biotillganglighet
och stabilitet hos bade sma och stora molekyler. Teknologin
mojliggor nya och mer effektiva l&sningar f&r administrering,

tillverkning och distribution av ldkemedel. Presentation

Den 5 februari kl 14 inbjuds analytiker, investerare och
media att delta i en presentation inklusive en Q&A. For
att delta i telekonferensen/webcasten

anvand denna lank:

Med &ver 30 ars erfarenhet och flera globalt godkanda lake-
medel utvecklar Orexo en diversifierad pipeline med program

i bade klinisk och preklinisk utvecklingsfas. Bolaget samarbetar
med ledande partners inom forskning, utveckling och
kommersialisering.
https://investorcaller.com/events/orexo/orexo-q4-

Orexo har sitt huvudkontor i Uppsala, ar noterat pa Nasdaq report-2025

Stockholms huvudlista och handlas aven som ADR pa OTCQX-
marknaden i USA.

Innan presentationen borjar kommer material
finnas tillgangligt pd Orexos hemsida, Investerare/

. . . . . ° R tarkiv.
Utvecklingspipeline och likemedel godkinda pa globala marknader apportarkiv
Teknologi Partner Preklinisk fas Kliniska utv.faser Registrering  Godkand Kommande faststillda rapporttillfillen
Utvecklingsprogram
Stora OX472 GLP-1 agonist, amorphOX® - %026:
molekyler semaglutid Ars- och hallbarhetsrapport 2025, 27 mars
Vaccin, influensa amorphOX’ = Delarsrapport kv 1 2026 - 28 april, kl 7
Sma 0X640, adrenalin, allergisk - Arsstémma - 7 maj, ki 16
molekyler reaktion, inkl. anafylaxis amorphOX g Delarsrapport kv 2 2026 - 16 juli, kl 7
. . Delarsrapport kv 3 2026 - 22 oktober, kl 7
& NCEs 0X390, NCE, 6verdos orsakat amorphOX
av blandmissbruk S » 2027
lzipry™, nialoxon, overdos | aMOTAROXTE 2 e Bokslutskommunike inkl. kv 4 2026,

orsakat av opioidmissbruk 4 februari, kl 7

Kommersiella produkter?

® el Sublingual
Zubsolv® EU, opioid aesl accord

beroende

Abstral®, genombrotsmirta  Sitnesl Oy

vid cancer plattiorm GRUNENTHAL

Edluar®, somnproblem platﬁogrm @ VIATRIS s R
riktar in sig pa allvarliga sjukdomar och patogener [ | réddningsldkemedel

1. Produkter baserade pa forsta generationens formuleringsteknologi - den sublinguala plattformen. Godkanda marknader &r alla
marknader, dven dér patent har 16pt ut. Fér Zubsolv US forvarvade Dexcel Pharma USA alla réttigheter den 31 december 2025.
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VD-KOMMENTAR

Forsaljningen av Zubsolv® starker var finan- 7onoeyzeeow s

Beslutet att avyttra Zubsolv togs inte lattvindigt men har varit
ett alternativ som utvarderats som en del av var strategiska

Siella kapaCitet OCh det StrategiSka fOkuset oversyn, vilken inleddes efter att vi framgangsrikt kunde

lagga patenttvisten mot Sun Pharmaceuticals (Sun) bakom

oss. Uppgorelsen med Sun ledde till att andra foretag

visade intresse av att forvarva Zubsolv och efter att ha
mottagit konkreta erbjudanden beslutade vi att inleda en
konkurrensutsatt process som resulterade i forsaljningen

av Zubsolv for en initial kdpeskilling pa USD 91 miljoner

(SEK 854 m) samt potentiell ytterligare ersattning genom en sa
kallad "earn-out” pa upp till USD 16,8 miljoner. Genom affaren
har vi sakrat merparten av det forvantade EBIT-bidraget fran
Zubsolv fram till patentets utgang, vilket mojliggér for oss

att l&6sa in foretagsobligationen och bli ett skuldfritt bolag.
Annu viktigare &r dock att affaren gér det majligt att fortsatta
investera i AmorphOX-teknologin och var vaxande pipeline
av utvecklingsprogram.

‘ ‘ Affaren gor det mojligt att
fortsdtta investera i AmorphOX-
teknologin och var vaxande pipeline
av utvecklingsprogram.

AmorphOX-teknologin blir grunden nar vi
bygger nya Orexo

VD-kommentar i korthet De positiva data som genererats tack vare AmorphOX-
teknologin har redan etablerat plattformen som varldens mest
Under de sista dagarna av 2025 genomforde vi en fortsatta investeringar i AmorphOX-teknologin och avancerade naspulverteknologi. Med de unika egenskaperna
omfattande transaktion da vi salde rattigheterna vara pipelineprogram. Utdver transaktionen glader att forbattra biotillganglighet och stabilitet for bade stora
til Zubsolv i USA till Dexcel. Affaren innebar att det mig att rapportera att vi, rensat fran effekterna av och sma molekyler, mojliggdrs nya satt for administrering,
Orexo nu gar igenom en av de mest transformativa Zubsolv-affaren, nadde samtliga vara finansiella mal tillverkning och distribution av lakemedel. Detta, tillsammans
férandringarna sedan lanseringen av Zubsolv i fér 2025. Detta inklusive ett positivt EBITDA, trots med etablerade tillverkningsprocesser for nasal administrering
USA 2013. Genom avyttringen av Zubsolv starker vi fortsatt stark valutamotvind. och patent§kydd upp till 2044, ger oss mbjligheFen att
bolagets finansiella stallning avsevart och majliggér expandera inom flera nya lovande och snabbt vaxande

terapiomraden.
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‘ ‘ De positiva data som
genererats tack vare AmorphOX-
teknologin har redan etablerat
plattformen som varldens mest
avancerade naspulverteknologi.

Med intakterna fran Zubsolv-transaktionen kommer vi att
investera i tre omraden.

1. Vi kommer att fortsatta utveckla plattformen for att
mojliggdra nya applikationer och generera proof-
of-concept-data, till exempel inom peptider sasom
GLP-1-agonister och proteiner sdsom vacciner. For att
generera data kommer vi att samarbeta med ledande
lakemedelsbolag, kontraktstillverkare och akademin.

2. Vi kommer att utveckla vara egna projekt fram till
viktiga vardegenererande brytpunkter, sasom utlasning
av vasentlig kliniska data eller marknadsgodkannande.
Darefter dvervaga ratt kommersialiseringsstrategi, vilket
som utgangspunkt kommer baseras pa partnerskap, men
med mojlighet for en mer direkt involvering fran Orexo i
kommersialisering pa den amerikanska marknaden.

3. Det tredje omradet ar att inga partnerskap med
lakemedelsbolag som nyttjar AmorphOX till deras projekt
och Orexo kompenseras genom ersattning for arbete och
framtida kommersiella royalties och milstolpar.

Expandera anviandningen av AmorphOX

Under kvartalet har vi fortsatt att driva vart formuleringsarbete
dar AmorphOX appliceras pa GLP-1-agonister och sarskilt
semaglutid. Den forsta in-vivo-studien var lovande, men for
att bli konkurrenskraftiga ser vi dver mojligheterna att forbattra
biotillgangligheten genom att optimera formuleringen. Vi

ar ocksa overtygade om att AmorphOX har potential inom
vacciner och vi arbetar for att bredda testningen till ett storre
urval i samarbete med ledande vaccinexperter.

Goda framsteg i egna projekt

Vi ligger i fas med vart OX640-program for nasal behandling av
anafylaxi och planerar att starta den forsta registreringsgrundan-
de studien under fjarde kvartalet i ar. Det registreringsgrundande
studieprogrammet kraver produkter tillverkade i kommersiell
skala och vi gér nu de sista forberedelserna for att producera
detta baserat pa den tillverkningsprocess som etablerats for
Izipry™, vart opioiddverdoslakemedel. Den forsta studien kom-
mer att genomforas pa patienter under allergiprovokation och
ar mycket viktig som en vardehdjande milstolpe i partnerdiskus-
sioner och skulle kunna trigga ett avtal med attraktiva forskotts-,
milstolps- och royaltybetalningar.

OX390, som ar avsedd for behandling av patienter som &ver-
doserat opioider utblandade med alfa-2-agonister, har haft en
intensiv start. Projektet involverar kollegor fran bade USA och
Sverige och utvecklas tillsammans med BARDA?, som star for
merparten av kostnaderna med finansiering upp till ett varde
av USD 51 miljoner (ca SEK 480 m). Under fjarde kvartalet har
fokus legat pa formuleringsutveckling och in-vitro-testning
for att sakerstalla att vi har basta majliga forutsattningar att na

onskade resultat i den forsta in-vivo proof-of-concept-studien,

som startar tidigt 2026.

Slutligen gor vart Izipry-projekt goda framsteg mot en ny in-
l@amning till FDA under tredje kvartalet, och vi planerar att testa
de nya batcherna som fér narvarande genomgar stabilitets-
studier. Pa grund av avyttringen av Zubsolv avser vi att hitta en
partner for kommersialiseringen av Izipry i USA.

Bygga en portfolj av betalda partnerskap

Att gora AmorphOX tillgangligt for samarbetspartners ar en
karnkomponent i var uppdaterade strategi. Dessa partnerskap
kommer att bygga pa Orexos dokumentation och proof-of-
concept data fran liknande molekyler som det potentiella
partnerbolaget jobbar med. Under de senaste aren har vi
genomfort flera studier tillsammans med potentiella partners
inom denna kategori, dar Orexo delvis har fatt ersattning for
arbetet och partnern har statt for de flesta externa kostnader.
Detta ar ett tillvaxtomrade och ett omrade vi kommer att
arbeta intensivt for att utveckla.

VD-KOMMENTAR

Forvantningar pa 2026

2026 kommer att bli ett spannande ar for Orexo, men ocksa

ett ar med hoga forvantningar pa att visa konkreta framsteg

med AmorphOX, utvecklingsportfoljen och var formaga

att inga partnerskap. Vi fokuserar pa att starta den forsta
registreringsgrundande studien for OX640, analysera in-vivo
data fran OX390 och ldmna in en uppdaterad FDA-ansékan for
Izipry. Dessutom hoppas vi kunna gora framsteg inom peptider
och vacciner. Pa var FoU-dag den 24 mars kommer vi ge en mer
detaljerad bild om vara prioriteringar och aven ge en djupare
inblick i var uppdaterade strategi.

