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1. Inngangur
1.1. Almennt um minnihlutavernd )

Meirihlutaraedi er grundvallarregla i félagarétti. | hugtakinu felst ad meirihluti hluthafa raedur
Ollu jofnu ferdinni vid dkvardanatoku hluthafafundar og fer pvi med adsta vald i malefnum
hvers hlutafélags, sbr. 1. mgr. 80. gr. hfl. og 1. mgr. 55. gr. ehfl. bannig leida reglur
hlutafélagalaga til pess ad meirihluti hluthafa hefur afgerandi ahrif & nidurstéou
hluthafafundar og félagi er sjaldan eda aldrei unnt ad meeta 6llum éskum minni hluthafa. P
virdisauki félagsins sé ollu jofnu helsta hagsmunamdl hluthafa, er ekki sjalfgefid ad
hagsmunir meirihlutans og minnihlutans séu avallt peir somu. Aatlunum minni hluthafa,
jafnvel forsendum fjarfestingar hans i félaginu, er oft a tioum kastad fyrir r6da med
akvordunum hluthafafundar og hann verdur ad 6llu jofnu ad lata sér pad lynda ef félagid
skilar takmorkudum hagnadi eda jafnvel tapi af peim radstéfunum. Reglum um
minnihlutavernd er fyrst og fremst etlad pad hlutverk ad veita meirihlutavaldinu akvedio

motvaegi.

1.2. Rokin fyrir reglum um minnihlutavernd
Reglur um minnihlutavernd eiga reetur ad rekja til sidferdislegra og hagfraedilegra raka.

Hlutafélagalogin leitast vid ad tryggja akvedin sidferdileg grunngildi a bord vid jafnraedi og
sanngirni. Ef pau gildi veeru ekki tryggd i 16gum geetu sterkir hopar audgast med Oréttmaetum
hetti &4 kostnad hopa sem njota veikari stodu.® A sidustu aratugum hefur patttakendum &
islenskum hlutabréfamarkadi fjolgad gridarlega med aukinni fjarfestingu einstaklinga sem lita
a hlutafjarkaup sem valkost vid hefdbundnari sparnadarleidir 4 bord vid ymiss konar innlans-
og vaxtareikninga. Loggjafinn hefur gert margt til pess ad lidka fyrir fjarfestingu almennings i
hlutafélogum hér & landi, medal annars med skattaivilnunum og eflingu lagaumgjardar
hlutafélaga. Ma i pessu samhengi lita a umbaetur I6ggjafans a minnihlutavernd i hlutafélogum
sem aukna ,neytendavernd“ fyrir sparifjareigendur sem @tlad er ad auka fjarfestingu
almennings i hlutafélégum. 2 Sjénarmidid um ad veita peim adila sem nytur veikari
samningsstodu eiga pvi ad miklu leyti vid um minnihlutavernd. Oedlilegt veeri ef storir
hluthafar, ef til vill fagfjarfestar, geetu i krafti hlutafjareignar sinnar og sérfreedipekkingar haft

fé af sparifjareigendum sem hafa lagt fé til hlutafélags, an pess ad sidarnefndi hépurinn nyti

! Flutningsmadur frumvarps til um breytingu & hfl. sem midudu ad réttarvernd smarra hluthafa ordadi petta
sjoénarmid svo: ,,Eg vil einfaldlega segja ad pad er 6edlilegt ad vid baum pannig til 16ggjéfina eda leikreglurnar
ad menn geti leikio a peim markadi an tillits til peirra sem minni eru og starfa innan pess markadar, p.e. minni
hluthafanna, einstaklinganna i landinu.« Alpt. 2004-05, B-deild, bls. 933.

2 Sja t.d. Jan Andersson: ,Férmogenhetsritten och bolagsritten — né&gra reflektioner kring juridisk analys,
argumentation, réattsutveckling och politik, bls. 245.



lagmarksverndar, hvort sem su vernd felst i fyrirbyggjandi reglum eda Grreedum sem gripid er
til eftir &.

Hagfraedileg rok fyrir sérstakri minnihlutavernd grundvallast i raun & svipudum
sjonarmidum. Markmidid er ad studla ad fyrirsjaanleika og tryggja hluthofum hlutdeild i
beirri verdmaetaskopun sem & sér stad innan fyrirtekja. Oflug minnihlutavernd ladar
sparifjareigendur ad hlutafélégum og eigid fé peirra eykst, félaginu sjalfu til hagsbéta.>
Minnihlutavernd er p6 adeins akjosanleg upp ad vissu marki. Ohofleg minnihlutavernd getur
heegt a allri akvardanatdku og gert hana kostnadarsamari fyrir félagid auk pess sem likur
aukast & misnotkun minni hluthafa & pvi valdi sem peim hefur verid tryggt med sérstokum
minnihlutadrreedum.*

Minnihlutavernd hefur verid andlag hagfredirannsokna. Nidurstddur nedangreindra
rannsokna benda til pess ad fjarmalamarkadir i 16ndum par sem 6flug minnihlutavernd rikir

séu hlutfallslega skilvirkari en i I6ndum par sem minnihlutavernd er lakari.

Nidurstddur rannsoknar La Porta o.fl., sem framkvemd var arid 1997 af freediménnum vid
Harvard- og Chicago-haskdla og fol i sér samanburd & st6du minnihlutaverndar i 49 16ndum,
voru pear ad minnihlutavernd er best borgid i 16ndum par sem fordemisréttur (common law)
rikir. Veikust er minnihlutavernd i réttarkerfum sem eiga retur ad rekja til fransks
logbdkarréttar (civil law) en pysk og skandinavisk réttarkerfi eru mitt & milli fyrrgreindra
réttarkerfa. I fordemisréttarrikjum meeldist virdi skradra hlutafélaga 60 af hundradi af vergri
pjodarframleidsla ad medaltali. | fronskum lgbokarréttarkerfum nam sama prosentutalan adeins
21 af hundradi. Helstu alyktanir sem dregnar voru af nidurstddum rannséknarinnar voru peer ad
veik fjarfestavernd geti haft alvarleg ahrif a voxt og vidgang hagkerfa og skyr fylgni sé pvi milli
réttarkerfa og efnahagspréunar.’

Sému adilar rannsdkudu sidar hvada efnahagslegu ahrif 16gbundin minnihlutavernd hefdi 4 539
félog i 27 hagkerfum audugustu pjéda heims. Nidurstdédur rannsakenda voru i stuttu mali peer ad
félog i 16ndum par sem minni hluthafar njota 6flugrar verndar eru metin a heerra verdi en annars
stadar. par sem vernd utanadkomandi fjarfesta er tryggd med I6gum og fylgt eftir af krafti eru
fjarfestar reidubunari en ella til ad fjarmagna félég og fjarmalamarkadir eru baedi fjolbreyttari
og verdmeetari { slikum réttarkerfum.®

1.3. bréun lagareglna um minnihlutavernd hér & landi
Umraeda um minnihlutavernd hefur feerst i aukana a4 undanférnum arum og gjarna verio tengd

umraedu um stjornarheetti fyrirteekja. Minnihlutavernd hluthafa er p6 langt fra pvi ad vera ny

® Filip Truyen: Aksjonzrenes myndighetsmisbruk — en studie av asl./asal. 5-21 og uskrevne misbruksprinsipper,
bls. 64.

* Sja OECD Principles of Corporate Governance 2004, bls. 42. Par segir: ,,There is some risk that a legal
system, which enables any investor to challenge corporate activity in the courts, can become prone to excessive
litigation. Thus, many legal systems have introduced provisions to protect management and board members
against litigation abuse in the form of tests for the sufficiency of shareholder complaints, so-called safe harbours
for management and board member actions (such as the business judgment rule) as well as safe harbours for the
disclosure of information. In the end, a balance must be struck between allowing investors to seek remedies for
infringement of ownership rights and avoiding excessive litigation.*

® Rafael La Porta o.1l.; ,,Law and Finance®, bls. 1113-1155.

® Rafael La Porta o.l.; »nvestor Protection and Corporate Valuation®, bls. 1147-1170.



af nalinni. Fra setningu fyrstu laga um hlutafélég hér & landi hefur til ad mynda avallt verid
gert rad fyrir ad hverjum hlut fylgdu sému réttindi, p6 reglan hafi verid 6l6gfest fram til arsins
1978." bratt fyrir ad réttindi minni hluthafa hafi fra setningu fyrstu hlutafélagalaganna, nr.
7711921, verid tryggd upp ad vissu marki var pad ekki fyrr en vid setningu laga nr. 32/1978 ad
sa vilji loggjafans ad tryggja vernd minnihluta hluthafa birtist skyrt i légum og
I6gskyringargognum. Login  héfou ad geyma fjolmérg nymeli sem tryggja Attu
minnihlutanum aukna vernd auk pess sem grundvallarreglur um jafna medferd hluthafa og
bann vid otilhlydilegum radst6funum voru logfestar med dkveedum laganna. Sem demi um
réttindi sem tekin voru upp i l6gin frd& 1978 og @tlad var ad studla ad oflugari stéou
minnihlutans gagnvart meirihlutanum ma nefna réttinn til ad f4& &kvedid mal tekid til
medferdar & hluthafafundi (sbr. 86. gr. nag. hfl.) og fyrirspurnarrétt hluthafa og
upplysingaskyldu stjornar a hluthafafundi (sbr. 91. gr. nag. hfl.). Vid setningu nagildandi laga
um hlutaféldg, nr. 2/1995, virdist engin sérstok ahersla hafa verid 16gd & minnihlutavernd, p6
ymis akvaedi laganna hafi eflaust studlad ad beettri réttarstodu hluthafa og par med einnig
peirra sem tilheyra minnihlutanum.

Ad hlutafélagalégum nr. 32/1978 undanskildum hafa 16g um breytingu & hlutafélagalogum
nr. 89/2006 sennilega valdid hvad mestri breytingu i att ad aukinni vernd minni hluthafa.
Frumvarpid var samid med hlidsjon af nidurstédum nefndar um stefnumoétun islensks
vidskiptaumhverfis sem vidskiptarddherra skipadi i arsbyrjun 2004 og var medal annars &tlad
ad taka fyrir hvernig bregdast meetti vid aukinni sampjoppun i islensku vidskiptalifi og
hvernig haga beri reglum til ad tryggja skilvirkni og traust vidskiptalifsins. Medal helstu
nymela laganna voru reglur um starfskjarastefnu stjornenda, rafreena hluthafafundi og
samskipti og upplysingaskyldu frambj6denda til stjornar um hagsmunatengsl. Auk pess var
hluth6fum audveldad ad fara fram & sérstaka rannsokn a starfsemi félags (morkin ferd ar 1/4
hlutafjarins i 1/10 pess) og hofda skadabdtamal i nafni félags gegn forraddamonnum félags
(morkin ferd ar 1/5 hlutafjarins i 1/10 pess). Veigamiklar tillogur sem nefnd
vidskiptaraoherra hafdi lagt til og var ad finna i drogum ad frumvarpi pvi sem sidar vard ad
I6gum nr. 89/2006 voru hins vegar ekki teknar upp i hlutafélagalég. Ma par nefna tillégur um

lengingu lagmarksfrests til bodunar hluthafafundar i 14 daga, bann vid pvi ad

" prétt fyrir ad reglan sem slik hafi verid 6l6gfest fram til arsins 1978 h6fdu fyrstu hlutafélagalégin, nr. 77/1921
ad geyma visi ad reglu um jafna medferd hluta og minnihlutavernd. I f-1id 31. gr. laganna segir til ad mynda ad
sampykki allra atkveeda hluthafafunda purfi til ad breyta akvaeedum sampykkta félags um atkvaedisrétt, forréttindi
sem hlutum i félaginu fylgja eda hlutdeild manna i pvi eda jafnrétti hluthafa sin & milli, enda sé slik ekki askilid i
stofnsamningi. I athugasemdum sem fylgdu lagafrumvarpinu segir: ,,Ollum kemur saman um pad, ad hluthafi
hver i fjelagi eigi ymis — ef svo metti segja — grundvallarrjettindi, sem meiri hluti hluthafa getur ekki I6glega
skert, nema hluthafi sampykki beint eda obeint.” Alpt. 1921, bls. 17.



stjornarformadur taki ad sér onnur storf fyrir félog en pau sem eru i verkahring hans og reglur
um vidskipti tengdra adila i hlutafélégum. Af 6drum breytingum sem lagdar hafa verid til &
undanférnum arum ma benda mé nefna frumvarp sem lagt var fyrir Alpingi & 130. og 131.
I6ggjafarpingi. Par var 1690 til su regla ad askilja sérfraediskyrslu i tengslum vid kaup félags a
eignum hluthafa, stjornarmanna, framkvemdastjora og félogum sem fyrrgreindir adilar eiga
rddandi hlut i. Frumvarpid fékk ekki mikla umfjollun & Alpingi, enda rikti um pad
bverpolitisk satt. Malid kalladi hins vegar & nokkrar umradur i pjofélaginu og margir voru
ekki & eitt sattir um efni frumvarpsins. ® Frumvarpinu var visad til efnahags- og
vidskiptanefndar eftir fyrstu umraedu med samhljoda sampykki vidstaddra pingmanna. bar
hefur frumvarpid verid skrdd til umfjollunar i ram fjogur ar en pad var po latio fylgja med
pingséalyktunartillogu um st6du minni hluthafa sem 16gd var fyrir Alpingi & 137.
loggjafarpingi &rid 2009.° A8 lokum ber ad nefna lagafrumvarp sem ni er til medferdar hja
Alpingi um breytingu & logum um hlutafélég og einkahlutafélog. 1 Eru par lagdar til
breytingar & gildandi 16gum er varda eignarhald, kynjahlutfoll og starfandi stjornarformenn.
Mestu mali fyrir umfjollunarefnid skipta peer breytingar sem lagdar eru til & reglum um
eignarhald, en per varda adeins 16g um hlutafélog nr. 2/1995. [ stuttu mali ma segja ad
breytingartillégunum sé markadur sa tilgangur ad auka gagnseei & eignarhaldi og atkvaedisrétti
hluthafa og um leid skerpa & upplysingaskyldu stjérnenda. Verdi frumvarpio ad l6gum parf
felagsstjorn til ad mynda ad sja til pess ad hlutaskra geymi réttar upplysingar a hverjum tima,
medal annars um atkvaedisrétt hluthafa og samstaedutengsl og undirbla stutta samantekt um
hlutafjareign einstakra hluthafa og atkvaedisrétt peirra og paer breytingar sem ordid hafa a
arinu. Pessu til viobétar er lagt til ad upplysingaskylda félagsstjérnar og framkveemdastjora &
grundvelli 91. gr. hfl. nai einnig til hlutafjareignar einstakra hluthafa og atkveedisréttar peirra.

1.4. Afmorkun efnis
Sem fyrr segir er meirihlutareedi grundvallarregla i félagarétti og akvardanir ad 6llu jofnu

teknar af meirihlutanum, hvort sem um er ad rada einfaldan meirihluta, aukinn eda hreinan. |
bvi augnamidi ad tryggja skilvirka stjornun meirihlutans og negilega vernd minnihlutans hafa
hlutafélagalog jafnframt ad geyma Ofravikjanlegar reglur sem veita fjarhagslegum og
felagslegum réttindum hvers hluthafa vernd. Pessi réttindi, sem gjarna eru nefnd

hluthafaréttindi, getur hver hluthafi feert sér i nyt i skjéli stddu sinnar sem eiganda hlutafjar i

& Alpt., B-deild, 2004-05, bls. 933.
® pskj. 7 — 7. mal. Lagt fyrir Alpingi 4 137. 16ggjafarpingi 2009
0 pskj. 14 — 14. mal. Lagt fyrir Alpingi & 137. l6ggjafarpingi 2009



félagi. Sem demi um slika reglu ma nefna 91. gr. hfl. um fyrirspurnarrétt hluthafa.
Minnihlutaréttindi tilheyra hins vegar i edli sinu akvednum minnihluta hluthafa. Til pess ad
réttindin verdi virk parf pvi akvedid hlutfall hluthafa ad taka dkvérdun um beitingu peirra
Urreeda sem falla undir minnihlutaréttindi. Af framangreindu er ljost ad greina ma & milli
hluthafaréttinda og minnihlutaréttinda og hefur ad nokkru verid studst vid pa adgreiningu i
norreenum rétti.'* | pessari samantekt verdur hins vegar ekki studst sérstaklega vid pennan
greinarmun, enda eru rik hluthafaréttindi naudsynlegur lidur i 6flugri minnihlutavernd og ljost
ad minnihluti i hlutafélégum eetti sins ekki mikils ef hlutafélagaloggjof takmarkadist vid ad
tryggja akvednum hépum vernd. Verdur pvi leitast vid ad gefa heildarmynd af réttarastandinu
i stad pess ad takmarka samantektina vio pau &kveedi hlutafélagalaga sem tryggja akvednu
hlutfalli hluthafa vernd.

Uppbyggingu samantektarinnar er pannig héattad ad fyrst eru raktar meginreglur
félagaréttar og ahrif peirra & minnihlutavernd. bvi nast er fjallad um akvedna meginpeetti
minnihlutaverndar: Innlausnarreglur, reglur um réttindi hluthafa i tengslum vid og &
hluthafafundum og skadabotaabyrgd stjornarmanna og hluthafa. Ad pvi er tilvisanir til laga
vardar er sa hattur hafdur a ad visa avallt til baedi hlutafélagalaga og einkahlutafélagalaga til
ad byrja med. Eftir pad er adeins visad til hlutafélagalaga, nema sérreglur eda sérsjénarmid
gildi um einkahlutafélég. Samanburdurinn i skyrslu pessari midast vid donsk, norsk og sensk
hlutafélagaldg. Umfjéllun i skyrslunni um ,nagrannalénd islands“ eda ,,Nordurlondin“ midast

bvi vid fyrrgreind riki, en engin uttekt for fram a reglum finnsks félagaréttar.

2. Meginreglur félagaréttar

2.1. Jafnredisregla
Jafnraedisreglan er grundvallarregla i félagarétti. Fra setningu fyrstu laga um hlutafélog hér &
landi hefur avallt verid gert rad fyrir pvi ad hverjum hlut fylgdu sému réttindi. Reglan var
ologfest til arsins 1978, en med 16gum nr. 32/1978 um hlutafélég var allur vafi tekinn af um
ad allir hlutir hafa jafnan rétt i félaginu. I athugasemdum sem fylgdu frumvarpinu er reglan
nefnd grundvallarregla.*?

I 2. mgr. 20. gr. hfl og 12. gr. ehfl. er melt fyrir um nagildandi reglu um jafnraedi i
hlutafélégum. 1 hfl. er einfaldlega meelt fyrir um ad allir hlutir skuli hafa jafnan rétt i félaginu.
[ einkahlutaféldgum reglan ekki jafnafdrattarlaus. bar segir ad séu hlutir fleiri en einn skulu

allir hlutir hafa jafnan rétt midad vid fjarhaed nema annad sé akvedid i sampykktum félagsins.

1 Shr. t.d. Betaenkning nr. 1498/2008 - Modernisering av selskabsretten, bls. 69.
12 Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 437.



| ordalagi beggja greinanna felst i raun ekki ad allir hluthafar séu jafnir heldur ad hver hluthafi
njoti réttar i félaginu i samreemi vid fjolda hluta sem eru skradir & hann og er reglan pvi gjarna
nefnd grundvallarreglan um ad einum hlut fylgi eitt atkvaedi.'® bessi stadreynd skiptir p6 varla
miklu mali, enda felur j6fn medferd hluta ad 6llu jofnu i sér ad komid er fram vid alla hluthafa
a sama hatt.

prétt fyrir ad oftast sé visad til 2. mgr. 20. gr. hfl. sem lagastodar jafnreedisreglunnar geetir
reglunnar vidar i hlutafélagaloggjof. Reglan er til ad mynda natengd 1. mgr. 82. gr. hfl., sbr.
57. gr. ehfl. 1 greinunum er meelt fyrir um ad hver hlutur veiti atkvaedisrétt. Flestar reglur um
einstaklingsbundin réttindi hluthafa fela jafnframt i sér dbeina skirskotun til jafnraedis. Sem
demi ma nefna 3. mgr. 80. gr. hfl., sbr. 3. mgr. 55. gr. ehfl. par sem 6llum hluthéfum er
tryggd heimild til ad seekja hluthafafund og taka par til mals. Rétturinn er tryggdur 6llum
hluth6fum i félagi og er ekki unnt ad takmarka hann med akvaedum i sampykktum félags. |
annarri félagaréttartilskipun Evropuraddsins, 77/91/EEC, er einnig melt fyrir um jafnraedi
hluthafa. 1 42. gr. tilskipunarinnar er kvedid 4 um ad 16g adildarrikja skuli tryggja jafna
medferd allra hluthafa sem eru i sému stédu.

Jafnraedisreglan er langt fra pvi ad vera algild i hlutafélégum. Han er naer pvi ad vera
meginregla sem stofnendur félags og sidari patttakendur geta ymist tekid upp Obreytta eda
hlidrad eftir tilteknum reglum. | sama akvaedi og melt er fyrir um jafnraedisregluna i
hlutafélagalégu eru gerdar a henni veigamiklar undantekningar. Pannig geta hluthafar akvedio
ad skipta hlutum i sérstaka flokka og taka fram i sampykktum mun milli hlutaflokka,
fjarhaedir hvers flokks og rétt til askriftar ad nyju hlutafé vid haekkun hlutafjar. Eina leidin til
bess ad hverfa fra jafnraedisreglunni i hlutafélogum er pvi ad kveda & um mismunandi
hlutaflokka. Til samanburdar er slikt ekki askilid i einkahlutafélégum, heldur hafa félagsmenn
i slikum félégum frjalsar hendur vid ad akvarda hlutum mismunandi veegi, ad pvi gefnu ad
kvedid sé & um slikt i sampykktum félagsins.** Ef reglan um jafna medferd hluta er latin
standa, eins og oftast er raunin, spornar hdn vid pvi ad samningar sem vikja fr4 forsendunni

um jafna medferd hluta verdi gerdir.

B3 A ensku: the principle of one share, one vote. A dénsku nefnist reglan lighedsgrundseetningen og & norsku
likbehandlingsprinsippet.

