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A. Indledning

De demokratisk ejede virksomheder har historisk haft en stor betydning for det
danske samfund. Fra de fgrste andelsmejerier, hvor mindre landbrug organiserede
sig i feellesejede andelsvirksomheder, og frem til i dag, hvor demokratiske virksom-
heder ejes af bade forbrugere, producenter og medarbejdere.

Det anslas, at der findes mere end 7.000 demokratiske virksomheder i Danmark,
som tilsammen har mere end 180.000 medarbejdere og star for omkring 10 % af
omsaetningen i Danmark.' Op mod 98 % af danskerne vurderes at vaere medlem af
en demokratisk virksomhed.”

Gennem det demokratiske ejerskab af de virksomheder, de kontrollerer, og de in-
vesteringer og den kapitalforvaltning, de foretager, har de demokratiske virksom-
heder en markant indflydelse ikke bare pa dansk erhvervsliv og udviklingen af store
og sma danske virksomheder, men ogsa pa sammenhaengskraften pa tveers af det
danske samfund. De udggr med andre ord et vaesentligt bidrag i forhold til at fast-
holde produktion samt levere infrastruktur, finansiel tryghed, arbejdspladser samt
eksport- og skatteindteegter i Danmark.

Et kendetegn for de demokratiske virksomheder er, at de udspringer af et faelles
gnske om at lgse et konkret problem til gavn for deltagerne og ofte til gavn i et
stgrre samfundsmaessigt perspektiv. At drive en demokratisk virksomhed stiller
imidlertid saerlige krav til bade deltagerkredsen og ledelsen, sa det sikres, at ejer-
skabet bade skaber veerdi for virksomheden og virksomhedens interessenter.

Indtil nu har der ikke eksisteret et samlet saet anbefalinger for god ledelse af de-
mokratiske virksomheder, som bade gar pa tvaers af sektorer og deekker den mang-
foldighed af demokratiske virksomheder, der findes i Danmark, og som varierer i
ejerkreds, branche, starrelse og organisering.

Med dette seet anbefalinger for god ledelse af demokratiske virksomheder etable-
res et feelles grundlag for, hvordan sektoren kan styrke sin ledelsespraksis og sikre,
at de demokratiske virksomheder fortsat bidrager til et velfungerende og konkur-
rencedygtigt erhvervsliv i Danmark.

| en tid med @get fokus pa transparens, ansvarlighed og baeredygtighed kan anbe-
falingerne bidrage til at skabe klarhed om gode ledelsesprincipper og styrke tilliden
til de demokratiske virksomheders made at drive forretning pa. Virksomhederne

' "Danmarks demokratiske virksomheder, 2024", Teenketanken Demokratisk Erhverv

> Analyse "98 % af danskerne er medlem af demokratisk virksomhed”, 2025, Teenketanken Demokratisk
Erhverv
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opfordres derfor til at tage anbefalingerne i anvendelse og bruge dem som ud-
gangspunkt for lgbende dialog, udvikling og tilpasning af egne ledelsesstrukturer.

B. Demokratiske virksomheder

Begrebet demokratiske virksomheder er en samlet betegnelse for virksomheder,
som har det tilfzelles, at de i henhold til deres vedteegter styres af en demokratisk
forsamling, tilneermelsesvis efter princippet om én deltager, én stemme. Demokra-
tiske virksomheder er desuden kendetegnet ved, at deltagerkredsen indgar i virk-
somhedens aktiviteter, enten som leverandgrer, forbrugere, kunder eller medar-
bejdere. Det er desuden et grundlaeggende karaktertreek for demokratiske virk-
somheder, at bestyrelsen som udgangspunkt udpeges af og blandt deltagerne.

Demokratiske virksomheder kan oprettes inden for de eksisterende virksomheds-
former. Ofte er demokratiske virksomheder dog organiseret som en virksomhed
med begraenset ansvar, sdésom andelsselskaber med begraenset ansvar (A.M.B.A)),
foreninger med begraenset ansvar (F.M.B.A.) eller selskaber med begraenset ansvar
(S.M.B.A)) - eventuelt med dattervirksomheder.

Det er vigtigt at vaere opmaerksom pa, at nogle demokratiske virksomheder skal
opfylde szerlige sektorspecifikke lovkrav, som ger, at de ma fravige en eller flere
anbefalinger. Det geelder f.eks. visse pengeinstitutter, forsikringsvirksomheder og
pensionskasser. Derudover kan nogle demokratiske virksomheder have en kon-
cernstruktur, hvor ejerskabet over dattervirksomhederne er delvist bgrsnoteret,
hvilket kan stille szerlige krav til f.eks. fastsaettelsen af vederlagspolitikker for kon-
cernen.

Meget store virksomheder kan desuden veere omfattet af en raekke oplysnings- og
rapporteringsforpligtelser, der udspringer af EU-retlige forpligtelser, f.eks. baere-
dygtighedsrapporteringer. Dette indgar ogsa som en integreret del af at arbejde
med god ledelse i demokratiske virksomheder.

B.1 Typen af demokratisk virksomhed

Demokratiske virksomheder kan have mange forskellige former og variere i bade
deltagerkreds, st@rrelse og organisationsstruktur. For at kunne anvende anbefalin-
gerne pa en relevant og meningsfuld made er det afgerende, at bestyrelsen for-
holder sig til netop de karakteristika, der kendetegner virksomheden.

| det falgende oplistes nogle af de seedvanlige karaktertreek, som demokratiske
virksomheder kan opdeles efter.
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e Deltagerkreds
Demokratiske virksomheder kan opdeles efter, hvilken deltagerkreds de
har. De typiske deltagerkredse er:

o Leverandgr-/producentejede virksomheder, som er kendetegnet
ved, at ejerne bag dem er virksomheder, der via virksomheden sam-
arbejder om at producere og/eller afseette deres varer eller ydelser.

o Forbrugerejede virksomheder, som er kendetegnet ved, at de helt
eller overvejende ejes af de forbrugere, der er aftagere af virksom-
hedens produkter eller services.

o Medarbejderejede virksomheder, som er kendetegnet ved, at de
helt eller overvejende ejes af medarbejderne.

o Foreningsejede virksomheder, som er kendetegnet ved, at med-
lemsvirksomheden eller foreningen af medlemmer ejer og kontrol-
lerer en virksomhed, enten helt eller delvist. Ofte er medlemmerne
brugere af den underliggende virksomheds ydelser, og de er sale-
des bade kunder/brugere og ejere af virksomheden. Forskellen pa
de foreningsejede- og de forbrugerejede virksomheder er, at der
ikke ngdvendigvis er en sammenhaeng mellem medlemskabet i for-
eningen og kundeforholdet. Som eksempel kan naevnes sports- el-
ler fritidsforeninger, der udover at drive foreningsaktiviteter ogsa
ejer og driver virksomheder i underliggende dattervirksomheder.

¢ Input- eller outputvirksomhed
Demokratiske virksomheder kan ogsa kategoriseres som enten input- eller
outputvirksomheder. Kategoriseringen haenger teet sammen med deltager-
kredsen.

Inputvirksomheder er karakteriseret ved at have til formal at foreedle input
fra deltagerne ved at modtage, bearbejde og afseette deltagernes produk-
tion.? Det kan f.eks. veere inden for landbruget, hvor en raekke landmaend
gar sammen om at bearbejde ravarer med henblik pa videresalg. Der kan
argumenteres for, at medarbejderejede virksomheder ogsa falder under ka-
tegorien inputvirksomheder, da medarbejderne her bidrager med egne res-
sourcer (deres arbejdskraft).

3 Brandi, m.fl. “Ejerskab og Strategi”, 2023
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Outputvirksomhederne er derimod ofte etableret ud fra et gnske om lang-
sigtet ejerskab samt at sikre produkter og services af hgj kvalitet til konkur-
rencedygtige priser. Det vil typisk veere kundeejede/forbrugerejede virk-
somheder, der karakteriseres som outputvirksomheder. * Det kan f.eks.
veere en privat husstand, som er tilsluttet et elnet ejet af en demokratisk
virksomhed, er medlem i en detailbutik, eller benytter bank- eller forsik-
ringsydelser fra en demokratisk ejet virksomhed.

e Organisationsstruktur
Organisationsstruktur handler om, hvordan virksomheden er opbygget i
forhold til opgaver, ansvar og roller.

Nogle virksomheder har en meget simpel struktur med en generalforsam-
ling, en bestyrelse og en direktion. Andre virksomheder er indrettet med et
repraesentantskab (og evt. ogsa en generalforsamling), bestyrelse, ledelses-
udvalg og direktion.

e Koncernstruktur
Sterre demokratiske virksomheder er ofte indrettet som en koncern, med
en modervirksomhed, som er demokratisk ejet af f.eks. kunder eller leve-
randgrer, men hvor driften er placeret i dattervirksomheder. | nogle tilfeelde
er dattervirksomhederne ejet fuldt ud af modervirksomheden. | andre til-
feelde ejes de sammen med en eller flere andre ejere.

| virksomheder uden en koncernstruktur vil bestyrelsen altid have ansvaret
for driften, hvorimod dette ikke altid er tilfeeldet for bestyrelser i en moder-
virksomhed, hvis hele driften er udskilt til en dattervirksomhed med en seer-
skilt bestyrelse.

