Inbjudan till nyteckning av
aktier i Doxa AB (publ) augusti 2005

Doxa



Erbjudandetisammandrag

Foretrddesriitt: Varje femtal aktier ger riitt att teckna en ny aktie.
Teckningskurs: 12,50 SEK per aktie.

Avstdmningsdag: 5 augusti 2005.

Teckning och betalning: Med foretridesritt

Teckning med foretréidesritt skall ske genom betalning under perioden 15 augusti 2005

— 31augusti 2005.

Utan foretriidesriitt

Teckning utan foretridesritt skall ske under perioden 15 augusti 2005 — 31 augusti 2005.
Betalning skall d4 ske kontant senast fem bankdagar efter beslut om tilldelning.
Anmilningsblankett for teckning utan foretridesriitt kan bestillas frin bolaget eller laddas

ner frdn bolagets hemsida.

Detta prospekt innehéller historisk marknadsinformation och branschprognoser, inklusive information avseende storle-
ken pa de marknader déir Doxa verkar eller delar av dessa. D4 inget annat angivits dr marknadsinformationen och bran-

schprognoserna Doxas egen bedémning vilken baseras pd killor sdsom professionella informationsforetag, facklitteratur
och artiklar, olika foretags hemsidor och annan offentlig information. Branschprognoser ir till sin natur osikra. Det kan

inte garanteras att nigon av dessa prognoser kommer att uppnds.

Detta prospekt har upprattats i enlighet med reglerna i aktiebolagslagen (1975:1385), lagen om handel med finansiella instrument (1991:980),
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 1995:21) om prospekt samt Naringslivets Borskommittés rekommendation om utformning av prospekt.

| prospektet inkluderas uttalanden om framtidsutsikter vilka dr uppréttade av styrelsen fér Doxa AB (publ) och 4r baserade pa nuvarande mark-
nadsforhallanden samt i 6vrigt radande omvarldsfaktorer. Limnad information angaende framatriktade antaganden utgor subjektiva uppskatt-
ningar och prognoser infor framtiden, och ar darmed férenade med osakerhet. Uttryck som orden "férvéntas”, "antas”, "bor", "bedoms” och lik-
nande uttryck anvands for att indikera att informationen dr att beakta som uppskattningar och prognoser. Uppskattningarna och prognoserna ar
gjorda pa grundval av uppgifter som innehaller saval kinda som okanda risker och osakerheter. Nagon forsakran av att Iimnade uppskattningar
och prognoser avseende framtiden kommer att realiseras lamnas inte, vare sig uttryckligen eller underforstatt. Mot bakgrund harav rekommen-
deras investerare att sjdlvstandigt géra en utvidrdering av framtiden infor sin investering med detta prospekt som grund. Doxa atar sig inte att
offentliggora uppdateringar eller revideringar av framtidsinriktade uttalanden, oavsett om det skulle féranledas av ny information, framtida hén-
delser eller av annan anledning.

Prospektet har godkants av och registrerats hos Finansinspektionen i enlighet med bestdimmelserna i 2 kap 4§ lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument.

Godkannandet och registreringen innebdr inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i prospektet ar riktiga eller fullstandiga.

Varken aktierna eller de betalda och tecknade aktierna i Doxa AB &r féremal for handel eller ansékan darom. De kommer foljaktligen inte regi-
strerats och kommer inte att registreras i enlighet med United States Securities Act fran 1933 ("Securities Act"), inte heller i enlighet med nagon
vardepapperslag i nagon delstat i USA eller nagon provinslag i Kanada och far inte 6verlatas eller utbjudas till forsaljning i Amerikas Forenta Stater
eller i Kanada eller till personer med hemvist dér eller for sddan persons rakning annat &n i sadana undantagsfall som inte kraver registrering
enligt Securities Act eller nagon delstatslag i USA eller provinslag i Kanada.

Erbjudandet riktar sig ej heller i Gvrigt till sadana personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgérder
dn de som foljer av svensk ratt. Prospekt far inte distribueras i ndgot land dar distribution eller erbjudandet kraver atgard enligt féregaende
mening eller strider mot regler i sddant land. Anmalan om teckning av aktier i strid med ovanstdende kan komma att anses vara ogiltig.

Eventuell tvist eller eventuellt krav, av vad slag det vara ma, som uppkommer med anledning av innehallet i eller spridningen av detta pro-
spekt och/eller erbjudandet i 6vrigt samt alla harmed sammanhéngande fragor skall exklusivt avgéras av svensk domstol med exklusiv tillimp-
ning av svensk ratt.



Inbjudan

Hirmed inbjudes, i enlighet med villkoren i detta prospekt,
aktiedigarna att med foretridesritt teckna nya aktier i Doxa
AB (publ) ("Doxa”). Varje femtal aktier ger riitt att teckna en
ny aktie.

Styrelsen for Doxa beslét den 17 juni 2005, under férut-
sittning av bolagsstimmas godkinnande, att genomfora
en okning av aktiekapitalet genom nyemission av hogst
1395 749" aktier, envar om nominellt 1,00 SEK, vilka med
foretridesriitt erbjuds befintliga aktieiigare.

Under antagande att Doxas kvarvarande konvertibla for-
lagslan nr1 (se sidan 30) konverteras fore avstimningsdagen
och under antagande att foretridesemissionen tecknas fullt
ut, kommer aktickapitalet att 6ka med 1395 749 SEK for att
dérefter uppga till hogst 10 534 495 SEK. Emissionskostna-
derna redovisas som en avdragspost frin emissionsbeloppet.

Emissionskursen har faststillts till 12,50 SEK per aktie,
vilket medfor att bolaget tillfors hogst 17,4 MSEK fore
emissionskostnaderna, vilka beriknas uppgd till 0,4 MSEK.
De aktier som inbjudan avser kommer att representera 13
procent av aktickapitalet och résterna vid fulltecknad ny-

emission.
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For det fall nyemissionen ej blir fulltecknad med stod av
teckningsritter, kommer styrelsen besluta dels i vilken ut-
strickning fordelning av aktier utan foretriidesritt skall dga
rum, dels hur sddan eventuell fordelning skall ske.

For att forstirka Doxas likviditet under sommaren teckna-
de Doxas tvd storsta dgare SLS Venture och 3i, med en dgar-
andel p totalt 37 procent i bolaget, i mitten av juli en kon-
vertibel pa 5,4 MSEK, motsvarande 432 ooo aktier (se sidan
30). SLS Venture och 3i ér positiva till att delta i foretriides-
emissionen men kommer av rittviseskil att avsti 432 coo
aktier av sin pro rata andel i féretridesemissionen (det antal
aktier som finns i den redan tecknade konvertibeln). Bed
Trade Invest AB, med en dgarandel pé 7 procent i bolaget,
har ocksd meddelat att de avser att teckna sin andel i foretré-

desemissionen.

Uppsala den 1augusti 2005
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1) Emissionsbeslutet ér pd hogst 2 0ooo oo aktier men eftersom Doxas huvudiigare SLS Venture och 3i
(som for att forstirka Doxas likviditet sver sommaren i juli 2005 deltog i en riktad konvertibelemission pd
motsvarande 432 ooo aktier) kommer att avstd 432 ooo aktier av sin pro rata andel i féretridesemissionen
och eftersom de optioner som emissionsbeslutet tagit hojd for inte pakallats for teckning sd ér det hogsta

antalet1395 749 nya aktier.



Bakgrund och motiv

Doxa och Dentsply International Inc. ("Dentsply”)tillkéin-
nagav den 26 oktober 2004 att ett utvecklings- och licensav-
tal slutits vilket ger Dentsply en global, exklusiv licens att ut-
veckla, tillverka och kommersialisera dentala produkter ba-
serade pd Doxas unika teknologi inom omradet kemiskt
bundna keramer. Avtalet dr Doxas forsta licensavtal och in-
nebir ett stort genombrott for bolaget och teknologin. Det
dr ocksd ett bevis pd att bolagets affirsmodell, att séka globalt
starka strategiska samarbetspartners inom olika terapiomra-
den, fungerar.

Dentsply dr en ideal partner f6r Doxa. Férhoppningen dr
att tillsammans med dem revolutionera tandvirden genom
att ta fram helt nya produkter som blir bade sikrare for pati-
enten och som ger bittre resultat.

Genom avtalet kan nu Doxa helt koncentrera sig pa det
snabbvixande ortopediomradet, bland annat behandling av
ryggkotsfrakturer. Kliniska prévningar av Doxas material p4
ryggkotstrakturer har pdborjats under viren och diskussioner
med potentiella partners inom ortopedi pigdr.

Motivet till foreliggande emission &r att ge Doxa tid for
fortsatta forhandlingar for att pd bista mojliga kommersiella
villkor sluta ett ortopediavtal och p4 bista mojliga kommer-
siella villkor genomféra en langsiktig finansiering av bola-
get.

I 6vrigt hinvisas till redogorelsen i detta prospekt, som
upprittats av styrelsen i Doxa med anledning av féreliggan-
de nyemission. Styrelsen ir ansvarig for innehéllet i pro-
spektet. Hirmed forsikras att, s vitt styrelsen kinner till,
uppgifterna i prospektet dverensstimmer med faktiska f61-
héllanden och att ingenting av viisentlig betydelse dr ute-
ldimnat som skulle kunna pdverka den bild av Doxa som ska-

pats av prospektet.

Uppsala den 1augusti 2005
Doxa AB

Styrelsen

W Foretagets VD
Peter Bramberg.

Varfér investera i Doxa?

"Det ar min vertygelse att Doxa har stora férutsattningar
att bli mycket framgangsrikt.

Bolaget befinner sig nu i ett intressant utvecklingsskede
med dels ett stort industriavtal inom dentalomradet och
dels paborjade kliniska prévningar pa kotfrakturer.”




Handelser under 2005

Kliniska prévningar av Doxas biocement pa kotfrakturer
De kliniska provningarna av Doxas biocement pa kotfrakturer har aterstartats. De preliminira resultaten visar pa
mycket lyckade operationer och patienterna upplevde signifikant smartlindring och 6kad mobilitet.

Samarbetet med Dentsply
Samarbetet med Dentsply fortsitter enligt plan. Dentsply dgnar tva sidor i sin arsredovisning for 2004 at samarbetet
med Doxa (se ocksa www.dentsply.com).

Diskussioner med potentiella industriella samarbetspartners inom ortopedi
Sasom tidigare informerats pagar diskussioner med nagra storre ortopedibolag om att sluta ett avtal for en eller flera indikationer.

Konvertering
Bolagets storsta aktiedgare, SLS Venture, familjen Leif Hermansson och 3i, samt bolagets VD Peter Bramberg utnyttjade
under mars manad majligheten att konvertera samtliga sina konvertibler till aktier till konverteringskursen 10 SEK per aktie.

Finansiering

For att forstarka Doxas likviditet under sommaren tecknade Doxas tva storsta dgare SLS Venture och 3i, med en dgarandel pa
totalt 37 procent i bolaget, i mitten av juli en konvertibel pa 5,4 MSEK, motsvarande 432 000 aktier (se sidan 30). SLS Venture
och 3i dr positiva till att delta i foretradesemissionen men kommer av rittviseskal att avsta 432 000 aktier av sin pro rata-andel i
foretridesemissionen (det antal aktier som finns i den redan tecknade konvertibeln). Bed Trade Invest AB, med en dgarandel

pa 7 procent i bolaget, har ocksa meddelat att de avser att teckna sin andel i foretridesemissionen.

Doxaisammandrag

Bolaget

Doxa ir ett spjutspetsforetag inom medicinteknik som utvecklar
och kommersialiserar nya egenutvecklade biomaterial. Doxas
material kan bland annat reparera ben, vilket gor helt nya be-
handlingar méjliga inom en méngd omraden.

Doxas biomaterial tillhor gruppen kemiskt bundna kera-
mer, vilket innebir att de inte behdver brinnas i ugnar utan
de hirdar vid normal kroppstemperatur och kan tillverkas pd
plats i kroppen.

Doxas strategi ir att exploatera flera medicinska tilldmp-
ningsomriden fér sina biomaterial och att p4 varje omrade
nd den bista kommersiella losningen. Det forsta kommersi-
ella avtalet nidde Doxa 2004 dd material for dentalomridet
licensierades ut till virldens storsta dentalféretag, ameri-
kanska Dentsply International Inc.

Foretaget fokuserar nu pd att licensiera ut sina biomateri-
al for ortopediomradet. Ryggkotsfrakturer ér forsta omridet
och hir har Doxa inlett kliniska provningar och f6r samtal
med potentiella licenspartners. Andra stora omriden inom
ortopedi ér frakturbehandling och rekonstruktion.

Ryggkotsfrakturer ir ett avancerat segment inom ortopedi
och har under de senaste tio dren varit det mest snabbvixan-
de. Hir kan Doxas material anvindas pd manga sitt — for att
laga kotor, permanent eller temporirt ersitta benvivnad el-
ler som ytskiktsmaterial for andra implantat. Doxas material
har egenskaper som kan ge stora patientgrupper helt nya ef-

fektiva behandlingar.

Doxa har en organisation pd 19 personer varav 12 arbetar
med forskning och utveckling, en med affirsutveckling av
teknologin, en med produktion och fyra med ekonomi och
administration. Den ansvarige for bolagets affirsutveckling
dr stationerad i Schweiz. Alla dvriga anstillda arbetar i bola-
gets lokaler i Uppsala. Doxas medarbetare har en hog ut-
bildningsnivé dir fyra ér forskare med doktorsexamen. Tva

av doktorerna ir professorer och en ir docent.

Vision, mal, strategi och affarsmodell
Doxas vision ir att bli ett ledande biomaterialféretag genom
att:
e vara i forskningsfronten inom omrédet biokeramisk
teknologi och bioaktiva keramer
* ha globala strategiska partners som bidrar till att
utveckla och lansera bolagets produkter
* ha ett globalt vetenskapligt nitverk som bidrar i
utvecklingsarbetet

* ha mycket kompetent personal.

Doxas mél dr att skapa maximalt viirde for sina patienter och
partners och dérigenom ocksa for sina aktiesigare genom att
fokusera pé terapiomriden med stort terapeutiskt och kom-
mersiellt viirde.

Doxas strategi dr att utveckla, tillverka och kommersialisera
nya patentskyddade produkter baserade pd biokeramisk

teknologi och bioaktiva keramer. Utvecklingen skall bedrivas



internt och genom niitverk, partnerskap och allianser.
Doxas affirsmodell ér att utveckla, producera och kom-
mersialisera innovativa patentskyddade produkter baserade
pd den unika teknologiplattformen bestiende av bioaktiva
keramer. Intikter i bolaget erhélls frén licensavtal och sam-
arbetsavtal samt frén tillverkning och férsiljning av firdiga

produkter och/eller halvfabrikat.

Doxas konkurrensfordelar
Doxas konkurrensfordelar éir:
* Materialet. Det viivnadsvinliga materialets frimsta
egenskaper ir bioaktiviteten, styrkan samt mangsidig-

heten i materialet.

Patentskyddet. Bolaget har ett flertal landspatent inom
totalt 27 patentfamiljer. Det finns godkinda patent
inom 23 av dessa patentfamiljer. De 6vriga patenten ér

i granskningsfas. Samtliga patent dgs av Doxa.

Unik kompetens inom materialutveckling. Doxa besitter
unik kunskap om kemiskt bundna keramer och deras

mojliga tillimpningsomraden.

Etablerad teknologi. Doxas forsta licensavtal med
Dentsply International Inc., virldens storsta dental-
bolag, innebir inte enbart en kommersiell framging
utan dven en viktig kvalitetsstimpel for material-

teknologin.

Stor kommersiell potential. Mangsidigheten i Doxas
material gér dem vill limpade att effektivt anpassas f6r
ettantal etablerade och nya behandlingsomriden och

stirker ddrmed teknologins kommersiella potential.

Partnerstrategi och avtal

Doxas teknologi ér banbrytande och kan komma att revolu-
tionera framtida rekonstruktiv behandling av hirda vivna-
der. Foretaget bedomer att en vl etablerad och respekterad
aktor har bist forutsitiningar att framgangsrikt exploatera
teknologins marknadspotential.

Doxa strivar dérfor att samarbeta med starka globala part-
ners som har en visentlig marknadsandel. Férutom att vara
ledande inom respektive omriden soker Doxa foretag som
har direktkontakt med slutkunden genom sina séljorganisa-
tioner och dirmed utmirkt forméga att i detalj forstd kun-

dens behov. Det dr viktigt att Doxas produkter for foretagets

samarbetspartners intar en betydande roll i partnerns strate-
giska planering. Doxa gdr igenom en process for att optimera
forutsittningarna att fa tag pd en ideal partner och bedomer

att man inom dentalomridet har hittat en sidan partner.

Applikationsomraden fér Doxas biomaterial
Inom Doxas teknologiomrade kemiskt bundna keramer har
foretaget fokuserat pé fljande omraden:

* Stabila biomaterial

* Nedbrytbara biomaterial

* Ytmodifieringstekniker
Var och en av dessa utvecklingslinjer har ett flertal potenti-
ella applikationer, varav arbetet med att utveckla stabila bio-

material baserade p4 kalciumaluminathydrat har nitt lingst.

Patent

Ett patent utgér inte bara ett viirde och skydd f6r Doxa utan
dven for Bolagets partners. Doxa dger dérfor sjilv alla sina
patent och avsiitter stora resurser till arbetet med att patent-
skydda forskningen.

Doxas patentportfolj bestar av ett flertal landspatent inom
27 sd kallade patentfamiljer. Totalt har Doxa godkinda pa-
tent inom 23 patentfamiljer. Patentansokningar har limnats
in for ytterligare 4 patentfamiljer.

Doxa har 1atit gora en extern patentgenomging under
2005. Genomgangen har gjorts av Carl Engholm, tidigare
patentstrateg pd Pharmacia. Detkonstateras att Doxa har en
omfattande patentportflj med ett gott skydd for bade be-
fintliga och framtida produkter.

Agarfsrhallanden
Bolaget har cirka 1100 aktieéigare. De storsta aktiesigarna dr
SLS Venture, grundaren Leif Hermansson med familj samt

det internationella riskkapitalbolaget 3i.

Framtiden

Doxas styrelse arbetar for, och ser framfor sig, tminstone tvd
framtida scenarier fér bolaget. Det ena scenariet dr en
borsnotering av bolaget i Sverige eller utomlands. Detandra
scenariet ér en forsiljning av hela eller delar av bolaget till

ettortopedibolag och/eller ett dentalbolag.



Villkor och anvisningar

Ratt att teckna
Ritt att teckna aktier skall tillkomma de som pé avstim-
ningsdagen den 5 augusti 2005 ir registrerade som aktie-

dgare i Doxa.

Avstamningsdag for ratt till deltagande
Avstimningsdag hos VPC AB for faststiillande av vilka aktie-
dgare som skall erhalla teckningsritter dr fredagen den

5 augusti 2005.

Foretradesratt

Varje femtal aktier ger ritt att teckna en ny aktie. Det vill
siiga, for varje per avstimningsdagen innchavd aktie, erhél-
ler aktiesigaren en teckningsritt. Det krévs fem teckningsriit-
ter for att teckna en ny aktie. Styrelsen dger ritt att fordela
ritter som ej utnyttjas, utan foretridesritt for befintliga aktie-

dgare.

Emissionskurs

Emissionskursen for en aktie uppgér till 12,50 SEK.

Teckningstid
Teckning av aktier skall ske under tiden frdn den 15 augusti
2005 tom den 31augusti 2005. Efter teckningstidens utgdng
blir outnyttjade teckningsriitter ogiltiga och saknar dirmed
virde. Outnyttjade teckningsriitter kommer utan avisering
frdn VPC att bokas bort frén VP-kontot. For att forhindra att
tecknaren forlorar virdet pd sina teckningsritter méste den-
ne antingen:

e utnyttja teckningsritter for att teckna aktier i Doxa

senast den 31augusti 2005, eller
* dverlata teckningsritterna om overlitelse registreras

hos VPC senast den 30 augusti 2005.

Teckning och betalning
Teckning sker under teckningstiden genom samtidig kon-

tant betalning.

Emissionsredovisning
Efter avstimningsdagen den 5 augusti 2005 bokas teck-
ningsritter upp pé direktregistrerade aktiesigares VP-konto.

VP-avi som redovisar registreringen av teckningsritter kom-

mer ej att skickas ut. Prospekt och fortryckt emissionsredo-
visning skickas till direktregistrerade akticéigare eller foretri-
dare for akticigare som pd ovan nimnda avstimningsdag ir
registrerade i den av VPC for Doxas rikning forda aktiebo-
ken. Av den fortryckta emissionsredovisningen framgr

bland annat antalet erhéllna teckningsritter.

Forvaltarregistrerade aktieinnehav

Om aktieinnehavet dr forvaltarregistrerat hos bank eller an-
nan forvaltare erhills ingen emissionsredovisning frén VPC.
Teckning och betalning skall d4 istillet ske i enlighet med

instruktioner fran forvaltaren.

Handel med teckningsratter
Teckningsritter kan ¢verldtas. Ndgon organiserad handel

med teckningsritter kommer dock ej att anordnas.

Teckning och betalning

Teckning med stod av foretridesritter ska ske genom kon-
tant betalning, antingen med den fértryckta inbetalningsa-
vin eller med sirskild anmilningssedel i enlighet med ne-
danstdende alternativ:

1. Inbetalningsavi frin VPC

I de fall samtliga de pd avstimningsdagen erhéllna teck-
ningsriitterna utnyttjas for teckning ska endast den fortryckta
inbetalningsavin anvindas som underlag for teckning ge-
nom kontant betalning.

2. Séirskild anmdlningssedel

I de fall teckningsriitter forvirvas, eller avyttras eller av annan
anledning ett annat antal teckningsriitter dn det som fram-
gér av den fortryckta emissionsredovisningen utnyttjas for
teckning, ska sirskild anmilningssedel enligt faststillt for-
mulér anvindas som underlag for teckning genom betal-
ning. Sirskild anmiilningssedel kan erhéllas frin Doxa. Den
fortryckta inbetalningsavin frin VPC skall dirvid inte an-
viindas. Den siirskilda anmilningssedeln skickas efter betal-

ning till Nordea.

Teckning utan foretradesratt
Anmilan om teckning utan stod av teckningsritter ska ske
pa dirfor avsedd anmilningssedel. Sddan kan erhillas fran

Doxa, telefon 018-478 20 oo eller laddas ner frin bolagets



hemsida. Anmélningssedeln mdste vara Doxa tillhanda se-
nast den 31 augusti 2005. Om inte emissionen fulltecknas
med stod av teckningsritter, kommer emissionen fullféljas
pd tecknad nivd. Doxas styrelse kommer ocksd, att inom ra-
men for emissionens hogsta belopp, bestimma i vilken ut-
striickning tilldelning av aktier tecknade utan stod av fore-
tridesritt ska dga rum. Besked om eventuell tilldelning av
aktier tecknade utan foretriddesriitt limnas genom overséin-
dande av avrikningsnota. Nagot meddelande utgdr inte till
dem som inte fitt tilldelning. Aktier som tecknas utan fore-
triddesritt skall betalas i enlighet med instruktion pa avrik-
ningsnotan. Aktier som ej betalas i tid kan komma att dver-
litas till annan. Skulle priset vid sddan éverlitelse komma
attunderstiga forsiljningspriset enligt detta erbjudande, sva-
rar den som erhdllit tilldelning av dessa aktier i emissionen

for mellanskillnaden.

Registrering hos VPC

Teckning genom betalning registreras hos VPC sd snart
detta kan ske, vilket normalt innebér ndgra bankdagar efter
betalning. Direfter erhiller tecknaren en VP-avi med
bekriftelse att inbokning av BTA (betald tecknad aktie) skett
pa tecknarens VP-konto. De tecknade aktierna kan dock ej
registreras hos VPC som aktier forrin nyemissionen har
registrerats hos Bolagsverket vilket beriknas ske i slutet av
september ménad. Nir registrering har skett av aktierna hos
Bolagsverket kommer VPC att boka om BTA s3 snart som
mojligt till aktier. Skulle teckningsperioden forlingas dnd-

ras inbokningen av aktier i motsvarande mén.

Forbehall
Styrelsen éger ritt att besluta om férldngning av tecknings-
tiden.

Ratt till Utdelning
De nyemitterade aktierna medfor ritt till utdelning frn och

med rikenskapsiret 2005.



Finansiell information i sammandrag

Belopp i kKSEK om annat ej anges

2004" 20042 20032 20022 20012 20002
RESULTATRAKNINGAR
Nettoomsittning 2447 2447 93 1989 5612 431
Kostnad for salda varor -252 -252 -46 -995 -2 806 =215
Forsaljningskostnader -4010 -4010 -8903 -22441 -28527 -7 360
Administrationskostnader -8309 -8271 -11180 -13 526 -12236 -7 034
Forsknings- och Utvecklingskostnader -29159 -31791 -31575 -34911 -20743 -6 895
Rérelseresultat -39385 —-41979 -51270 —-67 088 -53932 -21073
Resultat efter finansiella poster -40 864 -43 458 -51036 -65213 —49 881 -20280
Periodens resultat -40 864 -43 458 -51036 -61176 —-47 701 -20280
BALANSRAKNINGAR
Tillgangar
Tecknat e] inbetalt aktiekapital 390 390 0 0 0 0
Goodwill 24410 21750 24410 0 0 0
Ovriga anlaggningstillgangar 2844 2 844 4 864 6074 5478 3608
Omsittningstillgangar 10274 10274 9489 25620 87679 91643
Totala tillgangar 37918 35258 38763 31 694 93 157 95 251
Eget kapital & skulder
Eget kapital 14144 11 484 29 481 18 531 79 817 91 646
Minoritetsintresse 0 0 0 0 1992 0
Langfristiga rantebarande skulder 806 806 1122 1299 0 0
Langfristiga ej rantebdrande skulder 0 0 0 0 0 0
Kortfristiga rantebarande skulder 16 450 16 450 540 3872 0 0
Kortfristiga ej rantebdrande skulder 6518 6518 7 620 7992 11348 3 605
Summa eget kapital och skulder 37918 35 258 38763 31 694 93 157 95 251
Kassaflodesanalys
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -39 539 -39539 —46 665 -65 368 —44 357 -18019
Kassaflode fran investeringsverksamheten -672 -672 -3840 1490 -3971 -3116
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 40612 40612 34673 5608 40 045 88785
Periodens kassaflode 401 401 -15832 -58270 -8283 67 650
Nyckeltal
Avkastning pa genomsnittligt sysselsatt kapital, % —126 -140 -186 -123 -58 -35
Avkastning pa genomsnittligt eget kapital, % -187 =212 -213 —122 =55 =35
Rérelsemarginal, % -1610 -1716 -55129 -3373 -961 —-4889
Vinstmarginal, % -1670 -1776 -54 877 -3076 -850 -4705
Soliditet, % 37 33 76 58 88 96
Skuldsattningsgrad, % 122 150 6 28 0 0
Andel riskbdrande kapital, % 37 33 76 58 88 9%
Réntetdckningsgrad, % -2560 —2729 —-42787 —-55638 -160 806 0
Investeringar, kSEK 633 633 27 877 3947 3971 3116
Antal anstallda vid periodens slut 22 22 27 32 41 19
Data per aktie
Resultat per aktie, fore utspadning, SEK -8 -8 -12 -18 -15 -9
Resultat per aktie, efter utspadning, SEK -8 -8 -12 -18 -15 -9
Eget kapital per aktie, fore utspadning, SEK 2 2 5 5 24 42
Eget kapital per aktie, efter utspadning, SEK 2 2 5 5 24 42
Utdelning per aktie, SEK 0 0 0 0 0 0
Antal aktier vid periodens slut 6576 049 6576 049 5033076 3457529 3457 529 2200 246
Genomsnittligt antal aktier fére utspddning 5162 591 5162591 4404163 3457 529 3143208 2193673
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 5 162 591 5162591 4730043 3457 529 3143 208 2193 673

1) Baseras pa rdkenskaper uppréttade i enlighet med IFRS.
2) Baseras pa rakenskaper upprattade i enlighet med Redovisningsradets Rekommendationer.



Eget kapital

Sysselsatt kapital

Avkastning pa sysselsatt kapital, %
Avkastning pa eget kapital, %
Rorelsemarginal, %

Vinstmarginal, %

Soliditet, %

Skuldsattningsgrad, %

Andel riskbidrande kapital, %

Réntetdckningsgrad, %

Resultat per aktie,
fore utspadning

Resultat per aktie,
efter utspddning

Eget kapital per aktie,
fore utspadning

Eget kapital per aktie,
efter utspdadning

Redovisat eget kapital inklusive minoritetsintressen

Balansomslutning minskad med icke rantebdrande skulder

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.
Nettoresultat enligt resultatrakningen i procent av genomsnittligt eget kapital.

Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av drets nettoomsattning.

Resultat efter finansnetto i procent av arets nettoomséttning.

Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslutning.

Réntebarande skulder dividerat med eget kapital.

Summan av eget kapital och uppskjutna skatteskulder (inklusive minoritet) dividerat med
balansomslutning.

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader dividerat med finansiella kostnader.

Periodens resultat dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier under perioden.

Arets resultat dividerat med genomsnittligt antal utestiende aktier efter utspadning under
perioden. Berdkningen av utspadningen fran optioner utgivna av Bolaget har gjorts i enlighet
med IAS 33 och baseras pa féljande antaganden: (1) alla optioner med ett teckningspris som &r
lagre dn uppskattat marknadsvarde per aktie i Bolaget vid utgangen av relevant ar eller delars-
period utnyttjas och nya aktier emitteras, (2) nettolikviden som Bolaget erhaller fran utnyttjandet
av optionerna &r lika med antalet utnyttjade optioner multiplicerat med teckningspriset, (3)
nettolikviden anvands for att aterkopa aktier till ett pris motsvarande det uppskattade marknads-
priset per aktie enligt berakningen i (1) ovan. Okningen av antalet aktier i Bolaget &r saledes lika
med det antal aktier som emitteras fran de optioner som utnyttjas minskat med de aktier som
aterkops med nettolikviden som erhélles.

Eget kapital dividerat med summan av antalet utestaende aktier vid slutet av perioden.
Eget kapital dividerat med summan av antalet utestaende aktier efter utspadning vid slutet

av perioden. Se definitionen av resultat per aktie, efter utspadning, fér en beskrivning av
berakninen av utspadning.




Verksamheten

Oversikt

Sammanfattning av Bolagets verksamhet

Doxa ir ett spjutspetsforetag inom medicinteknik som ut-
vecklar och kommersialiserar nya egenutvecklade biomate-
rial. Doxas material kan bland annat reparera ben, vilket gor
helt nya behandlingar méjliga inom en méngd omraden.

Inom sjukvarden anvinds biomaterial for att ersitta delar
av ett levande system och for att fungera i nira kontakt med
levande vivnad. Teknologin utvecklas starkt och Sverige har
en titposition pd omradet. Den forsta generationens bioma-
terial dr sddana material som accepteras av kroppen. Dessa
har linge anvints i bland annat héftleder och tinder. Den
andra generationens biomaterial interagerar med kroppen
vilket 6ppnar for helt nya behandlingar. Sérskilt intressanta
tillimpningsomrdden finns inom ortopedi och vivnadsge-
nerering.

Doxas biomaterial tillhér den andra generationens mate-
rial och gruppen kemiskt bundna keramer, vilket innebir att
de inte behéver brinnas utan hirdar vid normal kroppstem-
peratur och kan tillverkas pé plats i kroppen. Materialens
frimsta egenskaper dr att de ér:

* Bioaktiva, vilket innebir att de omedelbart och pa

nanonivd integreras kemiskt och biologiskt med det

naturliga benet i skelett och tinder.

Minst 3—4 gdnger si starka som konkurrerande
material.

* Mycket mingsidiga, vilket innebir att de kan
skriddarsys till nskad form, hardhet och stabilitet.
De ér ocksa injicerbara vilket gér dem vil limpade for

titthalskirurgi.

Doxas strategi ir att exploatera flera medicinska tillimp-
ningsomraden for sina biomaterial och att pa varje omrade
nd den bista kommersiella losningen. Det forsta kommersi-
ella avtalet nidde Doxa 2004 dd material for dentalomridet
licensierades ut till virldens storsta dentalféretag, ameri-
kanska Dentsply International Inc.