Viinleder 2026 som ett omvandlat bolag, samtidigt som vi pabérjat
en process for att optimera organisationen och kostnaderna i linje
med den nya strategin. Under en évergangsperiod kommer delar
av Orexos fortsatta verksamhet att stddja Dexcel och vi siktar pa att
omstruktureringen ska vara klar under hésten 2026.

Jag vill ta tillfallet i akt att uttrycka min uppskattning och tacksamhet
till de kollegor som nu ldmnar oss. De flesta har gatt vidare till
Dexcel, men tyvarr kommer nagra behéva ldmna eftersom vi drar
ner var Zubsolv-verksamhet liksom var narvaro i USA till ett mindre
kontor med fokus pa utvecklingsprogrammen. Jag ar imponerad

av det engagemang och den lojalitet manga kollegor visat, aven

‘ ‘ Jag ar imponerad av det
engagemang och den lojalitet manga
kollegor visat, aven nar deras framtid
pa Orexo har varit oviss. Att slutféra
affairen med Dexcel pa nyarsafton blev
symboliskt for en ny start f6r Orexo.

nar deras framtid pa Orexo har varit oviss. Att slutféra affaren med
Dexcel pa nyarsafton blev symboliskt for en ny start for Orexo. Det
kravdes ocksa ett extraordinart engagemang fran manga Orexo-
kollegor och vara radgivare for att ro detta i hamn, och jag vill rikta
ett stort tack till er alla for era utmarkta insatser.

Uppsala, 5 februari, 2026

Nikolaj Serensen
VD och koncernchef
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Kommersiella
produkter

Zubsolv® (buprenorfin och
naloxon) sublingual tablett (CIII)

Zubsolv ar indikerat for underhallsbehandling av opioid-
beroende (OUD) och bdr anvandas som en del av en
omfattande behandlingsplan som inkluderar radgivning och
psykosocialt stéd. Lakemedlet ar baserat pa Orexos sublinguala
plattform for lakemedelsformulering och finns i sex dosstyrkor.

Utveckling under kvartalet

Under fjarde kvartalet vaxte marknaden for buprenorfin/
naloxon med 2 procent jamfort med kv 3 2025 och
med 3 procent mot kv 4 2024. Tillvaxten mot kv 3
2025 var drivet av en dkning pa 2 procent i bade det
kommersiella segmentet och inom Medicaid (publika
betalarsegmentet), vilket balanserades nagot av en
minskning pa 2 procent inom betalarsegmentet Cash.
Lagen “"One Big Beautiful Bill" féreslas leda till minskad
finansiering inom Medicaid. Hittills syns daremot

inga tecken pa lagre volymer for behandling av
opioidberoende inom Medicaid.

Trots att inférandet av "“Mainstreaming Addiction
Treatment Act” har gatt ldngsammare an forutspatt,
forvantas fortfarande lagen som infordes 2022 ha en
positiv effekt pa den langsiktiga tillvaxten pa buprenorfin/
naloxon-marknaden.

Marknaden har under de senaste aren skiftat fran
tillvaxt inom Medicaid till tillvaxt inom det kommersiella
betalarsegmentet. Inom Medicaid 6kade volymerna
med 1 procent mot kv 4 2024, medan det kommersiella
segmentet 6kade med 7 procent.

Zubsolvs totala volym minskade med 1 procent mot

kv 3 2025, drivet av en nedgang pa 1 procent inom det
oppna segmentet, dar Zubsolv ar ersattningsberattigad

i alla forsakringsplaner. Inom det 6ppna segmentet
forklarades minskningen framst av lagre volymer fran
planer som Commercial Caremark, Commercial Optum
och Maryland Medicaid, men kompenserades nagot

av volymtillvaxt inom Commercial Express Scripts. |
segmentet dar Zubsolv inte ar ersattningsberattigad
minskade volymen med 1 procent, medan den forblev
ofdrandrad i det segmentet som omfattar United Health
Group Commercial (UHG) och Humana Medicare D, dar
Zubsolv var exklusivt ersattningsberattigad fram till och
med forsta halvaret 2019.

Jamfort med kv 4 2024 minskade Zubsolvs volym med
9 procent. Zubsolv minskade med 5 procent inom det
Oppna segmentet, men storsta delen av minskningen

KOMMERSIELLA PRODUKTER

berodde pa en nedgang inom UHG Commercial

och Humana Medicare D. Minskningen inom

Humana Medicare D férklaras av den nya rabattpolicyn
som inférdes den 1 januari 2025.

Andelen patienter som kan fa Zubsolv ersatt inom det
kommersiella betalarsegmentet ar ofdrandrat och
uppgar till 99 procent. Motsvarande siffra i det publika
betalarsegmentet ar 48 procent, vilket ocksa visar pa en
ofoérandrad utveckling mot kv 3 2025.

Per den 31 december 2025 avyttrades alla rattigheter

till Zubsolv i USA. Koparen ar Dexcel Pharma USA,

ett foretag som tillverkar och kommersialiserar bade
patenterade lakemedel och generika pa den amerikanska
marknaden. | sasmband med avyttringen overfordes
Orexos saljorganisation och 6vrig kommersiell
infrastruktur till Dexcel, vilket banar vag for en smidig
o6verlamning av Zubsolv och fortsatt tillgang till
behandling for patienterna.

Orexo kommer att fortsatta stodja Dexcel under 2026
med tjanster inom omraden som marknadstillgang,
varuférsérjning, ekonomi och viss medicinsk radgivning.
For dessa tjanster kommer Orexo ersattas och
medarbetare som ar delaktiga i att stodja Dexcel kommer
vara kvar under dvergangsperioden.

zubsolv
a7mgioismg. ZUDSOlV  F57 >
TR zubsolv | & -
BEXTEEn zubsolv| = g
Bl zubsolv | T
el zubsolv
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AmorphOX®

— nasta generations teknologi _
for lakemedelsformulering
oppnar upp for ett brett
spektrum av nya mojligheter
inom utveckling av innova-
tiva lakemedel.

Identifierat behov

Amorfa material blir allt vanligare vid utveckling av lake-

medel och kan ha stor betydelse for produktens egenskaper.

Amorfa material ar icke-kristallina fasta amnen som inte har
nagon fjarrordning, vilket ger dem unika och mycket efter-
traktade egenskaper, sasom mycket snabb 6slighet i vatten.

Amorfa material Kristallina material
Amorfa material ar icke-kristallina och instabila, men erbjuder snabb
upplésning vid lakemedelsdistribution.

Historiskt har amorfa lakemedelsformuleringar visat sig
vara instabila bade kemiskt och fysikaliskt och degraderas
darfér under lagring. Orexo har utvecklat en ny plattform
for lakemedelsformulering: AmorphOX.

TEKNOLOGI

AmorphOX ar en pulverbaserad teknologi som far amorfa
material att bli stabila.

Teknologin ar ett pulver bestaende av partiklar som byggs
upp med hjalp av en unik kombination av lakemedels-
substanser, bararmaterial och, nar sa ar lampligt, andra
hjalpamnen sasom permeabilitetsforstarkare.

Eventuellt tillagg av
andra hjalpamnen
sasom permeabilitets-
forstarkare

1
1
Bararmaterial /)
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
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— Unika styrkor

AmorphOX® ar validerat i flera kliniska studier

AmorphOX har framgangsrikt validerats i flera kliniska studier
vid utveckling av nasala raddningslakemedel vid opioiddverdos,
en med substansen naloxon (Izipry™) och en med nalmefen
(OX125). Dessutom har teknologin visat utmarkt kliniska data
tillsammans med adrenalin (OX640), en produkt for behandling
av allergiska reaktioner, inkl. anafylaxi. Data har visat egen-
skaper som snabb absorption och utmarkt biotillganglighet.
Dessutom har studier visat att teknologin bidrar till att forbattra
hantering och lagring av den aktiva substansen.

Plasmakoncentration

® AmorphOX®
Traditionell vatska

Overlagsna farmako-
kinetiska (PK) egenskaper
med snabbare upptag,
hégre peak och total
exponering.

Tid (minuter)

De unika egenskaperna hos AmorphOX
sakerstiller kemisk och fysikalisk stabilitet

Nar AmorphOX testas med olika APl:er framstar partiklarna
som en amorf komposit av de olika ingredienserna, vilket
resulterar i utmarkt kemisk och fysikalisk stabilitet i bade laga
och hoga temperaturer, samtidigt som den snabbt upplésande
egenskapen bibehalls.

Exampel: Kemisk degradering efter accelererade stabilitetsstudier
vid 40°C/75% RH

OH

3 H
Sma molekyler HO N_
Adrenalin
0,3% efter 24 manader

HO
.,:,jxﬁ 00000000000+ Lo
Peptider - Y
s 1 !
Semaglutid Y Ay
0,1% efter 6 manader %‘tf ‘

Biomolekyler

Protein (spike-protein).
Bibehallen aktivitet efter
3 manader (40°C)

TEKNOLOGI

AmorphOX ar en mangsidig plattform

AmorphOX fungerar med ett brett spektrum av aktiva kemiska
substanser, inklusive sma molekyler, peptider och biomoleky-
ler, och pulvrets egenskaper kan skraddarsys for att uppfylla
specifika behov som partikelstorlek, upplésningsegenskaper
och slemhinnebindning. Detta gor teknologin mangsidig med
breda tillampningsmojligheter vid lakemedelsutveckling inom
flera olika terapiomraden.

amorphOX’
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Produkter under
utveckling

Stora molekyler

0OX472 — semaglutid/GLP-1 receptor agonist —
PREKLINISK FAS

Projekt i korthet

OX472 ar ett projekt som utforskar tillampningen av den
pulverbaserade formuleringsteknologin AmorphOX® pa

en GLP-1 agonistkandidat. Inledningsvis har utvecklingen
fokuserat pa intranasalt semaglutid, och en in-vivo proof-
of-concept-studie visade lovande farmakokinetiska data
for intranasala AmorphOX-formuleringar jamfoért med orala
semaglutidtabletter (Rybelsus®). Dessa resultat stodjer den
fortsatta utvecklingen av AmorphOX fér att mojliggdra
nalfri intranasal administrering av stora molekyler, sasom

semaglutid och andra peptider, vilket erbjuder forbattrad
anvandarvanlighet, potentiella fordelar for foljsamhet, avsaknad
av kylférvaring och majlighet till langre doseringsintervall.
AmorphOX teknologin skulle aven kunna stddja andra
administrationsvagar, vilka utvarderas parallellt med den
intranasala administreringen.