C. Malgruppen

Anbefalingerne for god ledelse af demokratiske virksomheder er henvendt til alle
demokratiske virksomheder, uanset deltagerkreds, starrelse eller organisering.

Anbefalingerne er et vaerktgj malrettet bestyrelserne, som kan anvende anbefalin-
gerne til at understgtte god ledelse i en demokratisk virksomhed. At det er besty-
relsen, som er den primaere malgruppe skyldes, at bestyrelsen har det overordnede
strategiske ledelsesansvar, og derfor ogsa er ansvarlig for at sikre, at ledelsen i virk-
somheden er indrettet pa en hensigtsmaessig made.

4 Brandi, m.fl." Ejerskab og Strategi”, 2023
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Udover bestyrelserne, som er den primaere malgruppe, har direktionen ogsa en
central rolle, da det i hgj grad er direktionen, der i den daglige drift skal sikre, at
anbefalingerne faktisk bliver overvejet og omsat i praksis. Desuden kan repraesen-
tantskabet ogsa have gavn af at orientere sig i anbefalingerne.

Det kan for nogle virksomheder - isaer mindre eller nystartede virksomheder, hvor
ressourcerne kan veere begraensede - opleves som omfattende at bruge tid pa at
forholde sig til anbefalingerne. Men det er vigtigt at huske, at anbefalingerne er
udformet, sd de kan tilpasses forskellige typer virksomheder, og at de farst og
fremmest skal danne grundlag for bestyrelsens refleksion over, hvordan god le-
delse kan styrkes i den enkelte virksomhed.

D. Soft law og dets betydning

Hvor lovgivningen (hard law) typisk beskriver en minimumstandard, der opstiller
rammer for virksomheders ageren, er soft law ofte et udtryk for “best practice”. Soft
law er kendetegnet ved en hgj grad af frivillighed og fungerer ofte som et alternativ
til lovgivning. Soft law kan medvirke til, at lovgiver undlader at indfgre regler pa
omrader, hvor der er behov for starre fleksibilitet til labende at tilpasse regulerin-
gen til samfundsudviklingen.

Anbefalingerne er soft law og dermed mere fleksible end lovgivning. Fleksibiliteten
i anbefalingerne gar det muligt for den enkelte demokratiske virksomhed at ind-
rette sig pa den made, der er mest optimal for virksomheden, i stedet for at veere
underlagt faste rammer i lovgivningen.

E. Sadan anvendes anbefalingerne

Det er frivilligt for demokratiske virksomheder, om de vil anvende anbefalingerne
for god ledelse af demokratiske virksomheder. Udvalget opfordrer dog til, at de
demokratiske virksomheder aktivt forholder sig til indholdet i anbefalingerne og
vurderer, hvordan de kan understgtte deres virksomhed.

Udvalget opfordrer til, at bestyrelsen offentligger en redeggrelse for, hvordan be-
styrelsen forholder sig til anbefalingerne, f.eks. ved at medtage redeggarelsen i le-
delsesberetningen i arsrapporten eller pa virksomhedens hjemmeside. Det skaber
transparens og dermed gget tillid — bade internt blandt deltagerne og eksternt i
det omgivende samfund.

Udvalget for god ledelse af demokratiske virksomheder har udarbejdet et skema,

som bestyrelsen kan veelge at udfylde og offentliggere. Skemaet kan findes pa
[LINK].
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E.1. Folg eller forklar princip

Anbefalingerne er udarbejdet efter et "fglg eller forklar”-princip. Princippet bety-
der, at bestyrelsen i den enkelte virksomhed selv afger, i hvilket omfang den gnsker
at falge anbefalingerne.

Falger virksomheden en eller flere af anbefalingerne, er det tilstraekkeligt, at besty-
relsen i forhold til hver enkelt af disse anbefalinger angiver, at den fglger.

Falger virksomheden derimod ikke en eller flere anbefalinger, skal bestyrelsen for
hver enkelt af disse anbefalinger forklare

hvorfor bestyrelsen har valgt at indrette sig anderledes, og
hvordan bestyrelsen i stedet har valgt at indrette sig.

Virksomheden efterlever saledes anbefalingerne ved enten at fglge dem eller for-
klare afvigelserne. Det er dermed ikke i strid med anbefalingerne ikke at falge dem,
men et udtryk for, at bestyrelsen konkret - og af grunde, som den har redegjort for
- har valgt at indrette sig pa en anden made end den, der fremgar af anbefalingen.

E. 2. Forholdet til andre anbefalinger

Anbefalingerne daekker bredt i forhold til omrader, der har med god ledelse af en
virksomhed at gare, og er altsa ikke begreenset til kun at forholde sig til de dele,
der er saeeregne for demokratiske virksomheder. Dette er for i videst muligt omfang
at gore det muligt for demokratiske virksomheder kun at skulle forholde sig til ét
seet anbefalinger.

Der findes derudover en raekke sektorspecifikke anbefalinger, sdésom anbefalinger
for god selskabsledelse i forbrugerejede forsyningsvirksomheder, Finansradets le-
delseskodeks, anbefalinger for god ledelse i kulturinstitutioner m.v.

Derudover er der anbefalinger, som er forankret i lovgivningen, f.eks. anbefalinger
for god fondsledelse og anbefalinger for god selskabsledelse, som det er lovplig-
tigt at forholde sig til for henholdsvis erhvervsdrivende fonde og barsnoterede sel-
skaber.

Det vil vaere op til bestyrelsen at vurdere, hvilke anbefalinger den vil fglge, med-
mindre der er tale om lovpligtige anbefalinger.
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Anbefalinger

1. Ejerskabet

Formalet med en ejerpolitik er at fastsaette en langsigtet retning for, hvordan del-
tagerne udever deres ejerskab, herunder at skabe tydelighed og transparens i for-
hold til bl.a. vaerdiskabelse, governancestruktur, strategi og forretningsmodel over-
for bade deltagere og @vrige interessenter, sdsom investorer, samt at medvirke til
at @ge veerdiskabelsen.

1.1. Ejerpolitik

1.1.1 Det anbefales, at bestyrelsen udarbejder en ejerpolitik, som drgftes pa
generalforsamlingen eller af repraesentantskabet mindst hvert 10. ar,
og som offentliggeres enten i virksomhedens ledelsesberetning eller
pa hjemmesiden. Ejerpolitikken bgr som minimum indeholde:

a. Virksomhedens formal.

b. Den veerdiskabelse, virksomheden forventer at skabe bade
pa kort og pa lang sigt, og hvordan det demokratiske ejer-
skab understotter veerdiskabelsen.

¢. Huvis virksomheden har en koncernstruktur, hvor dattervirk-
somheder ejes sammen med andre ejere, bar ejerpolitikken
indeholde en beskrivelse af de hensyn, som indgar i handte-
ringen af de forskellige ejerkredses interesser.

d. Hvordan forholdet til andre interessenter, herunder medar-
bejdere, kunder, leverandgrer og samfundet, handteres.

Kommentar:

Ejerpolitikken fastsaetter den langsigtede retning for ejerskabet. Derfor bar ejerpo-
litikken ikke aendres for ofte. Omvendt skal bestyrelsen Igbende vaere opmaerksom
pa, om der er sket vaesentlige aendringer, som gar det ngdvendigt at genbesgge
ejerpolitikken.

Et eksempel pd, hvornar bestyrelsen kan tage ejerpolitikken op til draftelse, selvom
der ikke er gaet 10 ar, kan veere, hvis der f.eks. er sket en fusion af to demokratiske
virksomheder, hvormed ejerkredsen har aendret sig.

| ejerpolitikken kan der eventuelt henvises til relevante bestemmelser i vedtaegten.
Det er vigtigt at vaere opmaerksom pa3, at vedteegten — naest efter ufravigelige lov-
regler — udger det gverste regelsaet for virksomheden. Det betyder, at ejerpolitik-
ken skal respektere de i vedtaegten fastsatte bestemmelser.
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Det varierer fra virksomhed til virksomhed, hvad det er relevant at medtage i en
ejerpolitik. | ejerpolitikken kan udover de i anbefaling 1.1.1. naevnte ting f.eks. ogsa
indga mal for vaekst og profit eller principper for, hvordan virksomheden arbejder
med baeredygtighed og social ansvarlighed.

Der vil desuden veere forskel pa ejerpolitikker afhaengigt af, om der er tale om en
ejerpolitik for en driftsvirksomhed eller en ejerpolitik for en demokratisk ejet mo-
dervirksomhed, hvor selve driften er udskilt til dattervirksomheder.