1 Shr 2. malsl. 12. gr. ehfl. Erik Werlauff telur ad einkahlutafélog reidi sig i raun oftast & skiptingu i hlutaflokka,
likt og tidkast i hlutaféldgum, sja Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 123.
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) 2.1.1. Jafnreedisreglan i Norreenum rétti
| Norreenum rétti mé rekja jafnradisregluna aftur til arsins 1616 en danskir démstélar

stadfestu pa reglu ad hluthafar skuli njéta somu medferdar svo lengi sem ekki standi efnisleg
rok til annars 4rid 1928. '° Meginregluna um jafna medferd hluta er ad finna i
hlutafélagaloggjof Danmerkur, Noregs og Svipjédar og er inntak reglunnar mjog apekkt og
hér & landi. T 6llum rikjunum er skirskotad til pess ad allir hlutir skuli hafa jafnan rétt i
félaginu, pratt fyrir ad unnt sé ad akveda i sampykktum ad hlutum megi skipta upp i
mismunandi hlutaflokka. 1 17. gr. dénsku hlutafélagalaganna, aktieselskabsloven nr.
649/2006, (hér eftir donsku ehfl.) er fjallad um jafnraedisregluna og er &kveedid nanast
samhljéoa islenska akvadinu.

I 1. mgr. 1. gr. 4. kafla norsku hlutafélagalaganna, almennaksjeselskapsloven (hér eftir
norsku ehfl.) er fjallad um jafnraedisregluna. Akvadid er naer samhljoda islenska og danska
akvaeoinu, en gengur po orlitid skemur ad pvi leyti ad ekki er skylda til ad taka upp i
sampykktir félags sérstok akveedi um rétt til askriftar ad nyju hlutafé sem hluthafar hafa rétt til
vid haeekkun hlutafjar, likt og i islenskum og dénskum rétti.

I 1.-3. gr. 4. kafla seensku hlutafélagalaganna, aktiebolagslag nr. 551/2005 (hér eftir
sensku ehfl.) er fjallad um jafnreedisregluna. Meginreglan er st sama i senskum rétti og &
hinum Nordurléndunum en hins vegar eru reglur sem kveda & um undantekingu fra
meginreglunni nokkud itarlegri. Ekki verdur po talid ad minnihlutavernd sé ad pessu leyti
betur tryggd i seenskum rétti en annars stadar & Nordurléndunum, enda er meginreglan i 6llum

tilvikum su sama og undantekningar fra henni mjog apekkar.

) 2.1.2. Nidurstodur
Akvadi 2. mgr. 20. gr. hfl. er grundvallarregla i félagarétti. pratt fyrir ad reglan hafi ekki

verid logfest fyrr en med I6gum um hlutafélog nr. 32/1978, var han 6skrdd meginregla fram
ad peim tima. I 6llum samanburdarléndunum gildir keimlik regla um jafna medferd hluta.
pratt fyrir ad heildarendurskodun hafi farid fram & seenskum og dénskum Iégum nyverid voru
engar efnislegar breytingar lagdar til ad pvi er regluna um jafna medferd hluta vardar. Engar
breytingar eru pvi lagoar til & 2. mgr. 20. gr. hfl.

2.2. Bann vid otilhlydilegum radstéfunum
2.2.1. Almennt um regluna

51 23. gr. i dénsku friheitaskrarinnar (Oktojen) fra 1616, heita fjarhaldsmenn félagsins pvi ad peir muni ekki
»giore den ehne (félagsmanni innsk. hof.) meehre till fordeel endh denn anndenn. Sja nanar Erik Werlauff:
Generalforsamling og beslutning, bls. 29.

'® Gry Gundestrup og Maja Boge Skov: , Minoritetsbeskyttelse af aktionarer®, bls. 62.
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Meginreglan um medferd valds & hluthafafundum og takmérkun & pvi valdi kemur fram i 95.
gr. hfl. og 70. gr. ehfl. Samkvemt greininni m& hluthafafundur ekki taka akvordun sem
bersynilega er fallin til pess ad afla &kvednum hluthéfum eda 6drum otilhlydilegra hagsmuna
a kostnad annarra hluthafa eda felagsins. Almenn regla félagaréttarins um bann vid 6flun
otilhlydilegra hagsmuna var o0logfest fram til arsins 1978. Reglan er afsprengi norrennar
samvinnu & svidi felagaréttar og voru almennar bannreglur vid 6flun étilhlydilegra hagsmuna
I6gfestar & 6llum Nordurléndunum & attunda aratugnum. Visi ad reglunum var ad visu ad
finna i finnskri og saenskri 16ggjof fyrir pann tima, en a attunda aratugnum voru akveaedin gerd
vidtekari og almennari. | Danmdrku og Noregi var litid svo & ad adeins veri um ldgfestingu
Oskrédrar meginreglu félagaréttarins ad reeda sem engu var &tlad ad breyta um rikjandi
réttarastand.” Svipud sjénarmid voru 16gd til grundvallar vid l6gfestingu reglunnar hér &

landi.'®

2.2.2. Skilyrai fyrir beitingu
2.2.2.1.Hverjir bera skyldu skv. akveedinu og hverjir njota verndar?
Samkvaemt ordanna hljédan 95. gr. ber hluthafafundi skylda til pess ad taka ekki akvérdun

sem bersynilega er fallin til 6flunar Gtilhlydilegra hagsmuna. pPrétt fyrir ordalagid verdur ad
telja ad hluthafar sem hafa atkvaedisrétt & hluthafafundi beri pessa sérteeku skyldu. P6 ad
skyldan sé ekki almenn likt og trinadarskylda stjornarmanna gagnvart félagi*® er pad engu ad
sidur vidurkennt ad lita megi svo & ad akvadi & bord vid 95. gr. hfl. myndi gagnkvema skyldu
hluthafa sem adeins kemur til alita pegar peir neyta atkvadisréttar sins & hluthafafundi.?’ 95.
gr. hfl. er fyrst og fremst &tlad ad vernda hluthafa félags. Hugtakid er ad visu hvergi skilgreint
i hlutafélagalogum en pé méa ganga ut fra pvi ad hluthafi i hlutafélagi sé hver s sem & hlut i
bvi, sbr. 30. og 32. gr. hfl.** Minnihluti hluthafa nytur ekki einn verndar samkvaemt ordalagi
akvaeoisins, félagid sjalft fellur innan verndarandlags pess.

2.2.2.2.Efnisleg skilyrdi
pratt fyrir ad meginregla um bann vid 6flun étilhlydilegra hagsmuna sé almennt oréud regla

er ekki par med sagt ad skilyrdi fyrir beitingu hennar séu almenn eda opin. pvert & méti parf

Y Filip Truyen: Aksjonarenes myndighetsmisbruk — en studie av dénsku ehfl./norsku ehfl. 5-21 og uskrevne
misbruksprinsipper, bls. 34-35.

8 Enda segir { frumvarpi til laga nr. 32/1978 ad regluna megi leida af almennum grundvallarreglum
félagaréttarins. Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 462.

9 A ensku fiduciary duty, dénsku loyalitetspligt og pysku Treupflich.

0 Sja nanar: Filip Truyen: ,,Shareholder conflicts in small and medium sized companies — Remedies for
shareholders’ abuse of authority and improper retention of dividends, bls. 135.

2! Stefan Mér Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélég og fjarmalamarkadir, bls. 72.
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mikid ad koma til ef beita & reglunni. Skilyrdin fyrir pvi ad akvérdun hluthafafundar falli
undir akveedid eru prja. I fyrsta lagi parf akvordun ad vera bersynilega til pess fallin ad afla
hluthéfum eda 68rum hagsmuna. I annan stad purfa hagsmunirnir sem aflad er, ad vera
otilhlydilegir. I pridja og sidasta lagi parf hagsmunanna ad hafa verid aflad a kostnad hluthafa

eda félagsins.

2.2.2.2.1. Akvordun er bersynilega fallin til flunar tiltekinna hagsmuna
Samkveemt 95. gr. hfl. parf akvoroun bersynilega ad vera fallin til ad afla hluth6fum eda

6drum tiltekinna hagsmuna. Su spurning vaknar hvort ordnotkunin sé dparflega ipyngjandi
fyrir pa hluthafa sem telja akvordun hluthafafundar véfengjanlega. Askilnadurinn leidir til
bess ad pad verdur ad liggja i augum uppi ad akvoroun sé fallin til 6flunar otilhlydilegra
hagsmuna. Akvardanir sem orka tvimalis ad pvi er petta vardar falla pvi utan akvadis 95.
gr.?2 1 &kvaedum norskra og senskra laga er pennan askilnad ekki ad finna, heldur 1tid nagja
ad gera krofu um ad akvordun sé til pess fallin ad afla tilteknum hluth6fum 6tilhlydilegra
hagsmuna. | dénskum légum er hins vegar talad um ad akvardanir verdi ad vera &benbart
egnet til. Skilyrdi donsku og islensku akvaedanna eru ad pessu leyti talsvert strangari en
skilyrdi sambarilegra akveeda i 16ggjof annarra Nordurlanda.

Skilyrdid um ad akvoroun verdi ad vera til pess fallin ad afla akvednum hluth6fum
tiltekinna hagsmuna felur i sér krofu um orsakasamhengi. Hins vegar er ekki um ad raeda
askilnad um ad akvoroun hafi aflad eda muni afla dkvednum hluthéfum otilhlydilegra
hagsmuna. bad neegir eitt og sér ad akvordun geti mogulega gagnast tilteknum hluthéfum
umfram adra eda verid & kostnad félagsins. Hlutafélagalég annarra Nordurlanda hafa ad
geyma viomota akveedi um pad sem kalla meaetti mdgulegt orsakasamhengi. Til samanburdar
askilur 459. gr. bresku hlutafélagalaganna hefdbundid orsakasamhengi.”® Markmid veegari
krafna 95. gr. til orsakasamhengis er vaentanlega ad vikka gildissvid reglunnar um bann vid
oflun étilhlydilegra hagsmuna og audvelda sonnunarfaersliu i slikum malum. bar sem minni
hluthafar bera sénnunarbyrdi ad pvi er vardar orsakasamhengi i malum sem varda brot & 95.
gr., er sénnunarstada peirra audveldud. A méti kemur ad akvérdun parf ad vera bersynilega

fallin til 6flunar tiltekinna hagsmuna til ad 95. gr. hfl. geti att vid. Ma pvi segja ad i islenskri

22 Curt Olsson: ,»aeneral Clauses for the Protection of Minority Shareholders in Scandinavia®, bls. 280.

2 Umraddur malslidur greinarinnar hljodar svo: [...] company’s affairs are being or have been conducted in a
manner which is unfairly prejudicial to the interests of its members. Ef beint orsakasamhengi vari askilio i 95.
gr. hfl. myndi greinin vera svohljédandi: ,,Hluthafafundur ma ekki taka akvordun sem bersynilega hefur aflad
eda mun afla akvednum hluth6fum eda 6orum otilhlydilegra hagsmuna & kostnad annarra hluthafa eda
félagsins.*
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og danskri 16ggjof sé farinn einhvers konar millivegur milli beins orsakasamhengis og

mogulegs orsakasamhengis.

2.2.2.2.2. Otilnlydilegir hagsmunir
Til pess ad akvoroun hluthafafundar geti fallio undir 95. gr. hfl. parf hin ad mida ad 6flun

otilhlydilegra hagsmuna. Segja ma ad skilyrdid um o6flun otilhlydilega hagsmuna sé i raun
tviskipt. Annars vegar felur nafnordid hagsmunir i sér lysingu & akvednum afleidingum
akvordunar hluthafafundar. Lysingarordid otilhlydilegur skiptir hins vegar pessum
hagsmunum i tvo flokka. Annars vegar pa sem eru o6tilhlydilegir og falla undir akvadid og
hins vegar pa sem eru tilhlydilegir og falla utan &kveedisins. Atla verdur ad hugtakid
hagsmunir nai til allra verdmeta og gildi hvort sem um er ad raeda 6flun fjarhagslegra eda
félagslegra réttinda. Langalgengast er p6 ad um 6flun fjarhagslegra réttinda eda veromata sé
ad reeda.**

I 80. gr. dénsku hlutafélagalaganna er ordid utilbgrlig notad. Danskir fredimenn eru ekki
samdoma um hvad felist i ordalaginu. Kriiger Andersen telur ad med hugtakinu sé att vid
Otvireett misreemi milli framlags félags og pess sem félagid moéttekur sem endurgjald fyrir
framlag sitt.> Werlauff og Gomard hafa hins vegar tilkad ordalagid & pann hétt ad hluthafar
megi ekki mismuna &drum hluthéfum 6héflega.® Merking ordsins utilbarlig samkvaemt
dansk-islenskri er 6seemilegur eda 6videigandi. 1 norskri hlutafélalagaloggjof er talad um
urimelig eda 6hoflega hagsmuni. | senskum rétti er hins vegar studst vid sams konar ord og
hér & landi, otillborlig. Hvort sem ordid 6tilhlydilegur, dvideigandi eda 6hoflegur er notad,
hlytur st krafa sem akvadid gerir til dkvardana hluthafafundar atid ad vera st sama; ad peer
séu réttletanlegar med visan til malefnalegra sjénarmida.?’ bessu til frekari studnings mé
nefna ad reglan var talin gilda hér & landi sem og & 6drum Nordurléndum pratt fyrir ad vera

6logfest.

2.2.2.2.3. A kostnad hluthafa eda félags
Samkvaemt 95. gr. verdur otilhlydilegra hagsmuna ad hafa verid aflad & kostnad annarra

hluthafa eda félagsins. Med askilnadinum er verndarandlag greinarinnar innsiglad. Greininni

er fyrst og fremst &tlad ad tryggja vernd minni hluthafa gegn otilhlydilegum akvérounum

* Filip Truyen: Aksjonarenes myndighetsmisbruk — en studie av dénsku ehfl./norsku ehfl. 5-21 og uskrevne
misbruksprinsipper, bls. 154.

% paul Kriiger Andersen: Aktie- og anpartselskabret, bls. 321.

% Erik Werlauff: Selskabsmasken, bls. 98 og Berhard Gomard: Aktie- og anpartsselskaber, bls. 266.

2" Odeltingsproposisjon nr. 19, 1974-75, bls. 111.
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meirihlutans. 1 raun skarast umratt skilyrdi og skilyrdid um otilhlydilega hagsmuni.

Hagsmunir sem aflad er a kostnad hluthafa eda félags yrou ad 6llu jofnu taldir étilhlydilegir.

2.2.3. byding reglunnar fyrir minnihlutavernd
Hér & landi hefur verid talid ad 95. gr. hfl. fai sjalfseett gildi pegar ekki er ad finna sérreglur

um pa tegund akvordunar sem til medferdar er, auk pess sem nota megi regluna sem almenna
skyringarreglu vid tulkun einstakra akveeda, t.d. pegar 94. gr. um aukinn meirihluta er
afmorkud. Enn fremur hefur pvi verid haldid fram ad hlutverk reglunnar sé ad vera
meginregla um minnihlutavernd.?®

Likt og margar meginreglur er regla 95. gr. almenns edlis, enda er henni beinlinis &tlad ad
taka til akvardana sem ekki er fjallad sérstaklega um i hlutafélogum. Hefur verid talid ad
almennt edli reglunnar dragi Ur pydingu hennar i réttarframkveemd. Sennilega hefur danski
freedimadurinn Erik Werlauff gengid einna lengst i pessa att. Ad hans mati er réttardryggi
hluthafa hid sama, fyrir og eftir 16gfestingu sambeerilegrar reglu i danskri hlutafélagalggjof
arid 1974.% Reglan hafi i raun ekki bett réttarstodu hluthafa i donskum hlutafélogum. Ekki
verdur fallist a pessar roksemdir Werlauff. Fyrir pad fyrsta ma etla ad ahrifamattur reglunnar
sé ekki jafnlitill og Werlauff heldur fram, eingdngu vegna pess ad su leid var farin ad orda
hana & almennan og 6hlutbundinn hatt. Meira hlytur ad koma til, svo sem tiltélulega strong
skilyrdi fyrir beitingu reglunnar. I annan stad verdur ad ganga ut fra pvi ad I6gfesting reglu
hafi almennt i for med sér beetta réttarstodu. Atla ma ad hluthafar i minni- og meirihluta séu
betur & verdi um per mikilvaegu reglur sem kvedid er & um i 95. gr. hfl. og démstolar eigi
audveldara med ad éakvarda minni hluthofum skadabeatur eda Ogilda &kvordun ef

hluthafafundur hefur brotid gegn fyrrgreindu akveedi.

) 2.2.4. Reglan inorreenumreétti )
| 80. gr. donsku ehfl. er ad finna bannregluna um o6flun étilhlydilegra hagsmuna. Islenska

reglan er i raun nakveem eftirmynd doénsku reglunnar og efnisleg skilyrdi fyrir beitingu
reglunnar pau sému i badum léndum.

Akvaedi 21. gr. 5. kafla norsku enfl. og 47. gr. 7. kafla sensku ehfl. um bann vid 6flun
otilhlydilegra hagsmuna hluthafafundar eru hins vegar frabrugdin akvaedum islenskra og

danskra laga ad pvi leyti ad ekki er skilyrdi ad akvordun sé bersynilega fallin til 6flunar

% Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 317.

% Nidurstodu sina byggir Werlauff & konnun sem hann gerdi & vidhorfi I6gmanna sem storfudu fyrir og eftir
setningu laganna til dkveedisins. 72% peirra kvadu radgjof sina vardandi misnotkun meirihlutans & valdi sinu
vera pa somu pratt fyrir 16gfest akveedi um bann vid 6flun otilhlydilegra hagsmuna. Sja nanar, Erik Werlauff:
Selskabsmasken, bls. 477 o.&fr.
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otilhlydilegra hagsmuna. Ad 6dru leyti eru efnisleg skilyrdi apekk i 16ndunum ad litilshattar
ordalagsmun undanskildum. I dénsku og sensku logunum er fjallad um oGtilnlydilegar
akvardanir (d. utilberlig, s. otillborlig) en i norsku I6gunum er ordid urimelig notad. Sem fyrr

segir skiptir sa blaebrigdamunur i ordnotkun ekki sképum um verndina.

2.2.5. Nidurstoour
Samkveemt 95. gr. hfl. parf akvoroun bersynilega ad vera fallin til pess ad afla hluth6fum eda

6drum tiltekinna hagsmuna. Su spurning vaknar hvort ordnotkunin sé dparflega ipyngjandi
fyrir pa hluthafa sem telja akvordun hluthafafundar véfengjanlega. | akveedum norskra og
senskra laga er pennan askilnad ekki ad finna, heldur 1atid neegja ad gera krofu um ad
akvordun sé til pess fallin ad afla tilteknum hluthéfum otilhlydilegra hagsmuna. Yrdi su leid
farin ad fella nidur askilnad um ad &kvordun verdi ad vera bersynilega fallin til einhvers er
ljost ad audveldara veeri fyrir hluthafa i minnihluta ad byggja rétt & 95. gr. hfl.

Skodun skyrsluhdfunda er su ad full asteda er til pess ad taka til athugunar hvort
heppilegra sé ad sleppa askilnadinum um ad akvoroun verdi ad vera bersynilega fallin til
einhvers. A pad skal p6 bent ad rymri og fjolbreyttari Grraedi minni hluthafa sem telja & sig
hallagd, likt og 16gd eru til i skyrslu pessari, dragi Ur veegi almennrar meginreglu & bord vid 95.
gr. hfl. pessu til studnings ma visa til peirrar nidurstodu nefndar um endurskodun danskrar
félagaréttarloggjafar ad ekki veeri asteda til ad breyta efnisinntaki almennu reglunnar um
oflun étilhlydilegra hagsmuna, i ljési pess ad nefndin hafdi lagt til a0 akvednar reglur um

minnihlutavernd yru rymkadar.

3. Reglur um innlausn og félagsslit

3.1 Inngangur

Ogildingar- og skadabdtareglur eru mikilveegar i 16ggjof um jafnflokin 16gskipti og samskipti
hluthafa innbyrdis og vid stjorn félags eru i raun. Reglurnar pjona ekki sist peim tilgangi ad
vera hluth6fum og peim sem gegna tranadarstorfum fyrir félag viti til varnadar. Ef akvardanir
pbeirra fela i sér roskun & réttarstodu hluthafa eda leida ad 6dru leyti til sannanlegs tjons fyrir
hluthafa getur pad leitt til 6gildingar eda breytingar a akvordun og jafnvel skadabdtaabyrgdar.
Hluthafi sem ordid hefur fyrir bardinu & radandi hluth6fum nytur pvi akvedinnar
grunnverndar samkvaemt framangreindum reglum. Hins vegar getur valdnidsla i hlutaféldgum
verid kerfisbundin og langvinn. Skadabéta- og Ogildingarreglur sporna ekki nagilega vid

misnotkun i slikum tilvikum, malshéfdun getur verid timafrek, flokin og kostnadarsém og oft

% Betaenkning nr. 1498/2008 — Modernisering av selskabsretten: bls. 876.
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reynist erfitt ad syna fram & umfang tjons.>* A8 auki er démur um skadabatur eda 6gildingu
akvorounar engin trygging fyrir pvi ad stjérn félags og radandi hluthafar muni haga rekstri
félagsins & annan hatt eda taka aukid mid af hagsmunum hins almenna hluthafa.

Olidandi stada getur skapast fyrir pa hluthafa sem eru i minnihluta i slikum félégum,
sérstaklega ef vidskipti eru litil sem engin med hlutabréf eda hluti, likt og oft er raunin i litlum
og medalstorum hlutafélogum, sérstaklega einkahlutafélogum. Hluthafar i slikri stédu njota
vissra logbundinna Urreda samkvemt légum um hlutaféldg og einkahlutafélog. bar sem
arredin fela flest i sér akvedna minnihlutavernd pykir asteeda til ad gera grein fyrir inntaki
peirra og beitingu. Sa hattur verdur hafdur & i kaflanum ad nidurstodur verda dregnar saman i

lok kaflans, i stad pess ad um peer sé fjallad i hverjum undirkafla fyrir sig.