OX472 skyddas av patent till 2041.

Utveckling under kvartalet

Fokus under kvartalet har varit att optimera de

nasala formuleringarna for att ytterligare forbattra de
farmakokinetiska egenskaperna vid nasal administrering.
Parallellt har teknologin utvarderats vid anvandning av
alternativa administrationsvagar.

Vaccin — PREKLINISK FAS
Projekt i korthet

Orexos intranasala influensavaccin, utvecklad tillsammans
med Abera Bioscience, kombinerar den pulverbaserade
formuleringsteknologin AmorphOX med Aberas BERA™-

PRODUKTER UNDER UTVECKLING

vaccinplattform. In-vivo proof-of-concept-data i rattor visade
robusta systemiska och mukosala immunsvar (IgG och IgA),
jamférbara med en flytande nasal formulering. Resultaten
stodjer potentialen for AmorphOX att utveckla termostabila,
nalfria mukosala vacciner.

Utveckling under kvartalet

Diskussionerna med Abera Bioscience fortsatte kring nasta
steg i utvecklingen. Dessutom slots avtal med ledande
vaccinexperter som kommer att ge rad och stéd till Orexo
i den fortsatta utvecklingen av AmorphOX inom vaccin-
omradet.

Sma molekyler och NCEs

0X640 - intranasalt pulverbaserat adrenalin vid
allergiska reaktioner, inkl. anafylaxi — KLINISK FAS

Projekt i korthet

Malet med OX640 ar att utveckla ett pulverbaserat intranasalt
adrenalinlakemedel fér akut behandling vid allergiska reaktioner,
inklusive anafylaxi. Adrenalin ar en mycket instabil aktiv
ingrediens som ar kanslig for kemisk nedbrytning, sarskilt nar
den utsatts for forhdjda temperaturer, vilket ar anledningen till
att majoriteten av dagens kommersiella adrenalinprodukter har
begransad hallbarhet och restriktiva lagringskrav.

Differentiering och IP

OX640 ar ett nalfritt adrenalinlékemedel som bygger pa
AmorphOX-teknologin. Med stdd av teknologin har adrenalinet
formulerats tillsammans med bararmaterial och sedan spray-
torkats for att utveckla ett AmorphOX-pulver lampligt for
intranasal administration. Pulverbaserade lakemedel, till skillnad
fran vatskebaserade, kan battre uppratthalla en kemisk och
fysikalisk stabilitet hos substansen. En férbattrad stabilitet
forlanger hallbarheten, bevarar den terapeutiska effekten dver
tid, kar flexibiliteten vid lagring samt eliminerar behovet av
konserveringsmedel. Dessa faktorer kan ge betydande férdelar
for patienter och sjukvardssystem varlden over.

OX640 har patent och patentansdkningar som skyddar
produkten fram till 2044.

Delérsrapport kv 4 2025 9



Utveckling under kvartalet

Efter aterkoppling fran bade europeiska
lakemedelsmyndigheter och FDA har Orexo fatt en god
forstaelse for kraven pa det aterstaende, avgorande
kliniska utvecklingsprogrammet fér OX640. Nasta
steg innebar tillverkning av den slutliga kommersiella
produkten samt genomférandet av den kliniska
bryggstudien som ska utvardera de farmakokinetiska
och farmakodynamiska egenskaperna hos den slutliga
kommersiella produkten. Studien planeras pabodrjas
under fjarde kvartalet 2026 och data forvantas kunna
utlasas under forsta halvaret 2027.

0OX390 — intranasalt pulverbaserat lakemedel
vid akut behandling av 6verdos orsakad av
blandmissbruk — PREKLINISK FAS

Projekt i korthet

Orexo utvecklar OX390 i samarbete med Biomedical
Advanced Research and Development Authority (BARDA).
OX390 &r en sa kallad NCE? med en ny formulering

och administreringsvag, som stéds av AmorphOX-
plattformen. Lakemedelskandidaten ar avsedd att motverka
andningsdepression till foljd av dverdoser orsakade av en
kombination av livshotande otillatna droger, ett vaxande
problem i USA pa grund av spridningen av lugnande medel
for djur, som xylazin och medetomidin.

VID ETT GODKAN NAHHAR
0OX640 POTENTIAL ATYSE FLERA
DIFFERENTIERANDEE (APER

forbattrad absorption och™ 4
exponering P

langre hallbarhetstid

mindre restriktiva lagringskrav,
férbattrad doséverensstammelses
fri fran konserveringsmedel.

PRODUKTER UNDER UTVECKLING

Differentiering och IP
Forsta hjalpen-personal och andra har noterat att det inte

racker att administrera naloxon ensamt i dessa éverdoserings-

situationer, eftersom det inte blockerar de hjarnreceptorer som

xylazin och medetomidin binder till. OX390 har potential att
komplettera naloxon fér att behandla dverdoser orsakade av
blandmissbruk av otilldtna livshotande droger.

Inga kanda konkurrerande produkter pa marknaden. OX390
skyddas av patentportféljen for AmorphOX fram till 2041

Utveckling under kvartalet

Utvecklingsarbetet av de pulverbaserade
formuleringarna, som stods av AmorphOX-teknologin,
fortsatte under kvartalet. En in vitro studie genomfordes
for att bedéma permeabilitetsegenskaperna hos flera
formuleringar. Data fran studien anvandes for att valja
formuleringskandidater for en kommande in-vivo
proof-of-concept-studie, som kommer att undersoka
nasal biotillganglighet och farmakokinetik for de utvalda
formuleringskandidaterna. Studien planeras att paborjas i
forsta kvartalet 2026.

Parallellt forbereddes for att skicka in en motesforfragan
till FDA for radgivning kring det prekliniska utvecklings-
programmet, vilket inkluderar toxikologistudier. Regel-
bundna moten holls ocksa tillsammans med Orexos
partner, BARDA, som fungerar som en viktig radgivare
och strategisk motpart som noggrant foljer produktens
utveckling.

Delarsrapport kv 4 2025
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Izipry™ — hog dos av pulverbaserat naloxon vid
akut behandling av opioidéverdos — KLINISK
FAS/REGISTRERING

Projekt i korthet

Att drabbas av opioiddverdos ar ett livshotande tillstand,
som kannetecknas av att individen blir medvetslds och far
andningsdepression. Baserat pa AmorphOX-teknologin
har Orexo utvecklat Izipry som ar ett hdgdoslakemedel
utformat for att motverka opioiddverdoser, inklusive dem
som uppkommer vid anvandning av syntetiska opioider,
som otillaten fentanyl och fentanylanaloger.

Differentiering och IP

Izipry har visat betydligt snabbare absorption och vasentligt
hogre plasmakoncentrationer av naloxon jamfért med

den intramuskulara referens-injektionen. | en cross-over
jamforelse med den nuvarande marknadsledaren, har
formuleringar av lakemedlet visat vasentligt hogre maximala
plasmakoncentrationer och total exponering av naloxon. Dessa
egenskaper kan vara avgdrande for att undvika hjarnskador och
radda liv. Dessutom visar studier att AmorphOX-teknologin
forbattrar stabiliteten da naloxonet formuleras till ett pulver
istallet for en vatska. Den dverlagsna stabiliteten innebar bland
annat att Izipry inte fryser vid minusgrader.

Izipry har patent som skyddar produkten till 2039.

Utveckling under kvartalet

| enlighet med plan paborjades stabilitets- och till-
forlitlighetsstudier. Dessa studier genomfors pa den
slutliga kommersiella produkten som tillverkades under
foregaende kvartal och ingar i foretagets svar pa det
Complete Response Letter (CRL) som erhélls fran FDA
under tredje kvartalet 2024. FDA begarde da uppdaterade
tekniska data fran den slutliga kommersiella produkten i
stallet for pilotdata som inkluderades i den ursprungliga
registreringsansokan. Planen ar att lamna in en upp-
daterad registreringsansokan till FDA under tredje kvarta-
let 2026, vilket innebar en mindre forsening jamfort med
tidigare kommunicerad tidsplan.

Marknad och kommersialisering

Vid ett godkannande kommer Izipry att mdta behovet av
hogdoslakemedel mot opioidéverdoser, sarskilt de som orsakas
av syntetiska opioider som fentanyl. Lakemedlet ar avsett for
situationer dar flera doser av 4 mg intranasalt naloxon kan kravas
for att radda liv.

Den forbattrade stabiliteten gor att Izipry forblir opaverkad
vid temperaturer under noll och upp till nivaer 6ver normala
rumstemperaturer.

Med avyttringen av Zubsolv och &verféringen av Orexos
amerikanska saljorganisation och kommersiella infrastruktur
till Dexcel Pharma USA avser Orexo att utlicensiera
kommersialiseringsrattigheterna for Izipry.

OX125 — pulverbaserat nalmefen vid akut
behandling av opioidéverdos — KLINISK FAS

Aktiviteter i projektet har pausats pa grund av interna resurs-
prioriteringar samt motvindar for den forsta godkanda
intranasala nalmefen-produkten vid opioiddverdos pa den
amerikanska marknaden.

Izipry = bygger pa
och ar utvecklat for att beharrdt

)

PRODUKTER UNDER UTVECKLING

AMorphOX®

Lol overdoser orsakade av syntetisk
Nakalpwﬁ::m B . . o 4
g opioider sasom fentanyloch . ”
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Finansiell oversikt

Den 31 december 2025 slutforde Orexo transaktionen med
Dexcel Pharma USA avseende forvarvet av de fullstandiga
rattigheterna till Zubsolv® i USA. Den fasta kopeskillingen som
betalades vid transaktionens slutférande uppgick till USD 91 m
plus vardet av varulagret om USD 3,8 m. Vidare har Orexo ratt
till en tillaggskopeskilling om upp till USD 16,8 m, baserat pa
framtida nettoomsattning under 2026 och 2027.