Forholdet til virksomhedens andre interessenter kan fremga af virksomhedens eti-
ske retningslinjer, CSR-politik eller lignende dokumenter og beskriver de grund-
laeggende veerdier, retningslinjer og etiske standarder, som virksomheden fglger i
samspillet med sine interessenter. Som eksempel kan naevnes, at en virksomhed
kan have principper om, at dens medarbejdere skal have gode arbejdsforhold med
fokus pa, at der ikke sker diskrimination pa baggrund af ken, race, religion, alder
osv. Andre principper kan veere, at virksomheden fokuserer pa baeredygtig produk-
tion, styrkelse af lokalsamfundet osv.

2. Demokratimodel

Begrebet “demokratimodel” deekker over en samlet beskrivelse af, hvordan demo-
kratiet er indarbejdet i virksomheden, og hvordan roller og ansvar er fordelt.

Der findes mange former for velfungerende demokratiske ejerskaber, og derfor kan
ejerskabet ogsa udgves pa mange forskellige mader. Det er op til bestyrelserne — i
samarbejde med et eventuelt repraesentantskab og/eller generalforsamlingen — at
forholde sig til, hvordan virksomheden har valgt at indrette det demokratiske ejer-
skab. Fokus bgr i den forbindelse veere pa at skabe tydelighed omkring, hvordan
det demokratiske ejerskab er indrettet, samt hvordan det demokratiske ejerskab
understgtter virksomhedens forretning og dermed ogsa veerdiskabelsen.

Arbejdet med det demokratiske ejerskab tjener ogsa et andet formal, nemlig at
skabe transparens over for deltagerne omkring virksomhedens ledelsesstruktur og
mulighederne for at ggre deres indflydelse geeldende - hvad enten det er gennem
valg eller ved at kunne ytre sig og afgive stemme.

2.1. Demokratimodel

2.1.1 Det anbefales, at bestyrelsen udarbejder en beskrivelse af virksomhe-
dens demokratimodel, som offentliggeres i enten virksomhedens le-
delsesberetning eller pa hjemmesiden. Bestyrelsen bgr mindst hvert
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tredje ar forholde sig til, om der er grundlag for at eendre demokrati-

modellen. Beskrivelsen bgr omfatte:

a. Deltagerkredsen.

b. Hvordan ejerskabet understatter virksomhedens kommercielle savel
som ikke-kommercielle formal.

c. Formal, ansvar og pligter, som gaelder for henholdsvis deltagerkred-
sen, repraesentantskabet, bestyrelsen og direktionen samt ledelsen
i eventuelle dattervirksomheder.

d. Pligten til at handle i virksomhedens interesse samt handteringen af
eventuelle andre interesser eller dilemmaer i samspillet mellem del-
tagerne, repreesentantskabet og bestyrelsen.

e. Ambitioner for det demokratiske ejerskab, herunder deltagernes
engagement i og mellem valg.

f. Valgprocedurer for valg til henholdsvis repraesentantskabet og be-
styrelsen.

Kommentar:

Anbefalingen indebeaerer, at bestyrelsen udarbejder en beskrivelse af demokratimo-
dellen pa baggrund af en reflekteret draftelse heraf. Formalet er ikke at tilfgje ad-
ministrativ kompleksitet, men derimod at der saettes en ramme for det demokrati-
ske ejerskab, der skal sikre forstaelige og tidssvarende beskrivelser af legitimitet og
rollefordeling.

Beskrivelsen af demokratimodellen bar laves som en samlet beskrivelse, sa det er
transparent og tydeligt for interessenter, hvad den indeholder. | beskrivelsen kan
der dog henvises til bestemmelser, som er fastsat i vedteegten, f.eks. om valgpro-
cedurer.

Det er vigtigt at vaere opmaerksom p3, at vedteegten — naest efter ufravigelige lov-
regler — udger det gverste regelsaet for virksomheden. Det betyder, at demokrati-
modellen skal respektere de i vedtaegten fastsatte bestemmelser, f.eks. formalsbe-
stemmelsen.

Demokratimodellen bar sa vidt muligt udarbejdes med henblik pa at have et leen-
gere sigte, som ikke andres for ofte. Omvendt skal demokratiske virksomheder
ogsa lgbende kunne udvikle sig og tilpasse sig nye forhold, og derfor bgr bestyrel-
sen lgbende vaere opmaerksom pa, at demokratimodellen er tidssvarende.

Et eksempel pa, hvornar bestyrelsen kan tage demokratimodellen op til droftelse,
er, hvis det konstateres, at valgdeltagelsen falder og ikke lever op til de ambitioner,
som bestyrelsen har fastsat.
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Til pkt. a:

Der kan veere stor forskel pa, om der er tale om en demokratisk virksomhed, der er
ejet af kunder, leverandgrer/producenter eller medarbejdere (se evt. indledningen,
afsnit B.1).

Formalet med at beskrive deltagerkredsen er at skabe bevidsthed om deltagernes
interesse i at deltage i virksomheden. Beskrivelsen af deltagerkredsen haenger teet
sammen med den gvrige del af demokratimodellen, szerligt beskrivelsen af de for-
skellige interesser, som kan veere repraesenteret, jf. pkt. d, samt beskrivelsen af am-
bitionerne for deltagerkredsens engagement, jf. pkt. e.

Til pkt. b:

Beskrivelsen kan bl.a. tage udgangspunkt i, hvordan deltagerne understgtter virk-
somhedens kommercielle formal ved at have et langsigtet ejerskab, sikre de rette
kompetencer i ledelsen eller ved at bringe deltagernes perspektiver ind i forhold til
ejerskabet.

| relation til virksomhedens ikke-kommercielle formal kan man bl.a. beskrive, hvor-
dan deltagerne har indflydelse pa at understatte samfundsgavnlige aktiviteter, her-
under f.eks. beslutninger om uddelinger eller andre former for stgtte af almennyt-
tige formal.

Til pkt. c:
Beskrivelsen af formal, ansvar og pligter har til formal at sikre en tydelig rollefor-
deling mellem de enkelte lag i organisationsstrukturen.

Organisationsstrukturen kan variere fra virksomhed til virksomhed. Det er derfor
vigtigt, at beskrivelsen tager udgangspunkt i den enkelte virksomheds struktur, da
der kan veere forskel pa formal, ansvar og pligter.

| beskrivelsen bar indga, hvilke checks and balances der er mellem de enkelte lag.
Hvis der er tale om en medarbejderejet virksomhed, bagr medarbejdernes rolle som
henholdsvis medejer og medarbejder ogsa indga.

Ved fastsaettelsen af roller, ansvar og pligten, kan hensynet til effektive beslutnings-
processer, der understgtter en konkurrencedygtig forretning, indga som et legitimt
hensyn.

Til pkt. d:

Formalet er at skabe tydelighed omkring den overordnede loyalitetsforpligtelse
samt transparens omkring de forskellige interesser og dilemmaer, som kan veere til
stede i og mellem de enkelte lag.
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Beskrivelsen bgr indeholde retningslinjer for tavshedspligt for repraesentantskabs-
medlemmer og bestyrelsesmedlemmer.

Et centralt dilemma i demokratiske virksomheder relaterer sig til, at der ofte er be-
tydeligt overlap mellem de personer, der indgar i de forskellige led i virksomheden,
sasom deltagerkredsen, repraesentantskabet og bestyrelsen. At der ofte er overlap,
er naturligt og felger af selve den demokratiske struktur. Det er ogsa det, der er
med til at give den demokratiske legitimitet.

Udfordringen opstar, hvis det er uklart, hvilke interesser den enkelte repraesenterer
i de forskellige sammenhange, eller hvis det opleves, at personens forskellige roller
bliver sammenblandet i beslutningsprocesserne.

Bade medlemmer af repreesentantskabet, bestyrelsesmedlemmer og medlemmer
af direktionen er underlagt en grundlaeggende forpligtelse til at agere loyalt i for-
hold til virksomhedens vedtaegter, formal og beslutninger og at handle i virksom-
hedens interesse.

Det kan forekomme, at deltagere gnsker at fremme egne eller andre saerinteresser
via virksomheden. Det kan f.eks. veere seerinteresser, der relaterer sig direkte til del-
tagelsen i virksomheden. En forbruger i en forbrugerejet virksomhed, der ogsa er
medlem af virksomhedens bestyrelse, kan have en individuel interesse i at fa va-
rerne til en sa lav pris som muligt. Eller en producent i en producentejet virksom-
hed, der ogsa er medlem af virksomhedens bestyrelse, kan have en individuel in-
teresse i at afsaette sine varer til virksomheden til en sa hgj pris som muligt. Det er
i begge situationer bestyrelsens ansvar at sikre, at priserne pa varerne fastsaettes i
virksomhedens interesse under hensyntagen til at drive en sund forretning.

Der kan ogsa veere tale om andre former for saerinteresser, f.eks. i forbindelse med
(gen)opstilling til valg og ved afstemninger om fordeling af overskud til almennyt-
tige formal.