3.2. Innlausnarréttur
3.2.1. Stjérn félags synjar um framsal
Eftir akveedum 23. gr. hfl., sbr. 15. gr. ehfl. er frjalst ad kveda & um i sampykktum ad

vedsetning, sala eda annad framsal hluta sé h&d sampykki stjornar félags eda annarra
stjornareininga ** Stada hluthafa i félogum par sem sampykki er &skilid samkvamt
sampykktum, getur verid mjog erfid, sérstaklega ef um minni hluthafa sem ekki eru i nadinni
hja stjorn félags er ad reeda. Getur farid svo ad hluthafinn sitji einfaldlega uppi med hlutinn.,
Af pessum sokum var akvaedi 23. gr. breytt i naverandi mynd arid 1989. Samkvaemt 3. mgr.
23. gr. hfl., sbr. 3. mgr. 15. gr. ehfl. getur hluthafi sem synjad hefur verid um framsal krafist
innlausnar félagsins & peim hlutum sem um raedir. | frumvarpi laganna sem urdu til breytinga
a 23. gr. hfl. segir ad telja megi ad einstaklingar sem eignast hafi hlut i félogum med akvadi
um sampykki stjérnar i sampykktum sinum, geri sér ekki fulla grein fyrir hve illa peir geti
ordid settir.®

3.2.1.1. Norrenn réttur
Sé litid til nagrannalandanna kemur i ljos ad islenska akvaedid er pad vidtekasta i norraenni

hlutafélagaloggjof.® 1 20. gr. donsku ehfl., sem melir fyrir um sampykki stjérnar fyrir
framsali, er ekki minnst einu ordi & innlausn hluthafa sem neitad hefur verid um framsal hluta.

Ekki er fjallad um innlausn hluthafa sem neitad hefur verid um framsal i norsku ehfl. Hins
vegar er fjallad um rraedid i norsku einkahlutafélagalégunum. 1 3. mgr. 17. gr. 4. kafla peirra

%1 Johan Munck: ,,Compulsary redemption of shares as a solution in company law*, bls. 156.

% Tilvisun greinanna til 3. malsl. 21. gr. felur pad i sér ad hémlur megi ekki leggja & vidskipti med almenna hluti
milli adila i félogum par sem hluthafar eru 200 eda fleiri.

% Alpt. A-deild, 1988-89, bls. 942.

% Vid pessa fullyrdingu ber p6 ad sla pann varnagla ad hlutafélagaloggjof Nordurlandanna melir i sumum
tilvikum fyrir um innlausn par sem islensk 16g gera ekki rad fyrir sliku Urreedi, sbr. kafla 3.2.5.
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segir ad framseljandi sem neitad hefur verid um framsal geti krafist pess ad félagid innleysi
bréfin eftir reglum laganna um eigin hluti og leekkun hlutafjar. Innlausnarskylda félagsins er
p6 tveimur takmodrkunum had. Ef félagid finnur annan hluthafa sem tilbdinn er til ad kaupa
hlutina med sému skilmalum og framsalshafinn, feerist innlausnarskyldan fra félaginu og yfir
4 kaupandann. | annan stad myndast ekki innlausnarskylda ef innlausnin verdur til
umtalsverds tjons fyrir félagio eda er & annan hatt 6sanngjorn fyrir félagid. Er innlausnarréttur
framseljanda pvi takmarkadri i norskum rétti en islenskum.

Samkveemt 12. gr. 4. kafla sensku ehfl. verdur félag sem neitar hluthafa um framsal ad
finna annan hluthafa sem er tilbdinn til ad taka vid bréfunum. Ef félagid visar framseljanda
ekki & annan hluthafa sem er reidubdinn til ad kaupa bréfin, er félaginu ekki unnt ad neita
framseljanda um framsalid. Er pvi i raun um ad raeda innlausn, pratt fyrir ad innlausnarskylda

félags myndist ekki likt og i islenskum rétti.

) 3.2.2. Hluthafi reedur yfir meira en 9/10 hlutafjar og atkveedamagni
| 1. mgr. 24. gr. hfl., sbr. 16. gr. ehfl. er malt fyrir um innlausn sem verdur virk vid pad ad

hluthafi eignast 90% hlutafjar i félagi og radur yfir samsvarandi atkveedamagni.®> Astedurnar
fyrir pvi ad hluthafinn vilji innleysa minnihlutann geta verid nokkrar. Ef steersti hluthafinn er
félag, kunna hluthafar pess ad vilja lata dotturfélag, sem félagid a alfarid eftir innlausn, renna
saman Vvid pad an skuldaskila, sbr. 129. hfl. Jafnframt méa feera rok fyrir pvi ad stjornun félags
og ymis formskilyrdi verdi audveldari ef hluthofum er fekkad verulega med innlausn minni
hluthafa.®® bvingunartrradi af pessu tagi virdist hins vegar harkalegt vid fyrstu syn. Tilvist
akveedisins helgast pé af peirri stadreynd ad minnihluti sem fer med minna en 10% hlutafjar
hefur mjog takmarkada mdoguleika til ahrifa, medal annars vegna pess ad sértek
minnihlutadkveaedi midast ad lagmarki vid 1/10 af hlutafé. Bilido & milli pess ad vera hluthafi i
slikri stddu og fa bréf sin innleyst er pvi ekki jafnbreitt og @tla metti i fyrstu.®” bessi
sjonarmid eru talin réttleeta fravik fra peirri reglu ad innlausnarskylda er ad 6llu jofnu had pvi
ad allir hluthafar séu sampykkir sliku akveedi i sampykktum félags, sbr. 3. t6lul. 1. mgr. 94. gr.
hfl.

3.2.2.1. Einstaklingsbundinn innlausnarréttur
Af 26. gr. hfl., sbr. 18. gr. ehfl. leidir ad hver einstakur minni hluthafa getur krafist innlausnar

hja hluthafanum sem ber skyldu til ad leysa vidkomandi hluthafa Gt. Tilvist greinarinnar

% Akvadi i sampykktum um hluti 4n atkvada eda aukid atkvadagildi hluta geta pvi verid innlausn til fyrirstodu.
Pad sama gildir um hlutahafasamkomulég, sbr. Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélég og
fjarmalamarkadir, bls. 166.

% Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 141.

%" Sama heimild, bls. 142.
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helgast af somu sjénarmidum og tilvist 24. gr. hfl.; minni hluthafar i peirri stédu sem par er
lyst hafa mjog takmarkada mdguleika til ahrifa. Munurinn er hins vegar sa ad i 24. gr. er
kvedid & um innlausn a hlutum allra hluthafa en i 26. gr. er um einstaklingsbundna innlausn
ad reda. Eftir a0 félagi og stersta hluthafa pess hefur verid gert vidvart um beitingu
innlausnaréttar ber steersta hluthafanum skylda til ad innleysa hluthafa sem pess krefst. Tulka
verdur tilvisun 26. gr. til 4. mgr. 22. gr. pannig ad ef sampykktir mela ekki fyrir um
reikningsgrundvoll kaupverdsins er edlilegt naesta skref af halfu stersta hluthafans ad gera
peim sem krefst innlausnar tilbod i hlutinn. Med hlidsjon af 1. mgr. 24. gr. er edlilegt ad
tilbod fra hluthafanum liggi fyrir innan fjogurra vikna fra pvi ad honum barst tilkynning um
beitingu innlausnarréttar. Ef hluthafi bregst ekki vid innlausnarskyldu sinni med videigandi
heetti getur s& sem hennar krefst fario fram & domkvadningu matsmanna. Sem fyrr skal,
radandi hluthafi greida kostnadinn af sliku mati ad 6llu jofnu. bréatt fyrir ad akvéroun um
innlausnarverd skv. 26. gr. sé adeins bindandi fyrir radandi hluthafa og pann hluthafa sem
krefst innlausnar verdur ad etla ad adrir hluthafar geti gert kréfu um sama innlausnarverd.
Félagio sjalft og radandi hluthafi pess geta einnig brugdist vid adstedunum med pvi ad

krefjast innlausnar hja peim hluth6fum sem eftir eru, eftir akveedum 24. gr.®

3.2.2.2. Norrenn réttur )
Efnisreglur 24. og 26. gr. hfl. er einnig ad finna i hlutafélagal6ggjof samanburdarlandanna. |

greinum 20. b. og 20. d. dénsku ehfl. er ad finna efnislega somu reglur og i 24. og 26. gr. hfl.

I Noregi er reglunni um innlausnarrétt og samsvarandi innlausnarskyldu hluthafa sem
reedur yfir 9/10 hlutafjarins adeins markadur sa tilgangur ad taka til hlutafélaga sem ymist
eiga alein eda i gegnum dotturfélog meira en 9/10 hlutafjarins i détturfélagi og rada yfir
samsvarandi magni atkveeda, sbr. 1. mgr. 25. gr. 4. kafla norsku ehfl. Vid fyrrgreindar
kringumstaedur getur stjorn modurfélagsins akvedid einhlida ad adrir hluthafar i
dotturfélaginu skuli seeta innlausn. Hluthafar i détturfélaginu geta ad sama skapi krafist pess
ad modurfélagid innleysi bréf sin.

I seenskum I6gum eru hins vegar mun itarlegri akvaedi um innlausn hluthafa sem raedur
yfir 9/10 hlutafjarins. Sérstakur kafli laganna, 22. kafli, fjallar um innlausn sliks hluthafa og
telur hann 28 greinar. I 1. gr. kaflans segir ad hluthafi sem radi yfir meiru en 9/10 hlutafjarins
i felagi geti krafist pess af 6drum hluthofum félagsins ad peir seeti innlausn. peir hluthafar sem
eru innlausnarskyldir hafa jafnframt innlausnarrétt gagnvart stersta hluthafanum a grundvelli

sama akvadis. | kaflanum er svo ad finna mjog itarlegar reglur um skilmala fyrir innlausn,

3 Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 150-151.
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matsgrundvoll innlausnarverds, hlutverk doémkvaddra matsmanna vid Urlausn agreinings

0.s.frv.

) 3.2.3. Innlausn i stad félagsslita
I 1. mgr. 106. gr. hfl., sbr. 1. mgr. 81. gr. ehfl. er kvedid & um ad eigendur 1/5 hlutafjar eda

meira geti krafist doms fyrir pvi ad félagi verdi slitid & peim grundvelli ad hluthafar hafi af
asetningi misnotad adstddu sina i félaginu eda tekid patt i brotum a légum pessum eda
sampykktum félags. | 2. mgr. greinarinnar, sbr. 2. mgr. 81. gr. ehfl. kemur fram ad démari
geti ad krofu felagsins kvedid @ um innlausn & hlutum peirra hluthafa sem krafist hafa
félagsslita i stad slitanna. Akvaedunum er &tlad ad tryggja vissa minnihlutavernd likt og pau
akveedi um innlausn sem pegar hafa verid nefnd. Skilyrdi fyrir félagsslitarreedinu mjog
strong, baedi ad pvi er vardar kréfuna um 1/5 hluta hlutafjarins og &setning hluthafa. Fallast
ma & ad greinin sé eins konar Urradi til prautarvara fyrir kigadan minnihluta sem hefur i
engin énnur his ad venda.®® Vegna pessara strongu skilyrda ma atla ad félagid krefjist ekki
innlausnar skv. 2. mgr. 106. gr. hfl. nema um sé ad raeda alvarleg asetningsbrot hluthafa sem
liggja i augum uppi, enda myndu adrar adstedur ad 6llu jofnu leida til syknu félags af krofu
um felagsslit. Til pess ad beeta grau ofan & svart felur domur um innlausnarskyldu hlutafélags
4 ad minnsta kosti 1/5 hlutafjar felagsins, i sér verulega hlutafjarleekkun sem getur ordid til
tjons fyrir lanardrottna félagsins. Myndi domari pvi vaentanlega ekki taka slika krofu til greina
nema ljést veri ad hagsmunum lanardrottna vaeri borgid.*° Taki démari innlausnarkrofu félags
til greina er pad veentanlega hans ad meta innlausnarverdid ad teknu tilliti til fjarhagsstédu
félags og framtidarmoguleika.** Fari innlausn ekki fram innan pess frests sem démari akvedur
af astedum sem rekja ma til félagsins, getur hluthafi krafist pess fyrir domi ad félaginu verdi
slitio.

) 3.2.3.1. Norrenn réttur )
| donsku ehfl. er ekki ad finna dkveedi & bord vid 2. mgr. 106. gr. | skadabdtakafla laganna er

hins vegar heimild fyrir démstola til pess ad skylda hluthafa, sem valdid hefur 68rum hluthafa
tjoni af asetningi eda storkostlegu galeysi, til pess ad innleysa hlutabréf tjonpolans i
akvednum tilvikum. Néanar verdur fjallad um pé reglu sidar. Seensk og norsk 16g hafa aftur a
moti ad geyma samsvarandi akvaedi. | 2. mgr. 19. gr. 16. kafla norsku ehfl. er kvedid & um

innlausn hluthafa sem krafist hefur félagsslita ad krofu félagsins. Efnisregla norska

% Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 376.
“0 Sama heimild, sama sida.
*1 Spr. 2. mgr. 19. gr. 16. kafla norsku hlutafélagalaganna, sem ad 68ru leyti er samhlj6da islenska &kvaedinu.
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akveedisins um innlausn er st sama og 2. mgr. 106. gr. hfl. Til vidbétar hefur norska akvaedid
ad geyma reglur um hvernig skuli fara med félagid ef pad leysir hluthafa ekki Gt i samreemi
vid nidurstédu domsola. Vid paer adsteedur getur hluthafi krafist drskurdar héradsdoms um ad
félagio skuli slitid.

I 1. mgr. 22. gr. 25. kafla s@nsku laganna er ad finna vidméta reglu og i norskum rétti. [ 2.
mgr. greinarinnar er hins vegar ad finna vidbotarreglu sem kvedur & um ad innlausn geti ekKki
fario fram ef eigid fé félagsins eftir innlausn verdur minna en helmingur af skradu hlutafé. Ad
auki hefur 2. mgr. ad geyma leidbeiningarreglu pess efnis ad domstoll skuli vid urskurd um
innlausn taka sérstakt tillit til hagsmuna starfsmanna og lanardrottna félagsins. Af pessu méa

rdda ad reglur norsks og islensks réttar ganga hvad lengst i pessu efni.

3.2.4. Innlausn vid santuna
Af 1. mgr. 124 gr. og. 93. gr. hfl., sbr. 99. gr. og 68. gr. ehfl. leidir ad akvordun um samruna i

yfirteknu félagi*? krefst sampykkis 2/3 hluta greiddra atkvada og 2/3 hluta pess hlutafjar sem
farid er med atkvadi fyrir & hluthafafundinum. Peir sem ekki eru sampykkir tillégu um
samruna i yfirtekna félaginu telja hag félagsins, og par af leidandi eigin hag, betur borgid med
sjalfsteedi. Vid yfirtoku getur pvi verid um eins konar forsendubrest peirra hluthafa, sem
greida atkvaedi gegn samruna, ad reda. | pad minnsta virdist 131. gr. hfl., sbr. 106. gr. ehfl.
gera rad fyrir slikum forsendubresti. Samkvemt greinunum eiga hluthafar sem greitt hafa
atkveedi gegn samruna krofu & pvi ad hlutabréf peirra verdi innleyst ef skrifleg krafa er gerd
um pad innan méanadar fra pvi ad hluthafafundur sem ték &kvérdun um samrunann var
haldinn. Til pess ad geeta akvedins jafnradis milli meiri- og minnihluta leyfa 16gin ad skilyrda
innlausnarrétt minni hluthafa a pann hatt ad peir verdi ad hafa gert grein fyrir pvi ad peir
hyggist beita innlausnarréttinum adur en til atkvaedagreidslu & adalfundi kemur.*® /tla verdur
ad manadarfresturinn i 6drum tilvikum sé jafnstuttur og raun ber vitni vegna sému
sjonarmida. Ad 0drum Kosti geetu minni hluthafar velt fyrir sér ardvenlegum leidum &
kostnad félagsins auk pess sem mikilvaegt er ad koma mélefnum félagsins & hreint sem fyrst.*
Verd hinna innleystu hluta skal akvedid med samkomulagi en ella af domkvéddum

matsmonnum.*®

2 bad er pvi félagi sem er andlag yfirtdkunnar og leggst ad 6llu jofnu nidur i kjélfar samruna. ZAtla verdur ad
innlausnarregla 131. gr. hfl. gildi fyrst og fremst um hluthafa i yfirtekna félaginu enda eru hluthafar i
yfirtokufélagi yfirleitt i mun betri st6du en hluthafar i yfirteknu félagi sem eru métfallnir yfirtéku, sbr. Hrd.
1999, bls. 2095.

 Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 488.

* Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 401.

* /Etla verdur ad sdmu sjénarmid og nefnd eru i nedanmalsgrein nr. 198 eigi vid um matid.
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) 3.2.4.1. Norreenn réttur
Akvaedi 131. gr. hfl. er einsdeemi i norreenni hlutafélagaloggjof. Hvorki i dénskum, norskum

né senskum hlutafélagalogum er ad finna viométa akveadi. Er minnihlutavernd vid samruna

ad pessu leyti 6flugri en annars stadar pekkist i samanburdarléndunum.

3.2.5. Adrar innlausnarreglur i norreenum rétti
NG pegar hefur verid greint fra pvi hvernig reglum danskra, norskra og senskra

hlutafélagalaga er hattad i peim tilvikum sem ad ofan greinir. Hins vegar er pad svo ad
hlutafélagaloggjof rikjanna hefur i akvednum tilvikum ad geyma rymri innlausnarreglur en

meelt er fyrir um i islenskum 16gum. Verdur efni pessara reglna nanar rekid i kaflanum.

3.2.5.1. Hluthafi er métfallinn breytingum a félagssampykktum
Samkvemt 1. mgr. 81. gr. a. donsku ehfl. getur hluthafi sem hefur greitt atkvaedi gegn

breytingum & sampykktum sem krefjast sampykkis hluthafa sem fara med 9/10 hlutafjar og
atkveedisréttar, krafist innlausnar af halfu félagsins. Breytingarnar sem um radir l0ta ad (1)
skerdingu & rétti hluthafa til ardgreidslu eda annarar Gthlutunar, (2) takmérkun & medferd
hluta, (3) innlausnarskyldu hluthafa &an félagsslita og (4) takmorkun & peim hluta samanlagdra
atkveeda i félagi sem hver hluthafi getur farid med fyrir sjalfs sins hond eda annarra.

Um peer breytingar sem rett er um i lidum 1-3 gildir 94. gr. islensku hlutafélagalaganna.
Samkvaemt greininni er sampykki allra hluthafa forsenda fyrir pvi ad breytingarnar verdi
gildar. Er pvi ekki porf & sérstoku innlausnardkveedi i hlutafélagalogum vid pessar
kringumstaedur. Um fjérda lidinn er pad ad segja ad breyting a félagssampykktum sem felur
pad i sér ad adeins sé unnt ad fara med fyrir sjalfs sins hond eda annarra takmarkadan hluta
samanlagdra atkvaeda i félagi er gild ef hluthafar, sem fara med 2/3 hluta greiddra atkveeda og
rdda yfir 2/3 hlutum pess hlutafjar sem fario er med atkveedi fyrir & fundinum, gjalda henni
jakvedi, sbr. 2. mgr. 82. gr. og 1. mgr. 93. gr. hfl. Er pvi fremur audvelt ad setja pvi skordur
hversu stéran hluta samanlagdra atkvaeda i félagi hver hluthafi getur farid med. Tilgangur med
akveedi 2. mgr. 82. gr. hfl. er fyrst og fremst s& ad gefa hluth6fum feri & ad sporna vid
6edlilegu valdi fjarsterkra adila og auka vald annarra i hlutfalli vid pad.*® Verdur pvi ekki séd
ad akveedi 1. mgr. 81. gr. a. donsku ehfl. veiti minni hluth6fum meiri vernd en islenskum
hluth6fum er veitt med askilnadi 94. gr. hfl. um hreinan meirihluta. Nalgun seensku og norsku

hlutafélagalaganna svipar til nalgunar islenskra laga.

% Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 294.
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3.2.5.2. Innlausn i kjolfar skadabotaskyldrar hattsemi hluthafa
I 2. malsl. 142. gr. donsku ehfl. og 4. gr. 29. kafla sensku ehfl. er ad finna athyglisverda reglu

um innlausnarskyldu skadabédtaskylds hluthafa. Samkvaemt greininni geta domstolar lagt pa
skyldu & hluthafa, sem fundinn hefur verid sekur um skadabotaskylda hattsemi eftir akvaedum
laganna, ad leysa til sin hluti hluthafa sem bedid hefur tjon af pessari hattsemi. Sérstok rok
purfa ad meela med innlausnarskyldu hluthafans og domstoll parf i mati sinu ad taka tillit til
hettu a aframhaldandi misnotkun og adstedum i hverju tilviki fyrir sig. Skilyrdin fyrir
beitingu akvadisins eru pvi nokkud strong. Saenskir freedimenn telja ad reglan 6dlist fyrst og
fremst gildi pegar skadabotaskyld hattsemi er skipuleg og langvarandi, enda dugi hefdbundin
Grreedi skadabotaréttarins skammt pegar svo er astatt.*” [ dénskum rétti er reglan hugsud sem
viobot vid regluna um félagsslit ad kréfu minni hluthafa pegar um grof brot a
hlutafélagalogum er ad reda.*®

Likt og adur hefur verid minnst &, hefur 2. mgr. 106. gr. hfl. ad geyma akvaedi um ad félag
geti krafist innlausnar hluthafa i stad félagsslita skv. 1. mgr. 106. gr. I islenskri 16ggjof kemur
innlausnarakveedio strax i kjolfar félagsslitadkvaedisins og félagi gert mogulegt, ad fengnu
sampykki domstéls, ad innleysa bréf hluthafa sem félagsslita hafa krafist. Er pvi um
innlausnarrétt félags ad reeda hér 4 landi.*® | Danmérku og Svibjéd er hins vegar um ad reda
innlausnarskyldu skadabdtaskylds hluthafa. VVeigamesti munurinn er po eflaust sa ad akveedi
2. mgr. 106. gr. hfl. kemur ekki til alita nema hluthafar sem rada yfir minnst 1/5 hlutafjar hafi
h6fdad mal til félagslita. Akveedi donsku og saensku laganna koma hins vegar til alita pott
adeins einn hluthafi hafi htfdad skadabdotamal & hendur 6drum.

Af pessu méa rada ad akvaeoi donsku og sensku laganna er betur fallid til pess ad studla ad
minnihlutavernd par sem pad malir fyrir um ad innlausnarskylda hluthafa sem valdid hefur
tjoni geti myndast vid vissar kringumstaedur. Akvadi islensku laganna synist fremur sett i
beim tilangi ad tryggja akvedid medalhof, p.e. ad ekki verdi gripid til jafnafdrifariks arraedis
og félagsslita ef onnur Grredi eru tek. 1 Svipjod gilda badar reglurnar og virdist su leid
farsalust; tekid er mid af minnihlutavernd um leid og medalh6f vid beitingu Urreeda

minnihlutans er tryggt.