Efter transaktionen aterspeglar den finansiella rapporteringen
for kv 4 fortsatt verksamhet inom US Commercial och HQ &

Pipeline, inklusive kostnader som kravs under 6évergangen till
Dexcel ("kvarvarande verksamhet"), medan Zubsolv-verksam-
heten i USA ("avvecklad verksamhet") presenteras i Not 10.

Nettoomsattning

Kvarvarande verksamhet

Nettoomsattningen for kv 4 uppgick till SEK 3,3 m (8,2) och till
SEK 26,0 m (29,7) for helaret. Minskningen i nettoomsattning
for fortsatt verksamhet forklaras framst av avsaknad av intakter
fran Zubsolv ex-US samt lagre royalty avseende Abstral inom
HQ & Pipeline.

Avvecklad verksamhet

Nettoomsattningen for kv 4 uppgick till SEK 138,6 m (152,1)
och till SEK 499,0 m (560.3) for helaret.

Nettoomsattning per segment

Kvarvarande verksamhet

Intakter fran US Commercial for kv 4 uppgick till SEK 0,0 m (0,0)
och till SEK 0,0 m (0,0) for helaret.

FINANSIELL OVERSIKT

HQ & Pipelines nettoomsattning avseende ovriga produkter
som kommersialiseras genom partners uppgick for kv 4 till
SEK 3,3 m (8,2). Minskningen forklaras framst av lagre intak-
ter frdn Zubsolv ex-US om SEK 0,0 m (3,4), lagre royalty fran
Abstral om SEK 0,3 m (1,2) samt royalty fran Edluar om SEK
3,0 m (3,6). HQ & Pipelines nettoomsattning avseende &vriga
produkter som kommersialiseras genom partners uppgick till
SEK 26,0 m (29,7) for helaret.

Avvecklad verksamhet

Intakter fran US Commercial for kv 4 uppgick till SEK 138,6 m
(152,1) och till SEK 499,0 m (560,3) fér helaret. Under-
liggande produktférsaljning av Zubsolv i USA for kv 4 uppgick
till SEK 138,6 m (152,1), och i lokal valuta USD 14,6 m (14,1),
samt till SEK 499,0 m (560,3) for helaret och i lokal valuta
USD 50,8 m (53,0). Minskningen i SEK for helaret forklaras av
en svagare USD samt rabattutbetalningen av engangskaraktar
om SEK 8,9 m fran kv 2.

NETTOOMSATTNING OCH EBIT PER SEGMENT Nettoomsattning EBIT

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
SEKm okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Digitala program fér mental halsa (DMHP) forsaljning produkter - - 0,0 0,0 - - - -
US Commercial - total 0,0 0,0 0,0 0,0 -50,3 -136,6 -134,2 -258,9
Abstral® royalty 0,3 12 4,0 82 - - - -
Edluar® royalty 3,0 3,6 12,8 12,5 - - - -
Zubsolv — ex US = 34 9,2 89 - - - -
HQ & Pipeline - total 33 8.2 26,0 29,7 -53,0 -32,8 -218,5 -168,3
Kvarvarande verksamhet 33 8,2 26,0 29,7 -103,2 -169,3 -352,7 -427,2
Zubsolv US forsaljning produkter 138,6 152,1 499,0 560,3 - - - -
Avvecklad verksamhet 138,6 152,1 499,0 560,3 856,3 71,3 1058,0 286,8
Total 141,9 160,3 525,1 590,0 753,0 -98,0 705,3 -140,3

Delarsrapport kv 4 2025
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Kostnad for salda varor

Kvarvarande verksamhet

Kostnad for salda varor (KSV) for kv 4 uppgick till SEK 2,6 m
(5,2), varav US Commercial uppgick till SEK 2,3 m (3,1) till foljd
av lagre tekniska infrastrukturkostnader for Digital Mental
Health Programs (DMHP). HQ & Pipeline uppgick till SEK 0,2 m
(2,1) for kv 4, dar minskningen beror pa avsaknad av forsaljning
av tabletter inom Zubsolv ex-US till Orexos partner Accord
Healthcare. Kostnad for salda varor (KSV) fér helaret uppgick
till SEK 14,5 m (18,7).

Avvecklad verksamhet

Kostnad for salda varor (KSV) for kv 4 uppgick till SEK 154 m
(17,1) och till SEK 39,7 m (53,4) for helaret. Minskningen
forklaras av huvudsakligen en svagare USD.

Rorelsekostnader

Kvarvarande verksamhet

Rorelsekostnaderna aterspeglar kostnadsbasen efter transak-
tionen och inkluderar kostnader som férvantas minska nar
organisation och lokaler har anpassats efter Orexos framtida
behov, inklusive resurser som behovs for att stddja Dexcel
under évergangsperioden.

Nedskrivning i kv 4 av immateriella tillgangar MODIA® om
SEK 22,0 m (99,2 totalt for Deprexis® och Vorvida®) har
fordelats som SEK 1,4 m till administrativa kostnader och
SEK 20,6 m till forsknings- och utvecklingskostnader.

Forsaljningskostnaderna uppgick till SEK 3,9 m (7,4) for kv 4.
Minskningen forklaras framst av lagre marknadsférings-
relaterade kostnader for Izipry™. Forsaljningskostnaderna
uppgick till SEK 14,6 m (29,6) for helaret.

Administrationskostnaderna uppgick till SEK 25,5 m (51,6)

fér kv 4. Minskningen forklaras framst av lagre nedskrivning
av DMHP immateriella tillgangar MODIA om SEK 1,4 m (14,6
totalt for Deprexis och Vorvida) samt lagre juridiska kostnader

for DOJ-utredningen inom US Commercial samtidigt som
generellt lagre kostnader bidrog positivt inom HQ & Pipeline.
Administrationskostnaderna uppgick till SEK 110,7 m (151,3)
for helaret.

Forsknings- och utvecklingskostnader uppgick till SEK 76,2 m
(144,7) for kv 4. Minskningen forklaras framst av lagre nedskriv-
ning av DMHP immateriella tillgangar MODIA om SEK 20,6 m
(84,6 totalt for Deprexis och Vorvida) samt lagre interna
kostnader inom HQ & Pipeline. Forsknings- och utvecklings-
kostnaderna uppgick till SEK 233,1 m (295,7) for helaret.

Ovriga rorelseintakter och -kostnader uppgick till SEK 1,7 m
(31,4) for kv 4. Detta forklaras av valutakursférluster fran
omvarderingar av moderbolagets balansposter i utlandsk
valuta, framst USD, samt lagre partnerrelaterade intakter om
SEK 1,5 m (BARDA SEK 1,4 m). Ovriga rérelseintakter och
-kostnader uppgick till SEK -6,0 m (38,4) for helaret.

Avvecklad verksamhet

De totala rorelsekostnaderna for avvecklad verksamhet for

kv 4 uppgick till SEK -36,0 m (-63,7). Den framsta foérklaringen
till minskningen ar lagre kostnader avseende forskning och
utveckling. Totala rorelsekostnader for avvecklad verksamhet
for helaret uppgick till SEK -170,4 m (-220,1).

Rorelseresultat
Kvarvarande verksamhet

EBITDA for kvarvarande verksamhet uppgick till SEK -70,0 m
(-55,2) for kv 4 och till SEK -285,7 m (-262,1) for helaret.

EBITDA-bidraget fran US Commercial uppgick till SEK -27,5 m
(-32,4) for kv 4 och till SEK -108,2 m (-133,7) for helaret.

Det totala EBIT-resultatet for kvarvarande verksamhet uppgick
till SEK -103,2 m (-169,3) for kv 4 och till SEK -352,7 m (-427,2)
for helaret.

EBIT-bidraget fran US Commercial uppgick till SEK -50,3 m
(-136,6) for kv 4 och till SEK -134,2 m (-258,9) for helaret.

FINANSIELL OVERSIKT

Finansnetto och skatt
Kvarvarande verksamhet

Finansnettot for kv 4 uppgick till SEK -12,3 m (-8,3) och
forklaras huvudsakligen av lagre obligationslanekostnader om
SEK -12,2 m (-12,4), negativ orealiserad valutakurseffekt om
SEK -0,5 m (+3,8) hanforlig till moderbolagets bankkonton i
USD samt lagre ranteintakter fran bankkonton om SEK 0,6 m
(0,6). Finansiella poster uppgick till SEK -50,3 m (-50,3) for
helaret.

Totala skattekostnader uppgick till SEK -0,1 m (-0,2) for

kv 4 och SEK -0,3 m (-0,5) for helaret. Orexo genomfor
regelbundna bedémningar av den uppskjutna skattefordran
och genomfor justeringar i enlighet med kraven i IAS 12.

Periodens resultat

Periodens resultat for kv 4 for kvarvarande verksamhet uppgick
till SEK -115,6 m (-177,8) och fér avvecklad verksamhet till

SEK 840,4 m (61,6). For helaret uppgick periodens resultat for
kvarvarande verksamhet till SEK -403,3 m (-478,0) och fér
avvecklad verksamhet till SEK 1 042,6 m (275,0).

Kassa och kassaflode

Kassafldde fran den ldpande verksamheten for kvarvarande
verksamhet uppgick till SEK -23,6 m (-89,5) for kv 4 och pa-
verkades positivt framst av ett lagre negativt rorelseresultat och
av positiva forandringar i rorelsekapital till foljd av forsaljningen
av Zubsolv US-verksamheten. Kassaflode fran den l&pande
verksamheten uppgick till SEK -195,4 m (-326,5) for helaret.

Det totala kassaflddet for perioden uppgick till SEK 811,0 m
(0,5), exklusive en negativ USD valutaeffekt om SEK -4,3 m
(7,9). Det totala kassaflédet for helaret uppgick till

SEK 806,6 m (-53,5), exklusive en negativ USD valutaeffekt
om SEK -175m (5,8).
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Avvecklad verksamhet paverkade kassaflodet positivt med
SEK 829,8 m (95,7) for kv 4 och SEK 1 023,5 m (293,8) for helaret.

Per den 31 december 2025 uppgick likvida medel till

SEK 912,4 m (123,3) och rantebadrande skulder till SEK 483,1 m
(460,0), vilket innebar en positiv nettokassaposition om

SEK 429,2 m (-336,8). Likvida medel dkade med SEK 806,7 m
fran kv 3 2025.