Identifikationen af dilemmaer og mulige saerinteresser er ogsa relevant i koncern-
virksomheder, hvis der er overlap mellem bestyrelsen i modervirksomheden og be-
styrelsen i dattervirksomheden.

En generel fremgangsmade til handtering af de forskellige interesser kan veere, at
det aftales i virksomheden, at det tydeligt adresseres pa mader, hvilken interesse
man varetager, nar man f.eks. udtaler sig, sa det star klart for de gvrige mgdedel-
tagere.
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Til pkt. e:

Nar bestyrelsen fastsaetter ambitionerne, bgr den veere opmaerksom p4a, at der er
flere elementer, der er vigtige, i forhold til at vurdere et demokratis legitimitet.
F.eks. om deltagerne har viden og kendskab til virksomhedens demokratiske pro-
cesser, om der er tilstraekkelig transparens og kommunikation fra ledelsen til del-
tagerne, og om der er en tilfredsstillende valgdeltagelse. Det afgarende er, at del-
tagerkredsen er rustet til at udgve den demokratiske indflydelse, nar det er ngd-
vendigt. Det forudsaetter bade, at deltagerkredsen lgbende har kendskab til vee-
sentlige forhold, og at der er tydelighed omkring, hvordan den demokratiske ind-
flydelse udgves i praksis.

En hgj valgdeltagelse er med andre ord ikke i sig selv et udtryk for, at virksomheden
har et velfungerende demokratisk ejerskab. Typisk ses det f.eks. i outputvirksom-
heder, at valgdeltagelsen og det generelle Igbende engagement er lavere end i
inputvirksomheder, hvilket skal ses i sammenhaeng med, at det i inputvirksomheder
er deltagerne, der bidrager med ressourcerne, enten som producenter, leverandg-
rer eller medarbejdere.

Til pkt. f:

Forudseetningen for et velfungerende demokrati i en virksomhed er, at der er lige
adgang for alle til at gare deres indflydelse gaeldende og fa relevante oplysninger.
Formalet med at beskrive valgproceduren i demokratimodellen er netop at skabe
tydelighed og transparens omkring deltagernes muligheder for indflydelse.

Valgprocedurer kan variere fra virksomhed til virksomhed. | nogle demokratiske
virksomheder foregar valget til bestyrelsen ved en afstemning blandt de frem-
madte pa generalforsamlingen. | andre virksomheder kan valgprocedurerne vaere
mere komplekse med inddeling af deltagerne i forskellige valgomrader, som vael-
ger medlemmer til repraesentantskabet, der herefter har kompetence til at vaelge
bestyrelsen.

Beskrivelsen af valgprocedurer kan bl.a. indeholde oplysninger om, hvilke mulig-
heder en deltager har for at ytre sig og stemme pa generalforsamlinger og indkal-
delse til ekstraordinzer generalforsamling samt rejse spagrgsmal for repraesentant-
skabet. Det er vedteegten, der fastlaegger rammerne for, hvordan deltagerne kan
gore deres indflydelse geeldende. Der kan derfor med fordel henvises til relevante
vedtegtsbestemmelser.

Beskrivelsen kan med fordel medtage andre vaesentlige valg, som deltagerkredsen

har indflydelse pa. F.eks. er nogle medarbejderejede virksomheder indrettet sale-
des, at deltagerne (medarbejderne) har demokratiske valg om, hvem der ansaettes
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som daglig leder. | de tilfeelde bar beskrivelsen ogsad omfatte valgproceduren for
dette.

3. Abenhed

| demokratiske virksomheder er der ofte behov for en hgj grad af dbenhed grundet
den demokratiske natur og den ofte brede deltagerkreds’ behov for indsigt for at
kunne engagere sig og fare kontrol med ledelsen og virksomheden.

Bestyrelsen bar Igbende arbejde pa at skabe transparens til gavn for bade den de-
mokratiske virksomhed, deltagerkredsen og eksterne interessenter. Som eksterne
interessenter kan bl.a. naevnes dattervirksomheder, medarbejdere, kunder, leveran-
dgrer og samfundet.

3.1. Abenhed og kommunikation

3.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen vedtager principper for ekstern kommu-
nikation, som ima@dekommer behovet for abenhed overfor deltagerne
savel som eksterne interessenters behov og mulighed for at opna rele-
vant opdateret information om virksomhedens forhold.

Kommentar:

Hvis bestyrelsen har en forretningsorden, kan den med fordel indeholde en over-
ordnet beskrivelse af principperne for ekstern kommunikation. Principperne bgr
fastleegge, hvem der udtaler sig til offentligheden pa den demokratiske virksom-
heds vegne og om hvilke forhold.

Det kan vaere relevant at offentliggere de overordnede holdninger, procedurer og
vaerdier, virksomheden kommunikerer efter.

Offentliggerelse af den demokratiske virksomheds kontaktperson(er) i enten ars-
rapport og/eller pa virksomhedens hjemmeside understgtter, at det er enkelt og
gennemskueligt for offentligheden at fa kontakt.

Bestyrelsen bgr vaere opmaerksom pa, at principperne for abenhed skal tage hen-

syn til at sikre, at der er transparens, men ogsa, at abenheden begraenses i de til-
feelde, hvor virksomhedens interesser tilsiger det.
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4. Bestyrelsens opgaver og ansvar

Bestyrelsen i en demokratisk virksomhed skal — som i alle andre virksomheder —
sikre vaerdiskabelse i virksomheden pa kort og lang sigt. | en demokratisk virksom-
hed ligger der en seerlig opgave for bestyrelsen i at sikre, at den szerlige demokra-
tiske virksomhedsstruktur er serviceret i en sddan grad, at den understatter en op-
lyst og effektiv beslutningsstruktur. Herudover har bestyrelsen et saerligt ansvar for
at sikre et hensigtsmaessigt samspil mellem bestyrelsen og generalforsamlingen
eller repraesentantskabet.

Udover de i lovgivningen fastlagte opgaver skal bestyrelsen fastleegge virksomhe-
dens strategiske mal og sikre, at virksomheden har de ngdvendige finansielle og
kompetencemaessige forudsaetninger for at na de opstillede mal samt for at sikre
en forsvarlig organisering af virksomheden.

Bestyrelsen er vigtig i alle virksomheder, men opgaverne er forskellige i de forskel-
lige typer af virksomheder.

| virksomheder, hvor driften er placeret i dattervirksomheder, har bestyrelsen i mo-
dervirksomheden ansvaret for den overordnede styring, herunder fastseettelsen af
gjerpolitikken (se anbefaling 1), men ikke for den operationelle drift. | virksomhe-
der, hvor driften ikke er placeret i dattervirksomheder, er bestyrelsens opgaver der-
imod af bade strategisk og operationel karakter.

Et andet eksempel pa, hvordan bestyrelsens opgaver kan variere, ses i mindre med-
arbejderejede virksomheder, som ikke altid er organiseret med en direktion. Her vil
bestyrelsens opgaver udover at fastsaette den overordnede strategi ogsa indebaere
varetagelsen af den daglige ledelse.

| de virksomheder, som organiserer sig med en direktion, skal bestyrelsen sikre, at
der ansaettes en kompetent direktion samt fastleegge direktionens opgaver, ansaet-
telsesforhold og arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen. Det er besty-
relsens opgave at udgve kontrol med direktionen og at fastsaette retningslinjer for,
hvordan denne kontrol skal udgves.

Endelig er det bestyrelsens opgave at sikre, at der som led i det aktive ejerskab af
eventuelle dattervirksomheder Igbende pagar den forngdne dialog med bestyrel-
sen i dattervirksomhederne. Bestyrelsen skal endvidere sikre regelmaessig dialog
og informationsudveksling mellem revisor og bestyrelsen.
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4.1. Overordnede opgaver og ansvar

4.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen aktivt forholder sig til anbefalingerne om god
ledelse af demokratiske virksomheder.

Kommentar:

For at anbefalingerne for god ledelse af demokratiske virksomheder skaber reel
veerdi, bar bestyrelsen aktivt forholde til sig dem, fremfor blot at afkrydse skemaet
som en formalitetsgvelse. Anbefalingerne er tiltaenkt som et veerktg;j til kritisk re-
fleksion i bestyrelsen over, hvordan man arbejder med god ledelse i praksis. Det
indebeerer, at bestyrelsen lgbende vurderer, om den made virksomheden er ind-
rettet pa, faktisk understgtter god ledelse og virksomhedens langsigtede formal.

4.1.2. Det anbefales, at bestyrelsen mindst én gang om aret tager stilling til virk-
somhedens overordnede strategi, herunder strategi for kapitalforhold, og
lgbende falger op pa mal og delmal i strategien.