] 3.2.5.3. Brynar astedur liggja ad baki innlausn
Ogildingar- og skadabotareglur hlutafélagalaga fela ekki i sér endanlega lausn & 6llum peim

vandamalum sem upp geta komid i 16gskiptum hluthafa. A petta einkum vid djlpstadar og

*" Gosta Kedner, Carl Martin Roos og Rolf Skog: Aktiebolagslagen Del Il bls. 270.

% Karnovs Lovsamling, LBKG 2006-06-15 nr 649 Aktieselskabsloven. Adgengilegt gegnum:
http://www.thomson.dk/ (sétt 10. juni, 2009).

% Sama regla gildir i norskum rétti.
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langvarandi deilur milli hluthafahopa eda einstakra hluthafa. begar ekki er samhugur um
stefnu félags aukast likurnar & pvi ad sterri hluthafar misnoti adstodu sina og afli sér
hagsmuna umfram pad sem leidir af hlutafjareign peirra. Yfirleitt fara slikar radstafanir fram &
kostnad félagsins sjalfs og um leid annarra hluthafa. Tilgangur almennra akvada a bord 76.
og 95. gr. hfl. er ad sporna vid pessari proun. Skadabotareglur mida einnig 6drum preaedi ad
sama markmidi. Kostnadur af malshéfoun & grundvelli pessara Urreeda er mikill auk pess sem
fjarhagslegur &vinningur af 6gildingu akvérdunar eda démi um greidslu skadabéta dreifist
gjarna & margar hendur. Hvati minni hluthafa til ad hoféa mal er med 6drum ordum
takmarkadur. | hlutaféldgum & skradum markadi bydst hluthéfum sem er misbodid 6llu jofnu
mun audveldari kostur; ad selja bréf sin og greida pannig atkveedi med Gtgdngu sinni. Liklegt
er a0 framseljanleiki hlutabréfa valdi pvi ad sjaldan reynir & Ogildingu akvardana og
skadabotaskyldu hluthafa.

[ einkahlutaféldsgum og minni hlutafélogum er stadan hins vegar gjarna énnur. Erfid stada
getur skapast fyrir hluthafa sem allt i senn telur sterri hluthafa misnota vald sitt, alitur
ogildingar- eda skadabotamal adeins fela i sér timabundna og kostnadarsama lausn og & erfitt
med ad fa asaettanlegt verd fyrir hlut sinn i félaginu. Ef innlausn getur farid fram an pess ad
bad verdi til mikils tjons fyrir félagid getur pad verid farsalasta lausnin. Akvaedi sem kvedur &
um innlausn vid slikar adsteedur veitir meirihlutanum jafnframt talsvert adhald vid medferd
valds.

[ 1. mgr. 24. gr. 4. kafla norsku einkahlutafélagalaganna er ad finna akvadi i pessa veru.
Samkveemt greininni getur domstoll ad kréfu hluthafa kvedid & um innlausn hlutar hans i
felaginu pegar veigamikil rok liggja til pess ad honum verdi gert kleift ad yfirgefa félagid i
kjolfar pess ad: (1) stjérnareining eda adrir sem fram koma fyrir hond félags hafa brotid
akveedi 21. gr. 5. kafla og 28. gr. 6. kafla, sbr. dkvaedi 76. og 95. gr. hfl. um &flun
otilhlydilegra hagsmuna, (2) annar hluthafi i félaginu hefur misbeitt ahrifum sinum i félaginu
eda (3) upp hefur komid djupstedur og langvarandi agreiningur milli hluthafans og annarra
hluthafa um rekstur félagsins. Ef innlausn i framangreindum tilvikum verdur til umtalsverds
tjons fyrir félagid eda leidir med 6drum haetti til 6sanngjarnrar nidurstodu fyrir pad, verdur
krafa hluthafans ekki tekin til greina. Pad sama & vid ef félagid Utnefnir adila sem er
reidubuinn til ad kaupa hlutabréfin gegn greidslu sem svarar til innlausnarverdsins. Vidméta

innlausnarakveedi er ekki ad finna i 16ggjof annarra Nordurlanda.
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) 3.2.6. Nidurstodur
Akvadi 3. mgr. 23. gr. hfl., sbr. 3. mgr. 15. gr. ehfl. um innlausn pegar stjorn félags synjar um

framsal eru pau vidtekustu i norreenum rétti. Innlausnarreglur paer sem verda virkar pegar
einstakur hluthafi raedur yfir meira en 9/10 hlutafjarins og atkveedamagni eru apekkar dénsku
reglunum sem og peim sznsku, pott sidastnefndar reglur séu mun itarlegri en peer fyrrnefndu.
I norskum rétti ganga reglurnar nokkud skemur par sem peer gilda ekki i peim tilvikum sem
einstaklingur raedur yfir meiru en 9/10 hlutafjarins og atkvaedamagni. Ad pvi er
innlausnarskyldu i stad félagsslita vardar, ganga reglur islenskra og norskra laga hvad lengst i
samanburdarlondunum. T dénskum rétti er ekki ad finna vidmota reglu og reglur sansks réttar
um efnid eru skilyrtari en peer islensku. Reglur 131. gr. hfl. um innlausn vid samruna er ekki
ad finna i hlutafélagaldogum samanburdarlandanna.

pratt fyrir ad islenskar reglur um innlausn synist vidtekar i samanburdi vid reglur danskra,
norskra og saenskra hlutafélagalaga verdur ekki fram hja pvi litid ad 16ggjof pessara rikja
hefur ad geyma reglur sem ekki er ad finna i islenskum hlutafélagalégum. Ber par fyrst ad
nefna reglu 81. gr. a. donsku ehfl. um innlausn hluthafa sem er motfallinn breytingum &
félagssampykktum. Med visan til peirra roksemda sem fram koma i kafla 3.2.5.1. pykir ekki
asteeda til ad taka regluna upp i islenskan rétt.

[ annan stad er vert ad benda & pa reglu sem fram kemur i 2. malsl. 142. gr. donsku ehfi.
og 4. gr. 29. kafla sensku ehfl. Er par kvedid & um innlausnarskyldu skadabotaskylds
hluthafa. | kafla 3.2.5.2. eru akvadi dénsku og seensku laganna borin saman vid reglu 2. mgr.
106. gr. hfl. og komist ad peirri nidurstodu ad fyrrgreind akvaedi séu betur til pess fallin ad
studla ad minnihlutavernd en 2. mgr. 106. gr. hfl. T 1josi allvidtekra heimilda hluthafa til ad
krefjast innlausnar hér & landi og peirrar breytingar sem 16gd er til & &akvedum
einkahlutafélagalaga hér ad nedan, pykir ekki asteda til ad taka fyrrgreinda reglu dansks og
sensks réttar i islensk 16g ad svo stoddu

I kafla 3.2.5.3. var fjallad um pa reglu sem fram kemur i 1. mgr. 24. gr. 4. kafla norsku
einkahlutafélagalaganna. Samkvemt greininni getur domstéll ad kréfu hluthafa kvedid a um
innlausn hlutar hans i félaginu pegar veigamikil rok liggja til pess ad honum verdi gert kleift
ad yfirgefa félagio i kjolfar pess ad: (1) stjoérnareining eda adrir sem fram koma fyrir hond
felags hafa brotid dkveedi 21. gr. 5. kafla og 28. gr. 6. kafla, sbr. akveedi 76. og 95. gr. hfl. um
oflun otilhlydilegra hagsmuna., (2) annar hluthafi i félaginu hefur misbeitt ahrifum sinum i
félaginu, (3) eda upp hefur komid djupsteedur og langvarandi agreiningur milli hluthafans og

annarra hluthafa um rekstur félagsins.
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Er pad alit skyrsluh6funda ad taka beri til skodunar hvort heppilegt sé ad mala fyrir um
svipada reglu i I6gum um einkahlutafélog, sérstaklega i peim tilvikum sem almenna
bannreglan um 6flun 6tilhlydilegra hagsmuna hefur verid brotin. Rokin fyrir slikri reglu eru
einkum pau ad ogilding akvordunar eda skadabaetur mida ad 6llu jofnu ad pvi ad fera
réttarstoou tiltekinna adila i fyrra horf, pad er eins og 0gild akvoérdun hefdi aldrei verid tekin
eda skadabotaskyld hattsemi hafi aldrei farid fram. prétt fyrir ad réttarstadan hafi verid feerd i
fyrra horf breytir pad engu um ad &kvedin togstreita er & milli peirra sem héféudu mal og
peirra sem tdku til varna. Slik togstreita er daeskileg i I6gskiptum sem atladur er langur
aldur,® likt og gildir um hlutafélég. Ahyggjur hluthafa af pvi ad valda slikri togstreitu geta
pbvi haft letjandi ahrif & malshofdun hluthafa sem sztt hafa misrétti. Ad auki eru ogildingar-
og skadabotamal kostnadarsom og avinningurinn af skadbotamalum oft & tioum takmarkadur.
Innlausnarmal & grundvelli fyrrnefnds akvaedis norskra laga geeti ad visu haft kostnad i for
med sér fyrir hluthafa sem tapar mali. Ef undir kréfu hans er tekid felur pad hins vegar i sér
endanlega lausn & agreiningi adila.

préatt fyrir ad fyrrgreind regla kunni ad virdast vidtek er & pad ad benda ad skilyrdi fyrir
beitingu reglunnar eru strong. Fyrir pad fyrsta verdur ad liggja fyrir brot & bannreglunni um
oflun dtilhlydilegra hagsmuna, misbeiting hluthafa a ahrifum sinum, eda djupstedur og
langvarandi agreiningur milli hluthafa. Verdur ad atla ad mikid purfi til ad koma til pess ad
domari fallist & krofu pess hluthafa sem krefst innlausnar & grundvelli greinarinnar. I annan
stad eru domstolar bundnir peirri reglu ad krafa um innlausn verdur ekki tekin til greina ef
han leidir til verulegs tjon fyrir starfsemi félagsins eda er med 6drum heetti 6sanngjorn fyrir
felagio. Krafan verdur heldur ekki tekin til greina ef félagid getur bent & annan hluthafa sem
er reidubdinn til pess ad taka vid hlutum pess hluthafa sem krefst innlausnar, gegn gjaldi sem
svarar i minnsta lagi til innlausnarveradsins.

Akvadi norsku laganna er til pess fallid ad tryggja hagsmuni minni hluthafa vid adstedur
sem etla verdur ad komi ekki upp i hlutafélogum nema i algjéorum undantekningartilvikum.

Verdi akveedio tekid upp hér & landi er pvi ekki asteda til ad &tla ad oft reyni & beitingu pess.

~ 3.3. Félagsslit
| 106. gr. hfl., sbr. 81. gr. ehfl. er ad finna sértaekt Grraedi minnihlutans sem bundid er vid

akvedinn hop hans.* Skilyrdi fyrir malshofdun er ad hluthafar ad minnsta kosti 1/5 hluta

%0 Er hér studst vid ordalag i Hrd. 1996, bls. 1926 par sem medal annars var fjallad um sérstodu hlutabréfa medal
vidskiptabréfa.

LT frumvarpi til laga nr. 32/1978 segir i athugasemdum vid greinina ad hin sé lidur i pvi ad auka vernd
minnihluta i hlutfélégum, sbr. Alpt. A-deild, 1977-78, bls. 484.
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hlutafjarins standi ad baki henni. Samkvaemt greininni getur fyrrgreindur hopur krafist slita
félags ef hluthafar hafa af &setningi misnotad adstddu sina i félaginu eda tekid patt i brotum &
hlutafélagalogum eda sampykktum félagsins. Asetningurinn naer baedi til misnotkunar &
adstoou og patttoku i brotum & légunum eda sampykktum félags. Til pess ad krafa um
félagsslit geti komid til alita parf pvi meira ad koma til en pegar krafist er oOgildingar
akvorounar hluthafafundar eftir &kveedum 95. sbr. 96. gr. hfl. eda skadabdta. Slit félags sem
enn er i rekstri og vilji er fyrir hja meirihluta hluthafa ad haldi &fram, er mjog afdrifarikt
Urreedi og strong skilyrdi greinarinnar edlileg i pvi ljosi. Hér a landi hefur verid talio ad
greinin hafi einkum ahrif i peim tilvikum sem hagur minnihluta er verulega prengdur og
honum standa engin virk réttararraedi til boda samkvaemt hlutafélagalégum. Akvaedum 106. gr.
verdi pvi varla beitt ef 6nnur Grraedi eru fyrir hendi og hluthafi purfi oft ad veroa lata sér pad
nagja ad leita annarra réttardrreeda sem hlutafélagalég hafa ad geyma um minnihlutavernd.®
pad virdist hins vegar ekki alltaf vera raunin sbr. dom Haestaréttar, Hrd. 1999, bls. 1592. i
héradsdomi visadi hluthafinn E medal annars til 51. og 70. gr. ehfl., en greinarnar eru
samhljéoa 76. og 95. gr. hfl. Kréfu sina um slit grundvalladi E & pvi ad slitin veeru
naudsynlegur undanfari buskipta félagsins en pa geeti skiptastjori medal annars hoféad mal
samkvemt skadabotakafla ehfl., rift rddstéfunum og sannreynt pad tjon sem valdid hafdi verid.
Ogildingarmal sem og skadabotamal & hendur brotlegum hluthéfum hefdu verid moguleg
Urreedi i malinu, en Heestiréttur tok krofu hluthafans til greina &n pess ad sannreyna hvort
mélshofdun & 68rum grundvelli hefdi verid moguleg.>

pratt fyrir ad démstolar hafi einu sinni fallist & beitingu félagsslita i kjolfar misnotkunar
hluthafa & adstédu sinni er ekki par med sagt ad um sé ad raeda virkt réttardrraedi.> bvert 4
moti eru skilyrdin fyrir beitingu akvedisins strong, baedi ad pvi er vardar huglega afstodu
hluthafa sem sakadir eru um brot og lagmarksskilyrdi um ad hluthafar minnst 1/5 hluta>
hlutafjarins verdi ad sammalast um malsokn. Ad auki eru pvingud félagsslit teepast hentugt
arraedi fyrir minnihlutann par sem slit félags hafa pad oft i for med sér ad verdmeeti i félaginu

fara forgordum.

°2 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélég og fjarmalamarkadir, bls. 376.

> [ raun gerir Hastiréttur pvi skona ad 6gildingarmal & grundvelli 51. gr., sbr. 95. gr. hfl. hefdi verid mégulegt
med ordunum: ,,Med peirri hattsemi brutu stefndu af asetningi gegn akvedum X. kafla [um hluthafafundi] laga
nr. 138/1994.“ Engu a0 siour tekur Heestiréttur félagsslitakrofu til greina.

* Raunar segir berum ordum i athugasemdum vid greinina ad ekki sé liklegt ad oft muni koma til beitingar
akveeda greinarinnar, sbr. Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 484.

T frumvarpi til laga nr. 32/1978 var i fyrstu kvedid & um ad 1/10 hlutar hlutafjarins nzegdu til malséknar, en
akvaedinu var breytt i medférum pingsins. Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 2031.

% Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 488.
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) 3.3.1. Norraenn réttur )
| 119. gr. donsku ehfl. er ad finna reglu um félagsslit ad krofu hluthafa. I greininni segir ad

domstdll geti ad krofu hluthafa sem fara med minnst 1/10 hluta hlutafjarins Urskurdad ad
félagi skuli slitid. Skilyrdin eru pau ad hluthafar hafi af asetningi att patt i akvérdun
hluthafafundar sem brytur i baga vid 80. gr. donsku ehfl., sbr. 95. gr. hfl. eda misnotad ahrif
sin i felaginu til pess ad brjota gegn hlutafélagalogum eda sampykktum félagsins. Skilyrdi
danska akvadisins eru pvi ekki ykja frabrugdin skilyroum pess islenska ad pessu leyti. Hins
vegar mela donsku l6gin fyrir um pad vidbotarskilyrdi ad krofu hluthafa skuli démstoll
adeins taka til greina ef sérstok rok hniga til pess vegna pess ad misnotkun hefur stadid yfir i
langan tima eda af 6drum astaedum.

I norskum rétti er reglan enn prengri en s danska. Samkvaemt 9. gr. 16. kafla norsku ehfl.
getur hluthafi krafist félagsslita ef stjornareining eda adrir sem koma fram fyrir hénd félagsins
hafa brotid i baga vid 21. gr. 5. kafla eda 28. gr. 6. kafla, shr. 76. og 95. gr. hfl. og sérstok rok
hniga til pess ad félagi verdi slitio vegna pessa. Ekki er gerd krafa um lagmarkshlutfall
hluthafa sem verda ad standa ad akvérdun i greininni.

Reglu sensku hlutafélagalaganna, sem finna ma i 21. gr. 25. kafla, svipar til dénsku
reglunnar. Skilyrdi fyrir beitingu reglunnar er ad krafan stafi fra hluth6fum sem réaoa yfir 1/10
hlutafjarins hid minnsta og ad adrir hluthafar hafi misbeitt valdi sinu til ad taka patt i brotum &
I6gunum, arsreikningslogum eda sampykktum félags. Ad auki er gerd krafa um ad sérstok rok
verdi ad hniga til félagsslita vegna pess ad misnotkun hefur stadid yfir i langan tima eda af

00rum asteedum.

3.3.2. Nidurstoour
Af samanburdinum mé réda ad nalgun islensku reglunnar um félagsslit er onnur en i

samanburdarlondunum. Hér & landi er gerdur askilnadur um ad krafa um slit stafi fra peim
sem rada yfir 1/5 hlutafjarins eda meira en annars stadar er askilnadurinn ymist 1/10
hlutafjarins eda ekki til stadar. begar pessum askilnadi hefur verid maett, eru skilyrdi islensku
laganna veegust. bannig parf misnotkun ekki ad varda &kvednar greinar hlutafélagalaga eda
veigamikil rok ad hniga til félagsslita, t.d. sékum langvarandi misnotkunar. bykir pvi ekKi
asteeda til ad breyta akvaedi 1. mgr. 106. gr. hfl. Ef greininni yrdi breytt til samraemis vid
danskan og sanskan rétt og askilnadurinn um hlutfall hluthafa ferdur ar eigendum 1/5
hlutafjarins i 1/10 hlutafjarins, er edlilegt ad askilnadur danskra og sanskra laga um ad
veigamikil rok verdi ad hniga til félagsslita verdi jafnframt tekin upp.

4. Réttarvernd i tengslum vid og & hluthafafundum
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4.1. Almenn hluthafaréttindi
4.1.1. Retturtil ad seekja fund og taka par til mals
Hluthafafundur er helsti vettvangur hluthafa til ad beita peim ahrifum sem I6gum samkvaemt

tengjast hlutafjareign peirra. Fundurinn fer med &dsta vald i malefnum hlutafélags,
samkveemt pvi sem 16g og sampykktir félags akveda sbr. 1. mgr. 80. gr. hfl. og 1. mgr. 55. gr.
ehfl. A grundvelli 3. mgr. 80. gr. og 3. mgr. 55. gr. ehfl. er 6llum hluthéfum heimilt ad sakja
hluthafafundi og taka par til mals. Akvaedi laganna er dkaflega afdrattarlaust og einfalt og
engar takmarkanir eru gerdar a réttinum, hvorki i akvaedinu sjalfu né 6drum akvaeedum laganna.
A0 mati islenskra freedimanna er 3. mgr. 80. gr. hfl. pvi til fyrirstddu ad unnt sé ad skerda reétt
hluthafa til ad meata & hluthafafundi og taka par til mals, t.d. med akvedum i sampykktum
pess efnis ad hluthafar verdi ad tilkynna félaginu patttoku sina innan &kvedins tima fyrir
hluthafafund.>

) 4.1.1.1. Norraenn réttur
| 3. mgr. 65. gr. donsku ehfl. er meelt fyrir um rétt hluthafa til ad sekja fund og taka par til

mals. Fyrsti malslidur greinarinnar er efnislega samhljoda 3. mgr. 80. gr. hfl. | 63rum malslid
greinarinnar er hins vegar kvedid & um veigamikla takmorkun & réttindunum. Par segir ad
unnt sé ad kveda & i sampykktum ad hluthafar verdi ad tilkynna félagi patttoku sina innan
akvedins tima, i mesta lagi fimm dégum fyrir hluthafafund.

[ 1. mgr. 5. gr. 2. kafla norsku ehfl. er kvedid & um ad 6llum hluth6fum sé heimilt ad sakja
hluthafafund, annad hvort i eigin persénu eda med pvi ad senda umbodsmann. Samkvaemt
somu grein er ekki unnt ad takmarka réttinn til ad sekja fund med dkveedum i sampykktum
félags. Hins vegar er kvedid a um i 3. gr. 5. kafla laganna ad heimilt sé ad setja inn i
sampykktir félags akveedi pess efnis ad hluthafar sem hyggjast taka patt i hluthafafundi
tilkynni akvordun sina innan tilskilins frests sem geta skal i fundarbodi. Fresturinn méa ekki
renna ut fyrr en fimm dégum fyrir fund, ella er haegt ad neita hluthafa um adgang ad fundi.

Samkveemt 1. mgr. 2. gr. 7. kafla sensku ehfl. er rétturinn til ad saekja hluthafafund
takmarkadur vid pa sem hafa verid ferdir i hlutaskra daginn fyrir hluthafafund en i félogum
sem skrdd eru & skipulagdan verdbréfamarkad (s. avstdmningsbolag) gilda einfaldari
sonnunarreglur. T 2. mgr. 2. gr. 7. kafla segir ad unnt sé ad kveda a um i sampykktum félags
ad hluthafi geti adeins tekid patt i hluthafafundi ef hann hefur tilkynnir patttéku sina innan

bess frests sem akvedinn er i fundarbodi.

*" Stefan Mér Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 284.
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4.1.1.2. Nidurstoour
Af framangreindu er 1jost ad reglur islenskrar hlutafélagaloggjafar um rétt til ad meeta a

hluthafafund og taka par til mals ganga lengra en samberileg akveaedi i 10ggjof

samanburdarrikjanna. Pykir ekki tilefni til breytinga & islensku reglunni.