Investeringar

Bruttoinvesteringar i materiella och immateriella anlaggnings-
tillgangar uppgick till SEK 0,0 m (0,8) for kv 4 och till SEK 0,0 m
(4,6) for helaret.

Eget kapital

Eget kapital per den 31 december 2025 uppgick till SEK 490,6 m
(-126,3).

Moderbolaget

Nettoomsattningen for kv 4 uppgick till SEK 3,3 m (34,4),
varav SEK 0,0 m (26,2) avsag forsaljning till koncernbolag.
Minskningen férklaras av internforsaljning av tillgangar
relaterade till Zubsolv US-verksamheten till det helagda
dotterbolaget Biolipox under kv 4 2024. Nettoomsattningen
uppgick till SEK 26,0 m (303,8) for helaret, varav SEK 0,0 m
(274,0) avsag forsaljning till koncernbolag.

Totalt EBIT uppgick till SEK -76,9 m (960,1) for kv 4 och

till SEK -251,8 m (911,7) for helaret. Minskningen forklaras
huvudsakligen av avyttringen av Zubsolv US-verksamheten
fran Orexo till Biolipox i kv 4 2024.

Resultat fore skatt uppgick till SEK -333,2 m (953,8) for kv 4
och till SEK -467,2 m (865,3) for helaret, framst forklarat av
en redovisningsmassig nedskrivning om SEK 269,2 m av en
koncernintern fordran till foljd av avyttringen av Zubsolv US-
verksamheten till Dexcel Pharma USA.

Investeringar i utrustning fér utvecklingsorganisationen under
kv 4 uppgick till SEK 0,0 m (0,8) och till SEK 0,0 m (4,6) for
helaret.

Per den 31 december 2025 uppgick moderbolagets likvida
medel till SEK 14,7 m (61,2).

Moderbolagets egna kapital per den 31 december 2025
uppgick till SEK 583,2 m (1 027,4). Minskningen jamfért med
samma period féregaende ar forklaras framst av negativt
rorelseresultat och en redovisningsmassig nedskrivning om
SEK 269,2 m av en koncernintern fordran.

FINANSIELL OVERSIKT
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Ovrig information

Hallbarhet

Under kvartalet genomfdrdes den arliga medarbetar-
undersdkningen som visade utmarkta resultat, i linje med
tidigare ar. Orexo ses som en arbetsplats som bryr sig om

sina medarbetare och erbjuder en halsosam balans mellan
arbete och fritid. Medarbetarna rapporterar hég trivsel och

en stark vilja att rekommendera Orexo som arbetsplats, vilket
aterspeglas i ett mycket hdgt eNPS-resultat pa 64 i Sverige (67)
och 71 USA (72)%.

Avyttringen av Zubsolv® US till Dexcel Pharma USA, per

31 december 2025, innebar en stor paverkan pa Orexos
hallbarhetsarbete inom framfor allt fokusomradena, Ansvarfullt
féretagande, Tillgang till halsovard och sjukvard samt Miljé och
klimatpaverkan. Under kv 1 2026 kommer en &versyn goras
avseende hallbarhetsstrategin och vilka effekter det far pa
bolagets prioriteringar och operativa arbete inom omradet.

Utfall finansiell utsikt 2025

For att underlatta jamférbarhet och utvardering av de fi-
nansiella utsikterna for 2025 har nyckeltalen justerats for att
exkludera effekterna av transaktionen avseende Zubsolv-
verksamheten i USA.

e Buprenorfin/naloxon marknaden vaxer
2-5 procent, baserat pa nuvarande tillvaxttakt
Utfall: 3 procent.

e Nettointakter for Zubsolv i USD i intervallet USD 50-55 m
Utfall: USD 50,8 m och rensat fran den ej aterkommande
rabattbetalningen USD 51,7 m.

o OPEX, exkl. avskrivningar och amorteringar, i intervallet
SEK 460-500 m
Utfall: SEK 467,6 m.

o Positivt EBITDA for helaret 2025.
Utfall: SEK 3,2 m.

Den finansiella prognosen for 2025 baserades pa ett
framatblickande antagande om en USD/SEK-vaxelkurs pa
10,50.

Framatblickande uttalanden

Denna rapport innehaller framatblickande uttalanden som
aterspeglar bolagets nuvarande férvantningar. Aven om
bolaget anser att de férvantningar som aterspeglas i dessa
framatblickande uttalanden ar rimliga, kan ingen garanti ges
for att dessa forvantningar ar korrekta eftersom de ar foremal
for risker och osakerheter som kan fa de faktiska resultaten
att avvika vasentligt pa grund av en mangd olika faktorer.

Framatblickande uttalanden avser endast den tidpunkt da de
gjordes, och utéver vad som kravs enligt tillamplig lag atar
sig bolaget ingen skyldighet att uppdatera nagot avdem med
hansyn till ny information eller framtida handelser.

Risker och osakerhetsfaktorer

Orexo ar exponerat for externa risker, inklusive geopolitiska
konflikter samt politiska och regulatoriska forandringar.
Bolagets verksamhet kan aven paverkas av operativa och
finansiella risker, dar de senare kan f& konsekvenser for
Orexos finansiella resultat och stallning. Orexo arbetar
kontinuerligt och proaktivt med att identifiera, beddma och
hantera saval befintliga som framtida risker. Betydande risker
och osakerheter beskrivs i Not 4, Tvister, i Delarsrapporten
samt i Ars- och hallbarhetsredovisningen for 2024, dar dven
risker kopplade till bolagets tidigare kommersiella verksamhet
anges. Den aktuella riskprofilen kommer att uppdateras i Ars-
och hallbarhetsredovisningen for 2025, som publiceras den
27 mars 2026.

Med hansyn till att tullar kan komma att inforas pa global

handel kan Orexos utvecklingsprojekt paverkas da dessa ar mer
beroende av en internationell forsdrjningskedja. Den nuvarande
nivan av osakerhet gor det utmanande att vidta omedelbara
atgarder, men bolaget foljer utvecklingen noga och arbetar med
riskhantering for olika scenarier. Detta arbete kan leda till att
vissa delar av den planerade férsorjningskedjan omprovas.

OVRIG INFORMATION

Ordlista

Se https://orexo.se/ordlista/

Uppsala, 5 februari, 2026

Nikolaj Serensen
VD och koncernchef

Rapporten har inte granskats av bolagets revisorer.

Delérsrapport kv 4 2025 15



REFERENSER

Referenser

1 Sid 5, Biomedical Advanced Research and Development Authority, som ar en del av Administration for Strategic Preparedness
and Response inom det amerikanska halsodepartementet.

3 Sid 10, New Chemical Entity, pa svenska ny kemisk substans.

4 Sid 15, eNPS-score eller Employee Net Promoter Score ar ett vedertaget begrepp inom medarbetarundersokningar for att mata
engagemang och lojalitet bland anstallda.
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FINANSIELLA RAPPORTER,

Finansiella rapporter, noter och nyckeltal

KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT | SAMMANDRAG

NOTER OCH NYCKELTAL

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
SEKm Noter okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec SEKm okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Nettoomséattning 9 3.3 8.2 26,0 29,7 Periodens resultat 724,8 -116,2 639,3 -203,0
Kostnader for salda varor -2,6 -5,2 -14,5 -18,7
Bruttovinst 0,7 3,0 11,5 11,0 Svrigt totalresultat
Férsiljningskostnader -39 74 146 296 Poster som senare kan aterforas i resultat-

’ ' ’ ' rakningen:
Administrationskostnader -25,5 -51,6 -110,7 -151,3
Forsknings- och utvecklingskostnader -76,2 -144,7 -2331 -2957 Omrékningsdifferenser - 17.2 - 17.9
Ovriga rérelseintakter och rérelsekostnader 17 314 -6,0 384 g(‘;’t'f‘ totalresultat for perioden, netto efter 0.0 17,2 0,0 17,9
Rorelseresultat (EBIT) -103,2 -169,3 -352,7 -427,2
Summa totalresultat for perioden * 724,8 -99,0 639,3 -185,1

Finansiella poster — netto -12.3 -83 -50.3 -50.3 L Allt eget kapital och resultat for respektive period ar hanforlig till moderbolagets aktieagare
Resultat efter finansiella poster -115,5 -177,6 -403,0 -477,5
Inkomstskatt 5 -0,1 -0,2 -0,3 -0,5
Periodens resultat for kvarvarande verksamhet -115,6 -177.8 -403,3 -478,0
Periodens resultat for avvecklad verksamhet 8404 61,6 10426 275,0
Periodens resultat! 724,8 -116,2 639,3 -203,0
Resu__ltat_per aktie kvarvarande verksamhet, fore 333 515 11,65 -13.86
utspadning, kr
Resultat per aktie kvarvarande verksamhet, efter 333 515 11,65 13,86

utspadning, kr

Delérsrapport kv 4 2025
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KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

2025 2024
SEKm Noter 31dec 31 dec
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar 45,7 64,7
Immateriella anlaggningstillgangar 04 26,9
Nyttjanderattstillgangar 10,7 16,4
Uppskjuten skattefordran 5 21,9 38,9
Ovriga finansiella anldggningstillgangar 59,3 16
Summa anlaggningstillgangar 138,0 148,4
Omsattningstillgangar
Varulager 0,0 60,1
Kundfordringar 184,7 198,5
Ovriga fordringar 52,7 35,2
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 15,0 294
Likvida medel 9124 1233
Summa omsattningstillgangar 1164,8 446,4
SUMMA TILLGANGAR 13028 5948
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Summa eget kapital 490,6 -126,3
Langfristiga skulder
Avsattningar 13,7 24,0
Rantebarande skulder 6 483,1 460,0
Leasingskuld, langfristig 0,7 6,0
Summa langfristiga skulder 497,5 490,0
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 92,6 41,5
Avsattningar 1551 112,1
Ovriga skulder 79 91
Upplupna kostnader 514 58,2
Leasingskuld, kortfristig 7.7 10,0
Summa kortfristiga skulder 314,7 2311
Summa skulder 812,2 7211
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 13028 594.8