Kommentar:

Virksomhedens strategi fastleegger den overordnede retning for virksomheden, og
hvordan virksomheden vil na sine mal. Malene kan bade vaere relateret til ejerska-
bet og af mere finansiel karakter, hvor sidstnaevnte evt. kan realiseres via datter-
virksomheder. Derudover kan virksomheden have andre overordnede strategiske
mal. Det kan f.eks. veere mal om at @ge virksomhedens samfundsansvar. Strategien
skal sikre, at alle handlinger og beslutninger i virksomheden er i overensstemmelse
med de fastsatte mal og veerdier.

Det er grundlaeggende bestyrelsens opgave at sikre, at virksomheden rader over
den ngdvendige kapital og har den rette kapitalstruktur og finansiering, som un-
derstotter, at strategien og den langsigtede vaerdiskabelse sker i virksomhedens
interesse.

4.1.3. Det anbefales, at bestyrelsen mindst én gang i lgbet af en strategiperiode
praesenterer og drafter virksomhedens strategi med repraesentantskabet
og skaber rum for en aben dialog, hvor medlemmerne aktivt involveres og
har mulighed for at bidrage med perspektiver og forslag til virksomhedens
strategiarbejde.
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Kommentar:

Det er bestyrelsens ansvar at fastsaette strategien. Formalet med at inddrage re-
praesentantskabet i Iobet af strategiperioden er at @ge transparensen samt at styrke
repraesentantskabets funktion som demokratisk bindeled mellem deltagerne og
bestyrelsen.

4.1.4. Det anbefales, at bestyrelsen udarbejder forsvarlige procedurer for virk-
somhedens risikostyring, og at bestyrelsen mindst én gang om aret fglger
op pa disse.

Kommentar:

Risikostyring handler bl.a. om, hvordan ledelsen bedst arbejder med at fremtids-
sikre virksomheden i en tid, hvor kompleksiteten ved at drive virksomhed stiger
som falge af kriser og nye store dagsordener som geopoliske forandringer, baere-
dygtighed, digitalisering mv. Derudover gar risikostyring ud pa at afdaekke virk-
somhedens vaesentlige risici og vurdere sandsynligheden for, at de indtreeffer, samt
eventuelle konsekvenser heraf. Pa det grundlag kan ledelsen beslutte, om der skal
seettes initiativer i gang for at minimere risiciene, eller om de kan accepteres.

Risikostyring handler dermed farst og fremmest om at identificere risici, men der
er intet til hinder for, at der i risikoanalysen ogsa inddrages potentialeanalyser.

4.1.5. Det anbefales, at bestyrelsen udarbejder retningslinjer for direktionen, her-
under krav til rapportering til bestyrelsen.

Kommentar:

Retningslinjerne om arbejdsdelingen mellem bestyrelse og direktion bgr angive
rammerne for samspillet, herunder f.eks. dispositionsbefgjelser og ansvarsfordelin-
gen mellem flere direktionsmedlemmer. Hvis bestyrelsen eller direktionen har seer-
lige behov for arbejdsgange, godkendelse af politikker og bemyndigelser, bar det
fremga af retningslinjerne.

4.1.6. Det anbefales, at bestyrelsen overvejer, om der er behov for at etablere en
whistleblowerordning i virksomheden.
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Kommentar:

En whistleblowerordning kan vaere et godt redskab til proaktivt at identificere og
reagere pa risici ved at give mulighed for en hensigtsmaessig og fortrolig rappor-
tering af alvorlige forseelser eller mistanke herom.

5. Samspillet mellem bestyrelsen og generalforsamlingen
og repraesentantskabet

En vaesentlig forudseetning for et steerkt og veerdiskabende ejerskab er, at der er et
velfungerende samspil mellem de forskellige lag i virksomheden, herunder gene-
ralforsamlingen, repraesentantskabet og bestyrelsen.

Det gode samspil handler blandt andet om, at bestyrelsen skal sikre, at der er klar-
hed om roller og ansvar, og at der er tydelighed omkring, hvilke kontrolmekanis-
mer der er mellem de forskellige lag.

Det indebeerer, at bestyrelsen Igbende bgr forholde sig til, om de formelle rammer
for samspillet er hensigtsmaessige. Det kan veere frister for indkaldelse til general-
forsamling og repraesentantskabsmade, om der er tilstraekkelig transparens i for-
hold til bestyrelsens arbejde, og om kommunikationen mellem de forskellige lag
fungerer optimalt. Det er vigtigt i den forbindelse at veere opmaerksom pa, at be-
styrelsen er underlagt en generel tavshedspligt, som indebaerer, at de ikke uberet-
tiget ma videre give oplysninger, som de far kendskab til under deres bestyrelses-
arbejde. Bestyrelsen ma derfor afveje, hvilke oplysninger der kan vaere transparens
omkring, og hvilke oplysninger, som af hensyn til virksomhedens interesser bar
veere fortrolige.

Retningslinjerne for tavshedspligt for bade bestyrelse og repraesentantskabsmed-
lemmer bgr fremga af demokratimodellen, jf. anbefaling 2.1, pkt. d.

At sikre gode rammer for samspillet indebaerer ogsa, at bestyrelsen Igbende bar se
pa, om nye deltagere og nye medlemmer af repraesentantskabet og bestyrelsen

bliver kleedt godt nok pa til at varetage deres opgaver.

Beskrivelsen af samspillet mellem de forskellige lag i virksomheden vil kunne findes
i virksomhedens demokratimodel, jf. anbefaling 2.
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5.1. Rammerne for samspillet

5.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen Igbende vurderer, om rammerne for samspil-
let med repraesentantskabet eller generalforsamlingen er hensigtsmaessige,
samt sikrer, at der er tydelighed om roller, ansvar m.v.

Kommentar:

Typisk fastseetter vedteegten og eventuelt forretningsordenen formelle krav til fri-
ster for indkaldelse til generalforsamlinger og repreesentantskabsmgder. Anbefa-
lingen understreger, at bestyrelsen lgbende bgr vurdere, om rammerne — uanset
om de er formaliseret i vedtaegten, forretningsordenen eller fglger af virksomhe-
dens praksis — er hensigtsmaessige og sikrer, at deltagerne har gode muligheder
for at udgve deres indflydelse ogsa i praksis.

5.1.2. Det anbefales, at bestyrelsen fastleegger en klar og struktureret introduk-
tionsprocedure for nye repraesentantskabs- og bestyrelsesmedlemmer. In-
troduktionen bgr sikre, at nye medlemmer far grundig indsigt i rolleforde-
lingen mellem virksomhedens organer samt indblik i virksomhedens for-
hold, strategi samt det ansvar og de forpligtelser, der fglger med arbejdet.

Kommentar:

Se desuden anbefaling 2.1.1., pkt. ¢, som omhandler en beskrivelse af formal, ansvar
og pligter for deltagerkredsen, repraesentantskabet og bestyrelsen.

6. Bestyrelsens sammensaetning, uafhaengighed, organi-
sering og evaluering

Det er afgarende, at bestyrelsen har de ngdvendige kompetencer til at Igse de op-
gaver, som er bestyrelsens ansvar. Sammensaetningen af bestyrelsen skal gere den
i stand til at varetage opgaver af strategisk, ledelsesmaessig og kontrolmaessig art.
Bestyrelsens kompetencer skal desuden modsvare direktionens kompetencer, sa
der sikres en sund balance, hvor der er mulighed for sparring og udfordring.

Et af kendetegnene ved demokratiske virksomheder er, at demokratiet sikres ved,

at virksomhedens gverste ledelse — dvs. bestyrelsen — vaelges af og blandt delta-
gerne. Det ngdvendigger, at der er fokus pa, hvilke kompetencer der er brug for,
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samt pa at sikre, at virksomheden har valgprocedurer og evt. lgsbende kompeten-
ceudvikling af deltagerne (f.eks. af medlemmer af repraesentantskabet), som kan
understotte, at der blandt deltagerne vaelges bestyrelsesmedlemmer med de rette
kompetencer og erfaring. Det kan overvejes at tilbyde medlemmer af repraesen-
tantskabet eller bestyrelsen relevante kurser eller uddannelser.

Hvis de ngdvendige kompetencer ikke findes blandt deltagere, som gnsker at stille
op, kan det veere ngdvendigt med eksterne bestyrelsesmedlemmer. Eksterne be-
styrelsesmedlemmer kan udover at bringe ngdvendige kompetencer med sig ofte
ogsa bidrage med nye perspektiver og erfaringer i bestyrelsen, hvilket kan vaere
med til at sikre et bredere beslutningsgrundlag. Samtidig kan eksterne bestyrelses-
medlemmer bidrage med specialiserede kompetencer, der ellers ikke findes i virk-
somheden, f.eks. inden for jura, gkonomi eller strategi.

Det er afggrende som demokratisk virksomhed at undga en raekke faldgruber, som
f.eks. habilitetsproblemer. Derudover kan en alt for homogen bestyrelse medfare,
at virksomheden ikke i tilstraeekkelig grad udfordres og stattes i driften af virksom-
heden.