Foretaget fokuserar nu pd att licensiera ut sina biomateri-
al for ortopediomradet. "Spine” — eller rygg — ir forsta om-
ride och hir har Doxa inlett kliniska prévningar, och for
samtal med potentiella licenspartners. Andra stora omriden

inom ortopedi dr frakturbehandling och rekonstruktion.

wy  Foretagets grundare,
professor

Leif Hermansson,
numera vetenskaplig
direktéribolaget och
ledamot av styrelsen.

Varfor ett nytt biomaterial? Foretagets grundare,

professor Leif Hermansson, har ordet

"Kunskapen véxer till inom alla omraden — biologi och
medicin, operationsteknik och allmin teknologi. Detta
innebdr att nya majligheter 6ppnas — ofta i sprang, nar
kombinationer kan utnyttjas. Kemiskt bundna keramer, de
som Doxa anvander sig av, har stora likheter med krop-
pens egna hardmaterial och samverkar med kroppsvatska
och bildar pa plats biokompatibla material. Genom att
materialet tar upp vétska fran kroppen sker en massékning
som tidigt bidrar till férankring. Den teknologi vi utnyttjar
gor det majligt till snabbare reparation av kroppsdelar dn
vad kroppen sjélv klarar av. Vi utnyttjar materialkemiska
reaktioner i kombination med kroppens biologiskt induce-
rade reaktioner, vilket ger injicerbara, snabbférankrande
och starka material med stor likhet med kroppens hard-
vavnad. Véara multifunktionella material ar systemforankra-
de i tanke och praktik."

Ortopedi ér ett stort medicinskt omride som utvecklas
mycket snabbt. Marknaden uppskattas idag till 140 miljarder
SEK och vintas pa tio &r viixa till 455 miljarder SEK. USA
svarar for 6o % av virldsmarknaden. Drivkrafterna till den
snabba tillvixten kan sokas pa tvd hall; dels hos befolkning-
en som blir dldre, tyngre och stiller hogre krav, dels i tekni-
kutvecklingen som skapar biittre behandlingar som ér mer
forutsigbara och mer effektiva.

Rygg ir ett avancerat segment inom ortopedi och har un-
der de senaste tio dren ocksd varit det mest snabbvixande.
Hir kan Doxas material anvindas pd ménga siitt — for att
laga kotor, permanent eller temporirt ersitta benvivnad
eller som ytskiktsmaterial fér andra implantat. Doxas mate-
rial har egenskaper som kan ge stora patientgrupper helt nya

effektiva behandlingar.



Aven pa dentalomridet 6ppnar Doxas material for ban-
brytande behandlingar. Over hilften av alla lagningar som
gors dr reparationer av tidigare gjorda fyllningar. Behovet av
béttre material dr dérfor stort. Doxas material vixer samman

med tanden, forindras inte i storlek och ir enkelt att hantera.

Bakgrund

Doxa grundades som ett dentalforetag 1987 av professor Leif
Hermansson med mél att utveckla ett nytt tandfyllnadsma-
terial som ersittning till amalgam, som vid den tiden var det
dominerande tandfyllnadsmaterialet. Ar 2000 lanserade
Doxa sin forsta produkt i Skandinavien. Ar 2002 beslutade
foretaget att i stillet for att sjilv hantera marknadsbearbet-
ningen soka en partner f6r dentalomridet. Doxa slutade dir-
med att sidlja och marknadsfora sin tandfyllnadsprodukt.
Samtidigt upptickte man att keramen var bioaktiv, en egen-
skap som kan ge stora férdelar inom sivil dentalomradet
som inom flera andra stora terapeutiska omriden, bland an-
nat ortopedi. Bolaget transformerades d4 frin ett dentalbo-
lag till ett biomaterialféretag samtidigt som utestdende akti-
eridotterbolaget CerBio 'Tech AB, som hade licensrittighe-

terna till ortopedi, forvirvades.

Vision, mal, strategi och affarsmodell
Doxas vision ir att bli ett ledande biomaterialforetag genom
att:
e vara i forskningsfronten inom omradet biokeramisk
teknologi och bioaktiva keramer
* ha globala strategiska partners som bidrar till att
utveckla och lansera bolagets produkter
* ha ett globalt vetenskapligt néitverk som bidrar i
utvecklingsarbetet

* ha mycket kompetent personal.

Doxas historia

1987 1999 2000 2001 2002
Bolaget Prototyp CE-godkan- ISO- FDA-
bildas tandfylinads-  nande godkannande  godkannande
material tandfyllnads- tandfyllnads-
material, material
forsta Omstrukture-

generationen

bolagtill bio-
materialbolag

ring fran dental-

Bolagets mél ir att skapa maximalt viirde for sina patienter
och partners och dérigenom ocksd for sina aktiesigare ge-
nom att fokusera pa terapiomriden med stort terapeutiskt
och kommersiellt virde.

Bolagets strategi ir att utveckla, tillverka och kommersiali-
sera nya patentskyddade produkter baserade pé biokeramisk
teknologi och bioaktiva keramer. Utvecklingen skall bedrivas
internt och genom niitverk, partnerskap och allianser.

Bolagets affirsmodell &r att utveckla, producera och kom-
mersialisera innovativa patentskyddade produkter baserade
pa den unika teknologiplattformen bestiende av bioaktiva
keramer. Intikter i bolaget erhélls frdn licensavtal och sa-
marbetsavtal samt frén tillverkning och forsiljning av firdiga
produkter och/eller halvfabrikat.

Doxas konkurrensfoérdelar
Doxas konkurrensfordelar ér:
* Materialet. Det viivnadsvinliga materialets frimsta
egenskaper ér bioaktiviteten, styrkan samt

méngsidigheten i materialet.

Patentskyddet. Bolaget har ett flertal landspatent inom
totalt 27 patentfamiljer. Det finns godkéinda patent
inom 23 av dessa patentfamiljer. De 6vriga patenten ér

i granskningsfas. Samtliga patent dgs av Bolaget.

Unik kompetens inom materialutveckling. Doxa besitter
unik kunskap om kemiskt bundna keramer och deras

méjliga tillimpningsomriden.

Etablerad teknologi. Doxas licensavtal med Dentsply
International Inc., virldens storsta dentalbolag,
innebir inte enbart en kommersiell framging utan
dven en viktig kvalitetsstimpel for materialteknologin.
* Stor kommersiell potential. Mangsidigheten i Doxas
material gor dem vil limpade att effektivt anpassas f6r
ettantal etablerade och nya behandlingsomriden och

stirker ddrmed teknologins kommersiella potential.

2003 2004 2005
CE- Globaltdentalt  Start
godkannande  licensavtal kliniska
tandfyllnads- ~ med Dentsply ~ prévningar
material, International ryggkots-
andra Inc frakturer

generationen



Doxas utvecklingsmodell

Utvecklingspartners

V

Teknologi —> Produkter
Marknads-
Doxa
Kompetens —> Licenstagare
Teknologipartners
Behov Idé Utveckling Prototyp Produktion  Kliniska ~Marknads-

provningar  foring
For att etablera och uppritthéalla sin position som ledande
biomaterialforetag har Doxa en utvecklingsmodell som in-
nebir att foretaget arbetar med teknologipartners och ut-
vecklingspartners enligt nedan:
* Samarbetet med teknologipartners har som frimsta
madl att vidareutveckla och forstd biokeramernas
basala egenskaper samt att arbeta pd intressanta
kompletterande teknologier.
* Samarbetet med utvecklingspartners, vilka i de flesta
fall dr de samma som Doxas licenstagare, ir avgérande
for att ur materialteknologin ta fram firdiga, kund-

anpassade produkter.

Teknologipartners

Bland Doxas teknologipartners kan speciellt nimnas:
Angstromlaboratoriet vid Uppsala Universitet. Genom sam-
arbetet fir Doxa tillging till laboratoriets samtliga resurser,
inklusive avancerade analysinstrument, samt samarbete
med flera institutioner som Materialvetenskap, Kemiteknik
och Fysiska institutionen.

Institutet for biomaterial och cellterapi (IBC). Detta nybildade
institut har grundats bland annatav Doxa, Sahlgrenska sjuk-
huset, Nobel Biocare och Mélnlycke Health Care. Mélsiitt-
ningen 4r att via avancerad analysteknik i en férdjupad in-

sikt i samverkan mellan biomaterial och vivnad.

Doxa samarbetar dessutom bland annat med Svenska Ke-
raminstitutet, Karolinska Institutet, Linképings Universitet,
Sahlgrenska Akademin vid Géteborgs universitet och Aka-
demiska sjukhuset i Uppsala samt flera utlindska universitet
i Europa och USA. Samarbetena ér specifika och ticker
material-, process- och egenskapstrigor, samt preklinisk ut-

virdering, klinikutveckling och pilotprévningar.

Utvecklingsspartners

Doxas teknologi har ett flertal anvindningsomriden inom
ortopedi och odontologi samt andra marknader som har att
gora med kroppens hirda vivnader, t.ex. kraniomaxillofaci-
al-kirurgi, éron-nisa-halskirurgi och plastikkirurgi. Mojlig-
heterna dr minga och behoven skiljer sig frdn ett omrédde till
ettannat. Som ett forhillandevis litet bolag ér det inte effek-
tivt att Doxa sjdlv ansvarar for att anpassa tekniken och lan-
sera produkterna. Istillet &r Doxas utvecklingsstrategi base-
rad pa att foretagets partners genom detaljerad marknads-
forstielse dterkopplar de viktiga kundbehoven till Doxas ut-
vecklare.

Utvecklingen av Doxas material till produkter sker alltsa
tillsammans med licenstagare. Den gemensamma produkt-
utvecklingen sikerstiller att produkterna nar ritt teknisk
nivd och okar sannolikheten f6r framgingsrika lanseringar.

Doxa bedriver for nirvarande ett flertal utvecklingspro-
jekt. Tillsammans med Dentsply har flera projekt startats for

olika dentala applikationer.

Partnerstrategi och avtal

Doxas teknologi édr banbrytande och kan komma att revolu-
tionera framtida rekonstruktiv behandling av hérda vivna-
der. Foretaget bedomer att en vil etablerad och respekterad
aktor har bist forutsitiningar att framgfngsrikt exploatera
teknologins marknadspotential.

Doxa strivar dérfor att samarbeta med starka globala part-
ners som har en visentlig marknadsandel. Férutom att vara
ledande inom respektive omriden soker Doxa foretag som
har direktkontakt med slutkunden genom sina siljorganisa-
tioner och dirmed utmirkt formaga att i detalj forstd kun-
dens behov. Det ér viktigt att Doxas produkter for foretagets
samarbetspartners intar en betydande roll i partnerns strate-

giska planering. Doxa gér igenom en process for att optime-



ra forutsittningarna att fi tag pa en ideal partner och beds-
mer att man inom dentalomrddet har hittat en sidan part-
ner.

Inom dentala applikationer dr Dentsply International
Inc. Doxas partner. Dentsply ér virldens storsta dentalbolag
med etablerade distributionskanaler i 120 linder. Foretaget
dr marknadsledare inom de flesta segment som r av intres-
se for Doxa. Dentsplys omsiittning uppgick till 12 miljarder
kronor under 2004, vilket dr tre ginger mer én det nist stors-
ta dentalbolaget.

Licensavtalet ger Dentsply globala, exklusiva rittigheter
attutveckla, tillverka och marknadsféra dentalprodukter ba-
serade pd Doxas materialplattform kalciumaluminathydrat.
Dentsply har genom avtalet ocksa forsta riitt att licensiera
annan teknologi f6r dentalomradet frin Doxa. Doxa har riitt
attanvinda teknologi utvecklad som ett resultat av samarbe-
tet for applikationer utanfér munhélan. Eventuella patent

kommer Doxa och Dentsply dga gemensamt.

Omséttning Dental 2004"

499

. Dentsply
M 3m

559
1700 GC
565 Sybron
575 Ivoclar

Doxas samarbete med Dentsply startade i oktober 2004
och fortskrider enligt en plan. Inom ramen fér samarbetet
kommer Dentsply utveckla flera nya produkter.

Doxas intikter frin avtalet dr knutna till myndighetsgod-
kénnanden och produktlanseringar samt till hur framgangs-
rika produkterna blir pi marknaden. Licensavtalet dr utfor-
mat sd att Doxa kan komma att erhélla betydande royalty-
ersittningar nir produkterna nér forsiljningsframgangar.
For myndighetsgodkinnanden och produktlanseringar er-
haller Doxa milestonesbetalningar.

Detta innebir att Doxas dentala verksamhet genom avta-

let forviintas ge ett mindre 6verskott under 2005 och 2006.

1) Siffrorna fér Dentsply och Sybron fran SEL-Edgar. Ovriga bolags siffror ar
Doxas egna skattningar.

Produktprioriteringar, lanseringsplaner och utveckling-
splaner dr av konkurrensskil konfidentiella utanfér Doxa
och Dentsply. Doxa bedémer dock att royalty kan forvintas
frdn 2007. Direfter loper avtalet till dess att Doxas patent for-
faller.

Doxas ambition for ortopediapplikationer ér att finna en
eller flera partners som bade kan lansera och bidra till Doxas
utveckling av ortopediprodukter. Doxa diskuterar licensméj-
ligheter med flera ledande ortopediféretag avseende hela

eller delar av ortopediomradet.

Doxas kdrnkompetens
Doxas kiirnkompetens ligger inom utveckling, framstillning
och utvirdering av kemiskt bundna keramer. Utvecklings-
gruppens visionira ledare har inom omrdet kemiskt bund-
na keramer identifierat och patenterat materialgrupper med
stor potential och hir byggt en mycket stark kompetens och
patentposition. Bredden i material- och processkunnandet
ger Doxa forutsittningar att utveckla nya utformningar, va-
riera egenskaper, kombinera material likvil som att bedoma
konkurrerande teknologier.

Doxa har stor respekt for de krav som stills for att soka
partners och sluta bra avtal och besitter inom ledning och

styrelse bred erfarenhet av sddana processer.

Materialets konkurrensférdelar

Doxas material dr vil limpat f6r anvindning i ménnisko-
kroppen. De frimsta férdelarna i forhéllande till andra viv-
nadsvinliga material &r kombinationen av styrka, bioaktivi-
tet och mangsidighet. Doxa har inte identifierat nigot kon-
kurrerande material med samma kombination av virdefulla

egenskaper.

Styrka

Bioaktivitet Mangsidighet

Styrka
Doxas kemiskt bundna keramer tar upp mycket viitska i

hirdningsprocessen. Detta leder till tita produkter vilket ér



en forutsitining for hog hallfasthet. Doxas material héller
visentligt hogre styrka #n andra vivnadsvinliga material.
Styrka dr en viktig egenskap i sdvill dentala som ortopediska
applikationer. I ménga dentala applikationer utsitts materi-
alen for stora krafter. Inom ortopedin tilldter ett starkare ma-
terial att det tidigare efter kirurgiska ingrepp kan utsittas for
belastning, vilket innebér att patienter tidigare kan stodja sig

pé ett frakturerat ben och dirigenom snabbare dterga till ett

normalt liv.

Egenskaper Doxa Kalciumfosfat
Kompressionsstyrka, MPa

— for att tdla héga belastningar 80-120 40-50
Flexionstyrka, MPa

— for att klara stora bojkrafter 30-40 3-7
Langsiktig stabilitet

— for att ge lang livslangd pa implantatet ~ Hog Bryts ner

Bioaktivitet

Doxas biokeramer har en unik mekanism for bioaktivitet
som innebér att det sker en kemisk integration mellan mate-
rialet och den angrinsande hirda vivnaden, t ex tand eller
kortikalt ben. Integrationen startar omedelbart efter att ma-
terialet placerats i kroppen.

Denna mekanism ir baserad pa en upplosnings- och kris-
talliseringsprocess och leder till bildandet av den kroppseg-
na substansen apatit. Detta ger en kemisk integration mellan
Doxas biokeram och den angriinsade hirda vivnaden. Doxas

material vixer siledes samman med benvivnaden.

Kemisk integration mellan kalciumaluminathydrat och kortikalt ben.
Doxas material dr det ljusare faltet till hoger.

Mangsidighet
Doxas material 4r mangsidiga, vilket innebir att de kan an-

passas efter viktiga kundbehov inom olika anvindningsom-

riden. Méangsidigheten giller bdde pa vilket sitt materialet
utformas och dess egenskaper. Doxas material kan bland an-
nat tas fram i f6ljande utformningar:

Injicerbar biokeram. Ett injicerbart material kan anvindas
vid icke-invasiva ingrepp, s kallad titthalskirurgi, vilket till
foljd av snabbare likning och mindre péfrestning for patient-
erna ir en mycket stark trend inom flera kirurgiska omra-
den. Medan ménga andra biokeramiska material, t.ex. kal-
ciumfosfater, har problem med separering mellan cement-
ets vitske- och pulverfaser s& bibehéller Doxas material en
utmiirkt konsistens.

Pasta. En pasta har en tandkrimsliknande viskositet. Pastor
ir intressanta om kirurgen vill kunna modellera materialet
vid behandling av en bendefekt.

Block och granuler. Likare kan anvinda forformade block
och granuler, dvs. olika typer av semiinldgg eller inlidgg, for
att packa bendefekter. Dessa block och granuler kan desig-
nas med olika grader av porositet inklusive kanaler for att
dstadkomma 6nskad cellinviixt. Materialet kan foreligga i
oreagerat, delvis reagerat eller sluthérdat tillstand vid sjilva
appliceringen.

Férfabricerade biostrukturer. Forfabricerade biostrukturer
avser tredimensionella implantat utformade med hog preci-
sion efter 6nskviirda specifikationer. Biostrukturer kan serie-
tillverkas eller skriiddarsys efter den enskilda patientens be-
hov.

Ytmodifiering av implantat. Medicinska implantat beliggs
med ett viivnadsvinligt ytskikt for att forbéttra implantatets
invixtfsrméga. Doxas teknik f6r ytmodifiering har tvé viktiga
fordelar: den forsta att den dstadkommer en mycket stark
forankring till implantatet, den andra att den etablerar en

omedelbar integration med omkringliggande vivnader.

Doxa kan variera egenskaper som styrka, viskositet, rontgen-
opacitet, arbetstid och hirdningstemperatur efter behoven i
enskilda anviindningsomréiden.

Styrka. Doxamaterialets styrka kan regleras, exempelvis sd att
kompressionsstyrkan varierar mellan 8o till 250 MPa. Hog
hallfasthet kriivs for indikationer dér vivnaden och materia-
let utsiitts for extrema krafter, tex vid lagning av tinder. Vid
andra indikationer behéver styrkan inte vara lika utpriglad

men likaren har behov av andra kompletterande egenska-



Bilderna visar prov pa Doxamaterialets viskositet.

per. Genom kompositionsjusteringar kan dessa egenskaper
dstadkommas med bibehéllen, tillricklig styrka. Andra sva-
gare biokeramiska material saknar samma méjlighet att va-
riera egenskaper.

Viskositet. Doxas utvecklare styr viskositet eller konsistens
med bland annat vattenmiingden, men framfor allt av dis-
pergerings- och andra processhjidlpmedel. Dessa tillsitts i
mycket ldga koncentrationer och styr inte andra egenskaper
in sjilva modellerbarheten. Behovet av viskositet varierar
beroende pé anviindningsomradet. [ vissa, t.ex. endodonti,
onskar anviindaren injicera materialet genom en tunn nil
eller kateter och behéver dirfor 1dg viskositet. [ andra, t.ex.
ryggkotfrakturer, ér det viktigt att materialet efter insprut-
ning inte licker ut ur ryggkotan och méste dérfor ha ganska
hog viskositet.

Radioopacitet. Radioopacitet, eller rontgentithet, édri ménga
applikationer viktigt for att likaren efter ingreppet skall kun-
na bedéma behandlingsresultatet. I vissa ingrepp, t.ex. ver-
tebroplastik, dr det ocksd mycket betydelsefullt for patien-
tens sikerhet att likaren under ingreppets forlopp kan se ma-
terialet medan det injiceras in i ryggkotan. I andra ingrepp
onskas ingen radioopacitet verhuvudtaget for att likaren
skall kunna se viivnaderna s tydligt som méjligt. Radioopa-
citet dstadkoms genom att férse biomaterialet med ett inert
material med hog elektrondensitet, vilket med rontgen gor
materialet synligt. Doxa kan variera radioopacitet inom ett
brettintervall. Kompositionen f6r vertebroplastik ér ettav de
allra rontgentitaste materialen, vilket inom detta omrdde ér

en viktig konkurrensfaktor.

Arbetstid. Arbetstid ir tiden mellan det att materialet ér fir-
digt att anviindas till dess att det stelnat till den grad att det
inte gér att applicera. Doxa har utmirkta forutsittningar att
variera arbetstid. En accelerator tillsiitts i kompositionen s
att materialet borjar hiirda efter 6nskviird arbetstid i den en-
skilda applikationen.

Hdrdningstemperatur. Material som under kort tid stelnar
och utvecklar hog styrka dr normalt exotermiska, dvs de ut-
vecklar virme under hirdningsférloppet. Temperaturen péd
detbiocementsom Doxa tagit fram okar till omkring 40 gra-
der under hirdning vilket ér en nivd som inte orsakar vév-
nadsskada medan plastcementet PMMA okar i temperatur
till mellan 6o och go grader. Vetenskapliga studier har dock
under senare tid dokumenterat en méjlig positiv behand-
lingseffekt av hoga temperaturer hos tex cancerpatienter.
Doxa kan variera kompositionen si att exotermireaktionen
okar markant om detta i kliniska studier visar sig férdelaktigt

for dessa patienter.

Radioopacitet for olika material.

Doxamaterialet Vertebroplastik
(PMMA)

Cortoss



Applikationsomraden fér Doxas biomaterial
Inom Doxas teknologiomride kemiskt bundna keramer har
foretaget fokuserat pé foljande omrdden:

e Stabila biomaterial

* Nedbrytbara biomaterial

* Ytmodifieringstekniker

Var och en av dessa utvecklingslinjer har ett flertal potenti-
ella applikationer, varav arbetet med att utveckla stabila bio-

material och kalciumaluminathydrat har nitt lingst.

Dentalomradet

Det totala viirdet av dentalmarknaden uppskattas till 13 mil-
jarder USD, varav férbrukningsvaror svarar f6r 11 miljarder
USD.

Doxas keramteknik har potential inom de flesta stora den-
talomrddena, exempelvis restorativ tandvard, protetik, en-
dodonti, och parodontologi/oral kirurgi.

De viktigaste dentalforetagen dr amerikanska Dentsply
International, 3M och Sybron samt japanska GC och Ivoc-
lar/Vivadent frin Lichtenstein.

De vanligaste dentala tandfyllnadsmaterialen ér idag
plastkompositer, glasjonomerer och amalgam. Doxa kiinner
inte till ndgot tillverkande foretag som arbetar inom denta-

lomradet med kalciumaluminater.

Restorativ tandvard

Det storsta omrddet inom restorativ tandvérd ir lagning av
kariesskadade tinder. Under 4r 2001 bedoms det i OECD-
linderna totalt ha genomférts ca 400 miljoner tandfyllning-
artill ett viirde av cirka 4 miljarder SEK.

Mer én hilften av de lagningar som gors idag ér reparatio-
ner av tidigare fyllningar. Detta beror pi att materialen an-
tingen krymper eller vidgar sig vilket skapar en god grogrund
for sekundirkaries och andra tandskador.

Antalet tandfyllningar har minskat under de senaste aren.
Samtidigt har virdet pd marknaden okat till f5ljd av 6ver-
gingen frin billiga amalgamfyllningar till dyrare komposit-
fyllningar och fran billiga kompositfyllningar till dyrare
kompositfyllningar.

Plastkompositernas andel av marknaden® har vuxit kraftigt
de senaste 10-15 dren och utgjorde 70 procent av marknaden

1) Bygger p4 information frin American Dental Association och
marknadsundersskningsfirman Strategic Dental Marketing.

under 2001. Resterande 30 procent utgjordes foretridesvis av
amalgam, men dven av glasjonomerer och kompomerer.

Materialkostnaden fér en genomsnittlig tandfyllning ut-
gor mindre dn 5 procent av priset som patienten betalar till
tandldkaren. Detta gor att priskinsligheten ér relativt lag
inom detta marknadssegment.

Doxas tandfyllnadsmaterial har grundliggande egenska-
per som gor att det kan bli det ledande tandfyllnadsmateria-
let. Materialet ér estetiskt tilltalande och dess kemiska upp-
byggnad paminner mycket om tandens. Dessutom bildar
kaciumaluminathydrat apatit, vilket gor att det vixer ihop
med tanden. Denna integration med tanden ir helt unik
och viktig eftersom den eliminerar problem med sekund:r-
karies. Bioaktiviteten medfér ocksa att fyllningen inte behs-

ver limmas fast i tanden som kompositer.

3 mikrometer

Kontaktzon. Hydrater fran kalciumaluminatmaterialet (t.v.) har utfallts
patandens dentinvagg.

Ingreppet med kalciumaluminathydrat genomférs snab-
bare och det dr dérfor mer ekonomiskt gynnsamt for tandli-
karen én vad som ir fallet med kompositmaterial.

Doxas fyllnadsmaterial bedoms ha goda méjligheter att
siljas till ett hogre pris dn konkurrenternas och dirmed 6ka

Iénsamheten.

Protetik
Protetikomridet handlar om att fista protetiska rekonstruk-
tioner i skadade delar av tanduppsittningen, exempelvis

kronor, broar och bryggor. Doxas férmodligen storsta moj-



lighet inom protetikomrédet dr marknaden for dentala ce-
ment, vilket dr det material som anviinds for att permanent
fiista rekonstruktionerna.

Tandlidkare beriknas idag genomfora omkring 110 miljo-
ner protetiska ingrepp arligen”. Denna marknad kommer
formodligen att viixa, uppskattningsvis med 5 procent per dr,
pd grund av att tekniken foresprékas av tandlikare och sam-
tidigt ger den patienterna ett attraktivt slutresultat.

Traditionellt dominerades anvindandet av zinkfosfatce-
menter for att fista de protetiska konstruktionerna till den
preparerade tanden. Under senare tid har dock glasjonome-
rer och resin, dvs plastbaserade cement tagit allt storre del av
marknaden.

Savil volymer som priser 6kar f6r nirvarande pé dental-
cement. Huvuddelen av denna marknad bestér av produk-
ter som blandas till i samband med patientbehandlingen.
Denna tillblandning ér kinslig och tar tid. P4 senare tid har
firdigblandade kapslar ¢kat sin marknadsandel, trots att des-
sa betingar betydligt hogre pris.

Priset pd dentalcement pd négra tiotals kronor dr en obe-
tydlig del av kostnaden for en ny krona, som kostar flera tu-
sen kronor att firdigstilla. Detta medfor att priskinsligheten
for bittre dentalcement ér 1ig.

Aven om glasjonomer och plastbaserade cement forbiitt-
rats ir de inte ideala. Problemen med plastbaserade cement
ar likartade dem inom tandfyllnader, exempelvis krymp-
ning, och didrmed karies mellan den preparerade tanden
och cementmaterialet samt tandkinslighet. Glasjonomer-
cement har otillfredsstillande langsiktig stabilitet och bind-
ning till tand och krona.

Doxas dentalcement med i stort sett eliminerad risk for
karies, stark retention och utmirkt vivnadsvinlighet har
goda mojligheter att etablera en ledande stillning pd denna

marknad.

Endodonti

FEndodonti avser rotfyllnadsbehandling av infekterade
tandrotter. Rotfyllnadsmarknaden ir en av de mer attraktiva
inom dentalomradet. Varje &r gérs ungefir 5o miljoner rot-
fyllningar till ett virde av cirka 1 miljard kronor inom

OECD-linderna. Marknaden viixer i virde med cirka 8—10

1) Nobel Biacores drsredovisning 2004.

procent per ar, vilket édr betydligt mer éin den genomsnittliga
tillviixten inom dentalmarknaden.

Tillviixten bedoms fortsitta till foljd av 6kade krav frdn pa-
tienter att behdlla sina tinder s linge som mojligt. Efter-
som det dr vanligt med infektioner vid restaureringar med
befintliga material, bér det vara méjligt att ta ut ett betydligt
hogre pris for ett bittre material.

Precis som for dentalcement och tandfyllnadsmaterial ut-
gor rotfyllnadsmaterial endast en liten del av den totala kost-
naden for patienten. Priset for ett traditionellt rotfyllnads-
material ér cirka 20 kronor per fyllning dven om mer sofisti-
kerade produkter siljs f6r 3— 4 ginger det priset. Trots inno-
vativa produkter har ingen produkt ersatt det 100 &r gamla
guttaperka som det mest anvinda rotfyllnadsmaterialet.

Ett bra rotfyllnadsmaterial skall vara biokompatibelt, ront-
gentitt, litt att hantera och, inte minst, effektivt i att forsluta
rotkanalerna. Doxas nuvarande bedémning ér att den rot-
fyllnadsprodukt som dr under utveckling uppfyller alla dessa
krav och vida overstiger befintliga produkters egenskaper.
Ny teknik kan ocks4 bidra till en hogre tillvixt genom att er-
bjuda nya och forbittrade produkter som gor att mnga av
de komplikationer som finns for néirvarande reduceras eller

forsvinner.

Andra méjligheter inom dentalmarknaden

Bland andra méjligheter inom tandomradet, framstdr mark-
naden for forebyggande av karies och andra tandskador speci-
ellt intressant. Prevention ir ett av dentalomradets storsta
marknader som till exempel innefattar tandkrim, skoljvatten
och tandtrdd. Hir underssker Doxa méjligheterna att anvin-
da kalciumaluminathydrat for tandremineralisering, ett

mycket spinnande framtidsomride inom denna marknad.

Ortopedi

Ortopedimarknaden beskrivs av HealthPointCapital, en le-
dande amerikansk merchant bank, som ”...perhaps the sing-
le most promising source of investor return in health care.”
Frin att ha vuxit 54 % mellan 2000 och 2003 bedémer
HealthPointCapital att ortopedimarknaden kommer att
viixa frin omkring 140 miljarder kronor (20 miljarder USD)
for ndrvarande till 455 miljarder kronor (65 miljarder USD)

om ett decennium.



Forvantad forsiljning Ortopedi, Miljarder USD
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Tillviixten drivs av ett antal faktorer, t ex
» Stark efterfrigan, beroende pa
* Okad medellivslingd
* Nya krav frin nya generationer
* Andra faktorer, t.ex. starkt 6kade fetma

 Tekniska innovationer

Ortopediska tillstdnd, som rymmer indikationerna osteo-
artrit, osteoporos, frakturer och dislokationer, ir de allra van-
ligaste orsakerna till handikapp och bland de dyraste skador-
na och sjukdomarna att behandla. Totalt kostade de ortope-
diska ingreppen i USA under 4r 2000 cirka 1 8oo miljarder
SEK (USD 254 miljarder). Den amerikanska marknaden ér
av speciellt intresse inom ortopedi eftersom USA med 5 %
av populationen stér for 60 % av marknaden.

Medan yngre ménniskor stér for en betydande del av frak-
tur- och striickningsskador dr det den dldre delen av befolk-
ningen som drabbas av de stora ortopediska sjukdomarna.
Cirka 500 miljoner méinniskor lider av osteoartrit, varvid le-
dernas benbrosk slits ned och 200 miljoner lider av osteopo-
ros som frimst drabbar kvinnor i och efter klimakteriet.
Osteoporos (benskorhet) groper ur skelettet och gor det
sprodare och svagare och orsakar 1,5 miljoner frakturer i
USA varje dr. Med en beriknad f6rdubbling till 2020 av an-
talet personer som ér 6ver 5o dr forviintas frekvensen av des-
sa och andra sjukdomar att 6ka.

Den snabbast vixande sektorn inom ortopedi under de se-
naste tio dren ir ryggradsbehandling. Hela go % av personer
over 30 4r kommer att nigon ging under sin livstid att ha

problem med ryggen.

Den forsta efterkrigsgenerationen dr nu 55-60 r och pé
grund av dldern utsiitts alltfler f6r ortopediska problem.
Denna generation dr mer aktiv én tidigare generationer och
stiller hogre krav péd rorelseapparatens funktion. Detta i
kombination med ett 6kat vilstind och utbildningsniva ékar
efterfrigan pd ortopediska tjinster.