FINANSIELLA RAPPORTER, NOTER OCH NYCKELTAL

KONCERNENS FORANDRINGAR | EGET KAPITAL | SAMMANDRAG

2025 2024
SEKm 31 dec 31dec
Ingaende eget kapital -126,3 58,9
Summa totalresultat for perioden 639,3 -185,1
Aktierelaterade ersattningar? 22,7 -
Omklassificering av omrakningsdifferens fran évrigt totalresultat -45,2 —
Utgaende eget kapital 490,6 -126,3

2 Forandringen mot foregadende perioder avser byte av optionsprogrammen fran cash based till

equity based

Delarsrapport kv 4 2025
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

2025 2024 2025 2024
SEKm Noter okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Rorelseresultat -103,2 -169,3 -352,7 -427,1
Erhallna rantor 15 4,2 41 77
Betalade rantor -11,8 -12,6 -471 -60,2
Betald inkomstskatt = — = —
Justering for poster som ej ingar i kassaflddet 3 68,0 101,9 143,8 139,6
Kassafléde fran den l6pande verksamheten foére forandring av rérelsekapital -45,6 -75,7 -251,9 -340,1
Foérandring av rorelsekapital 219 -13,8 56,5 13,6
Kassaflode fran den l6pande verksamheten -23,6 -89,5 -195,4 -326,5
Foérvarv av materiella och immateriella tillgangar — -0,8 — -4,6
Féréandring av finansiella tillgangar = - -19,2 -0,7
Kassaflode fran investeringsverksamheten 0,0 -0,8 -19,2 -53
Amortering av leasingskulder -52 -4,9 -22,3 -22,0
Forandring av aterkopt del i bond 10,0 - 20,0 6,5
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 4,8 -4,9 -2,3 -15,5
Periodens kassafléde fran kvarvarande verksamhet -18,8 -95,2 -216,9 -347,3
Periodens kassaflode fran avvecklad verksamhet 829,8 95,7 10235 293,8
Likvida medel vid periodens ingang 105,6 114,9 123,3 171,0
Kursdifferenser i likvida medel -4,3 79 -17,5 58
Foérandring likvida medel 806,7 84 789,1 -47,7
Likvida medel vid periodens utgang 912,4 1233 912,4 123,3

Delérsrapport kv 4 2025
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Nyckeltal®

Nyckeltalen (kvarvarande verksamhet) nedan ar anvandbara for dem som laser de finansiella rapporterna och ett

komplement till andra avkastningsmatt vid utvardering av implementering av strategiska investeringar och koncernens

férmaga att na finansiella mal och ataganden.

2025 2024 2025 2024

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

Rorelsemarginal, % neg. neg. neg. neg.
Avkastning pa eget kapital, % 544,3 neg. 351,0 neg,
Nettoskuldsattning, SEK m -429,2 336,8 -429,2 336,8
Skuldsattningsgrad, % 98,5 neg. 98,5 neg.
Soliditet, % 377 neg. 377 neg.
Antal aktier, fore utspadning 34705 306 34 505 226 34 625 973 34 491 050
Antal aktier, efter utspadning 40 581 980 34 505 226 39 553 329 34 491 050
Resultat per aktie kavarvarande verksamhet, fore utspadning, kr -3,33 -515 -11,65 -13,86
Resultat per aktie kvarvartande verksamhet, efter utspadning, kr -3,33 -515 -11,65 -13,86
Antal anstallda vid periodens slut 72 110 72 110
Eget kapital, SEK miljoner 490,6 -126,3 490,6 -126,3
Sysselsatt kapital, SEK m 9737 3338 9737 3338
Rorelsekapital, SEK m -62,2 92,0 -62,2 92,0

3 Definitioner av nyckeltal aterfinns i slutet av denna rapport

FINANSIELLA RAPPORTER, NOTER OCH NYCKELTAL
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

2025 2024 2025 2024
SEKm Noter okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Nettoomsattning 3.3 34,4 26,0 303.8
Kostnad salda varor -2,6 -10.2 -14,5 -63,2
Bruttoresultat 0,7 24,1 11,5 240,5
Forsaljiningskostnader -4.6 -39.6 -158 -124.9
Administrationskostnader -8,8 -17.2 -52,4 -58,2
Forsknings- och utvecklingskostnader -68,2 -150,3 -2024 -288,8
Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader 7 4,0 11431 73 11431
Rérelseresultat (EBIT) 769 960,1 -251.8 L7
Ranteintakter och rantekostnader 14,6 -9.3 61,5 -39,9
Ovriga finansiella intakter och kostnader -270,9 3,0 -277.0 -6,5
Finansiella poster — netto -256,3 -6,3 -215,5 -46,4
Resultat fore skatt -333,2 953,8 -467,2 865,3
Inkomstskatt 5 - - - -
Periodens resultat -333,2 953,8 -467,2 865,3
MODERBOLAGETS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT | SAMMANDRAG

2025 2024 2025 2024
SEKm okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Periodens resultat -333,2 953,8 -467,2 865,3
Ovrigt totalresultat — - — -
Summa totalresultat for perioden -333,2 953,8 -467,2 865,3

FINANSIELLA RAPPORTER, NOTER OCH NYCKELTAL
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

2025 2024
SEKm Noter 31 dec 31dec
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Patent, rattigheter, egenutvecklade immateriella anldggningstillgangar och dataprogram 04 24,1
Inventarier, maskiner och férbattringsutgifter pa annans fastighet 45,7 64,7
Andelar i koncernféretag 295,3 2918
Andelar och vardepapper i andra féretag 19,2 —
Summa anlaggningstillgangar 360,6 380,6
Omsattningstillgangar
Varulager 0.0 6.8
Kundfordringar 37 6,8
Ovriga fordringar 8,2 30,3
Fordringar hos koncernféretag 7 709,2 10494
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 18,3 151
Likvida medel 14,7 61,2
Summa omsattningstillgangar 754,2 1169,6
SUMMA TILLGANGAR 1114,8 1550,2
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 583,2 10274
Langfristiga skulder
Avsattningar 8,7 22,3
Obligationslan 483,1 460,0
Summa langfristiga skulder 491,8 482,4
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 11,5 11,6
Ovriga skulder 7.0 76
Skulder till koncernforetag — _
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 214 21,2
Summa kortfristiga skulder 39,9 40,4
Summa skulder 531,6 522,8
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1114,8 1550,2
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Noter

1. Redovisningsprinciper

Denna rapport ar upprattad i enlighet med IAS 34. Orexo
tilldmpar IFRS(R) Accounting Standards som antagits av EU pa
dess koncernredovisning.

Redovisningsprinciperna dverensstammer med dem som
anvandes vid upprattandet av Arsredovisningen for 2024.
Ingen av de andrade standarder och tolkningar som tradde i
kraft per den 1 januari 2025 har haft nagon vasentlig inverkan
pa koncernens finansiella rapporter och har inte tillampats
vid upprattandet av denna finansiella rapport.

Moderbolagets redovisning ar upprattad i enlighet med RFR 2
Redovisning for juridiska personer, samt Arsredovisnings-
lagens 9 kapitel.

2. Segmentsrapportering

Verksamheten kontrolleras och rapporteras genom
segmenten US Commercial och HQ & Pipeline. Segmentet US
Commercial utgor distribution och forsaljning av Zubsolv® for
behandling av opioidberoende och distribution och férsaljning
av digitala program for mental halsa i USA. Det ar ett komple-
ment till existerande behandlingar samt tillgodoser patienter
med tillganag till ett sofistikerat och individualiserat stod nar det
behdvs som mest.

Segmentet HQ & Pipeline utgors av koncernstab, FoU, affars-
utveckling, regelefterlevnad och varuforsorjning. | nettofor-
saljning ingar samtliga intakter fran Zubsolv ex US, Abstral®
och Edluar®.

Verkstallande direktéren ar den huvudsakliga beslutsfattaren
och overvakar rorelseresultatet for koncernens segment
separat for att fatta beslut om resurstilldelning och bedém-
ning av resultat. Segmentets resultat utvarderas baserat pa
EBIT och mats konsekvent med EBIT i koncernredovisningen.

FINANSIELLA RAPPORTER,

FORDELNING AV INTAKTER OCH EBIT PER SEGMENT

NOTER OCH NYCKELTAL

2025 2024 2025 2024
SEKm okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
US Commercial
Nettomsattning — - 0,0 0,0
Kostnad salda varor -2,3 =31 -94 -12,9
Forsaliningskostnader -39 -7.5 -14,6 -29,6
Administrationskostnader -16,8 -34,4 -584 -93,3
Forsknings- och utvecklingskostnader -30,0 -96,0 -57.8 -1351
Ovriga rorelseintékter och rérelsekostnader 2.8 44 6,0 12,0
Rorelseresultat kvarvarande verksamhet (EBIT) -50,3 -136,6 -134,2 -258,9
Avskrivningar och amorteringar kvarvarande verksamhet 22,8 104,2 26,0 125,2
EBITDA kvarvarande verksamhet -27,5 -32,4 -108,2 -133,7
Rorelseresultat avvecklad verksamhet (EBIT) 856,3 71,3 1058,0 286,8
Avskrivningar och amorteringar avvecklad verksamhet = 12,7 = 24,1
EBITDA avvecklad verksamhet 856,3 84,0 1058,0 310,9
Avskrivningar och amorteringar 22,8 116,9 26,0 149,3
EBITDA 828,8 51,7 949,7 177.2
HQ & Pipeline
Nettoomsattning 3,3 8,2 26,0 29,7
Kostnad salda varor -0,2 -2.1 -51 -58
Forsaliningskostnader — 01 0,0 0,0
Administrationskostnader -8,7 -17.1 -52,2 -57.9
Forsknings- och utvecklingskostnader -46,1 -48,7 -175.3 -160,6
Ovriga rorelseintékter och rérelsekostnader -11 27,0 -12,0 26,4
Rorelseresultat kvarvarande verksamhet (EBIT) -53,0 -32,8 -218,5 -168,3
Avskrivningar och amorteringar kvarvarande verksamhet 10,4 9,9 41,0 39,9
EBITDA kvarvarande verksamhet -42,5 -22,8 -177,5 -128,3
Koncern
Nettoomséattning 3,3 8.2 26,0 29,7
Kostnad salda varor -2,6 -5,2 -14,5 -18,7
Forsaljningskostnader =59 -74 -14,6 -29,6
Administrationskostnader -25,5 -516 -110,7 -151,3
Forsknings- och utvecklingskostnader -76,2 -144,7 -2331 -295,7
Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader 17 314 -6,0 384
Rorelseresultat kvarvarande verksamhet (EBIT) -103,2 -169,3 -352,7 -427,2
Avskrivningar och amorteringar kvarvarande verksamhet 332 1141 67,0 165,1
EBITDA kvarvarande verksamhet -70,0 -55,2 -285,7 -262,1
Rorelseresultat avvecklad verksamhet (EBIT) 856,3 71,3 1058,0 286,8
Avskrivningar och amorteringar avvecklad verksamhet = 12,7 = 24,1
EBITDA avvecklad verksamhet 856,3 84,0 1058,0 310,9
Avskrivningar och amorteringar 33,2 126,8 67,0 189,2
EBITDA 786,3 28,8 7723 48,9
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3. Kassaflode