Omvendt er der store potentialer, hvis bestyrelsens sammensaetning, uathaengig-
hed og organisering taenkes grundigt igennem og lgbende evalueres. En kompe-
tent bestyrelse med den nagdvendige diversitet kan aktivt bidrage til at vedlige-
holde og udvikle de demokratiske processer i virksomheden samt sikre, at virksom-
hedens formal og veerdier efterleves i praksis.

6.1. Sammensatning

6.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen fastleegger og offentligger i enten ledelses-
beretningen eller pa virksomhedens hjemmeside, hvilke kompetencer den
samlede bestyrelse skal besidde med udgangspunkt i virksomhedens stra-
tegi, ejerskabspolitik, situation og forretningsmodel. Bestyrelsen bgr ind-
drage hensynet til en mangfoldig sammensaetning i relation til bl.a. er-
hvervserfaring, kan, alder, uddannelsesbaggrund, etnicitet m.v.

Kommentar:

Fastlaeggelse af, hvilke kompetencer bestyrelsen har behov for, kan med fordel ske
enten lige far eller i forbindelse med, at bestyrelsen gennemfgarer den arlige evalu-
ering af bestyrelsen eller i forbindelse med forberedelse af valg til bestyrelsen.
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Det er vigtigt at vaere opmaerksom p3, at det er virksomhedens vedtaegt, der fast-
leegger rammerne for bestyrelsens sammensaetning og organisering. Det er derfor
vigtigt, at bestyrelsen sammen med generalforsamlingen eller repraesentantskabet
lgbende forholder sig til, om vedteegten udstikker de mest hensigtsmaessige ram-
mer.

6.1.2. Det anbefales, at bestyrelsen, f.eks. i ledelsesberetningen eller pa virksom-
hedens hjemmeside, redeggr for, hvilke kvalifikationer (uddannelsesmaes-
sig baggrund m.v..) og kompetencer de siddende bestyrelsesmedlemmer
har, og i forbindelse med indkaldelsen til generalforsamlingen eller reprae-
sentantskabsmgdet, hvor der er bestyrelsesvalg pa dagsordenen, beskriver,
hvilke kompetencer bestyrelsens medlemmer fremadrettet bgr have.

Kommentar:

Beskrivelsen af, hvilke kompetencer bestyrelsens medlemmer fremadrettet bar
have, skal ses i forleengelse af anbefaling 6.1.1. om fastsaettelsen og offentligga-
relsen af, hvilke kompetencer bestyrelsen skal besidde.

6.1.3. Det anbefales, at der i vedtaegten fastseettes en graense for, hvor lang tid
et bestyrelsesmedlem maksimalt kan sidde.

Kommentar:

Det er vigtigt, at vedteegtsbestemmelserne balancerer hensynet til kontinuitet,
samtidig med at det sikres, at der Igbende sker en udskiftning af bestyrelsens med-
lemmer.

Bestyrelsen bgr have en langsigtet successionsplan for bestyrelsen og en eventuel
direktion. En successionsplan skal bidrage til at sikre den rette balance mellem for-
nyelse og kontinuitet, og at bestyrelsen hurtigt kan reagere pa andringer eller
uforudsete begivenheder. Bestyrelsen bgr endvidere lgbende forholde sig til suc-
cessionsplanen, hvor hensynet til mangfoldighed bgr indga som et veesentligt ele-
ment.

6.1.4. Det anbefales, at bestyrelsen aktivt overvejer, om der er behov for at til-
byde bestyrelsesmedlemmer relevante kurser eller uddannelser af relevans
for bestyrelsesarbejdet.
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Kommentar:

Det kan eksempelvis veere bestyrelsesuddannelseskurser eller tilsvarende kurser.
Kurser og uddannelser kan udgere et godt supplement til at styrke bestyrelses-
medlemmernes varetagelse af deres opgaver. Det er dog vigtigt at veere opmaerk-
som pa, at en raekke vigtige kompetencer i en bestyrelse ikke vil kunne tilegnes via
kurser og uddannelse, sdsom erhvervserfaring, ledelseserfaring, branchekendskab
m.v.

6.2. Eksterne bestyrelsesmedlemmer

6.2.1. Det anbefales, at bestyrelsen forholder sig til, om det vil veere veerdiska-
bende for virksomheden at have eksterne bestyrelsesmedlemmer, og om
der i givet fald bar fastseettes et loft for andelen af eksterne medlemmer i
bestyrelsen. Hvis der vaelges eksterne bestyrelsesmedlemmer, bgr det sik-
res, at udpegningen sker pa en made, der understgtter bade bestyrelsens
samlede kompetencer og virksomhedens demokratiske forankring.

Kommentar:

Det kan veere en styrke for den demokratiske virksomhed at supplere bestyrelsen
med eksterne medlemmer, saledes at det sikres, at bestyrelsen besidder de kom-
petencer eller erfaringer, som er ngdvendige for, at bestyrelsen har de ngdvendige
kompetencer til at Igse de opgaver, som er bestyrelsens ansvar. Pa den anden side
bar vedtaegten ikke ungdigt hindre deltagerne i at veere repraesenterede i besty-
relsen og udgve den demokratiske kontrol over virksomheden.

Det er vigtigt, at eksterne bestyrelsesmedlemmer indgar pa et legitimt grundlag
og veelges pa en made, der respekterer virksomhedens demokratiske principper.
Derfor bar eksterne bestyrelsesmedlemmer som udgangspunkt veelges af general-
forsamlingen eller repraesentantskabet efter indstilling fra bestyrelsen.

Veer opmeaerksom pa, at der kan veere virksomheder, som skal opfylde saerlige krav
i forhold til eksterne bestyrelsesmedlemmer, f.eks. visse finansielle virksomheder.

Generalforsamlingen eller repraesentantskabets valg af eksterne bestyrelsesmed-
lemmer bgr ske pa baggrund af indstilling fra bestyrelsen. Det konkrete behov for
at gare brug af muligheden for at indstille eksterne bestyrelsesmedlemmer vil ty-
pisk materialisere sig i forbindelse med offentliggarelsen af den arlige evaluering
af bestyrelsens kompetencer og sammensaetning, eller hvis der pludselig opstar
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situationer i omverdenen, i risikobilledet eller lignende, som kraever andre kompe-
tencer.

Eksterne medlemmer bgr indga i bestyrelsen pa lige vilkar med de gvrige bestyrel-
sesmedlemmer.

6.3. Uafhaengighed

6.3.1. Det anbefales, at flertallet af bestyrelsens medlemmer udover at veere en
del af deltagerkredsen skal veere uafhaengige af virksomheden og andre
seerinteresser. Et bestyrelsesmedlem er i denne sammenhang ikke uaf-
haengig, hvis den pageeldende:

e Er, ellerindenfor de seneste tre ar har vaeret, medlem af direktio-
nen eller ledende medarbejder i modervirksomheden, en datter-
virksomhed eller en associeret virksomhed.

e Inden for de seneste fem ar har modtaget starre vederlag, her-
under uddelinger eller andre ydelser, fra modervirksomheden, en
dattervirksomhed eller en associeret virksomhed i anden egen-
skab end som medlem af virksomhedens bestyrelse.

e Inden for det seneste ar har haft en veesentlig forretningsrelation
(f.eks. som ansat, leverandgar eller ledelsesmedlem i virksomheder
med tilsvarende forbindelse) med modervirksomheden, en dat-
tervirksomhed eller en associeret virksomhed.

e Er, eller inden for de seneste tre ar har vaeret, ansat eller partner
hos virksomhedens eksterne revisor.

e Erineerfamilie med eller pa anden made star personer, som ikke
betragtes som uafhaengige, seerligt neer.

e Har vaeret medlem af bestyrelsen i mere end 12 ar.

Kommentar:

Formalet med anbefalingen er at forebygge, at bestyrelsens beslutninger pavirkes
af seerinteresser i stedet for at afspejle virksomhedens overordnede interesser.

Medarbejderrepraesentanter anses ikke for at veere uafthaengige, men kan stadig
indga i bestyrelsen. De ovennavnte kriterier er ikke udtemmende; der kan veere
andre forhold, som ud fra en konkret vurdering bgr medfare, at et medlem af be-
styrelsen anses for ikke at veere uafhaengig, f.eks. som fglge af inhabilitet hos et
bestyrelsesmedlem i en konkret sag. Bestyrelsens uafhaengighed bgr derfor Ig-
bende tages op til vurdering, f.eks. i forbindelse med den arlige evaluering, jf. an-
befaling 6.5.
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Vaesentlig forretningsrelation omfatter ikke almindelige kundeforhold hverken i
moderselskabet eller i dattervirksomheder.

6.4. Dattervirksomheder

| demokratiske virksomheder med dattervirksomheder bgr modervirksomhedens
bestyrelse ngje overveje, hvordan bestyrelsen i dattervirksomheden sammensaet-
tes. Det er vigtigt at finde den rette afvejning mellem pa den ene side hensynet til
at sikre sammenhaeng mellem moder- og dattervirksomhed og pa den anden side
sikrer, at der er tilstreekkelige checks and balances. Samtidig bgr det sikres, at dat-
tervirksomhedens bestyrelse sammensaettes pa baggrund af de forretningsmaes-
sige kompetencer, der er ngdvendige for dattervirksomheden.