Fetma har en allvarlig inverkan pa diabetes och hjirtsjuk-
domar men ocksd pé ortopediska tillstind. Fetma har doku-
menterats som en bidragande orsak till osteoartrit och har
enligt WHO antagit epidemiska proportioner. I USA ir un-
gefiir 6o % av populationen éverviktig och mer en av fyra ér
obesa eller gravt dverviktiga. Denna trend dr ocksd starkt

okande i Europa och i ménga andra linder.

Knowledge Enterprises, en amerikansk konsultfirma inom
ortopedi, listade nyligen foljande som négra av de for nérva-
rande hetaste utvecklingslinjerna:

¢ Lastbirande benersittningsprodukter

* Diskersittningsprodukter

* Diamanter och superelastiska metaller

* Titthdlskirurgi

* Specialdesignade mjukvivnader

Gemensamt tema for de viktiga utvecklingsomradena ir att
forskare och utvecklare strivar efter att ta fram nya tekniker
som tilldter tidigare, och ddrmed mindre omfattande, kirur-
giska ingrepp, ger hogre tillforlitlighet i behandlingsresulta-
ten, utsiitter patienten for mindre risker och kostar mindre.

Ledrekonstruktion ér ett exempel pd ett omride didr man
kunnat se denna utveckling. Tidigare hoftimplantat krivde
stora och tidskrivande implantatoperationer. Den kirurgiska
tekniken och implantatmaterialen har idag forbittrats s att
90 % av de implanterade implantatproteserna bibehéller
funktionen tio ar efter ingreppet. Trenden inom detta omré-
de idag dr att minska ingreppets storlek, operationstiden,
sjukhusvistelsen och konvalescensen. Kirurgisiret ér ofta
mindre én 10 cm istéllet for cirka 25 cm med konventionell
teknik. Alltfler ortopediska kirurger genomfér en héftrekon-
struktion pa 30 minuter och en stor del av patienterna kan
skrivas ut samma dag. Aven om implantaten blivit dyrare
medfor de viktiga besparingar. Patientens konvalescens for-
kortas dessutom betydligt.



Denna utveckling mot snabbare, bittre och, totalt sett,
billigare metoder sker inom alla ortopediska omréden, inte

minst inom ryggradskirurgi.

Andra biomaterial inom ortopedi
De konkurrerande materialen till Doxas biokeramer dr
framfor allt plastcementet PMMA, andra kemiskt bundna
keramer (exempelvis kalciumfosfat) och kerambaserade ma-
terial. Marknaden domineras av de stora ortopedibolagen
Stryker och Biomet, men en ling rad foretag har egna eller
inlicensierade PMMA-material.

Ett antal foretag arbetar med kalciumfosfater, tex ameri-
kanska Kyphon och Stryker och schweiziska Synthes. Dessa
material anvinds i dag framférallt pa icke lastbirande frak-

turindikationer.

Ryggradsomrddet dr det snabbast viaxande ortopedisegmentet
Efter en genomsnittlig arlig tillviixt pd 19 % under de senaste
fem 4ren beriiknas ryggradsmarknaden vixa ytterligare 17 %
under 2005 till 25 miljarder SEK (3,6 miljarder USD). Ryg-
gradsomrddets fortsatta tillvixt frimjas av den hoga fore-
komsten av skador, framfor allt i diskar och kotor, demogra-
fiska trender, bittre behandlingsresultat, férdelaktiga forut-
sittningar for prissitining samt nya kirurgiska tekniker. Des-
sa faktorer kan stodja en langsiktig forsiljningsokning till
mer dn 9o miljarder SEK 2013 (13 miljarder USD).

Det viirdemissigt storsta ryggradsingreppet ir stelopera-

tioner (spinal fusion) till f6ljd av degenerativ disksjukdom.

Forvintad forsiljning Spine, Miljarder USD
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Sddana operationer dr omfattande och inte ofarliga med
ldng konvalescenstid. Steloperationer bedéms férbli ett vik-
tigt ingrepp under 6verskddlig tid samtidigt som mindre om-
fattande ingrepp och titthalskirurgi utvecklas. Tekniker for
att behandla eller byta ut skadade diskar med bibehéllen ror-

lighet (non-fusion) dr pé stark framviixt.

Perkutan ryggradsbehandling

Doxa bedémer att perkutan behandling (interventional spi-
ne) kommer att bli ett viktigt framtida tillvixtomride pé ryg-
gradsomrddet. Perkutana ingrepp sker via en kateter som
leds genom huden till milomradet for behandling. Redan
idag sker nistan all behandling av ryggkotsfrakturer via per-
kutan behandling. Framéver bedéms édven en allt storre an-
del av diskingreppen att ske perkutant.

Den utveckling som skett inom kardiologi kan ge vigled-
ning fér den framtida utvecklingen inom ryggradsomrédet.
Inom kardiologi har det under de senaste 10 dren skett en
stark forskjutning frdn 6ppen hjirtkirurgi, t ex by-pass-opera-
tioner for behandling av férkalkade kirl, till perkutana in-
grepp. Detta borjade med angiografisk diagnostik under vil-
ken en kateter placeras i en kranspulsdder for att diagnos-
tisera forkalkningar. Senare bérjade likarna att fora upp en
ballong i denna kateter for att triinga undan denna forkalk-
ning. Nista steg var att efter anvindande av ballong ocksa
fora in en s.k. stent (ett rorformat nit) som héller kiirlet 5ppet
langt efter det att ballongen har deflaterats och forts ut ur
katetern. Idag fungerar dessa stentar ocksd som leverantorer
av likemedelssubstanser. For varje steg har behandlingen
blivit allt effektivare och sikrare och behovet har minskat for
mer omfattande, mer tidskriivande och dyrare behandlingar.

Ryggraden ir i likhet med hjirt- och kirlsystemet en
mycket sofistikerad och kinslig kroppsdel. I den man det ir
mojligt dr det fordelaktigt att minimera dverkan genom att
gora ingreppen s lite invasiva som méjligt. Det forsta ge-
nombrottsomradet f6r denna typ av behandling inom rygg-

raden ir ryggkotsfrakturer.



Forsta ryggradsindikationen: PVP och behandling

av kotfrakturer

Kotfrakturer uppstér som en £6ljd av benskorhet (osteoporos),
cancer eller olycka. Totalt frakturerar drligen uppskatt-
ningsvis 2 miljoner kotor som skulle kunna behandlas perku-
tant med bencementmaterial. Det potentiella marknads-
viirdet uppgér till mdngmiljardbelopp.

Det klart storsta omrédet ér osteoporotiska frakturer vars
forekomst skar snabbt och har fatt en stor utbredning. I USA
och Europa drabbas 4rligen omkring 550 ooo patienter av
cirka 700 ooo kliniskt diagnostiserade ryggkotsfrakturer. Det
viktigaste symptomet vid ryggkotfraktur ir svir, f6r minga
invalidiserande, smirta. Majoriteten av dessa behandlas en-
bart med smirtstillande medicinering.

Perkutan vertebroplastik (PVP) fér behandling av kom-
pressionsfrakturer i ryggkotor utvecklades i Frankrike under
mitten av 198o-talet, inledningsvis f6r obotliga cancerpati-
enter med svir smirta. Behandling med PVP och liknande
forfaranden viixer nu snabbt, framfor allt i USA. PVP utfors
under réntgengenomlysning och innebir att en tunn nél
fors in i kotans centrum frdn ryggen. Genom ndlen injiceras
benmaterial med limpligt tryck. Nér materialet fyllt upp ko-
tan hirdar det och stabiliserar dirmed den frakturerade ko-
tan. Ingreppet utfors oftast under lokalbedévning. Patienten
som fore behandlingen upplevt svir smirta kan i méanga fall
vara fri frin smérta redan ndgra timmar efter ingreppet. Kot-
stabiliseringen gor att de hoga doserna av smirtlindrande l4-

kemedel kan tas bort och andningen normaliseras.
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| vertebroplastik injiceras ett bencement in i den frakturerade kotan
for att stabilisera den och reducera den ofta svara smartan.

Det stills hoga krav pa benmaterialets mekaniska, siker-
hetsmiissiga och praktiska egenskaper. A ena sidan skall det
vara injicerbart genom en nél. A andra sidan skall det efter
injiceringen snabbt stelna s att det inte ldcker ut ur kotan
med risk {61 biverkningar. Cementet behéver anta tillrick-
lig styrka sd att patienten inom cirka 30 minuter kan flyttas
fran operationsbordet. Vid de flesta PVP-ingrepp limnar
patienten sjukhuset samma dag som ingreppet. Materialet
skall vidare ha hog rontgentithet sa att likaren tydligt kan
folja cementets rérelse inne i kotan och kunna avbryta inji-
ceringen om det riskerar att licka utanfor kotan.

1 USA genomfsrdes under 2004 ungefir 100 ooo ryggkot-
behandlingar, det vill séiga cirka 20 procent av potentialen.
Under de nidrmaste fem aren férviintas en kraftig tillvixt av
antalet behandlade patienter och att perkutan intervention
av kotorna etableras som standardbehandling. Ar 2008 be-
riknas det i USA att behandlas omkring 300 ooo ryggkotor
med PVP-teknik (i genomsnitt cirka 1,9 kotor per patient). 1
Europa behandlas firre patienter men tillvixten och eta-
bleringen av metoden beréiknas bli likartad den i USA, dock
med nigra drs f6rdréjning. Japan dr en mycket intressant
marknad som kan bli lika stor som USA. Aven om volymen
dr ungefir hilften mot USA ligger prisnivin i Japan betyd-
ligt hogre.

Det saknas idag ett idealt biomaterial f6r PVP. Trots tvivel
om vivnadsvinligheten anviinde likarna i de tidiga f6rsoken
pa obotliga cancerpatienter plastcementet PMMA (poly-
metylmetakrylat). PMMA har goda mekaniska egenskaper
men avger vivnadsskadande biprodukter efter injicering
och utvecklar héga temperaturer under hirdning (kring
60-90°C), vilket dr oldmpligt inne i kroppen, inte minst i
nirheten av de kiinsliga och viktiga ryggnerverna. Materia-
let dr inte heller det bista ur praktisk synpunkt. Det tar ling
tid att blanda och avger starka, illaluktande 4ngor under till-
blandningen.

Marknadsundersokningar har visat att tillging till ett for-
bittrat bencement kommer att spela visentlig roll for att
kunna n4 en storre andel av PVP-marknadens potential.
Dirfor soker ryggradsforetagen efter ett bittre biomaterial
for denna vixande och attraktiva marknad. Forutom till att
driva volymutvecklingen skulle prisnivin kunna héjas vi-

sentligt for ett nytt vivnadsvinligt cement.



Doxas har utvecklat en biokeram specifikt fér PVP som
har mycket goda egenskaper for indamadlet. Det hirdade ma-
terialet uppvisar en styrka som liknar det kortikala benet och
integreras med benet. Biokeramen hirdar vid temperaturer
kring 40°C. Det dr praktiskt att anvinda och likaren ges till-
ricklig tid for att noggrant injicera materialet samtidigt som
materialets kohesivitet (sammanhallning) ger en 1ag risk for
lickage. Biomaterialet har utmiirkt rontgentithet, inte bara
efter hirdning utan ocksd under injiceringsfasen.

Kotfrakturer har olika orsaker och drabbar olika patient-
grupper. Flera produkter kan behéva tas fram for att svara pa

varierande kundbehov.

| ett jamférande experiment sammanfattade det schweiziska
testinstitutet att Doxas material ger hog rontgentathet och att det
har mindre tendens att lacka ut ur kotan 4n vad som ér fallet med

kontrollmaterialet.

Andratillimpningsomraden inom ortopedi

Utanfor ryggraden finns applikationer t.ex. inom de etable-
rade ortopedisegmenten frakturfixation och rekonstruktion
men dven inom andra omrdden dér likare hanterar benviv-
nad, till exempel kraniomaxillofacial kirurgi, estetisk rekon-

struktion och otologi.

Skelettskador

Skador p4 skelettet som uppstér efter cyst- eller tuméorkirur-
gi representerar ett behov av biomaterial for utfyllnad av
benkaviteter. Idag anviinds frimst PMMA-cement. Doxas
biokeramer erbjuder ett alternativ som effektivt fyller ut ka-
viteten och snabbt formar en stark kropp. Detta forkortar ti-
den till att belastning dr mojlig och befrimjar konvalescens

och behandlingsprognos.

Extremitetsfrakturer

Ett annat intressant anvindningsomrade dr extremitetsfrak-
turer, alltsd frakturer i armar och ben. Sedan nigra r an-
viinds vissa benfyllnadsmaterial i lednira extremitetsfraktu-
rer, Dessa produkter, baserade pé kalciumfosfat eller kalci-
umsulfat, underlittar, stimulerar och pdskyndar likningen
av frakturer. Materialen ér dock inte tillréickligt starka for att
anviindas p4 lastbirande indikationer.

Doxas biokeramer ér viisentligt starkare, vilket 6ppnar sto-
ra mojligheter inom marknadssegmentet frakturfixering. Ett
sddant material bedoms i olika utstréickning kunna ersitta de
skruvar och plattor som idag anviinds. Den allra viktigaste
fordelen ir att materialet tilliter patienten att rora sig och
anvinda den skadade kroppsdelen betydligt tidigare 4n vad
som varit fallet, vilket minskar behandlingskostnader och
forbittrar prognosen for patientens rehabilitering.

For yngre patienter med god férméga att dterbilda ben
foredrar ortopeder att anvinda resorberbara material som
med tiden ersiitts med patientens egen benvivnad. For den
patientgruppen har Doxa goda férhoppningar att féretagets
resorberbara materialteknik kan anvindas, ocksd med styr-
kefordelar jimfort med de 6vriga resorberbara keramiska
materialen.

[ USA utférdes under 2001 uppskattningsvis 850 ooo ope-
rationer relaterade till frakturer, tumérer och cystor i skelet-
tet. Virldsmarknaden for frakturbehandling 2003 uppskat-
tades uppga till niira 15 miljarder SEK arligen (2,2 miljarder
USD) och viixte under aret med 13,4 %.

Skruvaugmentering

En indikation av stort intresse fér Doxas biokeramer 4r sk
skruvaugmentering, i synnerhet i samband med att ortope-
der anviinder forankringsskruvar i osteoporotiskt ben. Detta
ir speciellt vanligt vid hoftfrakturer av vilka omkring en tred-
jedel behandlas med kompressionsskruvar. Dessa leder ofta
till problem d& skruven litt lossnar i det sproda benet. Med
hjilp av kalciumaluminathydrat forutses sddana skruvar
kunna frankras visentligt bittre till gagn for patienten. Det-
ta dr ocksd fordelaktigt for det forsikringsbolag som betalar
ingreppet, eftersom dyrbara revisioner undviks. Ungeféir
150 000 héftskruvar implanteras varje dr i USA och férmod-

ligen dnnu fler i Europa.



Rekonstruktion

Rekonstruktion dr idag den éverlidgset storsta ortopedimark-
naden med en omsittning pd 5o miljarder SEK (7,5 miljar-
der USD). Aven hiir har Doxatekniken stor potential, t.ex.
som ersittning for PMMA for att cementera fast hoft- och
knéproteser. PMMA har anvints for detta syfte under ménga
4r pd grund av materialets goda mekaniska egenskaper. Han-
terings- och sikerhetsmissigt dir dock PMMA ldngt ifrdn ide-
alt. En viixande del av rekonstruktionsmarknaden bestar av
revisioner, alltsd omgorningar av en implanterad protes.
Detta ér ett komplicerat ingrepp dér vanligtvis bade PMMA
och ett bensubstitutmaterial anviinds, ofta med otillfreds-
stillande resultat. Doxa tror hir att kalciumaluminathydrat
kan erbjuda ett alternativ som ér liittare att anviinda och ger

bittre 6verlevnadsprognos for den reviderade protesen.

Implantat

Implantat anviinds framfor allt inom ortopedin for att ersiit-
ta nedslitna héfter och knin men ocksa i vixande utstrick-
ning f6r skuldror, armbégar och fingrar.

Syftet med att beldgga ett implantat med ett biokompati-
belt ytskikt dr att forbittra implantatets invixtforméga och
reducera oonskade vivnadsreaktioner i implantatets nirhet.
Med hjilp av ytskiktsteknologi uppstér méjligheten att kon-
struera ett implantat av material som besitter andra 6nskade
egenskaper for att sedan beldgga det med ett viivnadsvinligt
ytskikt. Flera biokompatibla ytskikt existerar idag, de mest
prominenta inom ortopedin ir termiskt sprutade hydroxya-
patitskikt.

Ytskikt av hydroxyapatit har dragits med problemet att
ytskiktet alltfor ofta har lossnat frin implantatytan, vilket for-
kortat dess livslingd. Doxa har utvecklat en yta som har en
mycket stabil forankring till implantatet. Men den viktigas-
te, och helt unika, egenskapen hos denna yta ir att den, i lik-
het med det injicerbara biokeramiska materialet, etablerar
en omedelbar integration med ombkringliggande vivnader.
Detta torde tillata patienten att forkorta konvalescensen och
att oka implantatets forviintade livslingd. Dessa egenskaper
har stort intresse, framfor allt for den vixande gruppen av
yngre implantatpatienter.

Problem med lossade implantat, frimst i hoften, accentu-

erades under 1970-talet. Problemet kopplades delvis till ben-

cementen. Det blev dérfor vanligare med cementfria im-
plantat. For att skapa en bra forankring av hoft- och knéleds-
implantat startades forssk att optimera ytstrukturen och yt-
materialet pd implantaten for att stimulera vivnadsinvixten.
For dessa cementfria implantat erbjuder Doxas ytskiktstek-
nik ett mycket intressant alternativ.

Antalet ortopediska implantatoperationer runt virlden
uppgick 2002 till omkring 2 miljoner. Den nuvarande mark-
naden for implantat belagda med ytskikt uppgar for nirva-
rande till en relativt blygsam del, omkring 10-15 procent.
Med tillginglighet till bittre ytskikt torde andelen kunna

oka visentligt.

Kliniska provningar och myndighetsgodkdnnanden

Inom ortopedi har Doxa inlett europeiska kliniska provning-
ar och Doxa riiknar med att ha CE-godkinnande klart under
2005. Doxa har dven borjat forberedelserna for att registrera
biokeramen i USA. Doxa avser att genomféra klinik och re-
gistrering tillsammans med en partner som licensierar
Doxas teknologi. En amerikansk lansering beriknas kunna
goras under 2006/2007 om ett licensavtal sluts under 4r

2005.

Patent

Ett patent utgor inte bara ett viirde och skydd for Doxa utan
dven for Bolagets partners. Doxa dger dirfor sjilv alla sina
patent och avsitter stora resurser till arbetet med att pa-
tentskydda forskningen.

Patentskyddet fér Doxas teknologi bedéms vara starkt.
Detta giller bade for ortopediska, odontologiska och in-
dustriella applikationer. Sévil relevanta kompositioner,
egenskapsprofiler, tillverkningsprocedurer och applikatio-
ner ticks i patenten.

Patenten omfattar aspekter pd syntes av rdmaterial, angi-
vande av vilka dmnen som avses, framstillningsprocesser,
egenskaper hos rdvaror, egenskapsprofil hos slutprodukt
(t.ex. dimensionsstabilitet, hillfasthet, brottseghet, estetik,
rontgenopacitet, virmegenerering, biokompatibilitet och
bioaktivitet etc.), férpackning, vidare anvindningsomriden
och indikationer samt verktyg vid handhavande. Det tidigas-
te patentet ir frin 1990, medan de mest centrala patenten ir

frdn tiden efter 1998. Patentskyddet giller under 20 r.



Doxas patentportfslj bestir av ett flertal landspatent inom
27 s kallade patentfamiljer. Totalt har Doxa godkinda pa-
tent inom 23 patentfamiljer. Patentansékningar har limnats
in for ytterligare 4 patentfamiljer.

Doxas patentstrategi dr att forstlimna in en nationell ansé-
kan till patentmyndigheten i Sverige och/eller USA. Direfter
fors patentprocessen vidare som en internationell ansékan en-
ligt International Patent Coooperation Treaty (PC'T-ans-
kan). I denna ansokan designeras samtliga mojliga ansok-
ningsldnder. Nir ansokningarna godkints viiljer Doxa att gd
vidare med nationella ansokningar i de linder eller regioner
dir skydd bedoms som relevant for bolagets verksamhet.

De viktiga marknaderna som ticks dr Europa, USA,
Kanada, Brasilien, Argentina, Ryssland, Indien, Japan,
Kina, Sydkorea, Australien, Nya Zeeland, Hongkong,
Singapore, Malaysia och Sydafrika. Genom detta forfaran-
de skapas en "patentmatta” som indirekt ticker hela virlden.

Doxa har under 2005 1tit gora en extern patentgenom-
ging. Genomgdngen har gjorts av Carl Engholm, tidigare
patentstrateg pa Pharmacia. Det konstateras att Doxa har en
omfattande patentportfolj med ett gott skydd for bade be-
fintliga och framtida produkter. Det dr Doxas ambition att
den partner till vilken en applikation/indikation siljs/utli-
censieras ocksa skall forsvara de patent som dr hinforliga till

den applikationen/indikationen.

Tillverkning

Tillverkning av Doxas keramiska material utgdr frin mycket
rena rdvaror och kriver vil definierade processbetingelser.
Betingelserna har under ett antal ar testats fram i Doxas an-
liggning, Angstroms materiallaboratorium och pi flera
andra forskningscentra i virlden. Savil luftfuktighet som
partikelstorlek har stor betydelse for karakteristiken och for
att slutprodukten fir de egenskaper som efterstrivas.

Sedan 4r 2000 har Doxa en tillverkningsanldggning i
Uppsala som méter dessa krav, vilket innebir att den bland
annat inrymmer ett renrum for steril tillverkning, syntes av
rivaror samt kontrollverksamhet. Huvudbestindsdelen i
Doxas produkter ir ett keramiskt pulver, som f6r ortopediska
dndamél steriliseras. Dessutom behovs en steril viitska for att
sitta iging den kemiska reaktionen. Vitskan tillsitts strax

fore anvindandet.

Nedan anges de patent som sokts sedan 1998.

Nr

10

1

12

13

14

15

16

17
18
19
20
21
22
23

Titel pa svenska
Dimensionsstabila bindemedelssystem

Satt att framstélla ett kemiskt bundet keramiskt material
samt det enligt séttet framstéllda materialet

Kemiskt bunden keramisk produkt, satt vid dess
framstélining, verktyg

Keramiskt material, férfarande for framstélining av
keramiskt material och benimplantat, tandfylinads-
materialimplantat och biocement, innefattande det
keramiska materialet

Véarmegenererande biokompatibla keramiska material och
forfarande for dess framstalining

Ytbeldggningsforfarande, biokompatibel beldggning, och
anordning med biokompatibel ytbeldggning

Ytbeldggningsforfarande, ytbelagd anordning och
biokompatibel ytbeldggning

Pulvermaterial samt keramiskt material framstéllt darav

Metod att framstalla ett pulvermaterial, pulvermaterialet
samt ett keramiskt material framstallt ddrav

Pulvermaterial, metod att framstélla detsamma samt
rapresskropp av pulvermaterialet samt anordning for
pulvermaterialet

System for ett kemiskt bundet keramiskt material,
pulvermaterialet samt hydratiseringsvatska darfor

System for tandfylinadsmaterial eller implantatmaterial,
samt pulvermaterial och hydratiseringsvatska

Bondingsystem for tandfylinadsmaterial eller implantat-
material, samt pulvermaterial och hydratiseringsvatska
och metod att skapa bonding

Kemiskt bundna biomaterialelement med skraddarsydda
egenskaper

Forfarande for framstallning av strukturerade keramiska
beldggningar och belagda anordningar framstéllda med
detta férfarande

Ett system for kemiskt bunden keram, ett pulvermaterial
och en hydratiseringsvatska och det bildade keramiska
materialet

Fixationssystem fér implantatelement
Kemiskt bunden keram med hog hallfasthet
Resorberbar keramisk komponent
Duokeramer

Titel, dnnu ej offentlig

Titel, dnnu ej offentlig

Titel, dnnu ej offentlig




Doxa avser att tillverka och silja firdiga produkter och/
eller halvfabrikat till bolagets framtida partners. Dentsply
kommer i egen regi att tillverka material for anvindning
inom dentalomridet. Doxa bistir Dentsply i att utveckla till-
verkningsprocesser och produktionsanliggning.

Nuvarande anlidggning klarar att tillverka 2—3 ton per ir,
men produktmixen paverkar kapaciteten en hel del. Dérfor
undersoks mojligheten att flytta till storre och mer logistiskt
limpade lokaler. For nuvarande tillverkning behdvs inga
tillstind for utsléipp e.d. eftersom de miljopaverkande fakto-
rerna dr sma.

Doxa ir certifierat enligt ISO goor och ISO 13485 och
kvalitetstinkandet ér av naturliga skil hogt i bolaget. Efter-
som Doxas teknologi i mycket utgdr ett nytinkande och gér
in pd omrdden dir det inte alltid finns standarder eller erfa-
renhet méste ibland nya métmetoder eller testprocesser ut-
vecklas for att f& fram de parametrar som ér betydelsefulla for

en verksam och siker slutprodukt.

Organisation

Operationell struktur

Doxa har en organisation pd 19 personer varav 12 arbetar
med forskning och utveckling, en med afférsutveckling av

teknologin, en med produktion och fyra med ekonomi och

administration. Den ansvarige for bolagets affirsutveckling
dr stationerad i Schweiz. Alla 6vriga anstillda arbetar i bola-
gets lokaler i Uppsala.

Doxas medarbetare har en hog utbildningsniva dér fyra dr
forskare med doktorsexamen. Tv4 av doktorerna ér professo-
rer och en ér docent. Av de anstillda som arbetar med forsk-
ning har 42 % en bakgrund som materialvetare. Doxa hade
under 2004 en personalomsittning pa 6 % (1 person) exklu-
sive de personalneddragningar som gjordes av kostnadsbe-

sparingsskil.

Operationell organisation

Doxa har en liten men effektiv organisation som sikerstéller
kompetens och kapacitet genom att arbeta nira partners, in-
ternationella nitverk och konsulter.

Framgent ser Doxa ett mindre behov att forstirka organi-
sationen med i férsta hand resurser inom kvalitet och regi-
streringskunnande samt med utvecklingserfarenhet. Doxa
bedémer att man kan rekrytera sidan personal utan pro-
blem. Doxa kommer dock édven i fortsittningen att ha en
liten organisation dir den internationella spridningen av
bolagets teknologi och produkter uppnds genom industri-

ella partners.

Verkstallande direktor

Medicinsk chef

Vetenskaplig direktor

Forskning och
Utveckling
10 personer

Projekt Kvalitet

— Projekt Dental

Projekt Biocement
(icke resorberbart)

Projekt Biocement
(resorberbart)

| Projekt Ytbeldggning
av implantat

Produktion Administration Affdrs-
1 & Ekonomi utveckling
person 4 personer 1 person



Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer

Jan Ekberg
ordférande

Styrelseledaméter

Styrelsen bestar av fem ledamoéter vilka utsags pa
den ordinarie bolagsstimman i maj 2005. Styrelsens
ledaméter bestar av féljande personer:

Jan Ekberg, fédd 1936

Ort: Ahus

Position: Styrelseordférande sedan ar 2000.
Invald: 1999

Huvudsaklig sysselsattning: Direktor,

Med. Dr. hc. Tidigare VD i bl.a. Kabi,
Procordia och Pharmacia.

Andra uppdrag: Styrelseuppdrag i SHB
Region Syd, Malmberggruppen och Nico
Novum.

Innehav i Doxa: 45 754 aktier (inkl. bolag),
12000 personaloptioner i program nr 1 samt
konvertibelt forlagslan nr 1 om 176 340 SEK.

Lage Almgren, fodd 1947

Ort: Askim

Position: Styrelseledamot

Invald: 2004

Huvudsaklig sysselsattning: Ager och driver

Ledande befattningshavare

Peter Bramberg, fodd 1952

VD

Anstélld i Doxa sedan 2000.

Innehav i Doxa: 20 000 aktier, 192 000 perso-
naloptioner i program nr 1 och 73 000 perso-
naloptioner i program nr 2.

Fredrik Alpsten, fodd 1966
Ekonomi/Administration

Anstélld i Doxa sedan 2000.

Innehav i Doxa: 27 526 aktier, 48 000 perso-
naloptioner i program nr 1 och 18 000 perso-
naloptioner i program nr 2.

Lage Almgren

Leif Hermansson

konsult- och radgivningsféretaget
InterMedla. Tidigare verksam som marknads-
och férsiljningsdirektér Europa/Sydafrika/
Mellanostern for Surgical Dynamics och
senast for Spinal Concepts.

Andra uppdrag:-

Innehav i Doxa: 3 500 aktier samt 6 000
personaloptioner i program nr 1.

Leif Hermansson, fodd 1947

Ort: Lanna, Uppsala

Position: Styrelseledamot

Invald: 1987

Huvudsaklig sysselsattning: Vetenskaplig
direktér och grundare av Doxa AB. Tekn. dr,
Docent och Adj. Professor.

Andra uppdrag: -

Innehav i Doxa: 918 981 aktier (inkl familj),
48 000 personaloptioner i program nr 1 och
18 000 personaloptioner i program nr 2.

Leif Hermansson, fodd 1947
Forskning

Anstélld i Doxa sedan 1987.
Innehav i Doxa: (se ovan)

Thomas Uhlin, fédd 1956

Utveckling

Anstalld i Doxa sedan 2005.

Innehav i Doxa: 48 000 personaloptioner i
program nr 1 och 18 000 personaloptioner i
program nr 2.

Bo Qwarnstrom, fédd 1956
Affarsutveckling

Verksam i Doxa sedan 1999.

Innehav i Doxa: 23 750 aktier, 29 000 perso-
naloptioner i program nr 1 och 18 000 perso-
naloptioner i program nr 2.

Jan Sundqvist vice
ordférande

Gunnar Sill

Jan Sundqvist, fsdd 1958

Ort: Kullavik

Position: Styrelsens vice ordférande

Invald: 2000

Huvudsaklig sysselsattning: Senior
Investment Director SLS Venture.

Andra uppdrag: Styrelseuppdrag i Gyros AB,
Biopheresis Inc. och Carmel Pharma AB.
Innehav i Doxa: Indirekt innehav via SLSV GP
2 142 233 aktier samt konvertibelt forlagslan
nr2 om 3 707 700 SEK.

Gunnar Sdll, fodd 1947

Ort: Bromma

Position: Styrelseledamot

Invald: 2001

Huvudsaklig sysselsattning: Foretags-
utveckling i tidiga skeden genom Sallsam AB.
Andra uppdrag: Styrelseledamot i bl.a.
Proligtht Diagnostics AB, Svanova Biotech
AB, Partners for Utvecklingsinvesteringar
inom Life Sciences P.U.L.S. AB, G&W
Kapitalférvaltning AB, Biteam AB och AIMS
Advanced Intertial Measurement System
Sweden AB.

Innehav i Doxa: 179 840 aktier.

Leif Aberg, fodd 1947

Produktion

Anstélld i Doxa sedan 1999.

Innehav i Doxa: 68 834 aktier, 48 000 perso-
naloptioner i program nr 1, 18 000 personal-
optioner i program nr 2 samt konvertibelt for-
lagslan nr 1 om 400 000 SEK.

Revisorer

Pé ordinarie bolagsstimma i maj 2005 valdes
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB till
bolagets revisor for tiden intill utgangen av
2009 ars ordinarie bolagsstimma. Ansvarig
revisor dr auktoriserad revisor Leonard
Daun, fodd 1964. Ohrlings Pricewater-
houseCoopers AB har med Leonard Daun
som huvudansvarig revisor haft uppdraget
sedan rikenskapsaret 2001.



Ersattning till styrelse, ledande befattningshavare
och revisorer

Ersattning till styrelse, ledande befattningshavare och
revisorer 2004

Ersittning som utgdtt under 2004 framgér av Rikenskaper,

se sidan 56 (not 6 och 7) samt sidan 58 (not 11).

Ersattning till styrelse, ledande befattningshavare och
revisorer 2005

Villkor for styrelsen

P4 bolagsstimman den 3 maj 2005 faststilldes att arvodet for
innevarande mandatperiod skall uppga till 150 coo SEK for
ordféranden och till 75 coo SEK for styrelseledamot som ej
dr anstilld av bolaget.