4.1.2. Rafreenir hluthafafundir
Med 16gum nr. 89/2006 var radist i nokkrar breytingar & hlutafélagaloggjofinni med aherslu &

beetta stjornarhetti fyrirteekja. Medal peirra breytinga sem gerdar voru & 16gum um hlutafélog
og einkahlutafélog var beett adgengi hluthafa ad hluthafafundum. 1 80. gr. a. hfl., sbr. 55. gr.
ehfl. er kvedid & um tvenns konar rafreena hluthafafundi. [ fyrsta lagi er um ad raeda fundi sem
ad hluta til eru haldnir rafreent, p.e. efnt er til hefébundins hluthafafundar, en hluth6fum
gefinn kostur & patttoku an pess ad vera & stadonum. Féldgum, sem skrdd eru & skipulegan
verdbréfamarkad, er skylt ad gefa hluthéfum kost & ad greida atkveedi um mal, sem eru a
dagskra hluthafafundar, bréflega eda rafreent. Med 6drum ordum er félagsstjorn i 6skradum
félogum heimilt ad hafa fundi ad hluta til rafreena, en félagsstjorn skradra félaga er skylt ad
gefa hluth6fum kost & ymist bréflegri eda rafreenni atkveedagreidslu. I hafa fyrrgreind akvadi
ad geyma heimild til ad halda hluthafafundi alfarid rafreena. Hluthafafundur er einn baer um ad
akveda hvort hluthafafundir skuli ad 6llu leyti vera rafreenir. par sem visad er til 93. gr. hfl. i
greininni er aukinn meirihluti askilinn fyrir &kvérduninni.

I 16gunum eru pvi gerdar mismunandi krofur til akvardanaferlisins eftir pvi hvort ad um er
ad reeda hluthafafundi sem eru rafraenir ad 6llu leyti eda ad hluta. Rokin ad baki reglunni eru
ad akvordun um ad hafa hluthafafund ad hluta til rafreenan hefur mun minni ahrif & hluthafa
almennt en 4kvordun um ad halda hluthafafund sem er einungis rafraenn, enda eru slikir fundir
eru mjog frabrugonir hefdbundnum hluthafafundum. Er liklegt ad akvérdun um algjorlega
rafreenan hluthafafund geti verid mjog til hagsbota fyrir suma hluthafa & medan slik akvordun

er ventanlega ipyngjandi fyrir adra.*®

) 4.1.2.1.Norrznn réttur
Akvadi um rafreena hluthafafundi ad hluta til eda 6llu leyti er ni pegar ad finna i dénskum

rétti, sbr. 1. og 2. mgr. 65. gr. a. donsku ehfl. Akvaedi donsku laganna eru apekk peim islensku
ad pvi undanskyldu ad félagsstjorn félags sem skrad er a skipulegan verdbréfamarkad er ekKki
skylt ad gefa hluthtfum kost & ymist bréflegri eda rafreenni atkveaedagreidslu, likt og kvedid er
& um i islenskum logunum. T dénsku 16gunum likt og peim islensku er gert rad fyrir ad tillaga

um eingbngu rafreena hluthafafundi hljoti sampykki aukins meirihluta. Hefur komid til

%8 Alpt., A-deild, 2005-06, bls. 2666.
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umraedu hvort edlilegt sé ad gera strangari krofur til atkveedagreidslu um rafraenan
hluthafafund, par sem breyting & edli hluthafafundar ar venjulegum fundi i eingdngu rafraenan
fund geti haft afdrifarikar afleidingar fyrir hluthafa sem til ad mynda boa ekki yfir peirri
pekkingu eda peim bunadi sem rafraenir fundir krefjast. Hefur hlutfallstalan 9/10 verid nefnd i
pessu samandi. Nefnd su sem falin var endurskodun & danskri félagaréttarloggjof arid 2006
komst ad peirri nidurstodu ad ekki veeri tilefni til ad herda reglurnar, medal annars med visan
til drrar teeknipréunar og Utbreidslu teeknibunadar & svidinu.>®

[ norskum 16gum er ekki gert rad fyrir rafreenum hluthafafundum og sému ségu er ad segja
af seenskum 16gum. 1 frumvarpi til nyju sensku ehfl., sem toku gildi 2006, kemur fram su
skodun nefndar um endurskodun hlutafélagalaga ad ekki séu efni til ad kveda & um rafrena
atkveedagreidslu & hluthafafundum, enda rdmist slik atkveedagreidsla innan ramma laganna.
Pad sé pvi ekki i verkahring l6ggjafans ad kveda & um og hvort atkvaedagreidsla skuli vera
rafreen og hvernig henni skuli pa héattad, heldur er pad akvordun hluthafafundar i hverju félagi.
Ad pvi er vardar hluthafafundi sem eingdngu eru rafranir treysti nefndin sér ekki til ad setja
vidmota akvaedi og sett hafa verid i Danmorku og & Islandi. A3 pvi er vardar hluthafafundi
sem eing6ngu eru rafrenir treystu hofundar frumvarpsins sér ekki til ad mela med slikri
breytingu, enda geetu slikir fundir leitt til pess ad ahrif einstakra hluthafa myndi minnka sem

og innsyn peirra i félagid.”

) 4.1.2.2. Nidurstodur
Islensk og donsk hlutafélagaloggjof nytur sérstédu pegar kemur ad rafreenum hluthafafundum.

par sem ad reglur islensku laganna eru tiltdlulega nyjar af nalinni og hafa ekki satt gagnryni
svo vitad sé til, er ekki lagt til ad nokkrar breytingar verdi gerdar ad pvi er rafrena
hluthafafundi vardar. Skyrsluhéfundar arétta p6 vidhorf seenskra frumvarpshéfunda sem fram
koma i kaflanum hér ad ofan og kunna ad leida til endurskodunar & reglum um rafreena

hluthafafundi i framtidinni.

4.1.3. Réttur til ad fek umbodsmanni fundarsdkn og njéta atbeina radgjafa
Samkvaemt 81. gr. hfl., sbr. 56. gr. ehfl. & hver hluthafi tilkall til pess ad lata umbodsmann

sekja hluthafafund fyrir sina hond. Engar skordur eru settar vid pvi hver valinn umbodsmadur
er eda hvort hann sé yfirhdfud nafngreindur. Er pvi mdégulegt ad veita handhafa umbodio.

Skriflegt og dagsett umbod, sem ekki ma vera eldra en fimm éara, er pd skilyrdi pess ad

% Betaenkning nr. 1498/2008 — Modernisering av selskabsretten: bls. 258.
% proposition nr. 2004/05:85 - Ny Aktiebolagslag: bls. 303.
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umbodsmadur geti meett fyrir hond hluthafa. EKki er unnt ad skerda rett hluthafa til ad senda
umbodsmann & hluthafafund par sem fyrrgreind lagaékvadi eru 6fravikjanleg.®

I 81. gr. hfl. og 56. gr. enfl. er jafnframt meelt fyrir um rétt hluthafa til pess ad hafa med
sér radgjafa & hluthafafund. Samkvemt greininni hefur radgjafinn poé hvorki malfrelsi,

tillogurétt né atkveedisrétt.

) 4.1.3.1.Norrznn réttur
| 66. gr. donsku ehfl. er kvedid a um rétt hluthafa til ad lata umbodsmann seekja fyrir sig fund

0g meeta med rédgjafa. Likt og i islenskum rétti er pad skilyrdi pess ad umbodsmadur geti sott
fund ad hann leggi fram skriflegt og dagsett umbod. Umbodinu er pé markadur skemmri timi
i donskum rétti, en pad ma ekki vera eldra en eins ars pegar pad er lagt fram. Samkvaemt
somu grein er einnig heegt ad fela félagsstjorn umbod en pad umbod verdur ad takmarkast vid
akvedinn hluthafafund hvers dagskra hefur pegar verid dkvedin. Ekkert er fjallad um réttindi
og skyldur radgjafa hluthafa i &kveedinu.

Akvadi 2. gr. 5. kafla norsku ehfl. hefur ad geyma reglur um efnid. I 2. mgr. greinarinnar
kemur fram ad umbodsmadur verdi ad leggja fram skriflegt og dagsett umbod sem gildir
adeins fyrir einn hluthafafund, nema annad komi skyrt fram i umbodinu. Samkvaemt 3. mgr.
greinarinnar er hluthafa heimilt ad njota fulltingis radgjafa & hluthafafundi og veita honum
malfrelsi & fundinum. Gengur akvadi norsku laganna ad pessu leyti lengra en akveedi islensku
og doénsku laganna.

Samkvemt 3. gr. 7. kafla sensku ehfl. getur hluthafi sent umbodsmann sinn &
hluthafafund med undirritidu og dagsettu umbodi, sem ma i mesta lagi vera eins ars gamalt. |
5. gr. 7. kafla er malt fyrir um rétt hluthafa og umbodsmanns til ad njota lidsinis radgjafa &
hluthafafundi. I greininni er tekid fram ad radgjafar megi vera tveir hid mesta og ad peir megi

tja sig a fundum.

4.1.3.2. Nidurstodur
Reglur um fundars6kn umbodsmanna i islenskri hlutafélagaloggjof eru dpekkar pvi sem gerist

& hinum Nordurlondunum ad pvi undanskildu ad umbodi hluthafa er markadur lengri timi hér
a landi en annars stadar. Er sa frestur Oedlilega langur. b6 ekki verdi séd ad stytting a
frestinum vardi minnihlutavernd beint, er lagt til ad fresturinn verdi styttur i eitt ar likt og

gildir i Danmérku og Svipjod.

81 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 284.
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AdJ pvi er rédgjafa hluthafa vardar ganga reglur norskra og senskra laga lengra en peer
islensku par sem melt er fyrir um ad hluthafi geti gefid rddgjafa sinum ordid a
hluthafafundum. Ad mati skyrsluh6funda kemur vel til greina ad taka slikt akveedi upp i
islenskan rétt.

4.1.4. Réttur til ad fa akvedido mal tekid til medferdar
Samkveemt 86. gr. hfl., sbr. 61. gr. ehfl. & hver hluthafi rétt & pvi ad fa dkvedid mal tekid til

medferdar & hluthafafundi. Skilyrdi fyrir pvi ad malid verdi tekid fyrir eru pau ad hluthafinn
hafi gert um pad skriflega krofu til félagsstjornar med pad miklum fyrirvara ad unnt sé ad taka
malid & dagskra. | athugasemdum er fylgdu frumvarpi pvi er vard ad légum um hlutafélog nr.
32/1978 segir ad vid mat & pessum fyrirvara beri ad hafa i huga akveedi laganna um ad
fundarbod skuli hafa ad geyma dagskra fundarins og fundarbodunarfresti asamt hugsanlegum
akveedum félagssampykkta um bodunarfresti. Atla verdur ad greinin sé 6fravikjanleg likt og
sambeerilegt akvaedi danskra laga. Leidir sU nidurstada til pess ad ekki er haegt ad prengja rétt
hluthafa til ad fa akvedid mal tekid til medferdar i sampykktum, t.d. med frestum.®?

) 4.1.4.1.Norrann réttur
Akvedi 71. gr. donsku ehfl. hefur ad geyma efnislega somu réttarreglu og meelt er fyrir um i

86. gr. hfl. b6 skal bent & ad i drégum ad frumvarpi ad nyjum hlutafélagalégum i Danmdorku
er gert rad fyrir ad krafa um ad fa efni tekid til medferdar verdi ad hafa borist stjérn félags i
sidasta lagi sex vikum fyrir hluthafafund. Hafi krafan borist eftir pann tima er pad
stjornarinnar ad akveda hvort krafan sé komin fram med pad miklum fyrirvara ad unnt sé ad
taka malid a dagskra fundarins.

[ 11. gr. 5. kafla norsku ehfl. hefur ad geyma apekka reglu og islensk og dénsk 16g. I sidari
malslid greinarinnar er p6 meelt fyrir um ad ef pegar hefur verid bodad til hluthafafundar,
verdi ad senda Ut nytt fundarbod ef ad vika eda meira er i ad fundurinn verdi haldinn.

Reglur senskra laga eru efnislega paer sdmu og & 6drum Nordurlondum. Fjallad er um reétt
hluthafa til ad f& mal tekid til medferdar i 16. gr. 7. kafla s@nsku ehfl. T greininni segir
jafnframt ad erindi hluthafa skuli tekid upp & hluthafafundi ef 6sk um pad hefur borist stjorn
félags ymist einni viku &dur fyrir ad fundarbod er gefid Ut eda eftir pann tima, ef unnt er ad

geta erindisins i fundarbodinu.

4.1.4.2. Niourstoour

82 Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 488
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Regla 86. gr. hfl. er efnislega apekk reglum samanburdarlandanna um efnid. Engin asteda

bykir til breytinga & greininni.

4.1.5. Reglur um fundarbod og dagskra fundar )
Hluthafundur er helsti vettvangur hluthafa til pess ad hafa ahrif & félagio. A fundunum eru

mikilveegar akvardanir sem hluthafafundur er einn baer um ad taka reeddar og atkveedi greidd
um peer. Auk pessa er hluthafafundur oft a tidum eini vettvangur hluthafa til ad afla
upplysinga um rekstur félagsins. Af pessum asteedum hefur rik ahersla verid 10g & pad i I6gum
hérlendis sem annars stadar ad bodad sé til hluthafafunda med greinargédu fundarbodi sem
sent er til hluthafa med naeegum fyrirvara og dagskra fundarins liggi fyrir &dur en fundur hefst.

Kaflanum er skipt i fimm undirkafla. I fjorum fyrstu undirkéflunum verdur fjallad um
afmarkada reglu i islenskum rétti og hun borin saman vid reglur samanburdarlandanna. |

fimmta undirkafla verda nidurstoour kaflans dregnar saman.

4.1.5.1. Adferd vid fundarbod
Skv. 2. mgr. 88. gr. hfl.,, sbr. og 2. mgr. 61. gr. ehfl. er meginreglan st ad bodad skuli til

hluthafafunda med peim hatti sem félagssampykktir akveda. Bodun skal po etid vera skrifleg
til allra peirra hluthafa sem pess hafa 6skad og eru skradir i hlutaskra. I 2. mgr. 73. gr. dénsku
ehfl. er ad finna efnislega sambeerilega reglu og 2. mgr. 88. gr. hfl. hefur ad geyma.

I norskum og saenskum rétti eru strangari krofur gerdar til adferdar vid fundarbod.
Samkveemt 10. gr. 5. kafla norsku ehfl. verdur ad boda til hluthafafundar med skriflegri
tilkynningu til allra hluthafa sem hafa pekkt heimilisfang. 1 23. gr. 7. kafla sensku ehfl. er
kvedid & um ad atio skuli senda peim hluth6fum sem hafa pekkt heimilisfang skriflega
tilkynningu i eftirgreindum tilvikum: (1) Efnt er til hluthafafundar & 6drum tima en melt er
fyrir um i sampykktum félags, (2) taka & akvoroun sem krefst sampykkis fleiri hluthafafa en
leidir af reglum um einfaldan eda aukinn meirihluta, (3) taka a akvérdun um hvort taka skuli
félag til gjaldprotaskipta (4) fjalla & um lokareikninga og taka afstodu til frumvarps til
athlutunargerdar a fundinum eda (5) taka a &kvordun um hvort starfi skilanefndar skuli lokid.

) 4.1.5.2. Fundarbodsfrestir
I 1. malsl. 1. mgr. 88. gr. hfl., sbr. 1. mgr. 63. ehfl. koma fram mikilveegar krofur sem gerdar

eru til fundarbods. Samkvaemt akvaeedunum skal boda til hluthafafundar lengst fjorum vikum
fyrir fund og skemmst viku fyrir fund, ef sampykktir kveda ekki & um lengri frest. I 2. og 3.
malsl. greinanna er sidan ad finna sérreglur um framhaldsfundi og akvardanir sem eru hadar

sampykki tveggja funda. Reglunni um lagmarksfrest er &tlad ad tryggja hluth6fum haefilegan

34



tima til undirbdnings, en hamarksfrestinum er &tlad ad koma i veg fyrir ad bodun sé geré med
svo ldngum fyrirvara ad han kemur ekki ad fullu gagn, t.d. gagnvart nyjum hluthéfum.®* I 1.
mgr. 73. gr. donsku ehfl. er ad finna apekka reglu og meelt er fyrir um i 1. malsl. 1. mgr. 88.
gr. hfl. ad pvi undanskildu ad lagmarksfrestur til fundarbodunar er atta dagar ad donskum
rétti. Pess ber p6 ad geta ad i drégum ad frumvarpi til nyrra hlutafélagalaga i Danmorku er
gert rad fyrir pvi ad lagmarksfrestur verdi tvaer vikur, sbr. 93. gr. frumvarpsdraganna. I 10. gr.
5. kafla. norsku ehfl. segir ad fundarbod skuli hafa verid send i sidasta lagi tveimur vikum
fyrir hluthafafund. Seensku l6gin veita hluth6fum mesta vernd ad pvi er fundarbodunarfresti
vardar. Samkveemt 18. gr. 7. kafla. seensku ehfl. skal bodad til hluthafafundar i fyrsta lagi sex

vikum og i seinasta lagi fjorum vikum fyrir hluthafafund.

4.1.5.3. Dagskra fundar og mal utan dagskrar
Fundarbod kemi hluth6fum ad takmdérkudu gagni ef ekkert kemi fram i pvi annad en ad

hluthafafundur muni eiga sér stad a4 akvednum tima. | 3. mgr. 88. gr. hfl., sbr. 3. mgr. 63. gr.
ehfl. er ad finna reglur um lagmarks innihald fundarboda. Greinarnar tryggja akvedna
minnihlutavernd, par sem almennir hluthafar eru betur i stakk bunir til pess ad taka afstodu til
peirra malefna sem fjallad verdur um & bodudum fundi auk pess sem peir geta tekid upplystari
akvordun um hvort peir hyggist saekja fundinn edur ei. I greinunum segir ad i fundarbodi skuli
greina malefni pau sem taka a til medferdar a hluthafafundi. Ef taka & til medferdar tillogu til
breytinga a sampykktum félags er askilid samkvemt somu malsgrein ad greina skuli
meginefni tillégunnar i fundarbodinu. Til pess ad reglan pjéni tilgangi sinum, verdur
fundarbodun ad vera svo skyr um dagskrarlidi ad hluthafi geti attad sig & um hvada malefni sé
ad reda og pannig undirbuid sig til ad taka patt { medferd peirra.®*

A grundvelli 89. gr. hfl. getur hluthafafundur ad meginstefnu til ekki tekid akvardanir um
malefni sem ekki er getid i fyrrgreindri dagskra, nema med sampykki allra hluthafa félagsins.
Séu reglur 3. og 4. mgr. 88. gr. skodadar i pessu samhengi er ljost ad akveaedinu er &tlad ad
tryggja fyrirsjaanleika & hluthafafundum. bar verda ekki teknar akvardanir um mikilvaeeg mal,
hluth6fum ad 6vorum, nema sampykki peirra allra liggi fyrir. Skodanaagreiningur medal
hluthafa i mikilveegum malum er hlutafélégum edlisleegur og 16ggjof gerir i raun rad fyrir ad
ar honum verdi leyst eftir akvednum reglum um einfaldan, aukinn eda hreinan meirihluta.
Hins vegar er edlilegt ad felagsmenn fai svigram til ad taka afstodu til peirra akvardana sem

@tlad er ad taka & adalfundi. Akvaedum 3. og 4. mgr. 88. og 1. mgr. 89. gr. er @tlad ad tryggja

83 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 284.
8 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutaféldg og fjarmalamarkadir, bls. 301.
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hluth6fum naegjanlegt svigrim. An pessa svigrdms veeri einnig mun erfidara fyrir hluthafa ad
inna stjorn félagsins eftir upplysingum um endanlegar tillogur eda einstok atridi ur
arsreikningi, skyrslu stjornar o.s.frv. & grundvelli 91. gr., eda vekja athygli annarra hluthafa &
misbrestum i fyrrgreindum gégnum a grundvelli malfrelsis pess sem honum er tryggt med 3.
magr. 80. gr. hfl. Fra meginreglu 89. gr. hfl. eru gerdar fjorar undantekningar: [ fyrsta lagi er
unnt ad vikja fra reglunni ef allir hluthafar eru sampykkir pvi. I 68ru lagi er hluthafafundi
avallt heimilt ad gera alyktun um pad malefni sem ekki var getid i fundarbodi til leidbeiningar
fyrir félagsstjorn. 1 pridja lagi getur hluthafafundur gripid til pess rads ad boda til aukafundar
til pess ad fjalla um pad mal sem ekki var getid a dagskra. | sidasta lagi getur adalfundur
avallt afgreitt mal sem skylt er ad taka til medferdar samkvemt 16gum og félagssampykktum.

[ 4. mgr. 73. gr. donsku ehfl. er meelt fyrir um sému reglu og i 3. mgr. 88. gr. hfl. [ 5. mgr.
73. gr. laganna er hins vegar gengid lengra en i islenskum rétti og auknar krofur gerdar til
fundarbodun pegar um akvednar akvardanir er ad reeda. Ef taka til medferdar tillogur um
breytingar & sampykktum sem varda hreina rafrena hluthafafundi, rafreen samskipti eda
krefjast hreins meirihluta eda sampykkis 9/10 hluthafa, sbr. 94. gr. hfl. er samkvaemt dénskum
logum skylda ad geta allrar breytingartillégunnar og senda fundarbodid til allra skradra
hluthafa. Akvaedi 74. gr. donsku ehfl. hefur ad geyma sému meginreglu og 89. gr. hfl. um ad
ekki megi taka mal til Urlausnar nema pess sé getido i dagskrd fundarbods. Sému
undantekningar gilda frd meginreglunni i dénskum rétti og islenskum ad pvi undanskildu ad
danska akvadid gerir ekki rad fyrir pvi ad hluthafafundur geti gert alyktun um pau malefni
sem ekKki var getid i fundarbodi til leidbeiningar fyrir félagsstjorn.