Hvis der ikke er indfert effektive checks and balances, kan det fare til, at enkelte
personer far for stor indflydelse, eller at virksomheden udsaettes for ungdvendige
risici. Manglende kontrol kan ogsa betyde, at ledelsen ikke bliver holdt tilstreekke-
ligt ansvarlig.

6.4.1. Det anbefales, at bestyrelsen i modervirksomheden tager stilling til, hvor-
dan bestyrelsen i dattervirksomheden vaelges, samt hvordan det sikres, at
dattervirksomhedens bestyrelse besidder de ngdvendige kompetencer.

Kommentar:

Det afgarende ved valget af bestyrelsen i dattervirksomheden er at sikre, at der er
de rette forretningsmaessige kompetencer i bestyrelsen i dattervirksomheden.
Valgproceduren ma derfor ikke automatisk fare til, at medlemmer af modervirk-
somhedens bestyrelse indtreeder i dattervirksomhedens bestyrelse, hvis dette sker
pa bekostning af mere relevante forretningsmaessige kompetencer.

Det er modervirksomheden, der har det juridiske ansvar for at veelge bestyrelsen
pa generalforsamlingen i dattervirksomheden og sikre, at der er de ngdvendige
checks and balances. "Checks and balances” betyder i denne sammenhang, at be-
slutningen om hvem der veelges til dattervirksomhedens bestyrelse, sker pa bag-
grund af en saglig vurdering af kompetencebehovet samt at der tilstreebes gensi-
dig kontrol og balance mellem bestyrelserne.

Hvis der er tale om stgrre modervirksomheder med flere datterselskaber, som be-
skaeftiger sig med meget forskellige brancher, bgr det ngje overvejes, hvordan dat-
tervirksomhedens bestyrelse i praksis udpeges. | nogle virksomheder vil det f.eks.
veere den daglige ledelse (direktionen), der — inden for et mandat fra bestyrelsen —
handterer udveelgelsen af medlemmer til dattervirksomhedens bestyrelse. Et
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sadant mandat eendrer dog ikke pa, at det fortsat er modervirksomhedens besty-
relse, der har det endelige ansvar.

6.4.2. Det anbefales, at flertallet af medlemmerne i dattervirksomhedens besty-
relse ikke bestar af medlemmer fra modervirksomhedens bestyrelse, samt
at et flertal af medlemmerne i modervirksomhedens bestyrelse ikke bestar
af medlemmer af dattervirksomhedens bestyrelse.

Kommentar:

Anbefalingen skal vaere med til at sikre armslaengde mellem de forskellige dele af
en koncern.

Hvis flertallet af dattervirksomhedens bestyrelse samtidig sidder i modervirksom-
hedens bestyrelse, kan der opsta situationer, hvor bestyrelsesmedlemmerne fra
modervirksomheden gnsker én ting, som ikke n@dvendigvis er i dattervirksomhe-
dens bedste interesse. Det kan f.eks. veere, at modervirksomheden har et gnske om
at presse priserne op for at maksimere sit udbytte, selvom det skader dattervirk-
somhedens konkurrenceevne. Det kan desuden fa betydning for dattervirksomhe-
dens beslutningsdygtighed i tilfeelde af inhabilitet hos de bestyrelsesmedlemmer,
som sidder i begge bestyrelser.

Nar personer har dobbeltroller i begge bestyrelser, kan der opstad uklarhed om,
hvem der treeffer beslutninger hvornar og i hvilken kapacitet. Det er derfor vigtigt
— 0gsa i relation til dobbeltrepraesentation — at huske, at et bestyrelsesmedlem
alene ma varetage den pageeldende virksomheds interesser, jf. anbefaling 2.1.1,
pkt. d.

6.5. Evaluering

6.5.1. Det anbefales, at bestyrelsen mindst én gang arligt gennemfarer en besty-
relsesevaluering og mindst hvert tredje ar inddrager ekstern bistand i eva-
lueringen.

Kommentar:

Bestyrelsesevaluering er et vigtigt redskab til at sikre en kompetent, relevant, pro-
fessionel og aktiv bestyrelse. Det er derfor vigtigt, at bestyrelsen Igbende evaluerer
sig selv og samarbejdet med direktionen, samt at der er transparens omkring bade
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processen og resultatet af evalueringen. Evalueringen bgr ogsa omfatte en vurde-
ring af formandens varetagelse af sine opgaver.

Bestyrelsesevaluering skal medvirke til at identificere styrker og svagheder samt
muligheder for forbedringer, sa det sikres, at virksomheden til stadighed har en
effektiv og kompetent ledelse. Bestyrelsesevaluering kan medvirke til at sikre, at
der i bestyrelsen er den rette sammensaetning af kompetencer m.v., og at der er en
god balance mellem fornyelse og kontinuitet, herunder mangfoldighed.

Ligeledes bgr bestyrelsen vaere opmaerksom pa de ulemper, der falger med selv-
evaluering, idet fraveeret af ekstern feedback kan skabe blinde vinkler og heemme
udviklingen af bestyrelsens arbejde.

6.5.2. Det anbefales, at evalueringen som minimum altid omfatter falgende em-
ner:

a. Bestyrelsens sammensaetning med fokus pa kompetencer og
mangfoldighed.

b. Bestyrelsens og det enkelte medlems bidrag og resultater.

c. Samarbejdet i bestyrelsen og mellem bestyrelsen og direktionen.
d. Formandens ledelse af bestyrelsen.

e. Udvalgsstrukturen og arbejdet i eventuelle udvalg.

f. Tilretteleeggelsen af bestyrelsesarbejdet og kvaliteten af bestyrel-
sesmaterialet.

g. Bestyrelsesmedlemmernes forberedelse til og aktive deltagelse i
maderne.

h. Bestyrelsens samspil med repraesentantskabet, gvrige dele af de-
mokratimodellen og deltagerkredsen.

6.5.3. Detanbefales, at de overordnede konklusioner fra bestyrelsesevalueringen
offentliggares i sa god tid, at generalforsamlingen eller repraesentantska-
bet, athaengigt af hvem der vaelger bestyrelsen, aktivt kan anvende infor-
mationerne i forbindelse med bestyrelsesvalget.

Kommentar:

Evalueringen kan med fordel gennemfgres via et anonymt spgrgeskema baseret
pa anbefalede emner, efterfulgt af individuelle samtaler mellem formanden og de
enkelte medlemmer, hvor resultaterne fra spgrgeskemaet draftes. Ved inddragelse
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af ekstern bistand kan der gennemfares interviews med bade bestyrelses- og di-
rektionsmedlemmer. Neestformanden eller et andet bestyrelsesmedlem bgr pa be-
styrelsens vegne foresta feedback til formanden vedrgrende dennes varetagelse af
rollen.

6.6 Organisering

6.6.1 Det anbefales, at bestyrelsen er organiseret med en formand og naestfor-
mand, hvor det er formanden, der indkalder, organiserer og leder mg-
derne.

Kommentar:

Reglerne om bestyrelsens opgaver skal ses i sammenhang med, at bestyrelsen er
ansvarlig for den overordnede ledelse af virksomheden, og at alle bestyrelsesmed-
lemmer har de samme rettigheder og pligter. Det betyder, at bestyrelsen som kol-
lektivt organ treeffer afgarelse i alle sager af vaesentlig betydning for virksomheden.
Formanden og en eventuel naestformand har ikke nogen selvstaendig beslutnings-
kompetence, medmindre dette fremgar af vedteegten eller bestyrelsens forret-
ningsorden. Formanden har som udgangspunkt alene til opgave at sgrge for, at
bestyrelsen holder made, nar dette er ngdvendigt, og at foresta ledelsen af besty-
relsens mader.

Formanden og naestformandens ansvar og opgaver kan med fordel fastsaettes i
bestyrelsens forretningsorden. Det varierer fra virksomhed til virksomhed, om be-
styrelsen selv konstituerer sig med formand og naestformand, eller om disse veelges
pa generalforsamlingen eller af repraesentantskabet.

6.7. Ledelsesudvalg

6.7.1. Det anbefales, at bestyrelsen oplyser om eventuelle ledelsesudvalg og be-
skriver ledelsesudvalgenes vaesentligste aktiviteter og antallet af mgder i
arets lgb, samt hvem der er medlemmer af ledelsesudvalgene og medlem-
mernes uafhaengighed.