Styrelseledamoten Lage Almgren har utéver styrelsearvo-
de under perioden 2005-01-01—2005-03-31 erhéllit ersiittning
for konsultkostnader for hjilp att kartligga ortopedimarkna-
den. Ersittningen har uppgitt till totalt go ooo SEK. Ersiitt-
ningen har fakturerats via bolag. Inga 6vriga ersittningar till
styrelseledamater dr planerade att utgé under 2005.

Styrelsens ledaméter innehar totalt 24 ooo optioner i det
personaloptionsprogram som gavs ut ir 2004. Styrelsens le-
daméter innehar inga optioner i det personaloptionspro-

gram som gavs ut ar 2005.

Villkor for verkstillande direktéren

Ersittning till verkstillande direktéren utgors av grundlon,
rorlig ersittning, évriga formaner och pension. For 2005
uppgér grundlonen till g5 coo SEK per ménad. Den rérliga
ersiittningen ir maximerad till 40 % av grundlénen. Ovriga
forméner avser i huvudsak ritt till tjdnstebil. Verkstillande
direktoren har en avgiftsbestimd pensionsplan som kost-
nadsmiissigt motsvarar I'TP-plan.

Verkstillande direktoren har vederlagsfritt erhallit 192 ooo
optioner i det optionsprogram som bolaget gav ut 2004 samt
73 0oo optioner i det optionsprogram som bolaget gav ut
2005 (se Optionsprogram, sidan 30).

Mellan bolaget och verkstillande direktéren giller en
omsesidig uppsigningstid om 6 manader. Vid uppsigning
frin bolagets sida erhills ett avgdngsvederlag som uppgéar
till 6-18 ménadsléner beroende pa skilet till uppsigning.
Om verkstillande direktéren under vederlagsperioden er-
héller [6n eller annan inkomst frdn annan forvirvsverksam-
het har bolaget riitt att gora avrikning mot vederlaget. Vid
uppsigning frin verkstillande direktéren utgdr inget av-

gingsvederlag.

Villkor for ledande befattningshavare, exklusive

verkstdllande direktor

Forutom verkstillande direktoren bestar foretagsledningen
av Leif Hermansson, Thomas Uhlin, Leif Aberg, Fredrik
Alpsten och Bo Qwarnstrom.

Ersittningen till ledande befattningshavare, exklusive
verkstillande direktoren och Bo Qwarnstrém, utgérs av
grundlén, rérlig ersittning, dvriga fsrméner och pension.
For 2005 uppgér grundlonerna till 53 60o—76 600 SEK per
ménad. Den rérliga ersittningen dr maximerad till 25 % av
grundlonen. Ovriga formaner avser i huvudsak ritt till
tjdnstebil. De ledande befattningshavarna har avgiftsbe-
stimda pensionsplaner som kostnadsméissigt motsvarar I'TP-
plan.

De ledande befattningshavarna, exklusive verkstillande
direktéren och Bo Qwarnstrém, har vederlagstritt erhéllit
48 ooo optioner var i det optionsprogram som bolaget gav ut
2004 samt 18 ooo optioner var i det optionsprogram som bo-
laget gav ut 2005 (se Optionsprogram, sidan 30).

Mellan bolaget och de ledande befattningshavarna (ex-
klusive verkstillande direktéren, Leif Hermansson och Bo
Owarnstrom) giller en uppsigningstid om 6 ménader frin
den anstilldes sida, och 9—15 ménader frin bolagets sida.
Inga avgéngsvederlag utgér.

Mellan bolaget och Leif Hermansson, bolagets veten-
skapliga direktor och grundare, giller en 6msesidig uppsig-
ningstid om 12 médnader. Vid uppsigning frin bolagets sida
erhélls ett avgingsvederlag som uppgér till 6 ménadsloner.
Om Leif Hermansson under vederlagsperioden erhéller 16n
eller annan inkomst frin annan forvirvsverksamhet har bo-
laget riitt att gora avrikning mot avgingsvederlaget.

Bo Owarnstrom arbetar via konsultavtal for nirvarande
60 % for Doxa. Totalt faktureras via bolag 18 570 CHF per
ménad (cirka 110 ooo SEK). Uppsigningsperioden foér kon-
sultavtalet dr 6msesidigt 6 ménader. Bo Qwarnstrom har ve-
derlagsfritt erhillit 29 ooo optioner i det optionsprogram
som bolaget gav ut 2004 samt 11 coo optioner i det options-

program som bolaget gav ut 2005 (se Optionsprogram, sidan

30).

Ersdttning till revisorer
Pi bolagsstimman den 3 maj 2005 omvaldes Ohrlings Price-
WaterhouseCoopers till bolagets revisor. Ersittning utgér

enligt lépande rikning.



Aktiekapital och dgarférhallanden

Aktiekapital

Aktickapitalet i Doxa uppgick per den 30 juni 2005 till
8§ 400483 SEK. Aktiernas nominella virde uppgir till 1,00
SEK. Bolaget har endast ett aktieslag med lika ritt till kapital
och réster. Varje aktie berittigar till en rost. Varje rostberiit-
tigad fér vid bolagsstimma rosta for fulla antalet av denne
dgda och foretridda aktier utan begrinsningar i rostetalet.
Varje aktie #dger lika ritt till bolagets tillgingar och vinst.
Bolagets aktier ér inte foremdl f6r ndgon organiserad handel.
Bolaget avser dock, om marknadsférhillandena #r gynn-
samma, genomfora nigon form av notering av bolagets ak-

tie. Nuvarande bedémning ir att detta kan ske 2006.

Aktiestruktur foére erbjudandet

Totalt antal aktier efter
full konvertering och utévande
av utestaende optionsritter

Antal aktier vid

konvertering av utestaende
konvertibla skuldebrev

Totalt Antal aktier vid

antal utévande av

aktier utestaende optioner

Antal aktier 8400 483 726 000
Kapital, SEK 8400 483 726 000
Antal roster 8400 483 726 000

1170 263 10 296 746
1170263 10 296 746
1170263 10 296 746

Styrelsen for Doxa beslot den 17 juni 2005, under forutsitt-
ning av bolagsstimmas godkinnande, att genomféra en 6k-
ning av aktiekapitalet genom nyemission av hégst 1395 749”
aktier, till en teckningskurs om 12,50 SEK vilket utgér erbju-
dandet enligt detta prospekt. Under antagande att Doxas
kvarvarande konvertibla forlagslan nr 1 (se sidan 30) konver-

teras fore avstimningsdagen och under antagande att fore-

Aktiestruktur efter erbjudandet (férutsatt full teckning)

tridesemissionen tecknas fullt ut, kommer aktickapitalet att
oka med 1395 749 SEK for att direfter uppgé till hogst
10 534 495 SEK fordelat pd lika ménga aktier. Under anta-
gande att samtliga utestdende optioner dessutom konverte-
ras och inklusive konvertibelt forlagsldn nr 2 (se sidan 30)
kommer aktickapitalet att uppgé till hogst 11692 495 SEK
fordelat p4 lika ménga aktier.

Totalt  Antal aktier vid  Antal aktier vid konver- Antal aktier Totalt antal aktier efter full konvertering

antal utovande av ute- tering av konvertibla enligt och utévande av utestaende optionsritter

aktier staende optioner utestaendeskuldebrev erbjudandet samt antalet aktier enligt erbjudandet

Antal aktier 8400 483 726 000 1170263 1395749 11 692 495
Kapital, SEK 8400 483 726 000 1170 263 1395749 11 692 495
Antal réster 8400 483 726 000 1170263 1395749 11 692 495

1) Emissionsbeslutet ér pd hogst 2 0oo oo aktier men eftersom Doxas huvudigare
SLS Venture och 3i (som for att forstirka Doxas likviditet 6ver sommaren i juli 2005
deltog i en riktad konvertibelemission pd motsvarande 432 ooo aktier) kommer att
avstd 432 0oo aktier av sin pro rata andel i foretriidesemissionen och eftersom de
optioner som emissionsbeslutet tagit hojd f6r inte pakallats for teckning sa dr det
hogsta antalet 1395 749 nya aktier.



Aktiekapitalet har sedan Bolagets start 1987 utvecklats enligt foljande:

Transaktion Okning av Okning Totalt
antal aktier av aktie- de
kapital, SEK i SEK/aktie
1987 Bolagsbildning 500 50 000 50 000 500 100 -
1997 Nyemission 500 50 000 100 000 1000 100 -
1998 Nyemission 350 35 000 135 000 1350 100 -
1999 Split 100:1 133 650 0 135 000 135 000 1,00 -
1999 Fondemission 11,11:1 1364 850 1364 850 1499 850 1499 850 1,00 -
1999 (maj) Nyemission 434 000 434 000 1983 850 1983 850 1,00 38,50
1999 (aug) Nyemission 137 515 137 515 2121365 2121365 1,00 49,50
1999 (dec) Nyemission 78 881 78 881 2200 246 2200 246 1,00 17,01
2001 (feb) Nyemission 1257 283 1257 283 3457 529 3457 529 1,00 100,00
2003 (mar) Apportemission 681138 681138 4138 667 4138 667 1,00 40,00
2003 (apr) Nyemission 242 649 242 649 4381316 4381316 1,00 40,00
2003 (jul) Nyemission 651760 651760 5033076 5033076 1,00 40,00
2004 (maj) Nyemission, optionslésen 1601 1601 5034677 5034677 1,00 40,00
2004 (sep) Nyemission 1224 000 1224 000 6258 677 6258 677 1,00 10,00
2004 (okt) Konvertering 317372 317372 6576 049 6576 049 1,00 10,00
2004 (nov) Nyemission 919762 919762 7 495 811 7 495 811 1,00 10,00
2004 (dec) Nyemission, optionslésen 3389 3389 7 499 200 7 499 200 1,00 40,00
2005 (apr) Konvertering 39 804 39 804 7 539 004 7 539 004 1,00 10,00
2005 (jun) Konvertering 861479 861479 8400 483 8400 483 1,00 10,00

Agarforhallanden
Bolaget har cirka 1 100 akticiigare. De storsta aktieigarna

framgdr av nedanstiende lista vilken baseras pé aktieboken

frdn VPC per 30 juni 2005 samt direfter kiinda forindringar.

Antal aktier efter utspadning Procent av

Antal Procent av (inkl. konvertibler och ute- aktier/roster

aktier aktier/roster staende personaloptioner) efter utspadning

SLS Venture KB 2142233 255 2438 849 237
3i Group plc 977 774 11,6 1113158 10,8
Leif Hermansson med familj 918 981 10,9 984 981 9.6
Bed Trade Invest AB 559 500 6,7 559 500 54
Peter Bramberg 20000 0.2 285000 2,8
Banco, fonder 187 500 2.2 247 500 24
Gunnar Séll med familj och bolag 179 840 21 179 840 1,7
Ovriga aktiedgare 3414 655 40,6 4487 918 43,6
Totalt 8 400 483 100,0 10 296 746 100,0




Agarstrukturen i Bolaget ser per den 30 juni 2005 ut
enligt foljande:

Antal Procent av Procent av

aktiedgare antal aktiedgare aktiekapitalet

1-500 336 30 0.4
501-1 000 368 33 23
1001-10 000 305 28 12,0
10 001-50 000 73 7 18,4
50001-100 000 9 1 8.2
100001- 11 1 58,7
Totalt 1102 100 100

Aktiedgaravtal
Mellan Doxas huvudaktiefigare, SLS Venture, familjen Leif
Hermansson och 3i, samt Centercourt AB finns ett aktiei-

garavtal rorande samverkan i dgarfrigor.

Bemyndigande®

Styrelsen bemyndigades pé ordinarie bolagsstimma den 3
maj 2005 att for tiden intill nésta ordinarie bolagsstimma
fatta beslut om emission av;

1) Nya aktier, dock att sédana emissioner inte fir medfora att
bolagets aktiekapital 6kar med mer én 3 600 ooo SEK. Be-
myndigandet skall endast avse emissionsbeslut i samband
med en borsintroduktion, och

2) Nya aktier, konvertibla skuldebrev och/eller skuldebrev
med optionsritt till nyteckning, dock att sdidana emissioner
inte fAr medfora att bolagets aktickapital kar med mer dn
1500 ooo SEK. Totalt finns det per 1 augusti 2005 1068 coo

SEK som dnnu inte utnyttjats.

Konvertibelt férlagslan
Doxa har per den 1 augusti 2005 tvi utestdende konvertibla
forlagslan.
Konvertibelt forlagslan 1
Lanet uppgar till totalt 7 382 638 SEK och forfaller den 30
november 2005. Rintesatsen uppgar till 5,0 %. Konvertering
kan pdkallas frin den 1 juli 2004 till den 31 augusti 2005.
Konverteringskursen ér 10 SEK per aktie.

Vid full konvertering kommer ytterligare 738 263 nya
aktier att ges ut, innebirande en aktiekapitalokning med
738263 SEK, vilket medfér en 6kning av aktickapital och

roster efter erbjudandet om 8 %.

Konvertibelt forlagslan 2

For att forstirka Doxas likviditet under sommaren tecknade
Doxas tvd storsta dgare SLS Venture och 3i i mitten av juli
2005 ett konvertibelt forlagslin pd totalt 5 400 coo SEK. Lé-
net forfaller den 31 december 2005. Réntesatsen uppgar till
10 %. Konvertering kan pdkallas t.o.m. den 15 december

2005. Konverteringskursen ir 12,50 SEK per aktie.

Optionsprogram
Doxa har tvd utestdende optionsprogram.
Optionsprogram 1
Enligt beslut av styrelsen den § juli 2004, med stéd av be-
myndigande frin bolagsstimma den 2 juni 2004, inférdes ett
personaloptionsprogram omfattande 526 ooo personaloptio-
ner. Personaloptionerna berittigar till nyteckning av aktier
under perioden 2006-04-01-2006-06-30. Teckningskursen
ir 15 kronor per aktie. Personaloptionerna skall vid anstill-
ningens upphérande dterlimnas till bolaget.

Totalt 474 ooo optioner har vederlagsfritt tilldelats foljan-
de kategorier:
VD: 192 ooo optioner
Ledande befattningshavare: 48 ooo optioner
Ovriga anstillda: 2 00o—20 coo optioner

Det totala antalet personaloptioner utgivna till styrelse-
ledamoterna i Doxa avseende optionsprogram nummer 1
uppgdr till 24 ooo st.
Optionsprogram 2
Enligt beslut pa ordinarie bolagsstimma den 3 maj 2005
infordes ytterligare ett personaloptionsprogram omfattan-
de 200 0oo personaloptioner. Personaloptionerna beritti-
gar till nyteckning av aktier under perioden 2008-04-01-
—2008-00-30. Teckningskursen ér 25 kronor per aktie eller,
om en borsintroduktion gors fore den 30 juni 2006, bors-
introduktionskursen. Personaloptionerna skall vid anstill-
ningens upphérande terlimnas till bolaget.
Totalt har 190 coo optioner vederlagsfritt tilldelats foljande
kategorier:
VD: 73 ooo optioner
Ledande befattningshavare: 18 ooo optioner

Owriga anstillda: 750—4 ooo optioner

1) Styrelsen har foreslagit en extra bolagsstimma den 11 augusti 2005 att for tiden intill néista ordinarie
bolagsstimma bemyndiga styrelsen fatta beslut om emission av nya aktier, konvertibla skuldebrev och/el-
ler skuldebrev med optionsritt till nyteckning, dock att sddana emissioner inte fir medfora att bolagets

aktickapital 6kar med mer én 4 0oo ooo SEK.



Det totala antalet personaloptioner utgivna till styrelseleda-
méterna i Doxa avseende optionsprogram nummer 2 upp-
girtill ost.

Baserat pd emissionskursen pé den i prospektet beskrivna
emissionen berdknades virdet per option till 0,84 SEK vid
tilldelningstillfillet.

Sociala kostnader som uppkommer pé grund av virde-
stegring pé personaloptionerna i de bida optionsprogram-
men redovisas som en personalkostnad. Nigon sidan vir-
destegring har dock dnnu inte uppkommit.

Vid fullt utévande av personaloptionerna kommer ytterli-
gare 726 0oo nya aktier att ges ut, innebérande en aktiekapi-
talokning med 726 ooo kr, vilket medfor en 6kning av aktie-
kapital och roster efter erbjudandet om 6,5 % (inklusive ut-

spidning av konvertibler).

Utdelningspolitik

Doxa befinner sig i en snabb utveckling och expansion. Sty-
relsen har dérfor, for nirvarande, for avsikt att 18ta Bolaget
balansera eventuella vinstmedel for att finansiera tillviixt
och drift av verksamheten och forutser foljaktligen inte att
nfgra kontanta utdelningar betalas inom en overskddlig
framtid. Samtliga aktier ger emellertid lika riitt till andel i
bolagets tillgAngar och vinst och aktierna i erbjudandet be-
rittigar till eventuell vinstutdelning frin och med for riken-
skapséret 2005.

Om utdelning skall limnas i ett svenskt akticbolag méste
den foreslds av styrelsen och faststillas av bolagsstimman,
forutom i vissa undantagsfall. Det dr styrelsens avsikt att inte
foresla ndgon utdelning for rikenskapsdret 2005.

Det finns inga garantier for att det ett visst &r kommer att

foreslas eller beslutas om utdelning.



Legala fragor

Legal struktur

Koncernen bestir av moderbolaget Doxa AB samt de heléig-
da dotterbolagen Doxa Orthopaedics AB, Doxa Dental AB
och Doxa Certex AB. Samtliga bolag ir svenska.

Moderbolaget Doxa AB ir innehavare av koncernens
samtliga patent. Den ortopediska verksamheten bedrivs i
dotterbolaget Doxa Orthopaedics AB som genom ett licen-
savtal med moderbolaget har rittigheterna till ortopediska
applikationer. Den odontologiska verksamheten bedrivs i
dotterbolaget Doxa Dental AB som genom licensavtal frin
moderbolaget har rittigheterna f6r dentala applikationer.
Dotterbolaget Doxa Certex AB anviinds f6r personaloption-
sprogram.

Samtlig personal ér anstilld av moderbolaget. Uppdrags-
arbete f6r dotterbolagen sker enligt avtal mellan moderbo-
laget och dotterbolagen. Koncernens nuvarande legala
struktur har funnits p4 plats sedan december 2004.

Det foreligger inga visentliga avtalsrelationer eller trans-
aktioner mellan Doxa och dess nirstiende. Doxa har inte
ldmnat 14n, garantier eller borgenstérbindelser till eller till
formén for styrelseledaméterna, ledande befattningshavare
eller revisorerna i koncernen. Ingen av styrelseledaméterna
eller de ledande befattningshavarna i Doxa har under inne-
varande, foregdende eller tidigare rikenskapsar haft nigon
direkt eller indirekt delaktighet i afféirstransaktioner, som dr
eller var ovanlig till sin karaktir eller avseende pé villkoren
och som i ndgot avseende kvarstar oreglerad eller oavslutad.
Revisorerna har inte varit delaktiga i nigra affirstransaktio-

ner enligt ovan.

Forsakringar
Doxa har och har haft fér branschen sedvanliga frsikringar.
Detta inkluderar, forutom sakforsiikringar for Doxas egen-
dom, produkt- och ansvarighetsforsikring pd totalt 20
MSEK, styrelse- och ansvarighetsforsikring pd 2 MSEK
samt forsikringsskydd for de kliniska prévningar som pabor-
jas under dret i Sverige, Tyskland och Italien.

Styrelsen i Doxa bedémer att alla bolag inom koncernen
har uppritthéllit och uppritthiller ett adekvat forsikrings-
skydd med hiinsyn till de risker som uppstér i verksamheten.

Styrelsen bedémer ocksé att ingen del i verksamheten dr av

sidan art att forsikringsskydd inte kan erhallas pa rimliga

villkor.

Miljo
Varken moderbolaget eller nigot koncernféretag bedriver

anmilningspliktig/tillstindspliktig verksamhet enligt miljo-
balken.

Tvistermm

Bolag inom Doxakoncernen ér foremél for olika avtalsdis-
kussioner och ansprik inom ramen for sin ordinarie affirs-
verksamhet. Ingen av dessa diskussioner eller ansprék, en-
skilt eller i férening, har haft eller bedéms kunna f4 nigon
viisentlig ekonomisk betydelse f6r Doxa. Doxa har for nérva-

rande inga pagdende tvister rorande koncernens patent.

Ovrig information

Doxa har organisationsnummer 556301-7481. Bolaget regi-
strerade firman Doxa AB den 11 juni 2002. Bolaget ér anslu-
tettill VPC AB och inregistrerat hos Bolagsverket den 13 juli
1987. Verksamhet har bedrivits i bolaget sedan inregistrer-
ingen. Doxa ir ett aktiebolag och bolagets associationsform
regleras av aktiebolagslagen (1975 :1385). Bolagsordningen i
nuvarande lydelse antogs vid bolagsstimma den 3 maj 2005.

Bolaget har sitt site i Uppsala, med adress Axel Johanssons

gata 4-6, 754 51 Uppsala.



Riskfaktorer

Potentiella investerare skall vara medvetna om att en inve-
stering i Doxa innebir en risk. Potentiella investerare bor
ddrfor noga 6verviiga all information i detta prospekt, och i
synnerhet utvirdera de specifika faktorer som behandlas
nedan. Var och en av nedanstiende riskfaktorer samt 6vriga
risker och osikerheter som omnimns i detta prospekt kan ha
negativ inverkan pd Doxas verksamhet, resultat, finansiella
stédllning, kassaflode och framtidsutsikter. Dessutom kan vir-
det pd Doxas aktier minska, vilket i sin tur kan medfora att
investerare forlorar hela eller delar av sitt investerade kapi-
tal. Riskfaktorerna nedan ér inte rangordnade efter betydel-
se, och utgor inte heller en fullstindig forteckning éver de
risker Doxa stills infor eller kan komma att stillas infor.
Ytterligare risker och osikerheter som Doxa inte kiinner till
eller som for nirvarande inte bedéms som visentliga kan
komma att utvecklas till viktiga faktorer med stor paverkan

pd Doxa och virdet pd Doxas aktier.

Doxa har historiska forluster och majligheten att vinda dessa
till positivt resultat pdverkas av flera faktorer

Doxa har historiskt sett drivits med forluster, och det iir inte
siikert att Doxa kommer att uppnd positivt resultat i fram-
tiden. Sedan Doxas start 1987 har Doxa ackumulerade f61-
luster om sammanlagt 231 MSEK. Mojligheten att vinda
forlusterna och redovisa positivt resultat dr beroende av ett
flertal faktorer. Betydande riskfaktorer som kan pdverka den-
na mojlighet negativt ér risken for att kostnaderna for ut-
veckling och produktion av Doxas produkter blir hogre én
beriknat, att Doxa inte lyckas ing8 ytterligare avtal med part-
ners, distributérer och kunder i den takt som ledningen for
Doxa onskar samt att kostnaderna férenade med Doxas nu-

varande och framtida patent blir hégre 4dn beriiknat.

Doxa kan i framtiden komma att vara i behov av ytterligare

finansiering, vilket kan pdverka sdvil Doxa som dess aktiecigare
Doxas framtida kapitalbehov ér beroende av méjligheten att
nd framgdng i verksamheten. Behovet édr ocksd beroende av
i vilken takt Doxa viljer att bedriva sitt utvecklingsarbete
och i vilken takt Doxa viljer eller har méjlighet att ingd avtal
med presumtiva partners. Mot bakgrund av att Doxa ir ett
forsknings- och utvecklingsbolag ér det framtida kapital-

behovet, liksom framtida intikter, mycket svirbedomt. Det

kan dirfor inte uteslutas att Doxa i framtiden kan komma att
bli beroende av ytterligare finansiering. Det kan dock inte
garanteras att Doxa i erforderlig grad lyckas uppna ytterliga-
re finansiering.

I den mén Doxa skaffar ytterligare finansiering genom att
emittera aktier eller aktierelaterade instrument kan Doxas
aktiefigare komma att drabbas av utspidning. Eventuell
lanefinansiering medfor att Doxas skulder 6kar, vilket f61-
simrar Doxas ekonomiska stillning totalt sett, allteftersom
lanade medel forbrukas i verksamheten.

Doxa kan d4 tvingas att dra ned p4 sin utvecklingsverk-
samhet, vilket lingsiktigt skulle forsimra Doxas méjligheter

att nd lénsamhet.

Doxa har en industriell partner och Doxa styr inte ensamt 6ver
hur det samarbetet kommer att utvecklas

Doxa har for nidrvarande en industriell partner, Dentsply
International Inc ("Dentsply”), som licensierar dentala
applikationer frin Doxa. Doxa har en méjlighet att erhalla
delmilsersittningar ("milestone payments”) under forut-
sittning bla av att delmélen for fortsatt utveckling, som
innefattar utveckling hos Dentsply, uppnés samt att regula-
toriska godkénnanden erhélls. Doxa har dven en méjlighet
att erhélla royalty pd Dentsplys framtida forsiljning. Doxa
kan dock inte sjilvt styra éver till vilken grad och vid vilken
tidpunkt Dentsply lanserar produkter baserade pd Doxas
applikationer. For att avtalet med Dentsply skall generera
betydande intikter kréivs sammantaget ett framgingsrikt ut-
vecklingsarbete samt framgéngsrik lansering av produkter
fran Dentsply. I den man dessa forutsittningar inte kan upp-

nds kan Doxas verksamhet och resultat pdverkas negativt.

Doxas férmdga att generera tillréickliga intikter dr beroende av
att ytterligare avtal kan tecknas med nya partners

Det finns en risk att Doxa misslyckas med att finna partners
for ovriga applikationsomriden utéver dental, exempelvis
ortopedi som bland annat inkluderar omridet Spine (rygg-
kotsfrakturer). Kommersialisering inom ndmnda omréden
kan dessutom komma att kriva ytterligare regulatoriska god-
kinnanden inom dessa omrdden. Sidana godkinnanden
kan inte garanteras.

Dirutéver dr Doxas formiga att teckna ytterligare avtal



bland annat beroende av Doxas langsiktiga finansiella styr-
ka, ett framgingsrikt utvecklingsarbete och kvaliteten pé

Doxas produkter.

Tillverkningen av Doxas produkter mdste vara kostnadseffektiv
samt bedrivas inom ramen for regulatoriska tillstand

Doxas mojlighet att generera intiikter dr beroende av Doxas
forméga att kostnadseffektivt producera material av tillréick-
lig kvantitet och kvalitet f6r prekliniska och kliniska prov-
ningar samt infor lansering av firdiga produkter. Produktio-
nen skall dessutom ske i enlighet med regulatoriska fore-
skrifter frin bla US Food and Drug Administration, samt
kommer att bli foremal for terkommande inspektioner frin
myndigheter och organisationer i syfte att sikerstilla att kva-
litetsstandarder m m uppritthélls. Det kan inte uteslutas att
sidana inspektioner medfor anmérkningar som kan forsena

eller hindra Doxas produktion.

Konkurrerande produkter och teknologisk utveckling kan med-
féra att behovet av Doxas produkter minskar eller faller bort

Doxas verksamhetsomrade priiglas av snabb teknologisk ut-
veckling och snabba forindringar med avseende pd behov
av Doxas produkter, och ett stort antal foretag ér aktiva inom
forskning och utveckling av material och produkter som kan
komma att konkurrera med Doxas produkter. Det finns en
risk for att konkurrerande produkter har bittre egenskaper
dn Doxas produkter, dr mera littanvinda eller har ett mera
fordelaktigt pris, vilket kan medféra att konkurrenternas pro-
dukter riskerar att minska eller helt eliminera behovet av
Doxas produkter. Aven den generella forskningen och ut-
vecklingen inom de omriden dér Doxa avser att vara aktivt
kan negativt piverka Doxa formdga att silja sina produkter,
d4 andra metoder eller behandlingar kan visa sig mera {61-

delaktiga for patienterna.

Doxas méjligheter till intkter dr for néirvarande begrinsade,
dd Doxa inte har nagon produkt pd marknaden

For ndrvarande finns inte ndgon produkt pd marknaden
som bygger pd Doxas teknologi. Teknologin dr dessutom un-
der fortsatt utveckling och kommer att kriiva ytterligare ut-
viirdering och testning i syfte att siikerstilla dess sikerhet och

kvalitet. Denna process, tillsammans med dérpd fsljande

ansokningar om regulatoriska godkinnanden tar generellt
flera manader eller 4r att slutféra, och utgingen av en sddan
process kan inte heller garanteras. Sammantaget finns en risk
for att Doxa under en tid framét inte kommer att ha nigra in-
tikter frén produktforsiljning, vilket kan inverka negativt p&

Doxas fortsatta utveckling, verksamhet och resultat.

En framgdngsrik lansering av Doxas produkter dr beroende

av flera faktorer

En lansering av Doxas produkter pi marknaden forutsitter
attutvecklingsarbetet kan fortsittas, att produkterna kan pro-
duceras kostnadseffektivt med bibehéllande av hog kvalitet
samt att produkterna och produktionen av dessa omfattas av
nédvindiga regulatoriska tillstdnd. Vid férsening av en eller
flera av dessa faktorer finns en risk att lanseringen av Doxas
produkter blir foérsenad.

Det rader osikerhet kring hur Doxas produkter kommer
att mottas pi marknaden. Det finns en risk att forsiljningen,
trots en fungerande produkt, blir 1ag eller uteblir pd grund
av att marknaden prioriterar konkurrerande produkter. Av-
gorande faktorer for en framgéngsrik lansering ér bl a Doxas
formdga att visa att Doxas produkter relativt konkurrerande
produkter dr kostnadseffektiva, tillférlitliga och littanvinda.

Mot bakgrund av att Doxas produkter innehiller ny tekno-
logi méste Doxa édven lyckas évervinna den troskel detta in-

nebir i forhillande till kiinda, mera beprévade, teknologier.

Marknadsforing av Doxas produkter forutsdtter regulatoriska
tillstand, och det finns inte ndgon garanti for att sadana
tillstand erhalls eller att tillstandsprocessen inte f6rdrijs

For att f4 marknadsfora sina produkter krivs att Doxa, dess
samarbetspartners och/eller underleverantsrer fir relevanta
tillstind frin regulatoriska myndigheter, tex US Food and
Drug Administration. Det finns inte nigon garanti for att
Doxa erhéller sidana tillstind, eller att tillstinden har den
omfattning som Doxa forviintar sig. Tillstindsprocessen kan
ocksd komma att bli tidskriivande, vilket kan forsena en lan-
sering av Doxas produkter pd marknaden, medférande
negativ inverkan pd Doxas resultat, finansiella stillning och
kassaflode. Det kan inte heller uteslutas att Doxas rykte pa
marknaden forsdmras till £6ljd av forseningar eller hinder i

tillstindsprocessen.



Doxa dr beroende av personal med hog kompetens och erfaren-
het, och i den mdn Doxa inte lyckas behdlla eller rekrytera

sddan personal finns en risk for att Doxa pédverkas negativt

[ likhet med ménga andra forsknings- och utvecklingsbolag
dr Doxa beroende av sin férméga att attrahera och behélla
personal med hég kompetens och erfarenhet. Konkurren-
sen om personer med for Doxa nodvindig kompetens dr
hard, och tillgingen pé sddana personer r begridnsad. Om
Doxa forlorar nyckelpersoner, eller har svart att attrahera
personal med nyckelkompetens, kan det inverka negativt pa
Doxas verksamhet och rérelseresultat, samt fordrdja och for-
svira Doxas utvecklingsarbete, d4 ersittande av en nyckel-
person kan visa sig svirt, och under alla omstindigheter
innebir en tidsddande process som i sig kan férsena och for-

svira Doxas utveckling.

Doxa riskerar att ddra sig skadestdndsansvar om Doxas
produkter innehdller material som kan vara skadliga for
mdnniskokroppen

Doxas utveckling av biomaterial att anvindas som implan-
tat i mianniskokroppen ir till sin natur sddan att det finns en
risk for att Doxa ddrar sig skadestandsansprak, inte minst av-
seende produktansvar, t ex om nigon oférutsedd biverkan
uppkommer pé grund av Doxas anvindning av nigot visst
material i sina produkter. Oavsett om ett skadestdndskrav
mot Doxa ir beriittigat eller inte kan en réttsprocess medfs-
ra omfattande kostnader samt allvarligt skada Doxas still-
ning pi marknaden. Ett skadestindskrav kan ocksa paverka
Doxas forsikringspremier och méjligheten att erhélla ett till-
fredsstillande forsikringsskydd. Det finns ocksé en risk for
att Doxa tvingas betala skadestind som overstiger Doxas for-

sikringsskydd.