JUSTERINGAR FOR EJ KASSAFLODESPAVERKADE POSTER

2025 2024 2025 2024
SEKm okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Avskrivningar/amorteringar och nedskrivningar 332 114,1 67,0 165,1
Férandringar i avsattningar 431 -4,7 55,7 -20,3
Ovriga ej kassaflddespaverkande poster -0,8 0,0 -0,8 0,5
Valutakursintakter och kostnader 12 -7.6 12,3 -5.8
Aktierelaterade ersattningar -8.8 — 9,6 —
Totalt kvarvarande verksamhet 68,0 101,9 143,8 139,6

4, Tvist
Foéreldaggande utfardat av amerikanska myndigheter

Den 14 juli 2020 blev Orexo medveten om att de amerikanska
myndigheterna inlett en utredning, vilken fortfarande

pagar. Baserat pa kommunikation fran de amerikanska
myndigheterna anser Orexo att utredningen framst ror vissa
historiska marknadsforingskampanjer och huruvida de var
forenliga enligt lag. Andra omraden som ar av intresse ar
Orexos val av vardgivare vid marknadsféring, liksom bolagets
patientstddsprogram. Orexo anser att Zubsolv marknadsforts
pa ett korrekt och ansvarsfullt satt, men arbetar med att na
en losning. Orexo kanner vid detta datum inte till att det
finns nagot civilrattsligt eller straffrattsligt arende registrerat
relaterat till utredningen.

5. Uppskjuten skatt

Skatteeffekten av koncernens temporara skillnader relateras
till icke-avdragsagilla kortfristiga avsattningar for forsaljnings-
rabatter, returer, distribution och andra relevanta avdrag i
bolagets verksamhet i USA.

Uppskjuten skattefordran avser internvinst i lager icke-av-
dragsgilla kortfristiga avsattningar for férsaljningsrabatter,
returer, distribution och andra relevanta avdrag i bolagets
verksamhet i USA

Det skattemassiga underskottet i koncernen uppgar till

SEK 1 258,7 m per den 31 december 2025 och avser
svenska foretag. Uppskjuten skattefordran for skattemassi-
ga underskott redovisas endast i den man det ar sannolikt
att skattepliktiga vinster kommer att finnas tillgangliga mot
vilka férlusterna kan utnyttjas. Koncernens skattemassiga
underskottsavdrag per balansdagen har inte redovisats som
uppskjuten skattefordran i enlighet med kraven i IAS 12.
Det finns ingen tidsgrans f&r nar resterande forlustavdrag
kan utnyttjas.

6. Finansiella instrument

Koncernens finansiella instrument bestar av kortfristiga
fordringar, langfristiga fordringar, likvida medel, kortfris-

tiga icke-rantebarande skulder, kortfristiga rantebarande
skulder och langfristiga rantebarande skulder. De finansiella
instrument som innehas av koncernen redovisas till upplupet
anskaffningsvarde beraknad med effektiva rantemetoden.
Gruppen innehar inte ndgra ekonomiska instrument som
redovisas till verkligt varde. Vardet pa finansiella instrument
som innehas i balansrakningen ar vasentligen detsamma
som bokforingsvardet.

Den langfristiga rantebarande skulden bestar av ett socialt
obligationslan uppgaende till totalt SEK 500 m som forfaller
den 28 mars 2028 med en rorlig ranta om STIBOR 3 manader
+6,5 procent (STIBOR beraknas som lagst till noll). Laneavtalet

FINANSIELLA RAPPORTER, NOTER OCH NYCKELTAL

innehaller begransningar avseende eventuell férandring i
bolagets agarstruktur, s.k. change-of-control, samt kvartalsvis
rapportering av underhallstest och, i forekommande

fall, incurrence test. Bolaget har framgangsrikt uppfyllt
underhallstestet under varje redovisat kvartal och ser inga
kommande omstandigheter som skulle forsvara uppfyllandet
av dessa.

7. Transaktioner med narstaende

Det har inte skett nagra vasentliga transaktioner med
narstaende under perioden utdver varuforsaljning mellan
Biolipox AB och Orexo Inc samt ersattning till styrelse, VD och
ledande befattningshavare. Samtliga transaktioner har genom-
forts pa armlangds avstand.

8. Vasentliga hdandelser efter periodens utgang

> Inga vasentliga handelser efter periodens utgang.
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9. Intakter fran kundavtal

2025 okt-dec

FINANSIELLA RAPPORTER, NOTER OCH NYCKELTAL

2025 jan—dec

SEKm Zubsolv®  Abstral® Edluar® Vorvida® MODIA® Total SEKm Zubsolv Abstral Edluar Vorvida MODIA Total
Segment Segment
US Commercial — — — — — 0,0 US Commercial — — — 0,0 — 0,0
HQ & Pipeline — 0.3 3,0 - — 33 HQ & Pipeline 9.2 4,0 12,8 — - 26,0
Totala intékter fran kundavtal 0,0 0,3 3,0 0,0 0,0 33 Totala intékter fran kundavtal 9,2 4,0 12,8 0,0 0,0 26,0
Geografiska marknader Geografiska marknader
USA - - 03 — - 0,3 USA - - 1,0 0,0 — 1,0
EU & UK - 0,3 2,1 — — 2,5 EU & UK 9,2 4,3 9,3 - - 22,7
Ovriga varlden - - 0,5 - - 0,5 Ovriga varlden - -0,2 2,6 - - 2,4
Totala intékter fran kundavtal 0,0 0,3 3,0 0,0 0,0 33 Totala intékter fran kundavtal 9,2 4,0 12,8 0,0 0,0 26,0

2024 okt-dec 2024 jan—dec
SEKm Zubsolv Abstral Edluar Vorvida Deprexis MODIA Total SEKm Zubsolv Abstral Edluar Vorvida Deprexis® MODIA Total
Segment Segment
US Commercial — — - — 0.0 - 0,0 US Commercial — - — — 0.0 — 0,0
HQ & Pipeline 34 1,2 3,6 — — - 8,2 HQ & Pipeline 89 8.2 12,5 — — — 29,7
Totala intékter fran kundavtal 34 12 3,6 0,0 0,0 0,0 8,2 Totala intékter fran kundavtal 8,9 8,2 12,5 0,0 0,0 0,0 29,7
Geografiska marknader Geografiska marknader
USA - — 0,2 - 0.0 - 0,2 USA — - 14 — 0.0 — 14
EU & UK 34 10 2,3 - - - 6,7 EU & UK 89 75 81 — - - 24,5
Ovriga varlden - 0.2 1,0 - - - 1,2 Ovriga varlden — 0,7 31 — - — 38
Totala intakter fran kundavtal 3,4 12 3,6 0,0 0,0 0,0 8,2 Totala intékter fran kundavtal 8,9 8,2 12,5 0,0 0,0 0,0 29,7
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10. Avvecklad verksamhet

Beskrivning

Den 31 december slutférde Orexo transaktionen med Dexcel Pharma USA, som forvarvade de fulla rattigheterna till Zubsolv i USA. Den initiala kédpeskillingen som
betalades vid transaktionens slutférande uppgick till USD 91 m plus vardet av lagret pa USD 3,8 m. Dessutom har USD 3 m satts in pa ett sparrkonto i enlighet med
sedvanliga villkor for att sakerstalla saljarens skyldigheter enligt avtalet. Det ger en kdpeskilling om USD 91,8 m (SEK 854,5 m).

Vidare har Orexo ratt till en villkorad ersattning pa upp till USD 16,8 m, baserat pa framtida nettoférsaljning under 2026 och 2027. Den diskonterade uppskattade
villkorade ersattningen uppgar till SEK 75,9 m och ingar i "Vinst vid forsaljning av Zubsolv US verksamheten” i analysen nedan.

Analys av resultat och kassafléden

Resultatet och kassaflédesinformationen som redovisas nedan avser aret som avslutades 31 december 2025 och aret som avslutades den 31 december 2024.