[ 3. mgr. 10. gr. 5. kafla norsku ehfl. er fjallad um dagskra i fundarbodi. bar segir ad i
fundarbodi skuli med skyrum hetti (n. bestemt) greint frd& peim malum sem taka & til
medferdar a hluthafafundi auk pess sem geta skal tillagna um breytingu & sampykktum félags
bodinu. 1 14. gr. 5. kafla er fjallad um mal sem ekki er getid & dagskra. Likt og i islenskum og
donskum rétti verda slik mal ad meginstefnu ekki tekin til efnislegrar Urlausnar &
hluthafafundi. Undantekning er p6 gerd fra reglunni pegar sampykki allra hluthafa liggur
fyrir, um er ad reeda mal sem adalfundi er Il6gum eda sampykktum samkvamt skylt ad taka til
umfjollunar eda hluthafar sampykkja tillégu um ad efna til nys fundar til pess ad afgreida mal
sem komid hefur fram & fundinum. Er hér um ad reeda somu undantekingar og i islenskum og
donskum rétti. Auk pessa mela norsk 16g fyrir um undantekningu fra meginreglunni pegar er
um er ad raeda Urlausn tilldgu um sérstaka rannsokn. bannig getur hluthafi komid fram med
tillogu um ad fram fari sérstok rannsokn tilteknum pattum i rekstri félags, an pess ad

tillégunnar hafi verid getid i fundarbodi.

36



Meelt er fyrir um lagmarkskrofur til innihalds fundarboda i 24. gr. 7. kafla ssensku ehfl. par
segir ad dagskrardrog skuli fylgja fundarbodi til hluthafafundar. | dagskrardrogunum er
félagsstjorn skylt ad greina frd peim malum sem taka & til umraedu & fundinum med skyrum
heetti. begar um tillogur er ad raeda verdur ad greina fra meginefni peirra i fundarbodinu, nema
ber séu minnihattar. Atid er pod skylt ad geta meginefnis tillagna til breytinga &
félagssampykktum i fundarbodinu. I 26. gr. 7. kafla laganna er fjallad um mal sem ekki er
getid i dagskra. Meginreglan er su sama og & 6drum Nordurlondunum og undantekningarnar
beer sému og i donskum rétti. Pannig ma taka mal sem ekki er getid i fundarbodi til medferdar
ef fyrir liggur sampykki allra hluthafa, eda ef hluthafafundi er skylt samkvemt 16gum eda
sampykktum félags ad taka mal til medferdar. Auk pess er fundinum er heimilt ad taka
akvordun um ad efna til aukafundar par sem malid verdur tekid til efnislegrar medferdar. Auk
bessara undantekinga ma taka mal sem ekki er getid i dagskra til umfjollunar ef pad stendur i

beinum tengslum vid annad mal sem er réttilega er til medferdar a hluthafafundinum.

4.1.5.4. Gogn sem liggja skulu frammi viku fyrir hluthafafund
Til ad tryggja ad hluthafar geti kynnt sér pau malefni sem til umfjéllunar eru & hverjum

hluthafafundi og tekid upplystar akvardanir, malir 4. mgr. 88. gr. hfl., sbr. 4. mgr. 63. gr. ehfl.
fyrir um ad akvedin gogn skuli 16gd fram viku fyrir hluthafafund hid skemmsta 16gd fram &
skrifstofu félags og samtimis send sérhverjum skrddum hluthafa sem pess 6skar. Gégnin sem
um raedir eru dagskra, endanlegar tillégur, arsreikningur (samstaedureikningur eftir atvikum),
skyrsla stjornar, skyrsla endurskodanda eda skodunarmanna og tillégur félagsstjornar um
starfskjarastefnu ef vio a.

[ 6. mgr. 73. gr. donsku ehfl. er meelt fyrir um apekka reglu. S& munur er a dénsku og
islensku reglunum ad sa timi sem hluthofum gefst feeri 4 ad skoda fyrrgreind gogn er einum
degi lengri i Danmdorku. Auk pess er félagsstjorn hvorki skylt ad leggja fram skyrslu stjérnar,
skyrslu endurskodanda né tillogur félagsstjérnar um starfskjarastefnu samkvaemt danska
akvadinu.

[ norskum og senskum rétti er ekki ad finna viomota reglur. | s@nsku ehfl. er p6 malt
fyrir um skyldu félagsstjornar til ad leggja fram arsreikning og endurskodandaskyrslu tveimur
vikum fyrir hluthafafund hid minnsta og senda gognin til allra skradra hluthafa sem pess hafa
Oskad.

4.1.5.5. Nidurstodur

Adferdir vid fundarbod eru apekkar ad islenskum rétti og donskum. Norsk og sensk 16g hafa

hins vegar ad geyma strangari reglur um efnid. EKki er talid efni til breytinga a gildandi rétti,
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enda eiga hluthafar pess atid kost ad 6ska eftir pvi ad vera bodadir til fundar med skriflegum
heetti.

Fundarbodunarfrestir eru med styttra moti hér & landi. Ad visu er sému reglu ad finna i
norsku einkahlutafélagaldgunum auk pess sem nugilandi hlutafélagalég i Danmérku mala
fyrir um atta daga frest. A pad er hins vegar ad benda ad i frumvarpsdrégum ad nyjum
hlutafélagalogum i Danmdrku hefur fresturinn verid lengdur i tveer vikur. Sami frestur gildir
einnig i Noregi pegar um er ad rada hlutafélog. I Svipjod er fresturinn sem fyrr segir fjorar
vikur. Lagmarksfrestir um fundarbodun hafa adur komid til skodunar og umraedu hér & landi.
Ma i pessu sambandi benda & Skyrslu vidskiptaradherra um stjérnunarhetti fyrirteekja,
Nefndaralit um islenskt vidskiptaumhverfi og frumvarp til laga um breytingu &
hlutafélagalégum, lagt fyrir Alpingi 2006%. T fyrri skyrslunni er peirri spurningu velt upp
hvort ad lagmarksfresturinn sé of stuttur til ad hluthafar geti gert radstafanir og undirbuid sig
fyrir hluthafafund. 1 sidari skyrslunni melir nefnd idnadar- og vidskiptaradherra med pvi ad
fresturinn verdi lengdur 0r sjo dogum i 14. I skyrslunni kemur fram ad i rikjum ESB sé
lagmarksfrestur til ad boda til hluthafafundar 14-30 dagar, ad Danmérku undanskilinni.®

A0 pessu sdgdu leggja skyrsluhdfundar til ad lagmarksfrestur til ad boda til hluthafafundar
verdi lengdur i 14 daga hér a landi, i pvi augnamidi ad tryggja hluthéfum betra teekifeeri til ad
kynna ser dagskra fundarins og pau mal sem par eru til umfjéllunar. Fallast ma & pau
sjonarmid sem fram koma i nefndardliti um islenskt vidskiptaumhverfi ad 14 daga
fundarbodunarfrestur geti reynst of langur og 6pjall i félégum par sem hluthafar eru mjog fair.
Er pvi edlilegt ad 16g meli fyrir um ad boda megi til fundar med skemmst einnar viku
fyrirvara ef tiltekid hlutfall hluthafa, t.d. 90% peirra likt og lagt er til i fyrrgreindu
nefndaraliti, sampykkir pad fyrir fram skriflega.

A0 pvi er krofur sem gerdar eru til dagskrar fundar vardar er ljést ad dénsku l6gin hafa ad
geyma pad akveedi sem tryggir hagsmuni hluthafa best. Samkvaemt akvadinu verdur ad taka
akvednar tillogur til breytinga & sampykktum félags heilar upp i fundarbodid, en ekki neagir ad
geta adeins meginefnis peirra. Um pessar tillégur gildir pvi sérregla sem gengur lengra en su
almenna regla danskra hlutafélagalaga ad greina skuli fra meginefni tillagna til breytinga a
félagssampykktum i fundarbodi. Hlutafélagaldg & 6drum Nordurléndum hafa hins vegar ekki
ad geyma umraedda sérreglu, en st almenna regla gildir pé i 6llum rikjunum ad greina skuli

fra meginefni tillagna til breytinga a félagssampykktum i fundarbodi. Ekki er talin astaeda til

% Alpt., A-deild, 2005-06, bls. 2655.
% fslenskt vidskiptaumhverfi — nefndaralit, bls. 44.
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breytinga i islenskum rétti, enda tryggir 4. mgr. 88. gr. hfl. adgengi hluthafa ad endanlegum
tillogum og fleiri gégnum. Sambeerileg akvaedi er hvorki ad finna i norskum né seenskum rétti.

Meginreglan um mal utan dagskrar er st sama & 6llum Nordurléndunum. Samkvemt
henni verdur mal ekki tekid til medferdar hluthafafundar nema pess sé getid i dagskra peirri
sem fylgdi fundarbodi til fundarins. Undantekningarnar eru i meginatridum par sému ad pvi
undanskildu ad i norskum rétti er hluthafa sem bera vill upp tillogu um sérstaka rannsokn
tryggdur réttur til pess undanbragdalaust. I islenskum rétti parf tillogu hluthafans ad vera getid
a dagskra til pess ad hun hljoti umfjollun, sbr. 1. mgr. 97. gr. og 3. mgr. 88. gr. hfl. Sama
askilnad er ad finna i donskum légum, sbr. 86. gr. donsku ehfl. og senskum sbr. 22. gr. 10.
kafla sensku ehfl. Verdur fjallad nanar um alitaefni sem tengjast sérstokum rannséknum i
kafla 4.2.4 hér & eftir.

[ islenskum og dénskum rétti er hluthéfum tryggdur adgangur ad gégnum sem oft & tidum
eru naudsynleg forsenda pess ad hluthafar geti tekid virkan patt @ fundum. Regla islenskra
laga meelir fyrir um sjo daga lagmarksfrest, en fresturinn er einum degi lengri i donskum

I6gum. EKKi pykir &steeda til ad hrofla vio nugildandi akveedi.

4.1.6. Upplysingaréttur hluthafa
Malfrelsi hluthafa & hluthafafundum félags felur einnig i sér réttinn til ad varpa fram

fyrirspurnum til félagsstjornar og framkveemdastjéra. bessi einstaklingsbundnu réttindi, sem
nefna meetti fyrirspurnarrétt hluthafa, ®” hefdu mjog takmorkud ahrif ef stjorn félags og
framkvaemdastjora beeri ekki skylda til ad svara réttmaetum spurningum hluthafa.  91. gr. hfl.,
sbr. 66. gr. ehfl. er meelt fyrir um ad félagsstjorn og framkveemdastjéri verdi ad krofu hluthafa
ad leggja fram upplysingar um pau malefni sem skipta mali um mat & arsreikningi félagsins,
stddu pess ad 0dru leyti, eda geta haft ahrif & afstddu hluthafa til mala sem bida afgreidslu
fundarins. Upplysingaskyldan a einnig vid um samband félagsins vid féldg innan sému
samstaedu. Regla 91. gr. hfl. felur ekki adeins i sér skyldu til ad leggja fram umbedin gégn,
heldur einnig til pess ad utskyra teknar akvardanir og hagsmunamat stjornar félags ef pess er
6skad ® Hins vegar verdur stjorn félags ekki gert skylt ad gera grein fyrir 6ljésum
hugleidingum um framtidarvoxt félagsins ad pvi er vardar markadssetningu séluvéru eda
afurda félagsins, svo demi séu tekin.®® Upplysingaskylda forradamanna félags & einnig vid

um samband félagsins vid énnur félég innan sému samstaedu.

®7 A donsku hefur rétturinn verid nefndur spgrgsmalretten.

% Sbr. Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélég og fjarmalamarkadir, bls. 287 og Jan Schans
Christensen: Kapitalselskaber, bls. 446.

%9 Sama heimild, sama sida.
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Reglan var ldgfest hér & landi med 16gum nr. 32/1978 um hlutafélog. | athugasemdum vid
frumvarp til fyrrgreindra laga segir ad tilgangur &kveedisins sé ad veita hinum einstoku
hluthéfum vernd og pvi er ekki um ad raeda beint minnihlutadkvaedi.”® Akveadid er hins vegar
mikilveegur lidur i minnihlutavernd, sennilega mikilveegari og hagnytari en flest sértek
akveedi um minnihlutavernd. Réttindi pau sem 91. gr. tryggir hluthafa hafa enda verid talin
medal mikilveegustu hluthafaréttinda, sérstaklega i sterri félogum par sem ahrif smeerri
fjarfesta eru takmorkud og peir hafa bryna hagsmuni af pvi ad draga mélefni félagsins fram i

dagsljésio.”

4.1.6.1. Undantekningar fra meginreglunni
Fyrirspurnarréttur hluthafa er ekki algildur. [ 1. mgr. og 2. mgr. 91. gr. eru gerdar veigamiklar
undantekningar fra peirri meginreglu ad hluthafi geti krafist framlagningar upplysinga um

tiltekin malefni og verdur fjallad um peer undantekningar i pessum kafla.

4.1.6.1.1. Upplysingar verda ad skipta mali
paer upplysingar sem krafist er ad lagdar verdi fram, ad skipta mali um mat & arsreikningi

félagsins og stddu pess ad 0dru leyti, eda geta haft ahrif a afstéou hluthafa til méla, sem til
akvordunar eru & fundinum. Akvadid askilur pvi ad gégn sem spurst er fyrir um hafi pydingu
vid mat a félaginu sjalfu og starfsemi pess. Ef svo er ekki, er stjorn félags ekki skylt ad svara
spurningum hluthafa. pessi mork eru hins vegar 6ljos og erfitt getur verid ad segja til um i
hvorn flokkinn upplysingarnar falli. P6 er ljost ad ordalag 1. mgr. 91. gr. gefur tilefni til ad
skyra akveaedid rumt par sem talad er um upplysingar sem skipta mali um mat & stodu félagsins
ad ooru leyti. Upplysingar purfa pvi ekki naudsynlega ad snerta mat & arsreikningi eda
akvardanir sem taka &, a sjalffum fundinum. Ad meginstefnu til ber stjorn félags ad svara
6llum spurningum er snerta fjarhagsstodu félagsins eda eru forsenda pess ad minni hluthafar
geti notid réttinda sinna, t.d. 61l atridi er snerta hugsanlegt 6logmeeti alyktunar, sbr. 96. gr.
hfl.”

Ekki hefur reynt a agreining af pessu tagi fyrir domstélum hér & landi. Hins vegar hefur
pad komid fyrir ad hluthafar hafi dskad eftir upplysingum fra stjérn félags & grundvelli 91. gr.
hfl. og ekki fengid fullnegjandi upplysingar fra stjorninni ad eigin mati "> Neitun

0 Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 477.

™ Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 391.

72 Stefan Mér Stefansson: Hlutafélog, einkahlutaféldg og fjarmalamarkadir, bls. 287.

®  Vilhjalmur  ésattur  vid  svér  FL  Group“ http://www.mbl.is/mm/vidskipti/frettir/2008/03/26/-
vilhjalmur_osattur_vid_svor_fl_group/ (sétt 20. mai, 2009) og ,,Atta spurningar Vilhjalms Bjarnasonar til FL
Group og svor Jons Asgeirs, http://www.vb.is/frett/1/40612/ (s6tt 20. mai, 2009).
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forradamanna félags um ad svara spurningum hluthafa i skjéli prongrar talkunar & 1. mgr. 91.
gr. leidir til pess ad erfidara er fyrir hluthafa félagsins ad hafa eftirlit med félaginu og leggja

mat & vidskiptahetti peirra sem pvi styra.

4.1.6.1.2. Upplysingar mega ekki skada félagid
Ef pad er mat félagsstjornar ad framlagning upplysinga a hluthafafundi sé til tjons fyrir

félagid, er stjorninni ekki skylt ad leggja fram upplysingarnar, sbr. gagnalyktun fra 1. malsl.
91. gr. Samkvaemt pessu hefur félagsstjornin drslitaordid um pad hvort upplysingar seu
skadlegar félaginu, jafnvel pott spurningum hluthafa hafi verid beint til framkveemdastjora
félagsins. Tjonsskilyrdid hefur verid skyrt sem svo ad stjorn félags sé adeins heimilt ad vikja
fra upplysingaskyldu sinni ef pad er mat hennar fra heildstedu vidskiptalegu mati ad
framlagning upplysinga myndi valda tjoni & rekstri félagsins.” Sem daemi um upplysingar
sem varla yrdu taldar skadlegar félaginu m& nefna spurningar um rekstur félagsins af
umhverfisverndarlegum eda sioferdislegum toga. Spurningum af pessum toga mé ekki visa fra

& peim grundvelli ad pau snerti ekki beint tekjur félagsins eda hagnad.”

4.1.6.1.3. Upplysingar ekki tilteekar & hluthafafundi
Oft & tioum felst i spurningum hluthafa krafa um itarlegar upplysingar sem forradamenn

félags hafa ekki & takteinum & peim fundi sem spurningin er borin fram. I slikum tilvikum
eiga hluthafar ad fa adgang ad skriflegum upplysingum hja félaginu og félaginu ber ad senda
peim hluthtfum paer sem pess hafa dskad. Ef paer upplysingar sem krafist er eru mikilvaegar
fyrir paer akvardanir sem taka skal, verdur fundarstjori ad taka afstodu til pess hvort halda beri

fundinum afram eda slita honum par til umraeddra upplysinga er aflad.”

4.1.6.2.  Norrenn réttur
Regluna um fyrirspurnarétt hluthafa er ad finna i 16ggjof allra peirra landa sem til
samanburdar eru, enda um rotgrona reglu ad reda er tryggir grundvallarréttindi hvers
hluthafa.
I 76. gr. donsku ehfl. er melt fyrir um svipada reglu og 91. gr. hfl. hefur ad geyma. Sa
munur er hins vegar & greinunum ad tjonskilyrdid er prengra i islenskum rétti. [ 91. gr. hfl.
segir ad upplysingar megi ekki leida til tjons fyrir félagid ad mati félagsstjornar. Félagsstjorn

hefur pvi rimar heimildir til ad neita hluthafa um upplysingar svo lengi sem han telur pad

™ Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 392.
™ Sama heimild, sama sida.
"8 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, bls. 446.
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vera til einhvers tjons fyrir félagid. | dénskum rétti er félagsstjorn ekki gefid jafnmikid
svigram vid mat a tjonsskilyrdinu par sem 1. mgr. 76. gr. donsku ehfl. askilur ad tjonid verdi
ad vera verulegt, til pess ad félagsstjorn geti synjad hluthafa um upplysingar. Danska akvadid
tekur til sdmu upplysinga og islenska akvadid, pad er upplysinga sem skipta mali um mat a
arsreikningi félagsins og stodu pess ad 6oru leyti eda ahrif geta haft & afstodu hluthafa til
méla, er &kvordun a ad taka um & fundinum. Upplysingarétturinn tekur einnig til sambands
félagsins vid Onnur félog innan samstedunnar, likt og islenskum rétti. Séu umbednar
upplysingar ekki tilteekar & hluthafafundi hefur félagio tveer vikur til pess ad leggja peaer fram
og senda peim hluthéfum sem pess hafa 6skad, sbr. 2. mgr. 76. gr. dénsku ehfl. Akvadid er
efnislega samhljoda 2. mgr. 91. gr. hfl.

Akveedi 15. gr. 5. kafla norsku ehfl. hefur ad geyma regluna um fyrirspurnarrétt hluthafa.
Likt og i donskum rétti eru heimildir félagsstjornar til ad synja hluthafa um upplysingar
pbrengri en i islenskum rétti. Samkveemt 1. mgr. greinarinnar geta félagsstjorn og
framkvaemdastjéri adeins vikid sér undan upplysingaskyldu ef upplysingarnar valda félaginu
otilnlydilegum skada (n. uforholdsmessig skade). | norskum rétti naer upplysingaréttur
hluthafa til fleiri tegunda af upplysingum en i islenskum og dénskum rétti. Pannig takmarkast
rétturinn ekki vid upplysingar sem skipta mali um mat a arsreikningi félagsins og stodu pess
ad 00ru leyti eda ahrif geta haft & afstodu hluthafa til mala sem taka a akvordun um &
fundinum, heldur neer hann einnig til upplysinga sem mali kunna ad skipta vid mat & 6drum
malum sem hluthafafundur hefur til umraedu, an pess ad akvordun verdi tekin um pau. Ef
upplysingarnar liggja ekki fyrir & hluthafafundi er félaginu skylt ad undirbua skriflegt svar
innan tveggja vikna fra fundinum sem senda skal til allra hluthafa med pekkt heimilisfang,
sama hvort peir hafa bedid um pad edur ei. Leggja norsku l6gin ad pessu leyti vidtekari
skyldur a herdar félagsstjornar en hér a landi og i Danmérku.

[ 32.-34. gr. 7. kafla s@nsku ehfl. er kvedid & um upplysingarétt hluthafa. Akvaedid tekur
samkvemt ordanna hljédan adeins til upplysinga sem ymist geta skipt mali vid mat a
fjarhagslegri stodu félagins (s. ekonomiska situation) eda geta haft ahrif & afstodu hluthafa til
mala sem eru & dagskra fundarins. EKki er po asteda til ad tla ad upplysingarétturinn sé
prengri Svipjod en annars stadar & Nordurlondum, enda er audvelt ad faera rok fyrir pvi ad
upplysingaréttur hluthafa og samsvarandi upplysingaskylda stjornar og framkveemdastjéra nai
einnig til arsreiknings félagsins sem baedi vardar fjarhagslega stddu félagsins og er ad auki
&tid getid & dagskra hluthafafundar pegar stadfesta & arsreikning, sbr. 11. gr. 7. kafla seensku
ehfl. Helsta sérstada sansku reglunnar um upplysingarétt hluthafa felst i peim vidteku

skyldum sem lagdar eru a herdar félagsstjornar. Ef félagsstjorn telur ad upplysingar sem
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hluthafi oskar eftir verdi ekki latnar af hendi an pess ad félagid verdi fyrir verulegu tjoni,
verdur stjornin ad tilkynna peim hluthafa sem dskadi upplysingana um synjunina eins fljétt og
kostur er. Ad krofu hluthafans er stjorninni skylt ad afhenda endurskodanda félagsins
umreaddar upplysingar ef hluthafinn krefst pess innan tveggja vikna fra pvi ad neitun
stjérnarinnar barst honum. Endurskodandanum er i kjolfarid skylt undirbua skyrslu par sem
tekin er afstada til pess til pess hvort umreeddar upplysingar hefdu leitt til breytinga & skyrslu
endurskodanda eda gefa ad 6dru leyti tilefni til métmeala endurskodanda. Ef svo er verdur

endurskodandinn ad greina fra breytingunum eda athugasemdunum { skyrslu sinni.”’