Doxas konkurrenskraft cir bl a beroende av Doxas formdga att
erhdlla och uppritthdlla giltiga patent till skydd for sin
teknologi och sina produkter

Doxa bedriver ett aktivt arbete for att patentskydda sina tek-
nologier och produkter. Det finns inte ndgon garanti for att
patentansokningar resulterar i godkinda patent, att godkéin-
da patent kan uppritthillas eller att patenten ger ett tillréick-
ligt omfattande skydd for att ha kommersiell betydelse vid

en lansering av produkter. Aven om Doxa erhdller tillfreds-

stillande patentskydd kan kostnaderna for att uppritthalla
detta skydd vara betydande, liksom kostnaderna for att for-
svara patenten vid eventuellt intring frin tredje part.

Doxas mojlighet att nd framgang ér ocksé beroende av att
Doxa inte gor intrdng i andras patent eller patentansskning-
ar. Ett patent publiceras normalt inte forrdn 18 manader
efter ansokan (i USA 18 méanader frin beviljande), varfor det
inte finns nigon garanti for att Doxa var férst med att anscka
om patent fr en viss uppfinning. Det finns dérfor en risk for
att Doxa antingen mdste utveckla alternativa teknologier
eller att Doxa miste licensiera vissa teknologier frén tredje
part for att undvika att gora intrdng i nigon annan ritt, vilket
i bida fallen kan medfora avsevirda kostnader fér Doxa.

For det fall att Doxa péstds gora intrdng i nigon annans
patent kan Doxa, dven om en sidan process har for Doxa
positiv utgdng, drabbas av avsevirda kostnader for en sddan
process, som dessutom kan medféra frseningar i Doxas ut-

vecklingsarbete.

Doxa kan péaverkas av valutakursférindringar i den mdn
intikter och kostnader redovisas i en annan valuta dn den
valuta som Doxa har sin huvudsakliga fakturering i

Pa grund av att Doxa agerar pa den internationella markna-
den finns en risk relaterad till valutakursforindringar. D&
Doxa har sin verksamhet i Sverige har Doxa huvuddelen av
sina kostnader i SEK, medan Doxas fakturering sannolikt till
storsta delen kommer att ske i andra valutor sdsom EUR och
USD. Valutakursforindringar kan dérfor fa stor betydelse for
Doxas resultat, finansiella stillning och kassafléde. Hittills
har Doxa inte haft behov av att vidta nigra atgirder for att

minska sina valutakursrisker.

Mot bakgrund av att Doxas framtida intcikter inte gdr att
bedéma samt Doxas behov av medel fir fortsatt forskning och
utveckling kan ndgon utdelning pd Doxas aktier inte férvintas
Doxa har hittills inte limnat ndgon utdelning pa Doxas ak-
tier, och Doxas styrelse har for nérvarande inte for avsikt att
inom overskddlig tid foresld ndgon utdelning. Eventuella
vinstmedel kommer istillet att anviindas for fortsatt finansi-
ering av Doxas forskning och utveckling. Dirutéver kan
framtida kreditvillkor komma att hindra Doxa frin att lim-

na utdelning. Till f6ljd av detta kommer en potentiell viirde-



stegring pd Doxas aktier inom en 6verskddlig tid att vara den
enda méijligheten till avkastning f6r den som investerar i

Doxas aktier.

Doxa kan, som ett resultat av de anstdlldas optionsprogram,
behéva reservera och betala sociala avgifter med férhdllande-
vis stora belopp

Doxa har implementerat tvi personaloptionsprogram som
berittigar innehavarna till totalt 726 ooo aktier i Doxa. Doxa
kommer att, som personalkostnad, kostnadsféra de sociala
avgifter som kan uppkomma vid utnyttjande av képoptioner
inom ramen f6r personaloptionsprogrammet pa grund av
skillnader mellan optionernas kopkurs och den underlig-
gande aktiens marknadsvirde vid utnyttjande av optionen.
Storleken pé denna kostnad ir beroende av aktiekursens ut-
veckling. Vid ett marknadsvirde om 40 SEK per aktie ir
Doxa skyldigt att reservera och betala sociala avgifter med ett
belopp motsvarande skillnaden mellan 40 SEK och losen-
priset om 15 SEK respektive 25 SEK per aktie. Vid ett anta-
gande om sociala avgifter om cirka 34 % skulle Doxa dérfor

vara skyldigt att reservera och betala cirka 5,4 MSEK.



Bolagsordning for Doxa®

Nedanstiende bolagsordning antogs pé ordinarie bolagsstimma

den 3 maj 2005.

§1

§2

§3

§4

§5

§6

§7

§8

§9

Bolagets firma dr Doxa AB. Bolaget dr publikt (publ).
Styrelsen skall ha sitt siite i Uppsala kommun.

Bolaget har till féremal for sin verksamhet att, direkt eller
indirekt, bedriva utveckling, tillverkning, marknadsforing
och forsiljning av keramer inom bland annat det medi-
cinska och odontologiska omrédet, att forvalta fast och los
egendom samt att idka annan déirmed forenlig verksamhet.

Bolagets aktickapital skall utgora ligst 5 0oo ooo kronor
och hégst 20 000 0oo kronor.

Akties nominella belopp skall vara en (1) krona.
Bolagets rikenskapsar skall vara 1 januari—31 december.

Styrelsen skall, till den del den utses av bolagsstimman,
bestd av ldgst tre och hgst nio styrelseledaméter, med
hogst fyra styrelsesuppleanter. Styrelseledaméterna, och i
forekommande fall styrelsesuppleanterna, viljs drligen pa
ordinarie bolagsstimma for tiden intill slutet av nista

ordinarie bolagsstimma.

Ligst en och hogst tvA revisorer samt hogst tvd revisors-
suppleanter utses i forekommande fall pd ordinarie
bolagsstimma for tiden intill slutet av den ordinarie
bolagsstimma som halls under det fjirde ridkenskapsaret
efter revisorsvalet. Till revisor samt, i férekommande fall,
revisorssuppleant skall utses auktoriserad revisor eller
registrerat revisionsbolag.

Styrelsen éger riitt att, for tiden lingst intill slutet av nista
ordinarie bolagsstimma, utse en eller flera sirskilda reviso-
rer for granskning av dels styrelsens redogorelse i samband
med nyemissioner med bestimmelse om apport eller att
aktie skall tecknas med kvittningsriitt eller eljest med villkor,
dels fusionsplan. Till sidan sirskild revisor skall utses aukto-
riserad revisor eller ett registrerat revisionsbolag.

Kallelse till ordinarie bolagsstimma samt till extra bolags-
stimma dir friga om éndring av bolagsordningen kommer
att behandlas skall utfirdas tidigast sex och senast fyra
veckor fore stimman. Kallelse till annan extra bolags-
stimma skall utfirdas tidigast sex och senast tva veckor fore
stimman.

Kallelse till bolagsstimma skall ske genom kungérelse i
Post- och Inrikes Tidningar samt i Svenska Dagbladet eller

annan rikstickande dagstidning.

§ 10 Aktiedgare som vill deltaga i forhandlingarna pa bolags-
stimma skall dels vara upptagen som akticiigare i sddan
utskrift av hela akticboken som avses i 3 kap 13 § andra
stycket akticbolagslagen (1975:1385), avseende forhdllan-
dena tio dagar fore stimman, dels anmiila detta till bolaget
senast k. 16.00 den dag som anges i kallelsen till stimman.
Sistndmnda dag far inte vara séndag, annan allmiin helg-
dag, 16rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och
inte infalla tidigare én femte vardagen fore stimman.

Aktieiigare far vid bolagsstimma medfora ett eller tva
bitriden, dock endast om aktiesigaren anmilt detta enligt
foregdende stycke.

§ 11 Vid ordinarie bolagsstimma skall féljande drenden fore-
komma till behandling:

1. Valavordférande vid bolagsstimman;

Upprittande och godkiinnande av réstlingd;

Godkinnande av dagordningen;

oo

Val av en eller tvi justeringsmiin att underteckna proto-

kollet;

5. Provning av om bolagsstimman blivit behérigen samman-
kallad;

6.  Framliggande av rsredovisning och revisionsberiittelse
samt, i fsreckommande fall, koncernredovisning och
koncernrevisionsberiittelse ;

7. Beslut om faststillande av resultatrikning och balansrikning
samt, i foreckommande fall, koncernresultatrikning och
koncernbalansrikning;

8. Beslutom dispositioner betriffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststillda balansridkningen;

9.  Beslutom ansvarsfrihet it styrelseledaméter och verk-
stillande direktor;

10. Faststillande av antalet styrelseledaméter och styrelse-
suppleanter och, i fsrekommande fall, antalet revisorer och
revisorssuppleanter;

1. Faststillande av arvoden 4t styrelsen och, i fsrekommande
fall, revisorerna;

12. Valavstyrelseledaméter och styrelsesuppleanter och, i
foreckommande fall, revisorer och revisorssuppleanter;

13.  Annatiirende som ankommer pd bolagsstimman enligt

akticbolagslagen eller bolagsordningen.
§ 12 Bolagsstimma skall hallas i Uppsala eller i Stockholm.

§ 13 Den som p4 faststilld avstimningsdag dr inford i aktie-
boken eller i férteckning enligt 3 kap 12 § akticbolagslagen
(1975 :1385) skall anses behorig att mottaga utdelning och,
vid fondemission, ny aktie som tillkommer aktiesigare, samt
att utova aktieéigares foretridesriitt att delta i emission.

1) Styrelsen féresldr en extra bolagsstimma den 1 augusti 2005 att fatta beslut att éindra kapitalgriinsen
i bolagsordningen varvid §4 i bolagsordningen foreslds fa foljande lydelse: "Bolagets aktickapital skall
utgora lidgst 8 0oo ooo och hégst 32 0oo 0oo kronor”.



Skattefragor i Sverige

Nedanstdende sammanfattning av vissa svenska beskatt-
ningsregler dr baserade pa vid prospektets offentliggbrande
gillande svensk lagstiftning. Sammanfattningen ir endast
avsedd som allmin information och giller fér obegriinsat
skattskyldiga i Sverige sdvida inget annat anges. Redogérel-
sen omfattar inte virdepapper som innehas i handelsbolag
eller som innehas som lagertillgdng i niringsverksamhet.
Nedan behandlas inte heller sirskilda regler som i vissa fall
kan bli tillimpliga p4 aktieinnehav i bolag som ir eller har
varit fimansforetag. Sirskilda skatteregler tillimpliga pa spe-
ciella foretagskategorier eller vissa juridiska personer omfat-
tas inte av sammanfattningen. Eftersom den skattemissiga
behandlingen av varje enskild aktiesigare delvis beror pa
dennes speciella situation bor varje presumtiv investerare
konsultera skatteridgivare betriiffande de skattekonsekven-
ser som erbjudandet eller forsiljning av aktier i Doxa kan
medfora for investerarens del inklusive tillimpligheten av

utlindska regler och dubbelbeskattningsavtal.

Fysiska personer

Kapitalvinst eller forlust vid avyttring av aktie beriknas med
utgdngspunkt i skillnaden mellan forsiljningsintikten och
omkostnadsbeloppet (skattemiissig anskaffningskostnad).
Vid berikning av omkostnadsbelopp skall som huvudregel
genomsnittsmetoden anvindas. Genomsnittsmetoden inne-
bir att omkostnadsbelopp f6r en aktie anses vara det genom-
snittliga omkostnadsbeloppet for samtliga aktier av samma
slag och sort, beriiknat pa grundval av faktiska omkostnads-
belopp och med hinsyn till intréiffade forindringar under
innehavet.

Privatpersoner (och dédsbon) beskattas for hela kapital-
vinsten vid avyttring av aktie i inkomstslaget kapital. Skatt tas
ut med 30 procent av kapitalvinsten.

Uppkommer kapitalforlust vid avyttringen kan denna
kvittas fullt ut mot kapitalvinster som uppkommer samma ar
pd aktier (oavsett om aktierna dr marknadsnoterade eller
onoterade) och mot marknadsnoterade aktiebeskattade viir-
depapper. Overskjutande forlust dr avdragsgill samma &r
men endast till 7o procent. Uppkommer underskott i in-
komstslaget kapital far detta utnyttjas samma ar som skatte-
reduktion mot inkomstskatt pd forvirvsinkomst (tjinst och

niringsverksamhet) och fastighetsskatt. Skattereduktion

medges med 30 procent av underskott som inte éverstiger
100 0oo kronor och med 21 procent av éverskjutande del.
Underskott som inte kan utnyttjas fullt ut under ett r kan

inte sparas till senare r.

Aktiebolag
For aktiebolag dr hela kapitalvinsten skattefri respektive hela
kapitalforlusten ej avdragsgill. F'or investmentforetag géller

delvis sirskilda regler.

Beskattning av utdelning
Utdelning pa aktier i Doxa idr i allménhet skattepliktig. Pri-
vatpersoner och dodsbon beskattas under inkomst av kapital
med en skattesats om 30 procent. For fysiska personer som
ir bosatta i Sverige innehdlls preliminir skatt avseende ut-
delning med 30 procent pd utdelat belopp. Den prelimini-
ra skatten innehdlls normalt av VPC eller — betriiffande for-
valtarregistrerade aktier — av forvaltaren.

For aktiebolag édr utdelningen skattefri. For investment-

foretag giller delvis sirskilda regler.

Formogenhetsbeskattning

Aktier i Doxa ér befriade frin férmogenhetsskatt.

Utldndska aktiedgare
For utlindska aktiedigare, som erhédller utdelning frin
Sverige, innehdlls normalt kupongskatt. Skattesatsen ér 30 %
men den reduceras i regel genom foreskrift i tillimpligt avtal
om undvikande av dubbelbeskattning. I Sverige svarar VPC
for att kupongskatt innehélls. I de fall aktierna dr forvaltar-
registrerade svarar forvaltaren for kupongskatteavdraget.

For utlindska bolag, som ir att jimstilla med svenska
aktiebolag, och som ir beliget inom EES-omrddet, dr ut-

delningen skattefri.



Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Nedanstdende redogérelse skall lisas tillsammans med avsnit-
ten "Finansiell information i sammandrag” (sidan 9) och
"Réikenskaper” (sidan 45) som inkluderats i detta prospekt. Ne-
danstdende redogérelse innehdller framtidsinriktade uttalan-
den som dr forenade med risker och osdkerheter. Det faktiska ut-
fallet kan ddrfor komma att skilja sig avsevdrt fran vad som
framstdllts eller antytts i dessa framtidsinriktade uttalanden.
Mer information om vissa av dessa risker och oscikerheter dter-

finns i avsnittet "Riskfaktorer” (sidan 33).

Oversikt

Bolagsstruktur

Koncernen bestir av moderbolaget Doxa AB (organisa-
tionsnummer 556301-7481) samt de helidgda dotterbolagen
Doxa Orthopaedics AB” (org.nr 556600-8875), Doxa
Dental AB” (org.nr 556595-4467) och Doxa Certex AB?
(org.nr 556045-0283).

Doxa AB

Org.nr556301-7481

\ \ \
100 % 100 % 100 %

Doxa Dental AB Doxa Certex AB Doxa Ortopaedics AB
Org.nr 556595-4467 Org.nr 556645-0283 Org.nr 556600-8875

Moderbolaget Doxa AB ir innehavare av koncernens samt-
liga patent. Den ortopediska verksamheten bedrivs i dotter-
bolaget Doxa Orthopaedics AB som genom ett licensavtal
med moderbolaget har rittigheterna till ortopediska appli-
kationer. Den odontologiska verksamheten bedrivs i dotter-
bolaget Doxa Dental AB som genom licensavtal frin
moderbolaget har rittigheterna for odontologiska appli-
kationer. Fram till slutet av 2004 bedrevs den odontologiska
verksamheten i moderbolaget. Dotterbolaget Doxa Certex
AB anviinds for att inneha optionsritter till nyteckning av ak-
tier i Doxa AB utstillda i samband med aktiebaserade inci-
tamentsprogram i Doxa AB.

Samtlig personal ér anstilld av moderbolaget. Uppdrags-
arbete for dotterbolagen sker enligt avtal mellan moderbo-

laget och dotterbolagen.

1) Bolagets tidigare firma var CerBio Tech AB.
2) Bolagets tidigare firma var Doxa Certex AB.
3) Bolagets tidigare firma var Doxa Dental AB.

Verksamheten

Doxa ir ett biomaterialféretag som utvecklar, producerar
och kommersialiserar produkter baserade pé bioaktiva kera-
mer.

Inom ortopedi har Doxa sedan &r 2001 bland annat ut-
vecklat en injicerbar, icke-resorberbar, biokeram for be-
handling av osteoporosiskt ben och frakturer. Materialets
egenskaper gor det speciellt lampligt for vertebroplastik, det
vill siiga stabilisering av kollapsade ryggkotor. Inom ortopedi
har Doxa ocksd utvecklat en injicerbar resorberbar bioke-
ram for behandling av évriga frakturer samt utvecklat en tek-
nik for att i rumstemperatur ytbelidgga implantat.

Inom odontologi har Doxa fram till &r 2004 bland annat
utvecklat ett tandfyllnadsmaterial, ett dentalt cement samt
ett rotfyllnadsmaterial. Sedan ett utvecklings- och licensav-
tal slots med amerikanska Dentsply International Inc i okto-
ber 2004 ansvarar Dentsply for fortsatt utveckling av produk-
ter inom odontologi.

Verksamheten bedrivs i hyrda lokaler i Uppsala.

IFRS vs Redovisningsrddets rekommendationer

Frin och med den 1 januari 2005 upprittar Doxa sin kon-
cernredovisning i enlighet med IFRS. Delarsrapporten for
forsta kvartalet 2005 ér den forsta rapport som Doxa uppriit-
tat baserat pa IFRS. Till och med 2004 har Doxa tillimpat
Redovisningsradets rekommendationer och uttalanden.
Overgingen till IFRS redovisas i enlighet med IFRS 1 First-
time Adoption of International Financial Reporting Stan-
dards” varvid 6vergéngsdatum ér den 1 januari 2004. IFRS 1
foreskriver att dven jamforelsedret 2004 ska redovisas enligt
IFRS. Finansiell information avseende tidigare rikenskap-
sér dn 2004 omriknas ej. | prospektet presenterad finansiell
information avseende 2004 ir siledes, med undantag av av-
snittet "Riikenskaper” pd sidan 45, upprittad baserad pa
IFRS. Se ocksd "Deldrsrapport for perioden 2005-o1-01

—2005-03-31" pd sidan 05.

Intakter

Doxas intikter bestdr av royalty- och licensintikter, intikter
fran forsiljning av egna produkter och/eller material samt
ovriga rorelseintikter vilka huvudsakligen utgors av kost-

nadsersittningar frin Doxas partners. Intiktsmodellen in-



nebir att partners betalar licensavgifter fér marknadsexklu-
sivitet, ersdttning nér vissa utvecklingssteg har uppnétts (s&
kallade milestone payments) samt royalty pé forsiljning av
produkter baserade pd Doxas teknologi. Intikterna under
2004 och 2005 har kommit frin licensavgifter, varuforsilj-
ning och kostnadsersittning frin bolagets partner inom
odontologi. Intikterna under tidigare &r dr hinforliga till for-

siljning av tandfyllnadsmaterial.

Kostnader

Doxa upprittar en si kallad funktionsindelad resultatrik-
ning. Detta innebir att kostnaderna férdelas pd Kostnad for
sdlda varor, Forsiljningskostnader, Administrationskostna-
der samt Forsknings- och Utvecklingskostnader.

Till Kostnad for salda varor hinfors alla inkops- och till-
verkningskostnader for under perioden silda varor.

Forsiljningskostnader innehéller kostnader for forsilj-
ning och affidrsutveckling. Med kostnader for forséljning av-
ses kostnader som ir direkt hinforliga till forséljning av en
tillgdng/produkt och med kostnader for affirsutveckling av-
ses kostnader for att utrona framtida mojligheter att silja till-
gingar/produkter och inkluderar dirmed exempelvis legala
och andra kostnader relaterade till etablering av och f61-
handling med nuvarande och blivande partners.

Administrationskostnader innehéller kostnader for bola-
gets administration, inklusive kostnader for styrelse, VD,
ckonomiavdelning, I'T-system och aktieiigare.

Forsknings- och utvecklingskostnader innehéller kostnader
for savil explorativa projekt som utvecklingsprojekt (inklusive
kostnader f6r prekliniska och kliniska studier), personalkost-
nader pi forsknings- och utvecklingsavdelning, patent-
kostnader samt kostnader for samarbetsavtal med universitet
och institut. Fore dvergéngen till IFRS inkluderades avskriv-
ning pd goodwill i Forsknings- och utvecklingskostnaderna.

Fran och med 2005 redovisar Doxa endast faktiska direkta
tillverkningskostnader f6r under perioden silda varor under
rubriken Kostnad for sdlda varor. Tidigare redovisades samt-
liga kostnader héinforliga till produktionsavdelningen under
denna rubrik. Motsvarande justering har gjorts for tidigare
perioder. De kostnader som inte hiinfors till Kostnad for sil-
da varor redovisas under rubriken Forsknings- och utveck-

lingskostnader.

Goodwill

Doxas goodwill ér enbart hiinforlig till forvirvet av utestien-
de aktier i Doxa Orthopaedics AB i februari 2003. Under pe-
rioden februari 2003 till december 2003 skrevs goodwillen
av linjdrt enligt en 10-drsplan. Avskrivningen av goodwill re-
dovisades i resultatrikningen under posten Forsknings- och
utvecklingskostnader. Sedan évergingen till IFRS gors ing-
en avskrivning av goodwill. Per den 30 juni 2005 uppgick
goodwillposten till 24 410 kSEK. Virdet av goodwillposten
motiveras av det framtida bedomda kassaflodet som genere-
ras via royalty- och licensintikter inom ortopedi, se dven

Delérsrapporten sidan 65.

Skatter

Doxas skattekostnad avser svenska bolagsskatter. Bolagsskatt
debiteras i Sverige med 28 % av beskattningsbar nettovinst. I
sin ldngsiktiga planering uppskattar Doxa den genomsnitt-
liga skattesatsen till 28 % av vinsten fore skatt. Outnyttjat
underskottsavdrag i moderbolaget uppgir per 2004-12-31 il
200 MSEK och i dotterbolaget Doxa Orthopaedics AB till 38
MSEK. Doxas méjligheter att realisera hela eller en del av
viirdet pd dessa kan pédverkas av olika faktorer, déribland f6-
retagets férmédga att generera beskattningsbar vinst samt ef-
fekterna av omstruktureringar och liknande transaktioner.
Mot bakgrund av att Doxa till dags dato inte redovisat vinst
s& har inga underskottsavdrag tillgingsredovisats. Se sidan
60, not 14, f6r en beskrivning av uppskjuten skatt. Doxa har
inga pigdende skattetvister.

2004 jamfort med 2003
2004 2003
Enligt tidigare
Enligt redovisnings-
kSEK IFRS principer
Intakter 2447 93
Kostnad for salda varor -252 -45
Forséljningskostnader -4010 -8903
Administrationskostnader -8309 -11180
Forsknings- och utvecklingskostnader -29159 -31575
Rorelseresultat -39385 -51270
Avskrivningar och nedskrivningar -2301 -442
Kassaflode fran I6pande verksamheten -39 539 —-46 665
Kassaflode fran investeringsverksamheten ~ -672 -3840
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 40 612 34673
Kassaflode, forandring likvida medel 401 -15 832




Intékter

Omsittningen uppgick till 2 447 kSEK under 2004 vilket ér
en okning med 2 354 kSEK jimfort med 2003. Omsittning-
en under 2003 avser enbart egen forsiljning av tandfyllnads-
material. Omsittningen under 2004 inkluderar licensintik-
ter erhillna i samband med tecknandet av licensavtalet med
Dentsply, forsiljning av dentala produkter till Dentsply samt
kostnadsersittning frdn Dentsply. Omsiittningen 2004 in-

kluderar ingen forsiljning av tandfyllnadsmaterial.

Kostnader

Kostnaden for sdlda varor under 2004 uppgick till —252
kSEK jamfort med — 46 kSEK under 2003. Okningen r or-
sakad av 6kad forsiljning.

Forsiljningskostnader uppgick till —4 o10 kSEK jimfort
med -8 go3 kSEK under 2003. Som ett resultat av att Doxa
overgick frdn att vara ett dentalbolag med en egen forsilj-
ningsorganisation till ett forsknings- och utvecklingsbolag
dir forsiljning ombesorijs av bolagets partners avvecklades
den svenska dentala forsiljningsorganisationen i bérjan av
2003. De positiva resultateffekterna av detta uppkom forst
under slutet av 2003.

Administrationskostnaderna under 2004 uppgick till
-8 309 kSEK jimfért med —11180 kSEK under 2003. Dotter-
bolaget Doxa Orthopaedics AB drevs fram till februari 2003
sjdlvstindigt gentemot moderbolaget. I samband med mo-
derbolagets forvirv av utestdende aktier i dotterbolaget sam-
ordnades administrationen successivt och kostnadsbespa-
ringarna frin detta resulterade i de reducerade administra-
tionskostnaderna.

Forsknings- och utvecklingskostnader under 2004 upp-
gick till —29 159 kSEK jimfort med —31 575 kSEK under
2003. Minskningen pé 2416 kSEK ér primirt orsakad av
minskad avskrivning pd goodwill (-2 660 kSEK), reducera-
de kostnader for kvalitetsarbete (—goo kSEK), reducerade
kostnader for varuinkop/forbrukningsmaterial (—~8oo kSEK)
och reducerade kostnader for analyser (—300 kSEK). Detta
har dock till viss del kompenserats av kade kostnader for pa-
tent (+1 0oo kSEK) och skade kostnader for kliniska prov-
ningar (+500 kSEK).

Rorelseresultat

Roérelseresultatet under 2004 uppgick till =39 385 kSEK
jamfort med —s1270 kSEK under 2003. Forbittringen pa
1885 kSEK ir frimst orsakad av reducerade forsilj-
ningskostnader (+4 893 kSEK), reducerade administrations-
kostnader (+2871 kSEK), reducerade forsknings- och ut-
vecklingskostnader (+2416 kSEK) samt okade intikter
(+2354 kSEK).

Avskrivningar

Avskrivningarna uppgick under 2004 till 2 301 kKSEK jimfort
med 4 421 kSEK under 2003. Skillnaden avser i huvudsak av-
skrivning pd goodwill som enligt IFRS ej gors frén och med
2004-01-01. Forutom forvirvet av utestdende aktier i dotter-
bolaget Doxa Orthopaedics AB i februari 2003 gjordes inga
storre investeringar under varken 2003 eller 2004 varfor av-

skrivningarna inte férindrades nimnvirt.

Kassafloéde

Kassaflodet under 2004 uppgick till 401 kKSEK jamfoért med
—15 832 kSEK under 2003. Orsakerna till det forbittrade
kassaflodet var ett bittre kassaflode frdn finansieringsverk-
samheten (totalt gjordes nyemissioner av aktier och konver-
tibla skuldebrev pa 40 612 kSEK under 2004 jgmfért med ny-
emissioner av aktier pd 34 673 kSEK under 2003), forbittrat
kassaflode frin investeringsverksamheten (-672 kSEK un-
der 2004 jimfort med —3 840 kSEK under 2003 dé det un-
der 2004 totalt investerades 927 kSEK i materiella anligg-
ningstillgingar jimfért med 1 373 kSEK under 2003 samti-
digt som att det totalt investerades o kSEK i koncernforetag
under 2004 mot 2 708 kSEK under 2003) samt forbittrat ro-
relseresultat (—39385 kSEK under 2004 jimfort med
—s51270 kSEK under 2003). Det forbittrade resultatet dr
frimst orsakat av reducerade forsiljningskostnader, reduce-
rade administrationskostnader, reducerade forsknings- och

utvecklingskostnader samt skade intikter.



2003 jamfort med 2002

2003 2002

Enligt tidigare Enligt tidigare

redovisnings- redovisnings-

kSEK principer principer
Intakter 93 1989
Kostnad salda varor -45 -995
Forsaljningskostnader -8903 -22441
Administrationskostnader -11180 -13526
Forsknings- och utvecklingskostnader -31575 -34911
Rorelseresultat -51270 -67088
Avskrivningar -4421 -1912
Kassaflode fran I6pande verksamheten -46 665 -65368
Kassaflode fran investeringsverksamheten -3 840 1490
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 34673 5608
Kassaflode, forandring likvida medel -15832 -58270

Intdkter

Omsittningen uppgick till 93 kSEK under 2003 vilket dr en
minskning med 1896 kSEK jimfért med 2002. Omsittning-
en under 2002 och 2003 avser enbart forsiljning av tandfyll-
nadsmaterial. Doxa tog i slutet av 2002 beslut att ej ldngre
marknadsfora och siilja tandfyllnadsmaterial. Forsiljningen

avtog direfter snabbt.

Kostnader
Kostnaden for silda varor under 2003 uppgick till —45 kSEK
jamfort med —995 kSEK under 2002. De hogre kostnaderna
under 2002 ir framforallt hinférliga till hogre inkops- och
tillverkningskostnader (pd grund av hogre forsiljning).

Forsiljningskostnader under 2003 uppgick till -8 go3
kSEK jamfort med —22 441 kSEK under 2002. Beslut om av-
veckling av forsiljningsorganisationerna i Norge, Danmark
och Tyskland fattades i slutet av 2002. Kostnadsbesparingar
frdn detta borjade komma under 2003.

Administrationskostnaderna under 2003 uppgick till
—1180 kSEK jamfort med —13 526 kSEK under 2002. Dot-
terbolaget Doxa Orthopaedics AB bedrevs fram till februari
2003 sjilvstindigt gentemot moderbolaget. I samband med
moderbolagets forviry av utestiende aktier i dotterbolaget
samordnades administrationen och kostnadsbesparingarna
frin detta gav successivt effekt under 2003.

Forsknings- och utvecklingskostnader under 2003 upp-

gick till —31575 kSEK jimfort med —34 gu kSEK under

2002. Minskningen pd —3 336 kSEK ir frimst orsakad av
viisentligt ligre konsultkostnader (-5 500 kSEK) vilket dock
till viss del motverkas av dkade personalkostnader (+goo
kSEK), skade lokalkostnader (+300 kSEK), ckade kostna-
der for forbrukningsmateriel (+400 kSEK), 6kade kostnader
for analyser (+300 kSEK), kade patentkostnader (+200
kSEK), skade kostnader for kvalité (+8oo kSEK) samt good-
willavskrivning (+2 200 kSEK).

Rorelseresultat

Roérelseresultatet under 2003 uppgick till —51 270 kSEK
jamfort med —67 088 kSEK under 2002. Forbittringen pé
15 818 kSEK ir orsakad av reducerade kostnader for sdlda
varor (+950 kSEK), reducerade forsiljningskostnader
(+13538 kSEK), reducerade administrationskostnader
(+2 346 kSEK) samt reducerade forsknings- och utvecklings-
kostnader (+3 336 kSEK). Det har dock till viss del motver-
kats av minskade intikter (-1 896 kSEK).

Avskrivningar

Avskrivningarna under 2003 uppgick till 4 421 kKSEK jamfort
med 1912 kSEK under 2002. Okningen av avskrivningar r
frimst orsakat av goodwillavskrivning pé 2 189 kSEK efter
forvirvet av utestiende aktier i dotterbolaget Doxa Ortho-

paedics AB i februari 2003.

Kassafléde

Kassaflodet under 2003 uppgick till —15 832 kSEK jamfort
med —58 270 kSEK under 2002. Orsaken till det férbittrade
kassaflodet var ett bittre kassaflode frdn finansieringsverk-
samheten (nyemissioner av aktier pa 34 673 kSEK under
2003 jimfért med 5 608 kSEK under 2002), férsimrat kassa-
flode frin investeringsverksamheten (-3 840 kSEK under
2003 jamfort med 1 490 kSEK under 2002. Totalt investera-
des under 2003 1373 kSEK i materiella anldggningstillging-
ar mot 2 190 under 2002. Investeringar i koncernféretag upp-
gick till 2 708 under 2003 mot o kSEK under 2002. Silda an-
delar i dotterbolag uppgick till o kSEK under 2003 mot
3 662 under 2002.) samt det forbittrade resultatet (-51270
kSEK under 2003 jimfort med —67 088 kSEK under 2002).
Det forbittrade resultatet ér frimst orsakat av ligre forslj-

nings- och administrationskostnader.