ANALYS AV RESULTAT OCH KASSAFLODEN AVVECKLAD ZUBSOLV US VERKSAMHET

2025 2024 2025 2024
SEKm okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Zubsolv US forsaljning produkter 138,6 152,1 499,0 560,3
Kostnad sald vara -154 -171 -39,7 -534
Forsaliningskostnader -29,5 -41,0 -141,5 -161,6
Administrationskostnader =31l -44 -11.9 -14.1
Forsknings- och utvecklingskostnader -34 -18,2 -17,0 -44,3
Vinst vid férsaljning av Zubsolv US verksamheten 769,1 — 769,1 =
Finansiella poster — netto — - — -
Resultat fran avvecklad verksamhet fére skatt 856,3 71,3 1058,0 286,8
Skatt =159 -9.7 -154 -11,9
Resulat fran avvecklad verksamhet 840,4 61,6 1042,6 275,0
Nettokassaflode fran den l6pande verksamheten 174,7 95,7 368,4 2938
Nettokassafldde fran investeringsverksamheten 655,1 — 655,1 —
Nettokassaflode fran finansieringsverksamheten = - = —
Nettodkning av likvida medel som genererats av den avvecklade verksam- 829,8 95.7 10235 293,8

heten
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INFORMATION AVSEENDE AVVECKLING AV ZUBSOLV US VERKSAMHETEN

2025 2024 2025 2024
SEKm okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Erhallet forsaljningspris eller forsaljningspris som férvantas erhallas:
Overenskommen képeskilling 854,5 - 854,5 -
Beraknad tillaggskopeskilling 75,9 — 75,9 —
Total képeskilling 930,4 - 930,4 —
Salda inventarier -394 — -394 —
GTN-poster -77,3 - -77,3 -
Arsavgift FDA och patent -17.41 - -171 -
Avgifter for transaktionsradgivare -40,9 - -40,9 —
Resultat fore skatt fore omklassificering av valutaomrakningsreserv 755,7 - 755,7 -
Omklassificering av valutaomrakningsreserv 13,4 — 134 —
Resultat vid forsaljning efter skatt 769,1 0,0 769,1 0,0
2025
SEKm 31 dec
Varulager 39,4
Summa tillgangar 39.4
Summa skulder =
Nettotillgangar 39,4

Delérsrapport kv 4 2025
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Definitioner och avstamning av nyckeltal

FINANSIELLA RAPPORTER, NOTER OCH NYCKELTAL

NYCKELTAL OCH VISS ANNAN RORELSEINFORMATION OCH INFORMATION PER AKTIE HAR DEFINIERATS ENLIGT FOLJANDE

Marginaler

Rorelsemarginal (EBIT marginal)
Avkastning

Avkastning pa eget kapital
Kapitalstruktur
Nettoskuldsattning
Skuldsattningsgrad
Rorelsekapital

Sysselsatt kapital
Bruttoinvesteringar

Data per aktie

Antal aktier efter utspadning
Resultat per aktie, fore utspadning

Resultat per aktie, efter utspadning

Ovriga definitioner
Rorelsekostnader
Rérelseresultat (EBIT)

EBITDA

Definition/berakning

Rorelseresultatet fore finansiella poster och skatt i procent av
nettoomsattningen

Definition/berakning
Periodens resultat i procent av genomsnittligt eget kapital
Definition/berakning

Kort- och langfristiga rantebarande skulder inklusive pensionsskulder, minus
likvida medel och kortfristiga investeringar

Rantebarande skulder dividerade med eget kapital

Totala omsattningstillgangar exklusiv likvida medel minus kortfristiga skulder
exklusiv rantebarande kortfristiga skulder.

Rantebarande skulder och eget kapital

Vardet av en investering innan avskrivningar

Definition/berakning

Aktier vid periodens slut justerat fér utspadningseffekten av potentiella aktier

Resultatet dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier fore
utspadning

Resultatet dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier efter
utspadning

Definition/berakning

Kostnader som uppstar i det dagliga arbetet i rérelsen. Kostnader relaterade
till finansiering anses inte som en del av den dagliga verksamheten

Rorelseresultatet fore finansiella poster och skatt, dvs detsamma som
rérelseresultat

Resultat fére rantor, skatter, avskrivningar och amorteringar. Rérelseresultat
(EBIT) plus avskrivningar och amorteringar

Syfte
Roérelsemarginalen anvands for att mata operativ [dnsamhet
Syfte

Avkastning pa eget kapital anvands for att analysera [&nsamhet éver tid, givet de resurser som ar hanférliga till
moderbolagets agare

Syfte

Nettoskulden anvands som ett matt pa férmagan att med tillgangliga likvida medel betala av samtliga skulder om
dessa forfoll pa dagen for berakningen

Nettoskuldsattningsgraden mater storleken pa skulden ett féretag anvander for att finansiera sina tillgangar i
forhallande till det vardebelopp som representeras i eget kapital.

Rorelsekapitalet anvands for att mata foretagets fédrmaga, utover likvida medel och rantebarande kortfristiga skulder,
att mota kortfristiga kapitalkrav

Sysselsatt kapital mater foretagets formaga att, utdver likvida medel, tillgodose rorelsens behov
Bruttoinvesteringar ar ett matt pa bolagets investeringar i materiella och immateriella anldggningstillgangar
Syfte

Anvands for att berakna resultat per aktier efter utspadning

Resultat per aktie mater hur mycket av nettovinsten som ar tillganglig fér utdelning till aktiedgarna per aktie fore
utspadning

Resultat per aktie mater hur mycket av nettovinsten som ar tillganglig for utdelning till aktiedgarna per aktie efter
utspadning. Vid negativt resultat per aktie redovisas resultat per aktie efter utspadning till samma som resultat per
aktie fore utspadning

Syfte

Rorelsekostnader avspeglar kostnader for forsaljning, administration, forskning och utveckling, avskrivningar,
samt ovriga rorelseintakter och rorelsekostnader

Nyckeltalet méjliggdr jamforelser av lGnsamheten oavsett bolagsskattesats och oberoende av bolagets f-
inansieringsstruktur

Resultatmatt som ar narmare korrelerat med kassafldde, da icke-kassapaverkande objekt som avskrivhingar och
amorteringar ar uteslutna
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FINANSIELLA RAPPORTER, NOTER OCH NYCKELTAL

NYCKELTAL OCH VISS ANNAN RORELSE — OCH AKTIERELATERAD INFORMATION AR AVSTAMT PA
FOLJANDE SATT

2025 2024 2025 2024 . 2025 2024 2025 2024
EBITDA kvarvarande verksamhet SEK m okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec RORELSEKOSTNAD SEK m okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
EBIT -103,2 -169,3 -352,7 -427.2 Forsaljningskostnader -39 -74 -14,6 -29,6
Avskrivningar och amorteringar 33,2 114,1 67,0 165,1 Administrativa kostnader -25,5 -516 -110.7 -1513
EBITDA kvarvarande verksamhet -70,0 -55,2 -285,7 -262,1 Forsknings- och utvecklingskostnader -76,2 -144.7 -233,1 -2957
Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader 17 314 -6,0 384
Rorelsekostnader -103,9 -172,3 -364,3 -438,2
2025 2024 2025 2024
EBITDA utan effekter av Zubsolv US affarstransaktion SEK m okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
EBIT -16,0 - -63,8 -
Avskrivningar och amorteringar 33,2 - 67,0 -
EBITDA utan effekter av Zubsolv US affarstransaktion 17,2 0,0 3,2 0,0
) 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
AVKASTNING PA EGET KAPITAL okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec BRUTTOINVESTERINGAR SEK m okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Eget kapital, ingaende balans -224,3 =272 -126,3 58,9 Investeringar i materiella anlaggningstillgangar — 0,6 — 31
Eget kapital, utgaende balans 490,6 -126,3 490,6 -126,3 Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar — 0,2 — 16
Genomsnittligt eget kapital 133,2 -76,8 1822 -33,7 Bruttoinvesteringar 0,0 0,8 0,0 4,6
Periodens resultat 7248 -116,2 639,3 -203,0
Avkastning pa eget kapital % 5443 neg. 351,0 neg.
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NYCKELTAL OCH VISS ANNAN RORELSE — OCH AKTIERELATERAD INFORMATION AR

AVSTAMD PA FOLJANDE SATT

NYCKELTAL OCH VISS ANNAN RORELSE — OCH AKTIERELATERAD INFORMATION AR

AVSTAMD PA FOLJANDE SATT

2025 2024 2025 2024

Nettoskuldsattning SEK m okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Kortfnst}ga or;h langfr!suga rantebarande 4831 460,0 4831 460,0
skulder inklusive pensionsskulder
Likvida medel 912,4 123,3 9124 123,3
Nettoskuldsattning -429,2 336,8 -429,2 336,8
NYCK_ELTAL OC_.H VISS ANN_AN RORELSE — OCH AKTIERELATERAD INFORMATION AR
AVSTAMD PA FOLJANDE SATT

2025 2024 2025 2024
Resultat per aktie, fore utspadning SEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Antal aktier, fore utspadning 34705 306 34 505 226 34 625973 34 491 050
Periodens resultat SEK m -115,6 -177,8 -403,3 -478,0
Resultat per aktie, fore utspadning -3,33 -5,15 -11,65 -13,86

2025 2024 2025 2024
Skuldsattningsgrad okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Rantebarande skulder 483,1 460,0 483,1 460,0
Eget kapital 490,6 -126,3 490,6 -126,3
Skuldsattningsgrad % 98,5 neg. 98,5 neg.

NYCKELTAL OCH VISS ANNAN RORELSE — OCH AKTIERELATERAD INFORMATION AR

AVSTAMD PA FOLJANDE SATT

2025 2024 2025 2024
Resultat per aktie, efter utspadning SEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Antal aktier, efter utspadning 40 581980 34 505 226 39 553 329 34 491 050
Periodens resultat SEK m -115,6 -177,8 -403,3 -478,0
Resultat per aktie, efter utspadning* -2,85 -5,15 -10,20 -13,86

4Till folid av negativa varden redovisas resultat per aktie efter utspadning med samma varden som for

resultat per aktie fore utspadning i 6vriga tabeller i rapporten.
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Orexo ar ett svenskt l[akemedelsbolag som utvecklar livraddande behandlingar och lakemedel fér allvarliga sjukdomar som
moter framtidens vardbehov. Karnan i verksamheten ar den egenutvecklade lakemedelsteknologin AmorphOX®, som foérbattrar
biotillganglighet och stabilitet hos bade sma och stora molekyler. Teknologin méjliggdr nya och mer effektiva losningar for
administrering, tillverkning och distribution av lakemedel. Med 6ver 30 ars erfarenhet och flera globalt godkanda lakemedel
utvecklar Orexo en diversifierad pipeline med program i bade klinisk och preklinisk utvecklingsfas. Bolaget samarbetar med
ledande partners inom forskning, utveckling och kommersialisering. Orexo har sitt huvudkontor i Uppsala, ar noterat pa Nasdaqg
Stockholms huvudlista och handlas aven som ADR pa OTCQX-marknaden i USA.

For ytterligare information om Orexo vanligen besok, www.orexo.se.
Du kan ocksa besoka oss pa Linkedin, X och YouTube.

injli Xl >

Denna information ar sadan information som Orexo AB (publ) ar skyldig att offentliggdra enligt EU:s marknadsmissbruksférordning och lagen om vardepappersmarknaden. Informationen l@mnades
genom ovanstaende kontaktpersoners forsorg, for offentliggdérande den 5 februari, 2026, kl 7.