4.1.6.3. Nidurstodur
EkKi pykir asteda til ad taka upp vidteka reglu seensku hlutafélagalaganna um upplysingarétt

hluthafa i islensk 16g. Reglan er vissulega til pess fallin ad styrkja fyrirspurnarrétt hluthafa,
enda er talsverdur felingarmattur i pvi folginn fyrir forrddamenn félags ad purfa ad svipta
hulunni af vafasomum gerningum sem hluthofum er neitad um upplysingar um. A méti kemur
ad med reglunni er hluthéfum veittur vidtekur réttur er valdid getur félaginu tjoni. Er pvi
nokkur hetta & misnotkun minni hluthafa a Grraedinu, verdi pad gert of vidtekt. Ad auki méa
benda & ad hvorki Danir né Nordmenn hafa ihugad breytingu af pessu tagi.

Til pess ad samreema islenska 16ggjof vid 16ggjof annarra Nordurlanda pykir hins vegar
edlilegt ad skerpa a upplysingaréttinum med pvi ad askilja ad upplysingar verdi ad valda
félagi verulegu tjoni til pess ad félagsstjorn og framkveemdastjori geti vikist undan
upplysingagjof. Tjonsskilyrdi nugildandi laga pykir einfaldlega of veegt og audvelt virdist
fyrir stjorn ad skyla sér bak vid pad undir pvi yfirskini ad komast hja upplysingagjof.

4.1.7. Upplysingar um starfskjarastefnu
Medal veigamestu reglna sem beett var vid hlutafélagalég med l6gum nr. 89/2006 eru reglur

um skyldu félagsstjornar i steerri hlutafélogum ad setja sér starfskjarastefnu vardandi laun og
adrar greioslur til lykilstarfsmanna félagsins. Reglurnar voru settar i kjolfar nefndardlits
nefndar vidskiptaradherra um islenskt vidskiptaumhverfi. I alitinu er rik ahersla 16gd & ad sett
verdi lagaakveedi pess efnis ad stjornum hlutafélaga og einkahlutafélaga sé skylt ad fa
sampykki hluthafafundar fyrir starfskjarastefnu stjérnenda. Taldi nefndin slika lagasetningu

,,mikilveegan 1id i minnihlutavernd* sem veeri ekki sidur mikilveegur i 6skradum félogum en

" Greinin er svohljédandi i seenskri pydingu: | det fall som avses i 34 § skall revisorn inom tvé veckor efter det
att den begérda upplysningen I&mnades till honom eller henne avge ett skriftligt yttrande till styrelsen. Av
yttrandet skall det framgd om upplysningen enligt revisorns mening borde ha foranlett ndgon &andring i
revisionsherattelsen eller, i forekommande fall, koncernrevisionsherattelsen eller pa annat satt ger anledning till
erinran. Om sa &r fallet, skall andringen eller erinran anges i yttrandet.
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skradum.’® Lagaakvaedi sem kveda 4 um skyldu stjérnar til ad bera starfskjarastefnu sina undir
hluthafafund tryggja ekki adeins hagsmuni minni hluthafa heldur peer einnig til pess fallnar ad
efla tiltrd almennings og um leid auka fjarfestingu i atvinnulifinu. Fjolmorg hneykslismal sem
upp hafa komid undanfarin ar eiga enda reetur ad rekja til starfskjarastefnu felaga sem keyrir
fram ar hofi; starfskjor stjornanda hafa oft a tidum verid i litlum tengslum vid arangur félaga
og leitt til 6edlilegra harra launa.”

Samkvemt 79. gr. a. hfl., sbr. 54. gr. a. ehfl. er stjérn hlutafélags eda einkahlutafélags
skylt ad afla sampykkis hluthafafundar a starfskjarastefnu fyrir stjérnendur, par & medal
vardandi  kaupréttarsamninga, arangurstengdar  greidslur og  starfslokasamninga.
Starfskjarastefnan er ad meginstefnu leidbeinandi fyrir stjorn félags en peim er p6 skylt ad
greina frd pvi ef vikid er fra stefnunni og rokstydja astedur pess. Stefna vardandi
kaupréttarsamninga er bindandi fyrir stjorn félags. Starfskjarastefnu skal taka til umfjollunar &
adalfundi ar hvert og upplysa hluthafa um stefnuna eda helstu atridi hennar, sem og aatladan
kostnad vegna kaupréttaraztlana sem sampykkja skyldi & fundinum. A adalfundi ber stjorn
einnig gera hluthéfum grein fyrir starfskjorum peirra stjornenda sem hun reedur. pratt fyrir ad
reglur islenskra hlutafélagalaga um starfskjarastefnu séu ekki einsdemi & Nordurléndunum
ma fullyrda ad paer ganga nokkud langt og tryggja minni hluthéfum sist minni vernd en

sambeerilegar reglur i nagrannaléndum okkar.

4.1.7.1. Norraenn réttur
I 65. gr. b. dénsku ehfl. er ad finna reglu um efnid. Gildissvid greinarinnar er p6 nokkud

brengra en gildissvid 79. gr. a. hfl. Danska akveedid tekur adeins til félaga sem skrad eru a
skipulegan  verdbréfamarkad og vardar adeins afkastahvetjandi launakjor (d.
incitamentsaflgnning ). Ad auki er ekki um vidvarandi skyldu ad reeda, heldur verdur skyldan
virk ef félag hyggst gera samning um afkastahvetjandi launakjor vid medlim i félaggstjorn eda
framkveemdastjorn félags. Til samanburdar takmarkast islenska akveedid ekki vid skrad félog,

heldur falla félog sem fara fram Gr dkvednum sterdarmorkum tvd ar i r6d einnig undir

islenska akvaedid.®® ba nar starfskjarastefna st sem fjallad er um i 79. gr. a. hfl. til launa og

" [slenskt vidskiptaumhverfi — nefndaralit, bls. 54.
" Regeringens Proposition nr. 2005/06:138, bls. 27-28.
87 1. mgr. 79. gr. a. er visad til 1.-3. mgr. laga um &rsreiknigna nr. 3/2006. S6mu sterdarmérk gilda pvi um
félog sem mota skulu starfskjarastefnu og félog sem ber skylda til ad kjosa sér endurskodanda. I greininni segir: I
félogum, sem fara fram Gr tvennum af eftirfarandi steerdarmorkum tvo ar i rod, skal kjosa a.m.k. einn
endurskodanda eda endurskodunarfélag:

1. eignir nema 120.000.000 kr.,

2. rekstrartekjur nema 240.000.000 kr.,
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annarra greidslna til forstjéra og annarra &dstu stjornenda félags, svo og stjornarmanna.
Stafskjarastefnan takmarkast pvi ekki vid akvednar tegundir greidsina og ner ad auki einnig
til eedstu stjornenda félags, en danska akvaedid takmarkast vid stjorn og framkvaemdastjorn.
Pessu til vidbotar er skylda peirra félaga sem falla undir 79. gr. a. hfl. vidvarandi, 6fugt vid
bad sem gerist i Danmérku. Ymislegt annad skilur reglurnar ad, an pess ad efni séu til pess ad
fjalla um blaebrigdamuninn i smaatridum. Ljost er ad akvaedi islensku laganna er vidtekara en
danska &kvaedid, pad leggur strangari skyldur herdar & félagstjorn og atti 6llu j6fnu ad tryggja
hluthéfum meiri vernd.

Islensku reglunum um starfskjarastefnu stjornenda svipar hvad mest til norsku reglnanna
um efnid. Ad visu er gildissvid islensku reglnanna mun vidtekara par sem norsku reglurnar
einskordast vid hlutafélog. Akvaedi islensku og norsku laganna eru mjég svipud enda segir i
athugasemdum sem fylgdu frumvarpi pvi sem vard ad 16gum nr. 89/2006 ad breytingar peer
sem lagdar veeru til vardandi starfskjarastefnu stjornenda veeru ad nokkru leyti sambeerilegar
tillogum sem gerdar voru til breytingar & norsku l16gunum.®! par sem ad islensku og norsku
akvaedin eru efnislega keimlik pykir ekki &steeda til ad fjalla nanar um norsku regluna, sem
finnama i 16. gr. a. 6. kafla norsku ehfl.

Reglum sznskra laga svipar meira til reglna islensks og norsks réttar en dansks. Um er ad
reeda skyldu stjornar til ad gera tillogu ad stefnu um laun og Onnur hlunnindi
framkveemdastjora og annarra stjornenda félags a arsgrundvelli, sbr. 51. gr. 8. kafla sensku
ehfl. S& reginmunur er hins vegar & islensku og saensku reglunum ad per sidarnefndu taka
adeins til peirra félaga sem skradd eru a skipulegan verdbréfamarkad (s. aktiemarknadsbolag).
Starfskjarastefnan er ekki bindandi fyrir stjornendur hlutafélaga ad ssenskum rétti, en
felagsstjorn parf po atid ad gera grein fyrir frAvikum og asteedum peirra, likt og gildir hér &
landi. Almennt ma segja ad akvadi sensku laganna séu ekki jafnitarleg og islensku og norsku

akveedin og veiti hluthéfum par af leidandi ekki jafnvidteka vernd.

4.1.7.2.Nidurstéour
Reglur islenskrar hlutafélagaléggjafar um starfskjarastefnu stjérenda eru nékvemari og

vidteekari en i Danmorku og Svipjéd. Efnislega eru islensku og norsku reglurnar apekkar.

Islensku reglunum er hins vegar markad vidtekara gildissvid, enda taka reglurnar til skradra

3. fjoldi arsverka & reikningsari er 50.
[..]
Félog, sem hafa hlutabréf eda skuldabréf skrad & skipulegum verdbréfamarkadi i riki innan Evrdpska
efnahagssveedisins [...]
| félogum par sem ekki eru lagdar homlur & vidskipti med eignarhluta skal kjosa a.m.k. einn endurskodanda.
8 Alpt., A-deild, 2005-06, bls. 2664.
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og 6skradra hlutafélaga sem og einkahlutafélaga af akvedinni sterdargradu. Felagaformid
skiptir pvi ekki mali ad islenskum rétti eins og annars stadar & Nordurléondunum heldur reedst
gildissvidid af tilteknum steerdarmdérkum. Ad pessu sdgdu er ekki talin asteda til breytinga &
79. gr. a. hfl. og 54. gr. a. ehfl. A pad er einnig ad benda ad tiltdlulega stutt er sidan Alpingi

sampykkti umraeddar breytingar a 16ggjofinni og pvi takmdérkud reynsla komin a reglurnar.

4.1.8. Reglur um vidskipti tengdra adila

Samkvaemt nidurstodu erlendra rannsdkna eru islenskir hluthafar mun berskjaldadri fyrir
6edlilegum vidskiptum tengdra adila en hluthafar vida annars stadar.® T opinberri umraedu hér
a landi hefur pvi verid haldid fram ad vidskipti tengdra adila séu daglegt braud og 6tal sinnum
a undanfornum &arum hafi storar eignir, jafnvel heilu fyrirteekin, haft vidkomu i
eignarhaldsfélogum i skamma stund adur en pau hafa verid seld hlutafélogum med dreifda
eignaradild & haerra verdi. beir sem borgi brdsann a endanum séu smarri hluthafar, medal
annars lifeyrissjédirnir sem liklega hafa tapad gridarlegum fjarmunum med fjarfestingu i
félogum sem stunda slik vidskipti.®® Tekid skal fram ad umraeda um alitaefni er tengjast
vidskiptum tengdra adila eru ekki sérislenskt fyrirbrigdi. Traustari upplysingagjof fra
stjornendum félaga til hluthafa hefur talsvert verid til umredu innan Evropusambandsins
undanfarin ar. Aukid gagnseei i vidskiptum tengdra adila var medal helstu stefnumida
adgerdaaetlunar Framkvaemdastjérnar ESB & svidi félagaréttar fra arinu 2003.%

islensk hlutafélagaloggjof hefur ekki ad geyma akveedi sem mida beinlinis ad pvi ad
sporna vid 6edlilegum vidskiptum tengdra adila. FjéImérgum akvaedum laganna er hins vegar
Obeint tlad ad koma i veg fyrir vidskipti af pessu tagi. Hluth6fum er unnt ad stydjast vid
morg akveaedanna, telji peir vidskipti milli tengdra adila ekki byggd & edlilegum grunni. Ma i
bessu sambandi benda & reglur um skyldur stjornarmanna og framkveemdastjora i 68. gr. hfl.,
sbr. 44. gr. ehfl., 76. gr. hfl., sbr. 51. gr. ehfl. um bann vid o6tilhlydilegum radstéfunum
stjérnarmanna, 97. gr. hfl., sbr. 72. gr. ehfl. um sérstakar rannsoknir og skadabdtareglur XV.
kafla hfl., sbr. XV. kafla ehfl.

I tvigang hefur pad hins vegar komid til umreedu a Alpingi ad setja hnitmidadri reglur um

vidskipti tengdra adila. Verdur efni pessara hugmynda nu nanar rakid.

8 [ nylegri rannsokn um efnid er settur fram maelikvardi um hémlur gegn slikum vidskiptahattum sem tekur gildi
milli ndll og eins, par sem einn merkir sterkasta mogulega lagaumhverfi. Gildi islenskrar loggjafar &
melikvardanum meldist adeins 0.26. Gildi dansks lagaumhverfis meldist 0.46, bandarisks 0.65 og bresks 0.95.
Sja nanar: Rafael La Porta o0.fl.: ,,The law and economics of self-dealing*, bls. 430-465.

8 Jon Steinsson: ,,Islensk spilling: Vidskipti tengdra adila. bls. 23.

8 Modernising Company Law and Enhancing Corporate Governance in the European Union - A Plan to Move
Forward.
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4.1.8.1. Upplysingaskylda starfsmanna um veruleg vidskipti vid tengda adila

Ve I

islensks vidskiptaumhverfis er l6gfesting akvaeeda um skyldu til ad upplysa stjorn um veruleg
vidskipti félagsins vid tengda adila og skyldu til ad skyra fra 6llum slikum vidskiptum sem
farid hafa fram & adalfundi félagsins ® Nefndin taldi ad auki edlilegt ad stjorn og
endurskodendur félags feeru yfir vidskiptin og stadfestu ad pau hefdu farid fram & edlilegum
vidskiptaforsendum eda tilgreindu ef svo var ekki. Tilgangurinn med pessum veigamiklu
breytingum var sagdur s& ad minnka likur & hagsmunaérekstrum sem geta att sér stad pegar
forrddamenn félags, radandi hluthafar og adilar peim tengdir hafa & einhvern hatt misnotad
adstodu sina og hagnast éedlilega & kostnad félagsins og hluthafa pess® i drogum ad
frumvarpi til breytingar & hlutafélagalogum fra 17. september 2004 var buid ad feera tillégu
nefndarinnar i buning lagadkvadis. Frumvarpsdrogin gerdu rad fyrir pvi ad vid 76. gr. hfl.
beettist ny malsgrein um upplysingaskyldu starfsmanna félags um veruleg vidskipti félagsins
vid adila tengda pvi og skyldu stjornar til ad gera grein fyrir slikum vidskiptum & adalfundi
félagsins. Skilgreining a hugtakinu tengdur adili var nokkud vidtek i hinu fyrirhugada
akveedi. Til tengdra adila teljast samkveemt akvaedinu einstaklingar og légadilar sem tengdust
félaginu gegnum: (1) stodu eda starf auk peirra sem tengjast pessum adilum nanum
fjolskyldubdndum, (2) beint eda dbeint eignarhald & minnst 20% hlutafjar eda yfirrad yfir
20% atkvaedisréttar og (3) yfirrad, p.e. tengsl milli modurfélags og doétturfélags eda
sambeerileg tengsl milli einstaklings eda l6gadila og félags. I athugasemdum vid greinina segir
ad breytingin sé talin naudsynleg til ad tryggja vernd hluthafa, sérstaklega peirra smaerri.
Logfesting & sliku akveedi geti dregid ar likum & pvi ad félagsstjorn og stjérnendur
hlutafélaga, steerri hluthafar og adilar peim tengdir geti misnotad adstodu sina og hagnast
6edlilega & kostnad félagsins og hluthafa pess.?’

I kjolfar umsagna hagsmunaadila voru veigamiklar efnisbreytingar gerdar a fyrrgreindu
frumvarpi og framangreint akvadi alfarid numid brott. Vid umraedur um frumvarpid var
radherra gagnryndur af stjérnarandstédupingmanni fyrir ad hafa tekid tillit til hagsmunaadila
og horfid fra naestum helmingi tillagna sérfreedinefndar sem radherrann sjalfur skipadi til pess
ad leggja til breytingar & islenskri vidskiptaloggjof. Stjornarandstédupingmadurinn spurdi

medal annars af hverju jafnmikilveegu akvaedi og akvaedi um upplysingaskyldu i tengslum vid

8 slensk vidskiptaumhverfi — nefndaralit, bls. 81.

% Sama heimild, bls. 68.

8 Drog ad frumvarpi til laga um breytingu & l6gum nr. 2/1995 um hlutafélég, med sidari breytingum, bls. 11.
Drégin eru adgengileg a heimasiou vidskiptaraduneytisins:
http://www.vidskiptaraduneyti.is/frettir/frettatilkynningar/nr/1477 (sétt 20. mai 2009).
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vidskipti tengdra adila hefdi verid Kippt at, pvert & tillogur nefndar sem radherrann skipadi.
Radherra sagdi pad rétt hja stjornarandstodupingmanninum ad ekki hafi verid tekid & 6llum
peim atridum sem hans eigin nefnd hefdi lagt til. Pad hafi po allt att sér sinar skyringar. Farid
hafi verid bil beggja og vissulega komid fram athugasemdir vid akvedna peetti. EKki sé po par

med sagt ad tekid hafi verid tillit til allra athugasemda.®®

4.1.8.2. Oflun sérfraediskyrslu vid kaup eigna af hluthfum og tengdum adilum
Vid stofnun félaga bydst stofnendum félags ekki einvéroungu ad leggja fram stofnframlag sitt

i peningum, heldur er peim heimilt ad leggja fram annars konar fjarverdmaeti. I slikum
tilvikum er hlutafélagi avallt 6heimilt ad taka vid verdmeetunum nema fyrir liggi
sérfrediskyrsla um verdmeeti peirra eigna, sbr. 5.-7. gr. hfl. Svipadar reglur gilda um
hlutafjarheekkun sem fram fer & annan hatt en med greidslu reidufjar, sbr. 37. gr. hfl.
Reglunum er markadur sa augljosi tilgangur ad tryggja ad raunverulegar eignir komi inn i
felag og afstyra pvi ad adrir hluthafar og vidskiptamenn hlutafélags verdi fyrir tjoni pegar
hlutafé er greitt med 6dru en peningum. Arid 2004 var frumvarp lagt fyrir Alpingi sem midadi
ad vernd sdmu hagsmuna vid kaup hlutafélags a eignum af hluthéfum, forraddamoénnum félags
og tengdum adilum.® Lagt var til ad vid 104. gr. hfl. beettist ny grein 104. gr. a. sem hljémadi

SVO:

Hlutafélagi er 6heimilt ad kaupa eignir af hluthéfum, stjérnarménnum og framkvaemdastjérum
félagsins eda félogum sem pessir adilar eiga raddandi hlut i nema &dur hafi verid aflad
sérfraediskyrslu. Sama gildir um kaup félags a eignum af mdourfélagi pess og peim sem tengdir
eru adilum skv. 1. malsl. & pann hatt sem lyst er i 2. malsl. 1. mgr. 104. gr. Um gerd og efni
skyrslunnar gilda akveedi 6. og 7. gr., eftir pvi sem vid &.

Frumvarpid var til komid vegna gagnryni a ad steerri hluthafar geetu pvingad félog til pess
ad kaupa eignir af peim & yfirverdi, an pess a0 smerri hluthafar fengju nokkud vid pvi gert.
Med breytingunni var pvi stefnt ad pvi ad tryggja ad hagur smeerri hluthafa yrdi ekki fyrir

bord borinn. I greinargerd med frumvarpinu segir:*

Bagalegt er ad ekki gildi svipadar reglur [og gilda um stofnframlag og greidslu fyrir hlutafé i
66ru en peningum] pegar félag kaupir eignir af adilum sem rada stjornun pess eda adilum peim
tengdum, enda eru afleidingarnar hinar sému fyrir adra hluthafa, lanardrottna og félagio sjalft.
Er pvi lagt til ad hlutafélégum verdi 6heimilt ad kaupa eignir af pessum adilum nema fyrir liggi
slikt sérfreedimat. Er meelst til ad ferlid vid matid verdi hid sama og vid stofnun hlutafélaga.

8 Alpt., B-deild, 2005-2006, bls. 4178-79.

8 Frumvarpid var lagt fram i tvigang arid 2004, & 130. og 131. léggjafarpingi. Umfjéllun tekur mid af sidara
frumvarpinu, Alpt. A-deild, 2004-05, bls. 584.

% Sama heimild, sama sida.
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Frumvarpid fekk ekki mikla umfjéllun & Alpingi, enda rikti um pad pverpolitisk satt.
Malid kalladi hins vegar & umraedur i pjofélaginu og margir voru ekki a eitt sattir um efni
frumvarpsins, enda um ad rada gifurlega hagsmuni, jafnvel ,milljarda hagsmuni®, eins og
flutningsmadur frumvarpsins komst ad ordi °* Frumvarpinu var visad til efnahags- og
vidskiptanefndar eftir fyrstu umraedu med samhljoda sampykki vidstaddra pingmanna. Par
hefur frumvarpid legid i ram fjogur &r og er enn skrdd til umfjollunar i efnahags- og
vidskiptanefnd.*

4.1.8.3. Norraenn réttur
Norsk 16g um hlutafélog hafa ein ad geyma akvaedi um vidskipti tengdra adila. Er akveedunum

fundinn stadur i 8. gr. 3. kafla lagabalksins undir yfirskriftinni vidskipti félagsins og hluthafa
o.fl. (n. transaksjoner mellom selskapet og aksjeeiere mv.) I 1. mgr. greinarinnar er kvedid &
um pa meginreglu ad samningur félags vid hluthafa, médurfélag hluthafa, stjérnarmann eda
framkvaemdastjéra sem nemur ad raunvirdi meira en 1/20° hlutafjarins & peim tima sem
tileinkun eda framsal fer fram, er ekki bindandi fyrir félagio nema ad fengnu sampykki
hluthafafundar. Meginreglan gildir p6 ekki um: (1) Samninga sem hafa farid fram i samraemi
vid reglur sem svara til 5.-7. gr. og 37. gr. hfl. um 6flun sérfraediskyrslu vid stofnun félags og
hlutafjarhaekkun, (2) samninga um laun stjornarmanna og samninga sem falla undir
starfskjarastefnu félags, sbr. 79. gr. og 79. gr. a. hfl., (3) samninga um framsal verdbréfa gegn
verdi sem svarar til opinbers gengis bréfanna (n. pris i henhold til offentlig kursnotering) og
(4) samninga sem gerdir eru i tengslum vid hefdbundinn rekstur félags og hafa ad geyma verd
og adra skilméala sem edlilegt er ad fylgi slikum samningum.