Investeringar

Historisk investeringsniva

Forutom forviirvet av utestdende aktier i Doxa Orthopaedics
AB under 2003 avser de investeringar som bolaget gjort de
senaste fem dren huvudsakligen férviirv av produktionsma-
skiner till den pilotanliggning som bolaget byggt upp i
Uppsala samt kop av inventarier till forskningslaboratorium

och kontor.

Investeringar

kSEK 2004 2003 2002 2001 2000
Immateriella

anldggningstillgangar 0 26599 0 0 0
Materiella

anldggningstillgangar

Maskiner och andra

tekniska anlaggningar 508 1108 3474 1883 1615
Inventarier 125 170 473 2088 1501
Summa materiella

anldggningatillgangar 633 1278 3947 3971 3116
Summa Investeringar 633 27877 3947 3971 3116

Forvantat framtida investeringsbehov

Doxa har i Uppsala en pilotanldggning for tillverkning av
bolagets produkter, inklusive syntes av rivaror. Anliggning-
en innehéller dven ett litet renrum for steril tillverkning.
Utvecklings- och licensavtalet med Dentsply ger Dentsply
ritt att tillverka produkter baserade p& Doxas teknologi.
Inom ortopedi ir dock avsikten att Doxa skall tillverka och
silja firdiga produkter och/eller halvfabrikat till bolagets
framtida partners.

Nuvarande produktionskapacitet ér cirka 2 000-3 0oo
kilo pulver per dr. Doxa bedémer att detta ir tillridickligt for
att klara kapaciteten for ett globalt ortopedibolag under un-
gefir ett dr efter lansering. Doxa undersoker dérfor mojlig-
heten att flytta till en storre och mer logistiskt limpad lokal.
Eftersom det finns bra tillging pa limpliga lokaler att hyra i
Uppsala bedomer Doxa att nigra nimnvirda investeringar
inte behover goras i sédana lokaler. Vid ett ortopediavtal dir
Doxa skall ansvara for tillverkningen av keramiskt pulver be-
démer Doxa att investeringar i maskiner och andra tekniska
anliggningar kommer att uppga till cirka 3—5 miljoner de

niarmaste 2 dren.

Likviditet och finansiella resurser
Tidigare finansiering av verksamheten
Doxa har sedan bolaget bildades finansierats med riskkapi-
tal. Doxas cirka 1 100 aktiefigare har investerat totalt 226

MSEK i bolaget under perioden 1997—2005.

Forandring av likvida medel

kSEK 2004 2003 2002 2001 2000
Kassaflode fran

den I6pande

verksamheten -39539 -46665 —-65368 -44357 -18019

Kassaflode fran
investerings-

verksamheten -672 -3840 1490 -3971 -3116
Kassaflode fran

finansierings-

verksamheten 40612 34673 5608 40045 88785
Férandring av

likvida medel 401 -15832 -58270 -8283 67650

Framtida kapitalbehov

Det framtida kapitalbehovet ir beroende av niir en kom-
mersialisering av indikationer/applikationer inom ortopedi
kan dga rum och till vilka villkor. Behovet dr ocks beroende
av i vilken takt bolaget viljer att utveckla olika indikationer
samt hur ldngt man driver projekten i avvaktan pd en part-
ner. Detr ocksé beroende av hur framgangsrikt Dentsply dr
i sitt utvecklingsarbete och lanseringsférméga.

Baserat pd nuvarande utvecklingsplaner och forhéllanden
pa marknaden och under antagande att inga ytterligare in-
tikter genereras frin licensavtalet med Dentsply och att bo-
laget inte kommersialiserar ndgon ytterligare applikation,
forvintas det befintliga kapitalet och den berdknade netto-
likviden frin erbjudandet vara tillrdckligt for att finansiera
Doxas verksamhet till slutet av 2005. Doxa planerar dessu-
tom att ta upp en diskussion att ldnefinansiera en del av verk-

samheten.

Valuta- och rénterisker

Valutarisker

Doxas valutarisker utgors av vixelkursférindringar i betal-
ningsfléden. Doxas valutaexponering ér for nidrvarande be-

grinsad men kommer att 6ka i och med det tecknade avtalet



med Dentsply International Inc. Milestones-betalningar
och royaltyintikter frin avtalet med Dentsply kommer att
vara i USD. Framtida intikter frin ortopediavtal forviintas
vara i USD eller EUR. Doxas valutapolicy ér att i storsta
mojliga utstriickning lépande minimera valutaexponering
och dirigenom valutarisk. I forsta hand ska forsiljningen i
utlindsk valuta matchas av inkop i motsvarande valuta. |
andra hand ska terminssiikring 6verviigas. Loptiden for valu-
tasiikring fir inte 6verstiga 12 méinader. Beslut om termins-

sikring fattas av Doxas styrelse.

Ranterisker

Doxas intikter och kassaflode frin rorelsen ér i allt viisentligt
oberoende av férdndringar i marknadsméssiga rintenivéer.
Koncernen innehar for nirvarande inga visentliga rintebi-
rande tillgingar. Doxa planerar att placera erhillen emis-
sionslikvid i rintebirande papper med en loptid p4 maxi-

malt 6 minader.

Kanslighetsanalys

Procentuell Paverkan pa rorelse-
kSEK forandring resultatet 2004
FoU-kostnader +/-5% —/+1458
Administrationskostnader +/-5% -/+414
Personalkostnader +/-5% —/+947
Virdeforandring av EUR
i forhallande till SEK +/-5% +/-0
Virdeforandring av USD
i férhallande till SEK +/-5% +/-125

Forandring i samarbetspartners
forsaljningspris +/-5% +/-0




Rikenskaper

Doxa AB (publ)
Org.nr556301-7481

Resultat- och balansrikningar, kassaflodesanalyser och noter 2002—-2004
samt delarsrapport for perioden 05-01-01-05-03-31

[ foljande avsnitt presenteras information himtad ur rsredovisningen frén dret 2004
(uppriittad i enlighet med Redovisningsrddets rekommendationer).

Resultat- och balansrikningar, kassaflodesanalyser och noter 2002—2004

har antagits p4 respektive ordinarie bolagsstimma.

Belopp i kSEK om inget annat anges.



Koncernresultatrakning

Not

Nettoomsittning 4
Kostnad for sélda varor
Bruttoresultat

2,3,5,6,78,9,10
Férsaljningskostnader
Administrationsomkostnader 11
Forsknings- och utvecklingskostnader
Ovriga rérelseintakter
Ovriga rérelsekostnader
Resultat fran andelar i koncernforetag 12
Rérelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar

Ovriga rénteintikter och liknande resultatposter 13
Réntekostnader och liknande resultatposter

Summa resultat fran finansiella investeringar

Resultat efter finansiella poster

Minoritetens andel i arets resultat

Arets forlust 14
Reultat per aktie, fore utspadning kr 15
Resultat per aktie, efter utspadning kr 15

2004

2447
-252
2195

-4010
-8271
-31791
88

-190

-41 979

57

-1536

-1479

-43 458

-43 458

-8
-8

2003

93
-46
47

-8903
-11180
-31575
505
-164

-51270

353

-119

234

-51036

-51036

=12
=12

2002

1989
-995
994

-22 44
-13526
-34911
683
-1549
3662
—-67 088

1992
-117
1875

-65 213

4037
-61176

-18
=18




Koncernbalansrakning

2004-12-31
TILLGANGAR
Tecknat men ej inbetalt aktiekapital 390
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar 16
Goodwill 21750
Materiella anlaggningstillgangar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 17,18 2303
Inventarier 19 541
Summa anldggningstillgangar 24 594
Omsittningstillgangar
Varulager m m
Ravaror och fornédenheter 122
Fardigvarulager -
122
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 6
Ovriga kortfristiga fordringar 778
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 20 1304
2088
Kortfristiga placeringar 21 -
Kassa och bank 8064
Summa omsattningstillgangar 10 274
SUMMA TILLGANGAR 35258
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 22
Bundet eget kapital
Aktiekapital 6576
Bundna reserver 70 640
77 216
Ansamlad férlust
Ansamlad forlust -22274
Arets forlust -43 458
-65732
Summa eget kapital 11 484
Langfristiga skulder 23
Rantebarande skulder 806
Summa langfristiga skulder 806
Kortfristiga skulder
Konvertibelt forlagslan 24 15 888
Rantebdrande kortfristiga skulder 562
Leverantdrsskulder 1811
Ovriga kortfristiga skulder 403
Upplupna kostnader 25 4304
Summa kortfristiga skulder 22 968
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 35 258
Stéllda sakerheter 26 1073
Ansvarsforbindelser Inga

2003-12-31

24410

3917
947
29 274

356
258
614

718
494
1212

7 663
9 489
38763

5033
80410
85 443

-4926
-51036
-55962
29 481

1122
1122

540
1412
755
5453
8160
38763

2203
Inga

2002-12-31

4216
1858
6 074

278
76
354

19
1067
757
1843

15 603

7 820
25 620
31694

3457
76 685
80 142

—-435
-61176
-61611
18 531

1299
1299

3414
458
2116
968
4908
11 864
31694

2414
Inga




Koncernens férandringar i eget kapital

2004-12-31
Bundet eget kapital
Aktiekapital
Belopp vid arets ingang (5 033 076 aktier a nom 1,00 kr) 5033
Nyemissioner (1 542 973 aktier a nom 1,00 kr) 1543
Belopp vid arets utgang (6 576 049 aktier a nom 1,00 kr) 6 576
Bundna reserver
Belopp vid arets ingang 80410
Nyemissioner' 22667
Atervunnen moms pa emissionsutgifter 397
Eget kapitaldel konvertibellan 854
Forskjutning mellan bundet och fritt eget kapital -33688
Belopp vid arets utgang 70 640
Summa bundet eget kapital vid arets utgiang 77 216
Ansamlad férlust
Belopp vid arets ingang -55962
Férandring av omrakningsdifferens -
Forskjutningar mellan bundet och fritt eget kapital 33 688
Avrets resultat -43 458
Summa ansamlad forlust vid drets utgang -65732

Styrelsen bemyndigades pa ordinarie bolagsstimma den 2004-06-02 att till tiden for ndsta
ordinarie bolagsstimma utge ytterligare 1 750 000 aktier. Emissioner under 2004 har tagit i
ansprak hela detta bemyndigande.

Bolaget har endast ett aktieslag med lika rétt till kapital och réster. Varje réstberéttigad far vid

bolagsstamma rosta for fulla antalet av denne dgda och foretradda aktier utan begransningar i
rostetalet. Varje aktie dger lika ratt till bolagets tillgangar och vinst.

1) Nyemissionskostnader som redovisas direkt mot eget kapital uppgar till 598 (1 103, 0).
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Kassaflodesanalys fér koncernen

Den l6pande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster
Avskrivningar

Ovriga ej likviditetspaverkande poster

Erhéllen ranta
Erlagd ranta

Minskning /6kning av varulager

Minskning/ékning av kundfordringar
Minskning/6kning av 6vriga kortfristiga fordringar
Minskning/6kning av leverantérsskulder
Minskning/ékning av 6vriga kortfristiga rorelseskulder
Kassaflode fran den lopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar
Salda materiella anldggningstillgangar
Investering i koncernféretag

Salda andelar i befintliga dotterbolag
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Nyemissioner

Atervunnen moms pa emissionsutgifter
Upptagna lan

Utdelning/tillskott fran minoritet

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode
Likvida medel vid drets borjan

Kursdifferenser i likvida medel

Likvida medel vid arets slut
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Nettoomsattning
Kostnad for salda varor
Bruttoresultat

Moderbolagets resultatrakning

2,3,5,6,7,8,9,10

Forsaljningskostnader
Administrationsomkostnader
Forsknings- och utvecklingskostnader
Ovriga rérelseintakter

Ovriga rérelsekostnader
Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar
Resultat fran andelar i koncernféretag

Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter
Summa resultat fran finansiella investeringar

Resultat efter finansiella poster

Arets férlust

i

12
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14

2004

2447
-252
2195

-4010
-8231
-21446
77

14
-31556

-7334
55

-1 444
-8723

-40 279

-40 279

2003
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~46
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-8617
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-34 070
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=11
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-33756

-33756
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-995
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—22 440
-9 651
-28327
638
-1549
-60 335

2875
1838
=12
4701

-55634

-55634




Moderbolagets balansrakning

2003-12-31

2002-12-31

2004-12-31
TILLGANGAR
Tecknat men ej inbetalt aktiekapital 390
Anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 18 -
Inventarier 19 165
165
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 29 47 063
Summa anlédggningstillgangar 47 228
Omsittningstillgangar
Varulager m m
Ravaror och fornédenheter 122
Fardigvarulager -
122
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 6
Fordringar hos koncernforetag 10 982
Ovriga kortfristiga fordringar 722
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 20 1626
3336
Kortfristiga placeringar 21 -
Kassa och bank 7 957
Summa omsattningstillgangar 11415
SUMMA TILLGANGAR 59 033
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 22
Bundet eget kapital
Aktiekapital 6576
Overkursfond 62 006
Reservfond 27
Ej registrerad nyemission 8732
77 341
Ansamlad férlust
Balanserat resultat -
Arets forlust -40279
-40 279
Summa eget kapital 37 062
Kortfristiga skulder
Konvertibelt forlagslan 24 15888
Leverantérsskulder 1743
Skulder till koncernféretag 10 99
Ovriga kortfristiga skulder 294
Upplupna kostnader 25 3947
Summa kortfristiga skulder 21971
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 59 033
Stillda sikerheter 26 -
Ansvarsforbindelser 10
Kapitaltackningsgaranti for dotterbolaget Doxa Dental AB 1485
Kapitaltdackningsgaranti for dotterbolaget Doxa Orthopaedics AB 10370
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6 644
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134
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5774

15 603
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75935
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-110
-55634

-55744
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841
4057
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Moderbolagets forandringar i eget kapital

2004-12-31
Bundet eget kapital
Aktiekapital
Belopp vid arets ingang (5 033 076 aktier 4 nom 1,00 kr) 5033
Nyemissioner (1 542 973 aktier a nom 1,00 kr) 1543
Belopp vid arets utgang (6 576 049 aktier 4 nom 1,00 kr) 6 576
Overkursfond
Belopp vid arets ingang 80534
Registrerad nyemission* 13935
Atervunnen moms pa emissionsutgifter 371
Eget kapitaldel konvertibellan 854
Dodande av forlagslan -
Behandling av forlust -33 688
Belopp vid arets utgang 62 006
Reservfond
Belopp vid arets ingang 27
Belopp vid arets utgang 27
Ej registrerad nyemission
Belopp vid arets ingang -
Inbetalt belopp nyemission 8732
Belopp vid arets utgang 8732
Summa bundet eget kapital vid arets utgang 77 341
Ansamlad férlust
Belopp vid drets ingang -33688
Behandling av forlust 33 688
Omrékningsdifferens -
Avrets resultat -40279
Summa ansamlad forlust vid arets utgang -40 279

Styrelsen bemyndigades pa ordinarie bolagsstimma 2004-06-02 att till tiden fér nésta
ordinarie bolagsstimma utge ytterligare 1 750 000 aktier. Emissioner under 2004 har
tagit i ansprak hela detta bemyndigande.

Bolaget har endast ett aktieslag med lika rtt till kapital och réster. Varje rostberdttigad far vid

bolagsstimma résta for fulla antalet av denne dgda och féretradda aktier utan begransningar i
rostetalet. Varje aktie dger lika ratt till bolagets tillgangar och vinst.

* Nyemissionskostnader som redovisas direkt mot eget kapital uppgar till 598 (1 103, 0).
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Kassaflodesanalys for moderbolaget

Den l6pande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster
Avskrivningar

Ovriga €] likviditetspaverkande poster

Erhéllen ranta
Erlagd ranta

Minskning /6kning av varulager

Minskning/6kning av kundfordringar
Minskning/6kning av évriga kortfristiga fordringar
Minskning/ékning av leverantérsskulder
Minskning/6kning av évriga kortfristiga rorelseskulder
Kassaflode fran den lopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Investering i koncernféretag

Salda andelar i befintliga koncernforetag
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar
Forsaljning av materiella anldggningstillgangar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Nyemissioner

Atervunnen moms pa emissionsutgifter
Upptagna lan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassafléde

Likvida medel vid drets borjan
Kursdifferenser i likvida medel
Likvida medel vid arets slut

Not
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Noter, gemensamma for moderbolag och koncern

Not 1

Redovisnings- och varderingsprinciper

Bolagets arsredovisning har upprattats enligt Arsredovisningslagen
och Redovisningsradets rekommendationer och uttalanden. Om inte
annat framgar ar principerna oférandrade i jamférelse med tidigare ar.
De nya redovisningsrekommendationer som tratt i kraft 2004 har inte
paverkat redovisningsprinciperna eller jamférelsetalen.

Koncernredovisning
| koncernredovisningen ingar dotterféretag ddr moderbolaget direkt
eller indirekt kontrollerar mer dn 50 % av rosterna.

Koncernens bokslut dr upprattat enligt forvarvsmetoden. Detta
innebdr att dotterbolagens egna kapital vid forvarv, faststallt som skill-
naden mellan tillgdngarnas och skuldernas verkliga varden, elimineras
i sin helhet. | koncernens egna kapital ingar harigenom endast den del
av dotterbolagens egna kapital som tillkommit efter forvarvet.
| koncernens resultatrakning redovisas minoritetens andel av arets
resultat. Minoritetens andel i dotterbolags egna kapital redovisas i
separat post i koncernens balansrakning.

Fordringar
Fordringar upptas till det belopp, som efter individuell bedémning
beréknas bli betalt.

Utlandska valutor

Fordringar och skulder i utldndsk valuta vdrderas enligt balansdagens
kurs. Vinster och forluster pa fordringar och skulder av rérelsekarak-
tar nettoredovisas bland 6vriga rorelseintakter alternativt dvriga rorel-
sekostnader.

Intdkter

Forsaljning av varor redovisas vid leverans av produkter till kund, i
enlighet med forsaljningsvillkoren. Forséljning redovisas netto efter
moms, rabatter och kursdifferenser vid férsaljning i utlandsk valuta.
Royaltyintédker och liknande intakter redovisas i enlighet med den
aktuella 6verenskommelsens ekonomiska innebérd. Kostnadsersitt-
ningar intéktsredovisas i den period kostnaden uppstatt. | koncern-
redovisningen elimineras koncernintern férsaljning.

Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall betalas eller
erhallas avseende aktuellt ar, justeringar avseende tidigare ars aktuel-
la skatt, forandringar i uppskjuten skatt samt andel i intressebolags
skatt.

Virdering av samtliga skatteskulder/-fordringar sker till nominella
belopp och gors enligt de skatteregler och skattesatser som ar beslu-
tade eller som dr aviserade och med stor sdkerhet kommer att fast-
stdllas.

For poster som redovisas i resultatrakningen, redovisas dven dar-
med sammanhdngande skatteeffekter i resultatrdkningen. Skatte-
effekter av poster som redovisas direkt mot eget kapital, redovisas
mot eget kapital.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden pa alla
tempordra skillnader som uppkommer mellan redovisade och skatte-
massiga varden pa tillgangar och skulder. De tempordra skillnaderna
avser skattemassiga underskott.

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller andra
framtida skattemdssiga avdrag redovisas i den utstrackning det dr san-
nolikt att avdraget kan avrdknas mot éverskott vid framtida beskatt-
ning. Outnyttjat underskottsavdrag i moderbolaget uppgar per 2004-

12-31 till 200 851 kSEK (165 090, 131 870) och i dotterbolaget Doxa
Orthopaedics AB till 38 521 (31 212, 10 067).

Uppskjuten skatteskuld avseende temporira skillnader som hanfér
sig till investeringar i dotterbolag, filialer, intresseféretag och andelar i
joint ventures redovisas inte i koncernredovisningen da moderbola-
get i samtliga fall kan styra tidpunkten fér dterforing av de temporara
skillnaderna och det inte beddms sannolikt att en aterféring sker inom
6verskadlig framtid.

Kostnad for silda varor

Fran och med 2005 redovisar koncernen endast faktiska tillverk-
ningskostnader under rubriken Kostnad for salda varor. Tidigare redo-
visades samtliga kostnader for produktionsavdelningen under denna
rubrik. De kostnader som inte redovisades under Kostnad for salda
varor hanférs till Forsknings- och utvecklingskostnader. Motsvarande
justering har gjorts for aren 2002-2004. Detta innebar att Kostnad for
salda varor for aren 2002-2004 har forbattrats med 5772 kSEK, 5099
kSEK respektive 7996 kSEK. Forsknings- och utvecklingskostnader
har 6kat i motsvarande man.

Forskning och utveckling

Utgifter for forskning kostnadsférs omedelbart. Utgifter avseende
utvecklingsprojekt (hanférliga till konstruktion och test av nya eller
forbattrade produkter) balanseras som immateriella tillgangar i den
omfattning som dessa utgifter forvantas generera framtida ekonomis-
ka fordelar. Ovriga utvecklingsutgifter kostnadsférs i takt med att de
uppkommer. Utvecklingskostnader som tidigare kostnadsforts balan-
seras inte som tillgang i senare perioder.

Goodwill

Goodwill utgodrs av det belopp varmed anskaffningsvardet overstiger
det verkliga vérdet pa koncernens andel i det forvarvade dotterfére-
tagets nettotillgangar vid forvarvstillfallet. Goodwill skrivs av linjart pa
10 ar. Doxa AB har bedomt att vdrdet pa investeringen i Doxa
Orthopaedics AB dtminstone har en kvarvarande livslangd uppgaen-
de till 10 ar. Avskrivning av goodwill redovisas i resultatrakningen
under posten Forsknings- och Utvecklingskostnader.

Varulager

Varulagret varderas, med tillampning av forst-in forst-ut principen, till
det lagsta av anskaffningsvérdet och det verkliga virdet pa balans-
dagen. Anskaffningsviardet for egentillverkade hel- och halvfabrikat
har berédknats till varornas direkta tillverkningskostnader.

Materiella anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde mins-
kat med avskrivningar. Utgifter for forbattringar av tillgangars pre-
standa, utover ursprunglig niva, okar tillgangens redovisade vérde.
Utgifter for reparation och underhall redovisas som kostnader.
Materiella anldggningstillgangar skrivs av systematiskt over till-
gangens bedémda nyttjandeperiod.
Linjar avskrivningsmetod anvands for samtliga typer av materiella
tillgangar. Foljande nyttjandeperioder tillampas:

Maskiner och andra tekniska anldggningar 5ar
Inventarier 5ar
Datorer 3ar

| de fall en tillgangs redovisade varde 6verstiger dess beraknade
atervinningsvarde skrivs tillgangen omedelbart ner till sitt atervin-
ningsvérde.



Finansiella leasingavtal

Nér leasingavtal innebar att koncernen, som leasetagare, i allt vasent-
ligt atnjuter de ekonomiska férméanerna och bar de ekonomiska ris-
kerna som ar hanforliga till leasingobjektet, redovisas objektet som en
anldggningstillgang i koncernbalansrakningen. Motsvarande forplik-
telse att i framtiden betala leasingavgifter redovisas som skuld. |
moderbolaget redovisas samtliga leasingavtal, oavsett om de ar finan-
siella eller operationella, som hyresavtal (operationella leasingavtal).

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar var-
depapper, andra finansiella fordringar, kundfordringar, leverantérss-
kulder, leasingskulder och laneskulder. Marknadsvarden pa finansiel-
la instrument berdknas utifran aktuella marknadsnoteringar pa bok-
slutsdagen. Marknadsrantor och en uppskattning av féretagets risk-
premie ligger till grund fér berakningar av marknadsvérden pa lang-
fristiga lan. For 6vriga finansiella instrument, i huvudsak kortfristiga
lan och placeringar dar marknadsvérden ej finns noterade, bedoms
marknadsvardet 6verensstimma med bokfért vérde.

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas som omsattningstillgangar till det belopp
som forvantas bli inbetalt efter avdrag for individuellt bedomda oséak-
ra kundfordringar.

Laneskulder

Laneskulder redovisas initialt till erhallet belopp efter avdrag for trans-
aktionskostnader. Skiljer sig det redovisade beloppet fran det belopp
som skall aterbetalas vid forfallotidpunkten periodiseras mellanskillna-
den sasom rantekostnad eller ranteintdkt over lanets |optid. Har-
igenom 6verensstammer vid forfallotidpunkten det redovisade belop-
pet och det belopp som skall aterbetalas.

Ett konvertibelt forlagslan om nominellt 19 569 kSEK emitterades i
april 2004. Lanet I6per med 5,00 % fast ranta och forfaller till betalning
2005-11-30. Lanet kan konverteras till aktier under perioden 2004-07-
01-2005-08-31. Konverteringskursen 4r 10 SEK per aktie och maxi-
malt kan 1 956 918 nya aktier komma att emitteras. Verkliga varden pa
skulddelen och egetkapitalkonverteringen bestamdes vid utgivning
av skuldebreven. Verkligt vdrde pa skulddelen berdknades med an-
vandning av en marknadsranta motsvarande rantan pa en checkrak-
ningskredit. Resterande belopp som representerar vardet pa kapital-
konverteringen, inkluderades i eget kapital.

Upphérande av redovisning av finansiella skulder sker forst nar
skulderna har reglerats genom aterbetalning eller att dessa
efterskinkts. Alla transaktioner redovisas p4 likviddagen.

Transaktionsexponering
Kundfordringar och leverantorsskulder i utlandsk valuta varderas till
balansdagens kurser.

Rapportering for segment

Rorelsegrenar innehdller produkter eller tjanster som ar foremal for
risker och avkastning som skiljer sig fran andra rérelsegrenars. | kon-
cernen, och i moderbolaget, klassificeras rérelsegrenar som primara
segment och geografiska omraden som sekundéra.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det redovisade
kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfor in- eller utbe-
talningar. Som likvida medel klassificeras, férutom kassa- och banktill-

godohavanden, kortfristiga finansiella placeringar som dels ar utsatta
for endast en obetydlig risk for vardefluktuationer, dels handlas pa en
Oppen marknad till kinda belopp eller har en kortare aterstaende 16p-
tid an tre manader fran anskaffningstidpunkten.

Nyckeltalsdefinitioner

Soliditet = Summan av eget kapital och minoritetsintressen i procent
av balansomslutning.

Sysselsatt kapital = Balansomslutning minskad med icke rantebarande
avsattningar och skulder.

Réntabilitet pa genomsnittligt sysselsatt kapital = Resultat efter finans-
netto plus finansiella kostnader i procent av genomsnittligt sysselsatt
kapital.

Réntabilitet pa genomsnittligt eget kapital = Resultat efter finansnetto
i procent av genomsnittligt eget kapital.

Not 2 Finansiella risker

Mal och policy

Doxa utsatts genom sin verksamhet for olika finansiella risker, inklu-
derande effekterna av férandringar av priser pa lane- och kapital-
marknad, valutakurser och rantesatser. Doxas 6vergripande riskhan-
teringsprogram fokuserar pa oforutsdgbarheten pa de finansiella
marknaderna och efterstravar att minimera potentiella ogynnsamma
effekter pa koncernens finansiella resultat.

Doxa gor enbart finansiella transaktioner for att stodja bolagets
ordinarie verksamhet. Bolagets finansiella risker vervakas kontinuer-
ligt av ekonomiavdelningen for att kunna 6verviga om eventuell ris-
keliminering skall goras. Beslut om riskeliminering tas av styrelsen.
Under ar 2004 har ingen riskeliminering behovt géras.

Styrelsen uppréttar en skriftlig finanspolicy for savil den 6vergri-
pande riskhanteringen som for specifika omraden, sasom valutarisker,
ranterisker, kreditrisker, anvandning av derivatinstrument och placer-
ing av overlikviditet. Policyn dr féremal for I6pande revidering, dock
minst en gang per ar.

Valutarisker

Koncernen har sin verksamhet i Sverige. Merparten av kostnaderna ar

darfor i SEK. Samtliga intdkter i nuvarande licensavtal erhalls i USD.

Under ar 2004 har dock ingen riskeliminering behovt goras.
Moderféretaget har inga innehav i utlandska dotterforetag vars net-

totillgangar dr exponerade for valutaomrakningsrisker.

Rénterisker

Koncernens intdkter och kassaflode fran rérelsen dr i allt vdsentligt

oberoende av férandringar i marknadsmassiga rantenivaer.
Koncernen innehar inga vésentliga rantebarande tillgangar.

Kreditrisk
Koncernen har ingen vasentlig koncentration av kreditrisker.

Likviditetsrisk

Hanteringen av likviditetsrisk sker med forsiktighet som utgangs-
punkt. Alla finansiella placeringar skall vara likvida och goras i SEK.
Placeringar far bara goras i svenska banker eller i rantefonder vilka star
under Finansinspektionens 6versyn. Bindningstiden pa likvida medel
far inte Gverstiga 1 r och den genomsnittliga bindningstiden pa likvi-
da medel far inte Gverstiga 6 manader



Not 3 Rapportering for segment

Priméra segment — rorelsegrenar

Rikenskapsaret 2004 Odontologi Ortopedi Eliminering Koncernen

Summa intdkter 2447 - 2447
Resultat

Resultat per rorelsegren-15 844-26 135 -41979
Réantekostnader -614 -922 -1536
Rénteintakter 23 34 57
Arets nettoresultat -16 435 —27 023 -43 458
Ovriga upplysningar

Summa tillgangar 4332 30926 35258
Summa skulder 9510 14264 23774
Investeringar 253 379 632
Avskrivningar 631 3607 4238
Nedskrivningar 723 - 723

Rikenskapsaret 2003 Odontologi Ortopedi Eliminering Koncernen

Intdkter

Extern férsaljning 93 - - 93
Intern férsdljning 13 - =13 -
Summa intakter 106 - -13 93
Resultat

Resultat per rorelsegren—34 070-17 200 -51270
Réntekostnader -119 - -119
Rénteintakter 325 28 353
Arets nettoresultat -33 864 -17 172 -51036
Ovriga upplysningar

Summa tillgangar 11487 27276 38763
Summa skulder 7288 1994 9282
Investeringar 571 27407 27 978
Avskrivningar 1963 2457 4420

Rikenskapsaret 2002 Odontologi Ortopedi Eliminering Koncernen

Summa intakter 1989 - 1989
Resultat

Resultat per rorelsegren-60 335 -6 753 -67 088
Réntekostnader -57 -60 -117
Rénteintakter 1839 153 1992
Arets nettoresultat -58 553 6 660 -65213
Ovriga upplysningar

Summa tillgangar 27 965 3729 31694
Summa skulder 8259 4904 13163
Investeringar 3659 288 3947
Avskrivningar 1700 212 1912

Koncernen dr organiserad i tva huvudsakliga rérelsegrenar, odontolo-
gi och ortopedi.

Det férekommer ingen forséljning eller andra transaktioner mellan
de olika rérelsegrenarna. Rérelsegrenstillgangar bestar framfér allt av
materiella anldggningstillgangar, immateriella tillgangar, varulager,
fordringar och rérelsekassa. Rorelsegrensskulder bestar av rorel-
seskulder. Investeringar bestar av inkép av materiella anlaggningstill-
gangar och immateriella tillgangar, inklusive 6kningar som blivit folj-
den av forvarv.

Sekundidra segment — geografiska omraden

Koncernens verksamhet bedrivs fran och med januari 2003 endast i

Sverige och samtliga tillgangar och investeringar finns i Sverige.
Forsaljningssiffrorna baseras pa det land dar kunden finns. Det

forekommer ingen forsaljning mellan de geografiska marknaderna.

Nettoomsattningens fordelning pa geografiska marknader:

2004 2003 2002
Sverige 5 56 1027
Norden - 17 811
Tyskland 612 20 151
USA 1830 - -
Ovriga marknader - - .

2 447 93 1989

Not 4 Intidkternas fordelning

| nettoomsattningen ingar intakter fran:

2004 2003 2002
Koncernen
Varor 336 93 1989
Royalty, licenser mm 1830 - -
Fakturerade kostnader 276 - -
Ovrigt 5 - -
2447 93 1989
Moderbolaget
Varor 336 106 1989
Royalty, licenser mm 1830 - -
Fakturerade kostnader 276 - -
Ovrigt 5 - -
2447 106 1989

Not 5 Avskrivningar och nedskrivningar

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och immateriella
anldggningstillgangar uppgar i koncernen till 4961 kSEK (4421,
1912) ochi moderbolaget till 817 kSEK (1386, 1 493), varav goodwill-
avskrivning i koncernen uppgar till 2 660 kSEK (2189, 0).