6.7.2. Detanbefales, at ledelsesudvalg alene bestar af bestyrelsesmedlemmer, og
at flertallet af et ledelsesudvalgs medlemmer er uafthaengige.
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Kommentar:

Ledelsesudvalg er udvalg nedsat af bestyrelsen blandt bestyrelsens medlemmer og
med et konkret formal. For nogle bestyrelser vil det veere relevant at organisere sig
med ledelsesudvalg. Ledelsesudvalg kan bidrage til at @age effektiviteten og hgjne
kvaliteten af bestyrelsesarbejdet. Ledelsesudvalg bgr alene have en forberedende
funktion forud for behandlingen i bestyrelsen og ma ikke medfare, at veesentlig
information, som alle medlemmer af bestyrelsen har behov for, alene tilgar ledel-
sesudvalget, eller at bestyrelsen begraenser eller undlader den ngdvendige besty-
relsesbehandling. Som fglge heraf bevarer bestyrelsen ogsa det fulde ansvar for
beslutninger, der er forberedt i et ledelsesudvalg.

Eksempler pa ledelsesudvalg kan vaere nomineringsudvalg og vederlagsudvalg.
Det kan ogsa veere revisionsudvalg, som er lovpligtige for bl.a. barsnoterede sel-
skaber og starre finansielle virksomheder. Hvis virksomheden har en saerlig ekspo-
nering, eller der er andre forhold, som ggr det relevant at nedsaette yderligere per-
manente udvalg, bar bestyrelsen overveje dette. For at sikre forngden fokus pa og
tidsmaessig prioritering af en seerlig opgave kan bestyrelsen veelge at nedsaette ad
hoc udvalg til at varetage szerlige opgaver eller problemstillinger af vaesentlig, men
evt. midlertidig, karakter.

Med henblik pa at sikre en bred forstaelse for virksomhedens samlede situation
bar ledelsesudvalg alene besta af bestyrelsesmedlemmer. Det afskaerer dog ikke
ledelsesudvalgene fra i behgrigt omfang at inddrage faglig ekspertise, f.eks. fra ad-
vokater, eller fa input fra interne interessenter, f.eks. deltagere.

7. Vederlag

For at sikre forstdelse og anerkendelse af vederlagets sammensaetning og starrelse
er det afggrende med fuld abenhed om ledelsens vederlag.

7.1. Principper for vederlag

7.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen udarbejder en transparent, proportional
og enkel vederlagspolitik gaeldende for hele virksomheden og koncer-
nen. Politikken bar tydeligt beskrive de kompensationsformer, der an-
vendes, herunder basislgn, variable lgndele samt evt. gvrige persona-
legoder, som medarbejdere og ledelse aflannes efter. Bestyrelsen bar
mindst én gang arligt forholde sig til vederlagspolitikken og vurdere,
om den er proportional og rimelig, samt om den understatter mulig-
heden for at tiltreekke og fastholde kompetente ledelsesmedlemmer
og medarbejdere.

Side 28 af 32



Kommentar:

Vederlagspolitikken bar omfatte hele koncernen, inklusiv eventuelle dattervirksom-
heder. Der er ikke noget til hinder for, at der udarbejdes forskellige principper for
forskellige dele af koncernen, sa leenge politikkerne er forstaelige, eksplicitte og
fremgar i sammenhang med den samlede koncerns vederlagspolitik. Bestyrelsen
ber dog i sa fald oplyse, hvad incitamentet for forskelligheden er.

7.1.2. Det anbefales, at vederlagspolitikken foreleegges for generalforsam-
lingen eller pa repraesentantskabsmadet og efterfalgende offentligge-
res pa virksomhedens hjemmeside.

Kommentar:

Er der aftalt tiltreedelses-, forsikrings-, pensions- og/eller fratreedelsesordninger for
direktionen, anses sadanne ordninger for omfattet af vederlagsoplysningerne. Fra-
treedelsesordninger omfatter et bredt omrade inkl. opsigelsesvarsel, optjening af
vederlag i opsigelsesperioden, fratraedelsesgodtgarelse, "change of control”-afta-
ler, forsikrings- og pensionsordninger, pensionsindbetalinger efter fratraedelse m.v.

7.1.3. Det anbefales, at det i arsrapporten oplyses, hvad medlemmerne af reprae-
sentantskabet, bestyrelsen og direktionen hver iseer modtager i samlet ve-
derlag (specificeret pa de enkelte poster) fra virksomheden og dens even-
tuelle dattervirksomheder og associerede virksomheder.

Kommentar:

Abenhed omkring vederlag specificeret pa hver enkelt post sikrer gennemsigtig-
hed og styrker tilliden til virksomhedens ledelse. Specificering af hver enkelt post
giver ejerne indsigt i, hvordan vederlaget fordeles mellem ledelsesorganerne, og
reducerer muligheden for at skjule veesentlige omkostninger ved f.eks. kun at op-
lyse samlede belgb.

Vaer opmaerksom pa, at der for visse sektorer kan gaelde szerregler for, hvordan
offentliggerelsen i drsrapporten skal ske, herunder for pengeinstitutter, forsikrings-
virksomheder og visse pensionskasser.

7.14. Det anbefales, at en eventuel variabel del af vederlaget har et loft pa
tildelingstidspunktet, og at der er transparens om den potentielle veerdi
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pa udnyttelsestidspunktet under pessimistiske, forventede og optimi-
stiske scenarier.

7.1.5. Det anbefales, at den samlede veerdi af vederlag for opsigelsesperio-
den inkl. fratraedelsesgodtggrelse ved et direktionsmedlems fratreeden
ikke overstiger to ars vederlag inkl. alle vederlagsandele.

Kommentar:

Ved beregningen af de to ars vederlag indgar eventuelle tildelinger under langsig-
tede incitamentsprogrammer i opsigelsesperioden med vaerdien pa tildelingstids-
punktet, mens udbetalinger i opsigelsesperioden eller senere af tidligere tildelinger
ikke indgar.
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Begreber

| anbefalingerne benyttes en raekke begreber. Betydningen af dem fremgar ne-
denfor.

Checks and balances

Begrebet refererer til interne og eksterne mekanismer, der sikrer gensidig
kontrol og balance mellem forskellige organer i virksomheden, sdsom be-
styrelse og direktion, for at forhindre, at magten og indflydelsen centreres
ét sted. Dette princip indebaerer en opdeling af ansvar og befgjelser, hvor
forskellige instanser kan begraense og korrigere hinanden for at sikre en
god ledelse. Eksempelvis ved at sikre en klar opdeling af opgaver mellem
repraesentantskab, bestyrelse og direktion.

Dattervirksomhed

En dattervirksomhed er en virksomhed, som er underlagt bestemmende
indflydelse af en modervirksomhed. Bestemmende indflydelse i forhold til
en dattervirksomhed foreligger, nar moderselskabet direkte eller indirekte
ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne i dattervirksomheden.

Direktion

Direktionen er ansvarlig for den daglige drift og ledelse. De fleste virksom-
heder har en direktion. For nogle virksomhedstyper er det et lovkrav, f.eks.
anpartsselskaber og aktieselskaber (ApS og A/S), mens det for andre er fri-
villigt, f.eks. virksomheder med begreenset ansvar (A.M.B.A, FM.B.A og
S.M.B.A)). En virksomhed vil dog altid skulle have en ledelse, som er ansvar-
lig. Hvis ikke virksomheden har en direktion eller en daglig ledelse, vil det
veere bestyrelsen, der har ansvaret for den daglige drift. Det er samtidig
vigtigt at skelne mellem direktionen for driftsselskabet og direktionen for
den demokratiske organisation. Disse roller kan veere forskellige, og det er
afgarende at veere opmaerksom pa, hvem der har hvilket ansvar i de respek-
tive enheder.

Deltager og deltagerkreds

Deltagerne er dem, der i faellesskab ejer den demokratiske virksomhed. Det
kan bade veere fysiske personer, f.eks. kunder eller medarbejdere, men det
kan ogsa veere virksomheder, f.eks. producenter eller leverandgrer. Delta-
gerne gar ogsa ofte under betegnelsen medlemmer.

Generalforsamling

Generalforsamlingen bestar af alle deltagere i den demokratiske virksom-
hed. lIkke alle demokratiske virksomheder er organiseret med en
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generalforsamling. Det er muligt i stedet at organisere sig med f.eks. et re-
praesentantskab som gverste myndighed. P& generalforsamlingen har alle
deltagere ret til at udgve deres demokratiske indflydelse. Dog kan en reekke
demokratiske rettigheder veeret uddelegeret til et repraesentantskab, sdsom
valg til bestyrelsen og vedtegtseendringer. | de demokratiske virksomhe-
der, som er organiseret med en generalforsamling, er generalforsamlingen
den gverste myndighed.

Repraesentantskab

Et repreesentantskab bestar af repraesentanter, som veelges af og blandt
deltagerkredsen. Ikke alle demokratiske virksomheder er organiseret med
et repraesentantskab. Det er muligt bade at have en generalforsamling og
et repraesentantskab. | de virksomheder, som har begge forsamlinger, er
generalforsamlingen den gverste myndighed. | demokratiske virksomheder
med kun et repraesentantskab, er repraesentantskabet den gverste myndig-
hed. Et repraesentantskab kan ga under andre betegnelser, f.eks. "delegeret
forsamling”.
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