Not 6 Ersittningar till ledande befattningshavare

Principer
Till styrelsens ordférande och ledamoter utgar arvode enligt
bolagsstdimmans beslut. Fér ar 2004 uppgar det totala arvodet till 450
kSEK (450).

Ersdttning till verkstallande direktoren och andra ledande befatt-
ningshavare utgérs av grundlén, rorlig ersattning, 6vriga férmaner
och pension. Med ledande befattningshavare i koncernen avses de
fyra personer som tillsammans med verkstillande direktoren utgér
moderbolagets foretagsledning. Foretagsledningen har under 2004
bestatt av Peter Bramberg, verkstillande direktor, Leif Hermansson,
vetenskaplig direktér, Nils-Otto Ahnfelt, utveckling, Leif Aberg, pro-
duktion och Fredrik Alpsten ekonomi- och administration.



Fordelningen mellan grundlon och rorlig ersattning skall sta i propor-
tion till befattningshavarens ansvar och befogenhet. Fér verkstéllande
direktéren r den rorliga ersattningen maximerad till 40 % av arslonen.
For andra ledande befattningshavare ar den rorliga ersattningen max-
imerad till 25 % av arslonen.

Ersdttningar och formaner under aret

Grundlon Rorlig Ovriga Pensions-
/arvode ersattning formaner kostnad Summa
Styrelsens ordférande 150 - - - 150
Verkstéllande direktoren 1092 238 107 330 1767
Ovriga ledande befattningshavare (4 st) 3172 568 197 825 4762

Kommentarer till tabellen:

* Rorlig ersdttning avser for verksamhetsaret 2004 beraknad kostnadsford bonus, vilken utbetalas under 2005.

« Ovriga férmaner avser i huvudsak tjanstebil.

¢ Koncernen har endast avgiftsbestimda pensionsplaner, som motsvarar kostnadsmassigt ITP plan.

Pensionskostnad avser den kostnad som paverkat arets resultat.

Styrelsens ordférande har ej erhallit nagon ersattning utéver styrelsearvode.
Styrelseledamoten Lage Almgren har utover styrelsearvode erhillit ersattning for konsultkostnader for hjélp

att kartlagga ortopedimarknaden. Ersattningen uppgick till 282 kSEK under 2004 och har fakturerats via bolag.

Styrelseledamoten Gunnar Sall har utover styrelsearvode erhallit erséttning for konsultkostnader i samband

med nyemission. Ersdttningen uppgick till 140 kSEK och har fakturerats via bolag.

Bonus
For verkstallande direktoren baseras bonus fér 2004 till 100 % pa bola-
gets prestationer. Det berdknade bonusbeloppet for 2004 motsvarar
22 % av arslonen.

Fér andra ledande befattningshavare baseras bonus fér 2004 till 30
% pa bolagets prestationer och till 70 % pa individuella mal. Det berak-
nade bonusbeloppet for andra ledande befattningshavare for 2004
motsvarar 14,5-22,5 % av arslonen.

Finansiella instrument m m
Under 2004 har samtliga ledande befattningshavare erhallit personal-
optioner vederlagsfritt (se not 22).

Avgangsvederlag

Mellan bolaget och verkstéllande direktéren géller en dmsesidig upp-
sdgningstid om 6 manader. Vid uppséagning fran bolagets sida erhalls
ett avgangsvederlag som uppgar till 6-18 manadsloner beroende pa
skalet till uppsagning. Om verkstdllande direktéren under veder-
lagsperioden erhaller [6n eller annan inkomst fran annan forvarvs-
verksamhet har bolaget rétt att gora avrakning mot vederlaget. Vid
uppsagning fran verkstéllande direktéren utgar inget avgangsveder-
lag.

Mellan bolaget och andra ledande befattningshavare (exklusive
Leif Hermansson) géller en uppséagningstid om 3—6 manader fran den
anstélldes sida, och 6-15 manader fran bolagets sida. Inga avgangs-
vederlag utgar.

Leif Hermansson, bolagets vetenskapliga direktér och grundare,
har en uppsdgningstid om 12 manader. Fran bolagets sida géller en
uppsdgningstid om 12 manader. Vid uppségning fran bolagets sida
erhalls ett avgangsvederlag som uppgar till 6 manadsléner. Om Leif
Hermansson under vederlagsperioden erhaller 16n eller annan
inkomst fran annan férvarvsverksamhet har bolaget ritt att gora
avrakning mot vederlaget.

Berednings- och beslutsprocess

Moderbolagets ersattningskommitté bestar av styrelsens ordférande
samt ytterligare en styrelseledamot. Erséttningskommittén har fattat
beslut géllande principer for ersattning till verkstallande direktéren
och andra ledande befattningshavare. Principerna har innefattat pro-
portionerna mellan fast och rorlig ersattning samt storleken pa even-
tuella I6nedkningar. Erséttningskommittén har vidare beslutat om kri-
terier for bedémning av bonusutfall, tilldelning och storlek i form av
finansiella instrument mm samt pensionsvillkor och avgangsvederlag.
Erséttningskommittén har informerat styrelsen om fattade beslut.

Ersattningskommittén har under 2004 sammantritt vid ett tillfalle.

Not 7 Loner, andra ersittningar och sociala avgifter

Koncernen 2004 2003 2002
Loner och erséttningar har uppgatt till:
Styrelserna och verkstéllande

direktérerna (varav bonus

238 kSEK (252, 314)). 1871 2858 2934
Ovriga anstillda 10661 13499 18706
Totala Ioner och ersittningar 12532 16357 21640
Sociala avgifter enligt lag och avtal 4588 5890 6203
Pensionskostnader (varav for

verkstallande direktérerna

330 kSEK (464, 417)) 1828 2089 2161
Totala Ioner, ersattningar,

sociala avgifter och pensions-

kostnader for koncernen 18 948 24336 30004

forts. nésta sida



forts. not 7

Moderbolaget 2004 2003 2002
Loner och ersattningar har uppgatt till:
Styrelsen och verkstéllande

direktdren (varav bonus

238 kSEK (173, 191)) 1871 1895 1736
Ovriga anstillda 8184 10217 16325
Totala I6ner och ersdttningar 10055 12112 18061
Sociala avgifter enligt lag och avtal 3706 4 406 5061
Pensionskostnader (varav for

verkstéllande direktéren

330 kSEK (329, 281)) 1561 1693 1789
Totala Ioner, ersattningar,

sociala avgifter och pensions-

kostnader for moderbolaget. 15322 18211 24911

Loner och andra ersittningar fordelade per land uppgatr till:

Moderbolaget 2004 2003 2002
Sverige

Styrelsen och verkstallande direktéren 1 871 1895 1736
Ovriga anstllda 8184 9468 10328
Norge

Ovriga anstillda - - 2060
Danmark

Ovriga anstillda - - 1215
Tyskland

Ovriga anstillda - 749 2722
Totalt i moderbolaget 10055 12112 18061
Dotterforetag i Sverige

Sverige

Styrelsen och verkstéllande direktoren - 963 1199
Ovriga anstllda 2477 3282 2380
Totalt i dotterforetag 2477 4245 3579
Koncernen totalt 12532 16357 21640

Pensionsforpliktelser

Inom koncernen finns endast avgiftsbestimda pensionsplaner. |
avgiftsbestimda planer betalar foretaget faststdllda avgifter till en
separat juridisk enhet och har ingen forpliktelse att betala ytterligare

avgifter.

Not 8 Medelantal anstillda m m

Medelantal anstillda Anstdllda 2004  varav mdn  Anstillda 2003 varav mdn Anstdllda 2002 varav midn
Moderbolaget
Sverige 16 56 % 21 52% 27 48 %
Norge - - - - 3 33%
Danmark - - - - 2 50 %
Tyskland - - 1 100 % 3 67 %
Summa moderbolag 16 56 % 22 55 % 35 49 %
Dotterforetag
Sverige 4 75 % 7 57 % 6 67 %
Summa dotterféretag 4 7 57 % 6 67 %
Koncernen totalt 20 60 % 29 55% 4 51%
Styrelseledaméter och ledande befattningshavare
Antal pa Antal pa Antal pa
balansdagen varav balansdagen varav balansdagen varav
2004 man 2003 min 2002 man

Koncernen
Styrelseledaméter 6 100 % 6 100 % 7 100 %
VD och andra ledande befattningshavare 5 100 % 7 100 % 7 100 %
Moderbolaget
Styrelseledaméter 6 100 % 6 100 % 7 100 %
VD och andra ledande befattningshavare 5 100 % 5 100 % 5 100 %



Sjukfranvaro

Moderbolaget 2004-01-01 2003-07-01

-2004-12-31 -2003-12-01
Total sjukfranvaro 2% 4%
- langtidssjukfranvaro 0% 3%
- sjukfranvaro for man 1% 1%
- sjukfranvaro fér kvinnor 5% 8%

Uppgifter om sjukfranvaron fér olika alderskategorier redovisas ej pa
grund av att antal anstallda inom varje alderskategori understiger 10 st
och uppgiften darfor kan hanforas till enskild individ.

Not 9 Operationella leasingavtal

2004 2003 2002
Koncernen
Nominella vardet av framtida
leasingavgifter
- forfaller till betalning inom ett ar 947 1336 1705
- forfaller till betalning senare 4n ett
men inom fem ar 345 771 1345
1292 2107 3050
Moderbolaget
Nominella vdrdet av framtida
leasingavgifter
- forfaller till betalning inom ett ar 1657 1567 1905
- forfaller till betalning senare &n ett
men inom fem ar 1469 2109 2959
3126 3676 4864
Koncernen
Leasingkostnader uppgar under aret till 1625 2598 3 641
Moderbolaget
Leasingkostnader uppgar under arettill 2070 2994 3633

For moderbolaget inkluderar uppgifterna i denna not dven finansiella
leasingavtal.

Not 10 Transaktioner med nirstiende

Inkdp och forsiljning mellan koncernforetag
Doxa Orthopaedics AB har under ar 2004 overlatit samtliga patent till
Doxa AB. Det licensavtal som funnits mellan Doxa AB och Doxa
Orthopaedics AB har avslutats och ersatts med ett nytt som ger Doxa
Orthopaedics AB licensrittigheterna for ortopediska applikationer.
Doxa AB och Doxa Dental AB har upprittat ett licensavtal som ger
Doxa Dental AB tillgang till alla dentala applikationer. | samband med
detta har licensavtalet med Dentsply International Inc 6verlatits fran
Doxa AB till Doxa Dental AB.
Inga inkép och férsdljningar har skett mellan koncernféretag under
2004.

Inkop och forsiljning av aktier m m fran nirstaende
Under ar 2004 har inga inkép eller forsaljningar av aktier mm fran nar-
staende dgt rum.

Inkop och férsiljning av varor och tjanster fran narstaende
Inga inkdp och forséljningar av varor och tjanster fran narstdende har
skett.

Rorelsefordringar/-skulder avseende nirstaende
Fordringar fran forséljning av tjanster:

Fordringar pa narstaende: 2004-12-31 2003-12-31 2002-12-31
Doxa Orthopaedics AB - - 260

Ovriga fordringar och skulder:

Fordringar pa narstaende: 2004-12-31 2003-12-31 2002-12-31

Doxa Dental AB - 35 35
Doxa Orthopaedics AB 973 - -
Doxa Certex AB 9 9 3684

982 44 3719

Skulder till ndrstaende:

Doxa Dental AB 929 -

Doxa Orthopaedics AB - 1018 -
929 1018 -

Ataganden och ansvarsférbindelser avseende andra nir-
staende dn ledande befattningshavare
| samband med Overlatelse av licensavtalet med Dentsply
International Inc fran Doxa AB till Doxa Dental AB har Doxa AB gen-
temot Dentsply International Inc garanterat dotterbolaget Doxa
Dental AB's fullgérande av avtalet.

Moderbolaget Doxa AB har stallt ut kapitaltdckningsgaranti for dot-
terbolaget Doxa Dental AB pa 1 485 tSEK och fér dotterbolaget Doxa
Orthopaedics AB pa 10 370 tSEK.

Lan och ansvarsférbindelser till forman for ledande
befattningshavare

Inga lan och ansvarsforbindelser till forman fér ledande befattnings-
havare har limnats.

Forpliktelser avseende pensioner och liknande formaner
till styrelseledamoter och verkstillande direktorer

Inga forpliktelser avseende pensioner och liknande férmaner till sty-
relseledamoéter och verkstéllande direktorer har ldmnats. Lopande
pensionspremier betalas for verkstéllande direktéren under anstall-
ningen som kostnadsmassigt motsvarar ITP plan.

Ovrigt

| separata noter finns upplysningar om:

- loner m m till styrelse och VD

- andelar i koncernforetag

- ersdttningar till ledande befattningshavare
- utestaende optionsprogram



Not 11 Arvoden och kostnadsersittningar

Not 14 Uppskjuten skatt

2004 2003 2002 Koncernen 2004 2003 2002
Koncernen Skillnad mellan koncernens
Revisionsuppdrag skattekostnad och skattekostnad
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 307 384 210 enligt gdllande skattesats
Andra uppdrag Redovisat resultat fére skatt -43458 -51036 -61176
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 133 220 371 Skatt enligt gdllande skattesats 12168 14290 17129
440 604 581 Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader
Moderbolaget - Avskrivning goodwill -745 -612 0
Revisionsuppdrag - Ovriga ej avdragsgilla kostnader -88 -38 -190
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 291 359 173 Skatteeffekt av ej skatte-
Andra uppdrag pliktiga intakter 7 39 0
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 133 220 371 Ej tillgangsford okning av
424 579 544 skattefordringar
avseende underskottsavdrag 32116 37357 44237
Med revisionsarvode avses granskning av arsredovisningen och bok-  skatt pa rets resultat
foringen samt styrelsens och verkstdllande direktérens férvaltning, enligt resultatrikningen 0 0 0
Gvriga uppgifter som det ankommer pd bolagets revisor att utfora
samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid  Moderbolaget 2004 2003 2002
Sf{dah gransknl?g eller ggnomforandet av sad‘ana uppglfter. | arvodet Skillnad mellan moderbolagets
for revision ingdr granskning av prospekt och liknande i samband med
. . 2 B skattekostnad och skattekostnad
under aret genomforda emissioner. Allt annat dr andra uppdrag. enligt gillande skattesats
Redovisat resultat fére skatt -40279 -33756 -55634
Skatt enligt gdllande skattesats 11278 9452 15578
Skatteeffekt av ¢ avdrags-
gilla kostnader -2140 -33 -189
2004 2003 2002 Skatteeffekt av ej skatte-
Koncernen pliktiga intakter 7 39 0
Realisationsresultat vid férsaljningar - - 3662  Ejtillgangsford dkning av
Reaslisationsresultat vid nyemission - - - skattefordringar
R - 3662 avseende underskottsavdrag 31134 24298 40246
Moderbolaget Skatt pa arets resultat
Realisationsresultat vid férsaljningar - - 2875 enligt resultatrakningen 0 o Y
Nedskrivningar -7 334 - -
~7334 - 2875 Skattesats

Not 13 Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter

2004 2003 2002

Koncernen
Rénteintakter 57 239 326
Realisationsresultat vid forsaljning

av fondandelar - 114 1666
Summa 57 353 1992
Moderbolaget
Rénteintakter 55 211 172
Realisationsresultat vid forsaljning

av fondandelar - 114 1666
Summa 55 325 1838

Den gillande skattesatsen dr skattesatsen for inkomstskatt. Skatte-
satsen ar 28 % (28 %, 28 %).

Not 15 Resultat per aktie

Koncernen 2004 2003 2002
Resultat for berdkning av resultat
per aktie fore utspadning -43 458

-51036 -61176
Rantekostnader pa konvertibla skuldebrev 966 - -
Resultat for berdkning av resultat per

aktie efter utspadning -42492 -51036 -61176
Genomsnittligt antal aktier

fére utspadning
Férmodad konvertering av

konvertibla skuldebrev
Férmodat utnyttjande av

utestaende optioner -
Genomsnittligt antal aktier

efter utspadning

5162591 4404163 3 457 529

371696 - -

325880 -

5534287 4730043 3 457 529



Not 16 Goodwill

Not 18 Maskiner och andra tekniska anlaggningar

2004-12-31 2003-12-31 2002-12-31

Koncernen 2004-12-31 2003-12-31 2002-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 26 599 - -
Arets forandringar
- Arets forvarv - 26599 -
Utgdende ackumulerade

anskaffningsvarden 26 599 26 599 -
Ingaende avskrivningar -2189
Arets forandringar
- Avskrivningar -2660 -2189 -
Utgdende ackumulerade avskrivningar -4 849 -2 189 -
Utgaende restvdrde enligt plan 21750 24410 -

Not 17 Finansiella leasingavtal

| koncernens materiella anlaggningstillgangar ingar leasingobjekt som
innehas enligt finansiella leasingavtal enligt foljande.

2004 2003 2002
Maskiner och andra tekniska anlaggningar
Anskaffningsvarden 3096 2800 2470
Ackumulerade avskrivningar -1300 -747 -206
Nedskrivningar -723 - -
1073 2053 2264

Framtida minimileasingavgifter har féljande forfallotidpunkter:
Nominella varden
Inom ett ar 710 637 560

Senare 4n ett men inom fem ar 1123 1472 1793
1833 2109 2353

Nuvirden

Inom ett ar 562 540 458

Senare 4n ett men inom fem ar 806 1122 1299
1368 1662 1757

Nuvdrdet av de framtida minimileasingavgifterna redovisas dels som
kortfristig skuld, dels som langfristig skuld.

Bolagets leasingpark bestar av maskiner och inventarier som i
huvudsak anvands av bolagets produktionsavdelning. Under aret har
ett nytt finansiellt leasingavtal tecknats avseende en produktionsma-
skin. En leasad maskin har pa grund av dndrade produktionsférhallan-
den skrivits ned med 723. Nedskrivningen har paverkat resultatrak-
ningens post Kostnad for salda varor. Avtalen I6per under 3-5 ar och
darefter har foretaget en skyldighet att forvdrva objekten for ett
garanterat restvdrde.

Koncernen
Ingdende anskaffningsvarden 6795 5806 3676
Arets forandringar
- Inkép 508 1108 3474
- Forséljningar och utrangeringar -1025 -119 -1344
Utgaende ackumulerade

anskaffningsvarden 6278 6795 5806
Ingaende avskrivningar -2878 -1590 -796

Arets forandringar
- Forséljningar och utrangeringar 735 36 2

- Avskrivningar -1109 -1324 -796
Utgaende ackumulerade avskrivningar -3252 -2878  -1590
Ingaende nedskrivningar - - -
Arets forandringar - - -
- Nedskrivningar -723

Utgaende ackumulerade avskrivningar 723 0 0
Utgdende restvirde enligt plan 2303 3917 4216
Moderbolaget

Ingdende anskaffningsvarden 3432 3059 3560

Arets forandringar
- Inkép 150 373 842

- Forséljningar och utrangeringar -3582 - -1343
Utgaende ackumulerade

anskaffningsvarden 0 3432 3059
Ingaende avskrivningar -1957 -1306 =773
Arets forandringar
- Forséljningar och utrangeringar 2389 - 2
- Avskrivningar -432 -651 -535
Utgaende ackumulerade avskrivningar 0 -1957 -1306
Utgaende restvirde enligt plan 0 1475 1753

Arets nedskrivningar i koncernen har paverkat koncernresultatraknin-
gens post Kostnad for salda varor.



Not 19 Inventarier

2004-12-31 2003-12-31 2002-12-31

Koncernen
Ingdende anskaffningsvarden 3856 4319 4087
Arets forandringar
- Inkép 124 171 473
- Forséljningar och utrangeringar -275 742 -130
- Omklassificeringar - - -14
- Omrakningsdifferenser - 108 -97
Utgaende ackumulerade

anskaffningsvarden 3705 3856 4319
Ingdende avskrivningar -2909 -2461 1489
Arets forandringar
- Forsaljningar och utrangeringar 213 572 70
- Avskrivningar -468 -908 -1116
- Omklasificeringar - - 2
- Omrakningsdifferenser - =112 72
Utgaende ackumulerade avskrivningar -3164 -2909 -2 461
Utgaende restvarde enligt plan 541 947 1858
Moderbolaget
Ingaende anskaffningsvarden 3193 3729 3625
Arets forandringar
- Inkép 110 98 347
- Forsaljningar och utrangeringar -1323 -742 -132
- Omklassificeringar - - -14
- Omrikningsdifferenser - 108 -97
Utgdende ackumulerade

anskaffningsvarden 1980 3193 3729
Ingaende avskrivningar -2453 -2178 1364
Arets forandringar
- Forséljningar och utrangeringar 1023 572 70
- Avskrivningar -385 -735 -958

- Omklassificeringar - - 2

- Omrakningsdifferenser - =112 72
Utgdende ackumulerade avskrivningar -1815 -2453 -2178
Utgaende restvirde enligt plan 165 740 1551

Not 20 Forutbetalda kostnader och upplutna intakter

2004-12-31 2003-12-31 2002-12-31

Koncernen

Forutbetalda hyror 262 329 329
Forutbetalda leasingavgifter 56 96 155
Forutbetalda pensionspremier 134 17 -
Konvertibellankostnader 188 - -
Upplupna intékter 613 - -
Ovriga poster 51 52 273
Summa 1304 494 757

Moderbolaget

Férutbetalda hyror 262 229 227
Forutbetalda leasingavgifter 405 502 650
Forutbetalda pensionspremier 114 - -
Konvertibelldnkostnader 188 - -
Upplupna intakter 613 - -
Ovriga poster 44 46 79
Summa 1626 777 956

Not 21 Kortfristiga placeringar

2004-12-31 2003-12-31 2002-12-31

Koncernen och moderbolaget
Institutionell penningmarknadsfond - -
Marknadsvarde - -

15 603
15620

Not 22 Utestdende optionsprogram

Moderbolaget har ett utestaende optionsprogram till anstéllda i kon-
cernen och styrelseledaméter i moderbolaget. For att sakerstalla leve-
rans har totalt 526 000 optioner emitterats till dotterbolaget Doxa
Dental AB. Av dessa har 488 000 personaloptioner per 2004-12-31
vederlagsfritt tilldelats ngmnda kategorier.

Personaloptionerna berdttigar till nyteckning av aktier under perio-
den 2006-04-01-2006-06-30. Teckningskursen ar 15 kronor per
aktie.

Personaloptionerna har tilldelats foljande kategorier:

Per person Totalt
Styrelseledaméter 6 000-12 000 24000
Verkstdllande direktor 192 000 192 000
Ovriga ledande befattningshavare 48 000 192 000
Ovriga anstillda 2 000-20 000 80 000
Summa 488 000

Baserat pa emissionskursen i foretradesemissionen i november 2004
och en volatilitet pa 35 % uppgar marknadsvardet pa optionerna per
2004-12-31 till 0,40 SEK per option. Baserat pa konverteringskursen i
den konvertibla féretradesemissionen i april 2004 sa beraknas vardet
pa optionerna till 0,70 SEK per option vid tilldelningstillfallet.

Vid anstallningens upphérande fére 2006-04-01 (bade vid uppség-
ning fran bolagets sida och fran den anstélldes sida) skall personalop-
tionerna aterlamnas till bolaget.

Sociala kostnader som uppkommer pa grund av virdestegring pa
optionerna redovisas som en personalkostnad. Nagon sadan var-
destegring har dock dnnu inte uppkommit.

Not 23 Langfristiga skulder

Samtliga langfristiga skulder forfaller till betalning inom fem ar.



Not 24 Konvertibelt forlagslan

Koncernen och moderbolaget

Ett konvertibelt forlagslan om nominellt 19 569 kSEK emitterades i
april 2004. Lanet I6per med 5,00 % fast ranta och forfaller till betalning
2005-11-30. Lanet kan konverteras till aktier under perioden 2004-07-
01-2005-08-31. Konverteringskursen dr 10 SEK per aktie och maxi-
malt kan 1 956 918 nya aktier komma att emitteras.

Verkliga varden pa skulddelen och egetkapitalkonverteringen be-
stimdes vid utgivning av skuldebreven. Verkligt virde pa skulddelen
beriknades med anvandning av en marknadsranta motsvarande ran-
tan pa en checkrakningskredit. Resterande belopp som representerar
vardet pa kapitalkonverteringen, inkluderas i eget kapital.

Under 2004 har totalt 3 174 kSEK konverterats till aktier, vilket inne-
burit en 6kning av aktiekapitalet med 317 kSEK.

Not 25 Upplupna kostnader

2004-12-31 2003-12-31 2002-12-31

Koncernen

Upplupen I6neskatt 13 25 248
Upplupna Iéner, arvoden och bonus 1581 1690 1277
Upplupna semesterlner 1030 1191 984
Upplupna sociala avgifter 1143 1365 1019
Ovriga poster 537 1182 1380
Summa 4304 5453 4908
Moderbolaget

Upplupen I6neskatt - - 227
Upplupna Iéner, arvoden och bonus 1518 1263 1067
Upplupna semesterléner 908 934 827
Upplupna sociala avgifter 1004 1018 790
Ovriga poster 517 1116 1146
Summa 3947 4331 4057

Not 26 Stillda sikerheter

2004-12-31 2003-12-31 2002-12-31

Koncernen

For egna skulder

Avseende Skulder till kreditinstitut
Féretagsinteckningar - 150 150
Aktier i dotterbolag
Maskiner som innehas
enligt finansiellt leasingavtal

Summa stillda sikerheter

1073
1073

2053
2203

2264
2414

Moderbolaget

For egna skulder

Avseende Skulder till kreditinstitut
Féretagsinteckningar - 150 150
Aktier i dotterbolag

Summa stillda sakerheter - 150 150

Not 27 Ovriga ej likviditetspaverkande poster

2004 2003 2002

Koncernen
Resultat vid férsdljning av

materiella anldggningstillgangar 95 -12 1462
Nedskrivningar/utrangeringar 723 - -
Resultat vid férsdljning av

andelar i koncernféretag - - -3662
Kursdifferenser - - =170
Ovrigt - -36 -12
Summa 818 -48 -2382
Moderbolaget
Resultat vid férsdljning av

materiella anlaggningstillgangar 59 -10 1462
Nedskrivning/utrangeringar - - -
Kursdifferenser - - -170
Ovrigt - - -323
Summa 59 -10 969

Not 28 Investeringar i materiella anldggningstillgangar

2004 2003 2002

Koncernen
Arets investeringar -633 -1278 -3947
Finansierat med leasing

eller avbetalning 296 449 1757
Betalning av skulder hinférliga

till tidigare investeringar -590 -544 -
Summa -927 -1373 -2190
Moderbolaget
Arets investeringar -260 -471  -1189
Summa -260 -471 -1189



Not 29 Andelar i koncernforetag

2004-12-31 2003-12-31 2002-12-31

Ingaende anskaffningsvarden 47 063 2213 3000
Arets forandringar
- Inkdp nya koncernforetag - 100 -
- Investering i befintliga dotterbolag 26 600 -
- Forséljning - - -787
- Kapitaltillskott 7334 18150 -
- Nedskrivning -7 334 - -
Utgaende anskaffningsvirde 47 063 47063 2213
Kapital-
Org nr Site andel, %
Doxa Dental AB
(tidigare Doxa Certex AB) ~ 556595-4467 Uppsala 100
Doxa Orthopaedics AB
(tidigare CerBio Tech AB)  556600-8875 Uppsala 100
Doxa Certex AB
(tidigare Doxa Dental AB)  556645-0283 Uppsala 100
Moderbolaget
Kapital-  Rostritts- Antal Bokfért
andel, % andel, % aktier virde
Doxa Dental AB 100 100 100000 100
Doxa Orthopaedics AB 100 100 175550 46863
Doxa Certex AB 100 100 1000 100
Summa 47 063

Not 30 Uppgifter om Doxa AB

Doxa AB (publ) har sitt site i Uppsala i Sverige och adressen till fore-
tagets huvudkontor dr Axel Johanssons gata 4, 754 51 UPPSALA.



Delarsrapport for perioden 2005-01-01-2005-03-31

* Nettoomsiittningen under perioden uppgick till
546 kSEK (0 kSEK) och periodens resultat efter skatt
till =9 558 kSEK (-10 557 kSEK).

* Kassaflodet under perioden uppgick till -7 839 kSEK
(=7 461 kSEK). Likviditeten #r anstrdngd och bolaget
utnyttjar for ndrvarande den checkridkningskredit pa
15 MSEK som forfaller i september 2005. Styrelsen
planerar att kalla till en extra bolagsstimma i augusti
for att fatta beslut om nyemission.

* Resultat per aktie fore och efter utspidning uppgick
till 1,33 SEK (-2,10 SEK).

Koncernen i sammanfattning, kSEK

* De kliniska provningarna av Doxas biocement pa
kotfrakturer har dterstartats. De preliminéra resultaten
visar pi mycket lyckade operationer och patienterna
upplevde signifikant smértlindring.

e Samarbetet med Dentsply International Inc fortsitter
enligt plan.

* Bolagets storsta aktiesigare, SLS Venture, familjen Leif
Hermansson och 3i, samt bolagets VD Peter Bramberg
utnyttjade under mars minad méjligheten att konver-

tera samtliga sina konvertibler till aktier.

Nettoomsittning

Avskrivningar materiella anldggningstillgangar
Nedskrivningar materiella
anldggningstillgangar

Resultat efter finansiella poster

Kassaflode

Investeringar

Soliditet, %

Medelantal anstéllda

Jan—-mars 2005 Jan—-mars 2004 Helar 2004
546 0 2447
-337 -456 -1578
0 0 -723
-9558 -10557 —-40 864
-7 839 -7 461 401
398 65 633
42 60 37
18 24 20

Koncernentillimpar fran och med 2005-01-01 internationella redovisnings-
standarder, International Financial Reporting Standards (IFRS), tidigare IAS, i
enlighet med EU:s forordning. Effekterna av évergangen har bokférts genom en
justering avingdende eget kapital for 2004. Jamférbara siffror for 2004 har
omraknats. Effekterna av 6vergangen till dessa nya standarder har inte haft
nagon materiell paverkan pa koncernens resultat och eget kapital, se sidan 69.

Visentliga handelser under delarsperioden

Kliniska prévningar av Doxas biocement pa kotfrakturer

Den férsta operationen pé patient i Doxas kliniska prévning
av biocementet pd kotfrakturer genomférdes sisom tidigare
rapporterats under hosten 2004 pé Sahlgrenska Universitets-
sjukhuset i Goteborg. Operationen gick bra och patienten
var uppe och gick samma dag utan smirta. Utviirdering av
operationen visade dock att rontgenkontrasten behévde f61-
béttras varfor ett uppehall i studien gjordes. Arbetet med att
forbattra rontgenkontrasten slutférdes under 2004. Godkén-
nande frin myndigheter i Tyskland och i Sverige for att
4terstarta studien har nu erhallits, och godkinnande frin
myndigheter i Italien férviintas inom kort.

Studierna har nu startats och de preliminira resultaten

Omiinte sarskilt anges, redovisas alla belopp i delarsrapporten i tusentals kronor
och avser koncernen. Uppgifter inom parentes avser motsvarande period
féregéende ar.

visar pi mycket lyckade operationer och patienterna upplevt

signifikant smértlindring.

Samarbetet med Dentsply fortsatter enligt plan
Samarbetet med Dentsply International Inc. fortsiitter enligt
plan. Dentsply dgnar tva sidor i sin drsredovisning for 2004

it samarbetet med Doxa (se ocksd www.dentsply.com).

Finansiering

Doxa erhéll i februari 2005 en checkrikningskredit p4 totalt
15 MSEK som f6r nirvarande finansierar verksamheten.
Krediten forfaller den 30 september 2005. Styrelsen plane-
rar att kalla till en extra bolagsstimma i augusti for att fatta

beslut om en nyemission.



Thomas Uhlin ny utvecklingschef

Doxa rekryterade i borjan av dret Thomas Uhlin som ny ut-
vecklingschef. Han kommer nirmast frin en befattning
inom afféirs- och produktutveckling pd borsnoterade O-Med
AB i Uppsala. Thomas Uhlin har under manga ar varit verk-
sam inom Pharmaciakoncernen. Under 24 &r har han arbe-
tat inom ldkemedels- och bioteknikindustrin med framst
produktutveckling och projektledning, de senaste 10 aren

som projektchef i flera bolag.

Diskussioner med potentiellaindustriella samarbetspartners
inom ortopedi
Sasom tidigare informerats pagér diskussioner med négra

storre ortopedibolag.

Konvertering

Bolagets storsta aktiesigare, SLS Venture, familjen Leif Her-
mansson och 31, samt bolagets VD Peter Bramberg utnyttja-
de under mars minad moijligheten att konvertera samtliga
sina konvertibler till aktier. Totalt konverterades §, 4 MSEK.
Av det urspungliga konvertibelldnet pa 19,6 MSEK aterstdr
dirfor 7,6 MSEK. Sista dag for konvertering ir 2005-08-31.
Blankett for konvertering kan laddas ner frin bolagets hem-

sida eller bestillas frin bolaget.

Omsittning, resultat, kassaflode, likviditet och
investeringar

Koncernen bestdr av moderbolaget Doxa AB (publ) samt de
heligda dotterbolagen Doxa Orthopaedics AB, Doxa Dental
AB och Doxa Certex AB. Den ortopediska verksamheten be-
drivs i dotterbolaget Doxa Orthopaedics AB medan den den-
tala verksamheten bedrivs i dotterbolaget Doxa Dental AB.
Dotterbolaget Doxa Certex AB anviinds for att inneha op-
tionsritter till nyteckning av aktier i Doxa AB utstéllda i sam-

band med aktiebaserade incitamentsprogram i Doxa AB.

Omsittning

Koncernens nettoomsiittning for frsta kvartalet 2005 upp-
gick till 546 kSEK jamfort med o kKSEK f6r motsvarande pe-
riod féregiende dr. Okningen beror frimst pd intikter fréin

det dentala licensavtalet.

Resultat

Koncernens resultat efter finansiella poster for drets tre fors-
ta ménader uppgick till -9 558 kSEK jamfort med —10 557
kSEK motsvarande period foregdende r. Resultatforbiitt-
ringen beror frimst pd 6kade intikter samt minskade perso-
nalkostnader orsakat av reducerat antal anstillda inom forsk-

ning och utveckling.

Kassaflode och disponibel likviditet

Koncernens kassaflode for forsta kvartalet 2005 uppgick till
—-7839kSEKjdmfért med —7 461 kSEK under motsvarande
period foregiende &r.

Koncernens disponibla likvida medel, inklusive check-
rikningskredit pd 15 ooo kSEK (som erhélls i februari 2004),
uppgick till 11 751 per 2005-03-31. Checkrikningskrediten
forfaller till betalning 2005-09-30. Per 2004-12-31 uppgick
koncernens disponibla likvida medel till § 064 kSEK.

Investeringar
Investeringarna i koncernen uppgick under perioden till
398 (05), varav 189 (o) avser tillgingar forvirvade genom

finansiell leasing.

Moderbolaget
Moderbolagets nettoomsittning uppgick under forsta kvar-
talet 2005 till g (o) och resultat efter finansiella poster till
-5 482 (=8 368). Investeringarna uppgick till 184 (12). Den
disponibla likviditeten (inklusive outnyttjad checkrik-
ningskredit som erhélls i februari 2005) har 6kat med 3 657
(okatmed 2 262) jaimfort med 2004-12-31 och uppgick vid del-
arsperiodens slut till 11 616 (5 196).

Moderbolagets resultatforbittring beror friimst pd att kon-
cernens ortopedi- och dentalverksamhet frdn och med

december 2004 bedrivs i sjilvstindiga dotterbolag.

Utsikter for 2005

Doxas affirsmodell innebir att befintliga och framtida part-
ners betalar licensavgifter for marknadsexklusivitet, erséitt-
ning nir vissa utvecklingssteg har uppnatts (s kallade mile-
stone payments) samt royalty pa forsiljning av produkter ba-
serade pd Doxas teknologi. Affirsmodellen innebiir att efter-
som intikterna under de nirmaste iren forviintas vara myck-

et volatila kommer éven resultatet vara det.



Visentliga handelser efter delarsperiodens utgang
Ordinarie bolagsstdmma 2005-05-03
P4 ordinarie bolagsstimma omvaldes Jan Ekberg till styrel-
sens ordférande och Jan Sundqvist till styrelsens vice ordfs-
rande. Till ordinarie styrelseledaméter omvaldes Leif Her-
mansson, Lage Almgren och Gunnar Sall. Till bolagets revi-
sor omvaldes revisionsbolaget OhrlingsPricewaterhouse
Coopers AB.

Bolagsstimman beslutade att anta ny bolagsordning.

Bolagsstimman beslutade vidare att bemyndiga styrelsen
att utan foretridesritt for aktiesigarna, besluta om emission
av nya aktier, dock att sidana emissioner inte fir medfora att
bolagets aktiekapital kar med mer dn 3 600 ooo kronor.
Bemyndigandet skall endast avse emissionsbeslut for och i
samband med en bérsintroduktion av bolagets aktier.

Bolagsstimman beslutade ocksd bemyndiga styrelsen att

Bolagets aktier
Aktickapitalet uppgick per 2005-03-31till 7 499 200 SEK for-
delat pd 7 499 200 aktier 2 nominellt1 SEK.

Aktier

Ingéende antal aktier
Nyemission maj 2004
Nyemission sept 2004
Nyemission okt 2004
Nyemissioner nov—-dec 2004

Konverterade konvertibler”
Utestaende optioner
Konvertibelt forlagslan
Utestaende forlagslan

med avvikelse frin akticigarnas foretridesritt, fatta beslut
om emission av nya aktier, konvertibla skuldebrev och/eller
av skuldebrev med optionsritt till nyteckning. Det belopp
med vilket aktickapitalet sammanlagt skall kunna okas far
dock inte dverstiga 1 500 ooo kronor.

Bolagsstimman beslutade att genomféra ett personalop-
tionsprogram riktat till bolagets anstillda. Totalt har 200 coo
optioner emitterats till dotterbolaget Doxa Certex AB for vi-
dare tilldelning till koncernens anstillda. Vid avgivandet av
denna rapport hade dnnu inga personaloptioner frin detta
program utstillts. Varje option kommer att beréittiga den an-
stillde till teckning av en ny aktie under perioden 2008-04-
01-2008-00-30. Teckningskursen uppgér till 25 SEK per ak-
tie eller till en kurs motsvarande introduktionskursen om en

borsintroduktion dger rum fore 2006-06-30.

Jan-mars 2005 Jan-mars 2004 Helar 2004
7 499 200 5033076 5033076
1601
1224000
317372
923151
7 499 200 5033 076 7 499 200
882 513
474 000 973 760 488 000
757 034 1639 547

1) Tecknade men per 31 december 2004 dnnu ej registreade hos Bolagsverket.
2) Tecknade men per 31 mars 2005 dnnu ej registrerade hos Bolagsverket.

Forandring utestaende optionsprogram

Jan-mars 2005

Ingéende antal utestdende optioner 488 000
Aterlamnat -62 000
Utstallda optioner 48 000
Utgdende antal utestaende optioner 474 000

Utestdende optionsprogram

Optionsprogram nr 2004:1

Moderbolaget har ett utestiende optionsprogram till an-

stillda i koncernen och styrelseledaméter i moderbolaget.

For att sidkerstilla leverans har totalt 526 ooo optioner emit-

terats till dotterbolaget Doxa Dental AB.
Personaloptionerna berittigar till nyteckning av aktier un-

der perioden 2006-04-01-2006-06-30. Teckningskursen ir 15

kronor per aktie.



Personaloptionerna har vederlagsfritt tilldelats foljande kategorier:

Per person Ingaende antal Aterlimnat Utstillda Utgaende antal

Styrelseledaméter 6 000-12 000 24000 24 000

Verkstillande direktor 192 000 192 000 192 000

Ovriga ledande befattningshavare 48 000 192 000 -48 000 48 000 192 000

Ovriga anstillda 2 000-20 000 80000 -14 000 66 000

Summa 488 000 -62 000 48 000 474 000
Vid anstillningens upphérande fére 2006-04-01 (bdde vid Sociala kostnader som uppkommer pa grund av viirde-

uppsigning frin bolagets sida och frin den anstilldes sida)  stegring pd optionerna redovisas som en personalkostnad.

skall personaloptionerna aterldmnas till bolaget. Nigon sidan virdestegring har dock dnnu inte uppkommit.

Koncernresultatrakning*

kSEK Not Jan—-mars 2005 Jan—-mars 2004 Helar 2004
2

Nettoomsattning 546 0 2447
Kostnad fér salda varor -190 -0 -252
Bruttoresultat 356 0 2195
Forsaljningskostnader -697 -985 -4010
Administrationskostnader -2257 -1885 -8309
Forsknings- och utvecklingskostnader -6230 -7312 -29159
Ovriga intakter 7 32 88
Ovriga kostnader -12 -10 -190
Rorelseresultat -8833 -10 160 -39 385
Rénteintakter och liknande resultatposter 13 16 57
Réntekostnader -738 -413 -1536
Resultat efter finansiella poster -9558 -10 557 —-40 864
Periodens resultat -9558 -10 557 —-40 864
Resultat per aktie, fore utspadning, SEK -1 -2 -8
Resultat per aktie, efter utspadning, SEK -1 -2 -8
Genomsnittligt antal aktier, fére utspadning 7 191 483 5033 076 5162 591
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 7 191 483 5033076 5162 591

* Upprittad i enlighet med IFRS



Koncernbalansrakning*

kSEK

TILLGANGAR
Tecknat ej inbetalt aktiekapital

Anlaggningstillgangar
Goodwill

Materiella anlaggningstillgangar
Summa anlaggningstillgangar

Omsittningstillgangar
Varulager

Kortfristiga fordringar

Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar
SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Réntebirande langfristiga skulder
Réntebidrande kortfristiga skulder

Ej rantebdrande kortfristiga skulder
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stillda sikerheter

Foretagsinteckningar

Maskiner och inventarier som innehas enligt finansiellt leasingavtal
Aktier i dotterbolag

Ansvarsforbindelser

31 mars 2005

24 410
2906
27 316

309
2693
225
3227
30 543

12737
795

11 590
5421
30543

15 000
1155

Inga

31 mars 2004

24 410
4 467
28 877

653
1275
202
2130
31 007

18 924
1006
5353
5724

31 007

10 000
1905

Inga

31 dec 2004

390

24410
2844
27 254

122
2088
8064

10 274
37 918

14 144

806
16 450
6518
37 918

1073
Inga
Inga

* Uppréttad i enlighet med IFRS

Forandringar i koncernens eget kapital

kSEK

Ingaende eget kapital enligt balansrakning per31 december
Nyemissioner

Pagaende konvertering konvertibellan

Emissionskostnader i pagaende nyemission

Intjdnad del av utestdende personaloptionsprogram
Atervunnen moms emissionsutgifter

Eget kapitaldel konvertibellan

Periodens resultat

Belopp vid periodens utgang

Jan-mars 2005

14144
3

8787
-685
46

0

0
-9558
12737

Jan-mars 2004

29 481

[eNeleNeNe)

o

-10 557
18 924

Helar 2004

29 481
8732
15478
0

66

397

854
-40 864
14 144




Kassaflodesanalys for koncernen

Den lI6pande verksamheten

Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet
Rénta

Forandring av rérelsekapital

Kassaflode fran den lopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv av 6vriga anlaggningstillgangar
Forséljning av dvriga anldggningstillgangar
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Nyemissioner

Atervunnen moms pa emissionsutgifter
Konvertibelldn

Okning av kortfristiga finansiella skulder
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Okning/minskning av likvida medel
Likvida medel vid arets borjan
Likvida medel vid periodens slut

Jan-mars 2005 Jan-mars 2004 Helar 2004
-8833 -10 160 -39 385
383 447 2 462
-288 -397 -1117
-1 499 -1997 -1 499
-10 237 -12 107 -39 539
-394 -167 -927
0 0 255
-394 -167 -672
-682 0 23 820
0 0 397
0 0 16 395
3474 4813 0
2792 4813 40 612
-7 839 -7 461 401
8 064 7 663 7 663
225 202 8 064

Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport ar upprattad i 6verensstimmelse med IAS 34,
Interim Financial Reporting, vilket ar i enlighet med de krav som stélls
i Redovisningsradets rekommendation RR31, Delarsrapporter for
koncerner. Redovisningsprinciperna jamfort med den senaste arsre-
dovisningen har férandrats i och med 6vergangen till IFRS. Effekterna
av 6vergangen till IFRS och de nya principerna som tillimpas beskrivs
nedan. | 6vrigt 6verensstimmer redovisningsprinciperna med princi-
perna i 2004 ars arsredovisning med undantag fér "Kostnad for salda
varor"”.

Fran och med 2005 redovisar koncernen endast faktiska direkta till-
verkningskostnader for under perioden salda varor under rubriken
"Kostnad for salda varor". Tidigare redovisades samtliga kostnader
hanforliga till produktionsavdelningen under denna rubrik. Mot-
svarande justering har skett for tidigare perioder i delarsrapporten.
De kostnader som inte hanférs till "Kostnad for salda varor” redovisas
nu under rubriken "Forskning och Utveckling". Detta innebar att kost-
naden fér salda varor for perioden januari-mars 2004 samt for helaret
2004 har forbattrats med 1486 respektive 5772 gentemot tidigare
redovisningsprinciper. Forsknings- och utvecklingskostnaderna har
o6kat i motsvarande man.

Inkomstskatter

Doxa AB redovisar ej nagot varde av outnyttjat underskottsavdrag i
balansrakningen, da koncernen till dags dato inte redovisat vinst.
Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller andra

framtida skattemassiga avdrag redovisas endast i den utstrackning det
ar sannolikt att avdraget kan avraknas mot &verskott vid framtida
beskattning. Skillnaden mellan resultatrdkningens skatt och skatt
enligt aktuell skattesats bestar till 6vervigande delen av ej tillgangs-
forda underskottsavdrag. Outnyttjat underskottsavdrag i koncernen
uppgar per 2005-03-31 till 250 431.

Overgangen till IFRS

Fran och med 2005-01-01 uppriattar Doxa sin koncernredovisning i
enlighet med IFRS. Delarsrapporten for forsta kvartalet 2005 ar den
forsta rapport som foretaget lamnar enligt IFRS. Till och med 2004 har
Doxa tillampat Redovisningsradets rekommendationer och uttalan-
den. Overgangen till IFRS redovisas i enlighet med IFRS 1 "First-time
Adoption of International Financial Reporting Standards" varvid éver-
gangsdatum dr 2004-01-01. IFRS 1 féreskriver att dven jamforelsearet
2004 ska redovisas enligt IFRS. Finansiell information avseende tidi-
gare riakenskapsar an 2004 omraknas ej. Huvudregeln innebdr att alla
tillampliga IFRS- och IAS-standarder, som trétt i kraft och godkénts av
EU per 2005-12-31 ska tillimpas med retroaktiv verkan. IFRS 1 inne-
haller dock nagra undantag fran huvudregeln som féretagen har moj-
lighet att vilja.

IFRS 1 ger i elva specifika fall bolagen mojlighet att tillimpa undan-
tag for fullstandig retroaktiv tillimpning, dar IASB bedomt att nyttan
av retroaktiv tilldmpning inte motsvarar kostnaden foér densamma.
Doxa avser att nyttja de tre undantag som beskrivs nedan, dvriga
undantag bedéms inte vara tillimpliga pa Doxa.



1. Foretagsforvarv och samgaenden; Doxa kommer att tillimpa
undantaget som innebdr att IFRS 3, Business Combinations, ej
behover tillampas pa forvarv (Doxa Orthopaedics AB) gjorda fore

2004-01-01.

2. Aktierelaterade ersattningar; Doxa har valt att inte tillampa IFRS 2
med tillhérande omrakning fér optionsprogram dar tilldelning

skett fore 2002-11-07.

3. Slutligen har Doxa beslutat att tillimpa IAS 39 fran 2005-01-01.

De férandringar i redovisningsprinciper som denna 6vergang medfor
samt 6vergangseffekterna pa koncernens resultat- och balansrakning-
ar presenteras i det féljande. | respektive avsnitt nedan redogors
ocksa for vilka undantag fran full retroaktiv tilldmpning som Doxa valt
att gora. Nedanstaende effekter dr prelimindra och kan komma att
andras da Gversyn av vissa IAS/IFRS-standarder fortfarande pagar och
ytterligare IFRIC-uttalanden kan forvantas under 2005. Vidare kan nya
standarder med tillimpning fr.o.m. 2006-01-01 bli mgjliga att infora

med fértida tillimpning.

Den prelimindra effekten av tillimpning av IFRS pa koncernens balansrikning 2004-01-01 samt 2004-12-31.

2004-01-01 (6vergangsdatum) 2004-12-31
Effekt av Effekt av
overgang overgang
kSEK Not till IFRS IFRS till IFRS IFRS
TILLGANGAR
Tecknat ej inbetalt aktiekapital 390 390
Anlaggningstillgangar
Goodwill a 24410 24410 21750 2660 24410
Materiella anlaggningstillgangar 4 864 4 864 2844 2844
29 274 29 274 24 594 2 660 27 254

Omsittningstillgangar
Varulager 614 614 122 122
Ovriga fordringar 1212 1212 2088 2088
Kassa och bank 7 663 7 663 8 064 8 064

9489 9 489 10 274 10 274
SUMMA TILLGANGAR 38763 38763 35258 2 660 37918
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 5033 5033 6576 6576
Bundna reserver 80410 80410 70 640 66 70706
Fria reserver -55962 -55962 -65732 2594 -63138

29 481 29 481 11 484 2 660 14144

Langfristiga skulder
Réntebarande lan 1122 1122 806 806

1122 1122 806 806
Kortfristiga skulder
Réntebarande lan 540 540 16 450 16 450
Ovriga skulder 7 620 7620 6518 6518

8160 8160 22 968 22 968
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 38763 38763 35 258 37 918




Den preliminira effekten av tillimpning av IFRS pa
koncernens eget kapital 2004-01-01 samt 2004-12-31.

kSEK Not 2004-01-01 2004-12-31

Eget kapital enligt
tidigare tillimpade

principer 29 481 11 484
Goodwill som ej skrivs

av efter overgangsdatum - 2 660
Skatteeffekter av

ovanstédende - -
Total justering av eget kapital - 2 660
Eget kapital enligt IFRS 29 481 14 144

Den prelimindra effekten av tillimpning av IFRS pa koncernens resultatrakning for 2004.

Effekt av
kSEK Not overgang till IFRS IFRS
Nettoomsattning 2447 2447
Kostnad for salda varor b -252 -252
Bruttoresultat 2195 -2195
Forsaljningskostnader -4010 -4010
Administrationskostnader b -8271 -38 -8309
Forsknings- och utvecklingskostnader a,b -31791 2632 -29159
Ovriga rorelseintakter 88 88
Ovriga rérelsekostnader -190 -190
Rorelseresultat -41 979 2594 -39 385
Finansnetto -1479 -1479
Arets resultat -43 458 2594 -40 864
Resultat per aktie, fore utspadning, SEK c -8 -8
Resultat per aktie, efter utspadning, SEK c -8 -8
kSEK Not Rorelseresultat  Resultat fore skatt Arets resultat

Resultat enligt tidigare tillimpade principer
Goodwillavskrivningar a
Aktierelaterade ersattningar b
Total justering av resultat

Resultat enligt IFRS

-41979
2660
-66
2594

-39 385

—-43 458
2660
-66
2594

-40 864

-43 458
2660
-66
2594

-40 864




Den preliminara effekten av tillimpning av IFRS pa koncernens balansrikning per 2004-01-01 samt 2004-03-31.

2004-01-01 (6vergangsdatum) 2004-03-31
kSEK Not Effekt av Effekt av
overgang overgang
till IFRS IFRS till IFRS IFRS
TILLGANGAR
Anlédggningstillgangar
Goodwill a 24410 24410 23745 665 24410
Materiella anlaggningstillgangar 4 864 4864 4 467 4 467
29 274 29 274 28 212 665 28 877
Omsittningstillgangar
Varulager 614 614 653 653
Ovriga fordringar 1212 1212 1275 1275
Kassa och bank 7 663 7 663 202 202
9 489 9 489 2130 2130
SUMMA TILLGANGAR 38763 38763 30342 665 31007
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 5033 5033 5033 5033
Bundna reserver 80410 80410 80410 80410
Fria reserver -55962 -55962 -67184 665 -66519
29 481 29 481 18 259 18 924
Langfristiga skulder
Réntebarande lan 1122 1122 1006 1006
1122 1122 1006 1006
Kortfristiga skulder
Réntebarande lan 540 540 5353 5353
Ovriga skulder 7620 7620 5724 5724
8160 8160 11077 11077
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 38763 38763 30 342 665 31 007

Den prelimindra effekten av tillimpning av IFRS pa
koncernens eget kapital 2004-01-01 samt 2004-03-31.

kSEK Not 2004-01-01 2004-03-31

Eget kapital enligt tidigare

tillimpade principer 29 481 18 259
Goodwill som ej skrivs av
efter 6vergangsdatum - 665

Skatteeffekter av ovanstaende - -
Total justering av eget kapital - 665
Eget kapital enligt IFRS 29 481 18 924




Den preliminira effekten av tillimpning av IFRS pa koncernens resultatriakning for perioden 2004-01-01-2004-03-31.

kSEK Not Effekt av 6vergang till IFRS IFRS
Nettoomsattning 0 0
Kostnad for salda varor -0 -0
Bruttoresultat 0 0
Forsaljningskostnader -985 -985
Administrationskostnader -1885 -1885
Forsknings- och utvecklingskostnader a -7977 665 -7312
Ovriga rérelseintikter 32 32
Ovriga rorelsekostnader -10 -10
Rorelseresultat -10 825 -10 160
Finansnetto -397 -397
Arets resultat -11 222 -10 557
Resultat per aktie, fore utspadning, kr -2 -2
Resultat per aktie, efter utspadning, kr -2 -2
Resultat Arets
kSEK Not Rorelseresultat fore skatt resultat
Resultat enligt tidigare tillimpade principer -10 825 -11 222 -11 222
Goodwillavskrivningar a 665 665 665
Aktierelaterade ersattningar b
Total justering av resultat 665 665 665
Resultat enligt IFRS -10 160 -10 557 -10 557

a) Goodwill

IFRS 3 "Business Combinations" kraver att goodwill och 6vrigaimma-
teriella tillgangar med en obestdmd nyttjandeperiod inte langre skrivs
av utan testas for nedskrivning, dels vid évergangen till IFRS 2004-01-
01, dels arligen eller oftare om det finns indikationer pa vardened-
gang. En sadan tillgang skrivs ned om det redovisade vardet 6versti-
ger atervinningsvdrdet. Doxa har genomfért nedskrivningstester per
2004-01-01 och per 2004-12-31. Enligt dessa tester finns det inget
nedskrivningsbehov. Enligt svenska redovisningsprinciper ska alla
immateriella tillgangar, inklusive goodwill, skrivas av 6ver bedémd
nyttjandeperiod. Denna forandring paverkar inte eget kapital vid
Svergangspunkten eftersom goodwillavskrivningar fore 2004 ej ska
aterféras. Som en konsekvens av 6vergangen till IFRS har de good-
willavskrivningar for 2004 som redovisats enligt svenska redovis-
ningsprinciper, 2660 kSEK, aterforts, vilket medfort reducering av
Forsknings och utvecklingskostnader med samma belopp. Goodwill-
avskrivningar for kvartal 1 2004 som redovisats enligt svenska redo-
visningsprinciper, 665 kSEK, har &terforts, vilket medfort reducering
av Forsknings- och utvecklingskostnader med samma belopp.

b) Aktierelaterade ersattningar
IFRS 2 "Share-based Payment" behand|ar aktierelaterade ersattningar
och delar for redovisningsandamal in dessa ersattningar i tva huvud-

kategorier; ersattning som regleras med egetkapitalinstrument och
ersdttning som regleras med kontanter. Vad avser ersittning dar
reglering sker med egetkapitalinsturment ska rekommendationen
tillimpas pa egetkapitalinstrument som tilldelats efter 2002-11-07 och
som ej har blivit intjdnade fére 2005-01-01. Fér dessa program kost-
nadsfores marknadsvardet av férmanen vid utfardandet, periodiserat
o6ver intjanandeperioden. Doxa tilldelade sina anstallda vederlagsfritt
optioner dels i september 2003 och dels 2004-07-08. Optionerna som
delades ut i september 2003 aterlamnades av de anstallda i samband
med det senare optionsprogrammet utgavs. Marknadsvardet vid
utfardandet av de optioner som gavs ut i september 2003 uppgick till
ringa belopp och dérfér har ingen justering av koncernens resultat for
ar 2004 samt for kvartal 1 2004 gjorts for detta optionsprogram.

Nuvarande utestdende optioner férutsitter anstélining till 2006-04-
01. Marknadsvardet vid utfirdandet av detta program uppgick till 361
kSEK. Overgangen till IFRS 2004-01-01 innebar ingen férandring av
koncernens bundna och fria reserver. Redovisat resultat efter skatt for
2004 har reducerats med 66 kSEK, férdelat pd administrationskost-
nader 38 kSEK och forsknings- och utvecklingskostnader 28 kSEK.
Enligt svenska redovisningsregler har den aktierelaterade ersattning-
en enligt denna typ av personaloptionsprogram inte redovisats som
en kostnad i resultatrakningen.



c) Resultat per aktie enligt IFRS

2004-01-01

kSEK 2004 —-2004-03-31

Resultat for berakning av resultat
per aktie fore utspadning
Réntekostnader pa
konvertibla skuldebrev 966 -
Resultat for berdkning av resultat
per aktie efter utspadning
Genomsnittligt antal aktier
fore utspddning
Férmodad konvertering av
konvertibla skuldebrev - -
Férmodat utnyttjande av
utestdende optioner - -
Genomsnittligt antal aktier
efter utspadning

-40 864 -10557

-39898

-10557

5162591 5033076

5162591 5033076

Foretaget har valt att berdkna utspadningseffekt med utgangspunkt
fran det nominella virdet av teckningslikviden for utestaende optio-
ner.

Kassaflodesanalys
Koncernens kassaflédesberdkning och uppstallningsform har inte for-
andrats i samband med 6vergangen till IFRS.

Tillimpning av IAS 39 fran och med 2005

- Finansiella instrument och sédkringsredovisning

IAS 39 "Finansiella instrument: Redovisning och virdering" tillimpas
fran och med 2005-01-01. Féretaget har med stéd av IFRS 1 valt att
inte rakna om jamférelsetalen for 2004 avseende finansiella instru-
ment enligt principerna i IAS 39. Inférandet av IAS 39 har for Doxa e]
inneburit nagra skillnader gentemot tidigare redovisningsprinciper
varfér ingen effekt pa eget kapital uppstatt.

Noter

Not 1 Rapportering for segment

Rorelsegrenar innehaller produkter eller tjanster som ar féremal for
risker och avkastning som skiljer sig fran andra rérelsegrenars. Rorel-
segrenar klassificeras som primara segment och geografiska omraden
som sekundara.

Primdra segment — rorelsegrenar

kSEK Jan—-mars 2005 Odontologi Ortopedi Eliminering Koncernen

Summa intakter 546 - 546
Resultat

Resultat per rérelsegren -756 -8077 -8833
Rantekostnader -74 -664 -738
Ranteintakter 1 12 13
Avrets nettoresultat -828 -8730 -9558
Ovriga upplysningar

Summa tillgangar 535 30008 30543
Summa skulder 1781 16025 17 806
Investeringar 18 380 398
Avskrivningar 5 332 337

kSEK Jan-mars 2004 Odontologi Ortopedi Eliminering Koncernen

Summa intakter - - -

Resultat

Resultat per rorelsegren  -4442 -5718 -10160
Rantekostnader -165 -248 -413
Ranteintakter 6 10 16
Arets nettoresultat -4 601 -5956 -10 557
Ovriga upplysningar

Summa tillgangar 2639 28368 31007
Summa skulder 4833 7250 12083
Investeringar 26 39 65
Avskrivningar 182 274 456
kSEK 2004 Odontologi Ortopedi Eliminering Koncernen
Summa intdkter 2447 - 2447
Resultat

Resultat per rorelsegren  -15870 -23515 -39 385
Réntekostnader -614 -922 -1536
Rénteintakter 23 34 57
Arets nettoresultat  -16 462 -24 402 -40 864
Ovriga upplysningar

Summa tillgangar 4431 33487 37918
Summa skulder 9510 14264 23774
Investeringar 253 379 632
Avskrivningar 631 947 1578
Nedskrivningar 723 - 723

Sekundira segment — geografiska omraden
Koncernens verksamhet bedrivs fran och med januari 2003 endast i
Sverige och samtliga tillgangar och investeringar finns i Sverige.



Not 2 Kostnader fordelade pa kostnadsslag

Koncernen tillimpar en funktionsindelad resultatrakning. Nedan
anges koncernens kostnader fordelade per kostnadsslag.

Jan-mars Jan-mars Helar
kSEK 2005 2004 2004
Ravaror och fornédenheter -61 0 -142
Ovriga externa kostnader -4818 -4976 -20345
Personalkostnader -4158 -4750 -18942
Avskrivningar, nedskrivningar -337 -456  -2301
Ovriga rorelsekostnader -12 -10 -190

Summa rorelsens kostnader -9386 -10192 -41 920

Not 3 Goodwill

Goodwill uppstod i samband med att moderbolaget under 2003 fér-
vdrvade samtliga utestdende aktier samt konvertibla skuldebrev i dot-
terbolaget Doxa Orthopaedics AB. | enlighet med IFRS gors inga
avskrivningar pa goodwill. Istéllet ska redovisat varde omprévas varje
ar eller oftare om det finns omsténdigheter som tyder pa en vérde-
nedgang. Bokfort varde per 2005-03-31 motsvarar darfor virdet per
2004-01-01, tidpunkten fér Gvergangen till IFRS, och uppgar till
24410 kSEK. Provning av nedskrivningbehov har skett 2004-12-31.
Prévningen indikerar inte att nagot nedskrivningsbehov féreligger.
Den metod som anvénts vid prévningen &r en nuvardesberéakning av
beddmning av framtida kassafloden.

Revisorernas granskningsrapport

Not 4 Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Jan-mars Jan-mars Helar
kSEK 2005 2004 2004
Den lopande verksamheten
Rérelseresultat -8833 -10160 -39385
Avskrivningar 337 456 1578
Nedskrivningar 0 0 723
Realisationsresultat 0 -9 95
Kostnad for personaloptionsprogram 46 0 66
Rénta —-288 -397 1117
Férandring av rorelsekapital -1499 -1997 -1499

Kassaflode fran den

Iopande verksamheten -10 237 -12107 -39 539

Kommande rapporttillfallen
Delarsrapport 2005-06-30 lamnas den 30 augusti 2005.

Uppsala den 3 juni 2005

Peter Bramberg
Verkstallande direktor
Doxa AB

Axel Johanssons gata 4-6
754 51 Uppsala

Tel 018-478 20 00
www.doxa.se
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Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Leonard Daun

Auktoriserad revisor



Revisorernas granskningsberattelse

Ohrlings
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Granskning av prospekt
Revisorernas granskningsberittelse

Vihari egenskap av revisor i Doxa AB (publ) granskat detta prospekt.

Granskningen har utforts enligt den rekommendation som FAR har utféirdat.

I enlighet med rekommendationen har vi endast i begrinsad omfattning granskat den framtidsinriktade
information som ingdr i prospektet. De uppgifter i prospektet som himtats ur riikenskaperna har

atergivits korrekt. Uppgifter som motsvarar en deldrsrapport har vi granskat sversiktligt.

Arsredovisningarna for 2002, 2003 och 2004 har reviderats av oss. Vi har limnat revisionsberiittelser utan
anmirkning for rikenskapsaren 2002, 2003 och 2004. De uppgifter i prospektet som héimtats ur drsredovisningarna

har dtergivits korrekt.

Det har inte kommit fram nigot som tyder p4 att prospektet inte uppfyller kraven enligt aktiebolagslagen och

lagen om handel med finansiella instrument.
1augusti 2005
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Leonard Daun

Auktoriserad revisor
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