[ 2. mgr. greinarinnar segir ad falli samningur undir greinina og engin undantekning & vid,
er félagsstjorn skylt ad sja til pess ad sérfraediskyrsla verdi Gtbdin i samreemi vid akveedi
norsku laganna sem svarar ad mestu til 6. gr. hfl. um 6flun sérfraeediskyrslu vid stofnun félags.
Skyrslan verdur ad geyma yfirlysingu pess efnis ad héflegt (n. rimelig) samraemi sé milli
greidslu félagsins og peirrar greidslu sem félagid feer sem gagngjald. Sérfraediskyrslan skal
fylgja fundarbodi til hluthafafundar og send skraningaradila sem svarar til islensku
hlutafélagaskrarinnar (n. Foretaksregisteret).

Samkveemt 3. mgr. 8. gr. 3. kafla norsku ehfl. verdur ad endurgreida greidslur sem efnt er
til med samningi sem ekki er bindandi fyrir félagid. Reglur sem svara ad mestu til 102. gr. hfl.

um endurgreidslu greidsina til hluthafa sem hafa farid fram andsteett akveedum hfl. gilda

L Alpt., B-deild, 2004-05, bls. 933.
°2 Samkvzamt vef Alpingis, www.althingi.is (sott 20. mai 2009 ).
% [ hlutafélégum. broskuldurinn er 1/10 i einkahlutafélégum.
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jafnframt um slikar greidslur. Stjornendur félags sem tekid hafa patt i vioskiptum sem fara i
baga vid 8. gr. 3. kafla norsku laganna geta pvi ordid skadabdtaabyrgir.

Med 4. mgr. greinarinnar er gildissvid reglunnar vikkad og han latin taka til vidskipta
félags vid nakomna.®* Undir reglu 8. gr. 3. kafla. falla pvi samningar sem félag hefur gert vid
pa sem eru nakomnir hluthafa eda dotturfélagi hluthafa eda pa sem samkvaemt samningi eda &
annan héatt er i samstarfi (n. opptrer i forstaelse) vid hluthafa, mddurfélag hluthafa,

stjornarmann eda framkvaemdastjora.

4.1.8.4. Nidurstodur
Af umfjollun um norsku regluna um vidskipti tengdra adila ma réda ad reglan & sér dkvednar

hlidstedur i I1. kafla hfl. um stofnun hlutafélaga. | 8. gr. hfl. segir medal annars ad afli félag
annarra fjarhagsveromeeta en greinir i 6. gr. fra stofnanda eda hluthafa, purfi sampykkKi
hluthafafundar ef endurgjaldid nemur ad minnsta kosti 1/10 hlutafjarins. I norskum I6gum er
ad finna dkvaedi sem eru efnislega samhljéda 8. gr. hfl. enda eiga dkveedin baedi reetur ad rekja
til 1. mgr. 11. gr. annarrar félagaréttartilskipunar Evrépuradsins (77/0091/EBE).* Greinunum
er &tlad ad tryggja pa hagsmuni hluthafa og lanardrottna ad hlutaféd haldist innan félagsins,
enda eru umreddar radstafanir fyrirfram taldar tortryggilegar ®° Akvedum norskra
hlutafélagalaga um vidskipti tengdra adila er i raun markadur sami tilgangur. Reglan er
hugsud sem vidbot vid per reglur sem gilda um vidtdku félags vid endurgjaldi i 6dru en
peningum pegar um stofnun hlutafélags og hlutafjarhaekkun er ad reeda. Han verndar hluthafa
og lanardrottna gegn pvi ad adrir hluthafar gripi til otilhlydilegra rédstafana & kostnad
felagsins.

Setning viomota reglu og norsk hlutafélagaldggjof hefur ad geyma, veeri ekki til pess fallin
ad gjorbylta rekstrarumhverfi hlutfélaga. Lagasetning i pa veru faeli ekki i sér jafnmikid
inngrip i rekstur hlutafélags og breytingar paer & 104. gr. hfl. sem lagdar voru til med
frumvarpi fra arinu 2004 og reett er um i kafla 4.1.8.2., enda veeri félogum ekki skylt ad afla
sérfraediskyrslu um vidskipti nema pau veeru af akvedinni steerdargradu. Hins vegar ma faera

rok fyrir pvi ad logfesting norsku reglunnar myndi hafa meiri ahrif & hlutafélog en regla su

%1 5. gr. 1. kafla norsku ehfl. er hugtakid nakomnir skilgreint nénar. Svipar skilgreiningunni mjog til
skilgreiningar 3. gr. laga um gjaldprotaskipti nr. 21/1991 & ndkomnum. S& munur er hins vegar &
skilgreiningunum ad eignarhlutur i félagi er notadur sem melikvardi i gjaldprotaldgunum en i norskri
hlutafélagaltggjof eru yfirrdd (n. bestemmende innflytelse) i félagi notud sem vidmiad.

%7 8. gr. hfl. er einnig mealt fyrir um ad meginreglan gildi ekki pegar 6flun verdmata fer fram sem lidur i
venjulegum vidskiptaradstéfunum félagsins eda oflun peirra a verdbréfapingi. Ad auki parf ad leggja
sérfreediskyrsluna fram & hluthafafundi og senda hlutafélagaskra. Eru pvi talsverd likindi meo 8. gr. hfl. og 8. gr.
3. kafla. norsku ehfl.

% Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 102.
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sem nefnd vidskiptaradherra um islenskt vidskiptaumhverfi lagdi til. SU regla felur adeins i
sér akveona upplysingaskyldu peirra sem standa ad vidskiptum vid tengda adila og
féelagsstjornar. Regla norsku laganna kvedur hins vegar & um ad slikir samningar séu ekki
bindandi ad akvednum skilyrdum uppfylltum og geti leitt til endurgreidsluskyldu og jafnvel
skadabotaabyrgdar peirra sem komu ad samningnum fyrir hond félagsins. Er pad skodun
skyrsluhéfunda ad eskilegt sé fram fari itarlegt mat & kostum og gollum norsku leidarinnar
annars vegar og peirrar leidar sem nefnd vidskiptaradherra lagdi til hins vegar. Ad sliku mati
loknu veeri unnt ad taka afstddu til pess hvort og pa med hvada heetti heppilegt er ad kveda a

um réttarreglur um vidskipti tengdra adila i hlutafélagalogum.

i 4.1.9. Mélshofdunarréttur vegna ékvardana hluthafafunda
I 96. gr. hfl., sbr. 71. gr. enhfl. er ad finna mikilveegt drraedi fyrir hluthafa og stjornendur félags

sem telja & sig hallad med &kvordunum hluthafafundar. Par segir ad fyrrgreindir adilar geti
hoféad mal til 6gildingar akvordunar hluthafafundar sem hefur verid tekin med 6l6gmeaetum
heetti eda brytur i baga vid hlutafélagalog eda sampykktir félags. Akvordun hluthafafundar
sem tekin er med fyrrgreindum hetti getur ymist verid 6gildanleg eda 6gild fra upphafi.®” Han
stendur hins vegar 6hdggud nema ad peir adilar sem nefndir eru i 96. gr. hoféi mal til

ogildingar hennar og fai hana ogilta.

4.1.9.1.Malshofounarfrestir
Meginregla um malshéfdunarfrest i 6gildingarmalum kemur fram i 2. mgr. 96. gr. Samkvamt

greininni skal mal héféad innan priggja manada fra pvi ad akvordun var tekin. Talid hefur
verid ad unnt sé ad kveda & um lengri timamérk i sampykktum, en ekki stytta pau.®® Ef mal er
ekki hofoad innan priggja méanada telst &kvordun gild. Er hér pvi i raun um ad reeda sérstakan
fyrningarfrest krafna af pessu tagi, sbr. einnig 136. gr. hfl. um fyrningarfrest skadabdtamala
sem rekin eru skv. XV. kafla hfl. Mikilvaegt er ad ekki riki réttarévissa um gildi akvordunar
sem tekin hefur verid & hluthafafundi og helgast hinn skammi malshéfdunarfrestur af peirri
stadreynd. Med skilyrdinu er pvi tekid tillit til meirihlutaraedisins, p.e. peirra hluthafa sem
greiddu tillégunni jakvadi.*® briggja manada malshofdunarfrestur gildir ekki gagnvart pridja

manni sem krefst 6gildingar akvordunar hluthafafundar.'®

[ athugasemdum vid frumvarp til laga nr. 32/1978 segir um 76. gr. [sbr. nd 96. gr.] ad lita verdi svo & ad
akvordun sem tekin er an pess ad geeta akvaeda a- til c-lidar 3. mgr., sé 6gild fra upphafi. Alpt. A-deild, 1977,
bls. 470.

% Erik Werlauff: Generalforsamling og beslutning, bls. 646. Ovist er ad pessi fullyrding Werlauffs fai stadist hér
a landi 1 1j6si ordalagsins ,,Mal skal hofoa innan priggja manaoda“.

% Gosta Kedner, Carl Martin Roos og Rolf Skog: Aktiebolagslagen Del I, bls. 310.

100 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélg, einkahlutafélég og fijarmalamarkadir, bls. 319.
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I staflidum a- til d- 3. mgr. 96. gr. eru gerdar undantekningar fra meginreglunni um priggja
méanada malshofdunarfrest. 1 a- til c-1id 3. mgr. greinarinar er um ad rada tilvik par sem
malshofdunarfresturinn i 2. mgr. 96. gr. & alls ekki vid. Eigi skilyrdi staflidanna vid er
akvordun hluthafafundar 6gild fra upphafi.’® i lokalid malsgreinarinnar er kvedid & um
undantekningu fra meginreglunni um priggja manada malshofounarfrest ef hluthafi synir fram
& a0 tof a malshofdun sé réttleetanleg. Af islenskri domaframkvemd mé rada ad hluthafi verdi
ad stydja krofu sina um oOgildingu vid pau tilvik sem att geta undir akveedi a- til d-lidar ef mal
er hofdad eftir ad prir manudir eru lidnir fra akvordun hluthafafundar. Ad 6drum kosti gildi
meginreglan um ad akvordun teljist gild. %

I a-1id er fjallad um akvardanir sem eru 6loglegar, jafnvel pd sampykki allra hluthafa liggi
fyrir. T frumvarpi til laga nr. 32/1978 eru akvardanir sem brjota i baga vid ofravikjanleg
akvaedi frumvarpsins teknar sem demi um akvardanir sem falla undir staflidinn. % Reglur
hlutafélagalaga sem mida ad vernd hagsmuna annarra en hluthafa, s.s. verdandi hluthafa,
lanardrottna, starfsmanna og annarra sem hag hafa af rekstri félagsins, eru demi um
ofravikjanlegar reglur sem hluthafafundur getur ekki horfid fra, jafnvel pd sampykki allra
hluthafa liggi fyrir. Er hér fyrst og fremst um ad reda reglur sem mida ad vidhaldi
lagmarkshlutafjar og l6gbundinna sjéda sem og l6gbodnar reglur um samsetningu
stj6rnareininga, vold peirra og skyldur.'® Malshofdunarréttur i méalum sem varda brot &
ofravikjanlegum reglum hlutafélagalaga fyrnist pvi ekki p6 meira en prir manudir hafa lidid
fra pvi ad hluthafafundur tok ogildanlega akvordun. par sem ferd hafa verid rok fyrir pvi ad
almenn akvedi 76. og 95. gr. hfl. séu ofravikjanleg, jafnvel p6 sampykki allra hluthafa liggi
fyrir, gildir hid sama um mal sem héfdud eru vegna brots & dkvaedunum.

I b-1id er fjallad um akvardanir sem krefjast sampykkis allra eda tiltekinna hluthafa til ad
Odlast gildi en eru teknar an pess ad slikt sampykki hafi fengist. Slikar akvardanir eru ogildar

fra upphafi og malshofdunarfrestur 2. mgr. 96. gr. & ekki vid um peer. | Svipjod og Danmorku

101 Apt. 1977-78, A-deild, bls. 470.

192 Hrd. 1999, bls. 3043 var mali visad fra & pessum grunni. Hluthafinn H hof3adi mal til ad fa égilta akvordun
aodalfundar einkahlutafélagsins V um hlutafjaraukningu, tveimur og halfu ari eftir ad han var tekin. H byggoi
krofu sina & pvi ad priggja méanada malshéfdunarfrestur etti ekki vid. Akvordun um hlutafjarhaekkunina hafi
verid 6l6gleg enda hafi ekki verid geett jafnraedis gagnvart honum. Mismununin félst ad mati H i pvi ad adrir
hluthafar fengu ad greida fyrir nytt hlutafé med vinnuframlagi sinu sem H taldi ofreiknad. H Iét hins vegar liggja
& milli hluta ad stydja krofu sina um 6gildingu vid a-1id 3. mgr. 71. gr. ehfl. Um krofu H segir Hastiréttur: ,,Eins
og greinir i hinum keerda Urskurdi hofdadi sdéknaradili malid til ad fa égilta akvordun adalfundar varnaradila 17.
desember 1995 um hlutafjaraukningu. Séknaradili hefur ekki stutt kréfu sina um 6gildingu vid nein pau atvik,
sem att geta undir akveedi a.-c. lidar 3. mgr. 71. gr. laga nr. 138/1994 um einkahlutafélég. bar sem akveeoi d-lidar
somu malsgreinar getur heldur ekki att hér vid gilti almennur frestur samkvemt 2. mgr. 71. gr. laganna um
hvenar hofda hefdi ordid mal um sakarefnid. Sa frestur var 16ngu lidinn vid birtingu héradsdémsstefnu 7. april
1999. Verdur pvi stadfest nidurstada hins keerda Grskurdar um fravisun malsins, svo og um malskostnad.*

103 Apt. 1977-78, A-deild, bls. 470.

104 Gosta Kedner, Carl Martin Roos og Rolf Skog: Aktiebolagslagen Del I, bls. 310.
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er talid ad reglan gildi adeins i peim tilvikum par sem krafist er sampykkis allra hluthafa, sbr.
1. mgr. 94. gr. og 89. gr. hfl. eda tiltekinna hluthafa sem sata eiga réttindaskerdingu sbr. t.d.
3. mgr. 94. gr.'® Undantekning b-lidar gildi pvi ekki um akvardanir sem teknar hafa verid an
bess ad sampykki aukins meirihluta liggi fyrir. I 1. mgr. 93. gr. hfl. eru gerdar kréfur um
sampykki hluthafa sem fara med minnst 2/3 hluta greiddra atkveeda og hlutafjar sem farid er
med atkveedi fyrir & fundinum. Samkvaemt peim heimildum sem vitnad er til i nedanmalsgrein
112 o6dlast akvoroun hluthafafundar, sem ekki hlytur pann fjélda atkveeda sem 16g eda
sampykktir askilja, engu ad sidur gildi ef mal er ekki h6fdad innan priggja manada og adrar
undantekningar 3. mgr. 96. gr. eiga ekki vid. bykir pessi nidurstada réttleetanleg i 1josi pess ad
dvissa um gildi jafnmikilveegra akvardana og fjallad er um i 1. mgr. 93. gr. hfl. getur haft i for
med sér mikil 6paegindi fyrir rekstur félagsins.

[ c-1id er tekid fram ad regla 2. mgr. 96. gr. um priggja manada malshoéfdunarfrest gildi
ekki i peim tilvikum sem bodun til hluthafafundar hefur ekki farid fram eda reglur um
fundarbod hafa i verulegum atridum verid snidgengnar. I peim tilvikum sem um raedir verdur
hluthafafundur ad hafa ymist vikid fra akveedum 87.-89. gr. hfl. eda mégulegum dkvaedum um
efnid i félagssampykktum.'® [ 68rum tilvikum en peim par sem bodun hluthafafundar hefur
ekki farid fram, getur verid agreiningur um pad hvort reglur um fundarbod hafi verid brotnar.
Askilnadur &kveedisins um ad reglurnar purfi ad hafa verid snidgengnar i ,verulegum
atrioum* hefur pad i for med sér ad minnihattar fravik fra reglum um fundarbod falla ekki
undir akveedid. Sem daemi um fravik fra fundarbodsreglum sem réttleeta pad ad undantekning
sé gerd fra hefobundnum malshéfdunarfresti ma nefna pegar hluthafafundur er bodadur minna
en einni viku fyrir fund, sbr. 1. mgr. 88. gr. eda ekki er greint frd mikilsverdum malum sem
taka & til medferoar a hluthafafundinum i fundarbodi, sbr. 3. mgr. 88. gr. Ef hluthafar hafa att
moguleika a ad sekja fundinn, pratt fyrir brot a reglum um fundarbod, & undantekning c-lidar
ekki vid sbr. Hrd. 2002, bls. 1176.*

195 Sama heimild, bls. 311 og Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, bls. 470.

196 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélég, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 319.

197 F déminum reyndi 4 talkun samberilegs undantekningarakvadis hlutafélagalaga nr. 32/1978. Hluthafi i S hf.
sem ekki hafdi hofdad mal til ogildingar akvérdunar adalfundar félagsins innan priggja manada frestsins, bar
fyrir sig ad akvordunin og breytingar & félagssampykktum félagsins henni samfara hafi verid 6logmaetar og i
raun aldrei 6dlast gildi. Pessu til studnings visadi hann til pess ad hvorki hafdi verid geett ad dkvaedum
sampykkta félagsins né reglna hlutafélagalaga um fundarbodun. Um pessa malsasteedu sagdi i nidurstddu
héradsdéms, sem stadfest var i Haestarétti: ,,pa er ljost af malatilbinadi stefnanda, ad hann hafdi vitneskju um
hluthafafundinn 18. mai 1990, 4dur en fundurinn var haldinn [...] T 1j6si pessa pykir otaekt ad stefnandi geti na,
teepum 10 arum eftir ad umraeddir atburdir attu sér stad, byggt rétt & pvi ad akvoroun hluthafafundarins hafi i
ondverdu verid ogild. bykir pvi c-lidur 3. mgr. 79. gr. laga nr. 32, 1978 ekki eiga vid i malinu, enda ber akvadid
ad mati démsins med sér, ad pvi sé @tlad ad vernda hagsmuni grandlausra hluthafa. Er pad pvi nidurstada
domsins, ad umraedd akvoérdun hluthafafundarins sé ni gild gagnvart stefnanda, sbr. 2. mgr. 79. gr. laga nr. 32,
1978.«
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I d-1id 3. mgr. 96. gr. er ad finna avaedi sem kvedur & um ad hluthafi geti h6fdad mal til
ogildingar akvordunar hluthafafundar innan tveggja ara ef hann hefur haft framberilega
asteedu til ad draga mélshofoun og beiting meginreglu 2. mgr. 96. gr. yrdi bersynilega
6sanngjorn. Einungis hluthafi getur notid peirrar undantekningar sem getid er i d-lid, en ekKi
er ad finna samsvarandi askilnad i 6drum staflioum 3. mgr. 96. gr. Démari i 6gildingarmali
par sem visad er til d-lidar verdur baedi ad taka afstddu til pess hvort dratturinn réttleetist af
frambeerilegri asteedu og ad beiting meginreglunnar yrdi bersynilega sanngjorn. Skilyrdi fyrir
beitingu akvaedisins eru pvi allstrong, enda er akvadid fyrst og fremst sett i 6ryggisskyni'®
og domstolar verda ad beita pvi varfernislega. Sem demi ma nefna ad ef hluthafi bidur
nidurstédu ar 6dru démsmali vardandi hluthafafundinn sem akvordun var tekin &, geeti verio
tilefni til ad lata reyna & akveedi d-lidar.’®® Ef ad meira en tvo ar eru lidin fra pvi ad akvérdun
var tekin og atvik pau sem nefnd eru i staflioum a- til c- eiga ekki vid, verdur ogildingarkrafa
hluthafa ekki tekin til greina, jafnvel p6 hann hafi haft framberilega asteedu til ad draga
malshofdun og beiting meginreglunnar yrdi talin 6sanngjorn.

Af fyrirmalum 4. mgr. 96. leidir ad ef domstoll kemst ad peirri nidurstddu ad akvordun sé
6gild getur hann ymist merkt akvordunina eda breytt henni ad nanari skilyrdum fullneegdum.
Domur sem felur i sér ogildingu eda breytingu & akvordun hluthafafundar er bindandi fyrir
alla hluthafa i félaginu 6had pvi hvort peir hafi stadid ad malshéféun edur ei, sbr. 4. mgr. 96.
gr. 0 pratt fyrir ad 4. mgr. 96. gr. fjalli ekki um réttarahrif déms & stjornarmenn og
framkvaemdastjora er ljost ad peir eru bundnir af Urlausninni og ber ad haga rekstri félags i
samraemi vid malalyktir. Fullyrding pessi feer fulla stod i 1. og 2. mgr. 68. gr. og 2. mgr. 76. gr.
hfl. auk pess sem 6nnur nidurstada myndi takmarka mjog réttarahrif égildingardoms. Stjorn
félags og framkveemdastjori verda ad hverfa fra fyrirhugudum radstéfunum sem sampykktar
voru med Ogildri akvordun hluthafafundar, radstafanir sem pegar hafa verid framkvemdar
verdur ad afturkalla eftir fremsta megni og stjérnarmenn sem hafa verid kosnir med o6gildri
akvoroun hluthafafundar verda ad vikja svo deemi séu tekin. Ddmst6lum ber ad senda endurrit
slikra doma til hlutafélagaskrar sem skréir nidurstodu peirra pyki &steeda til sbr. 5. mgr. 96. gr.

1% Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 470.

199 A beitingu akvadisins var fallist i UfR 1981, bls. 262, en malavextir voru sambarilegir peim sem nefndir eru i
deminu.

10 sambeerilegt akvaedi er umdeilt i Danmérku. Atlad var ad koma akvadinu fyrir i drégum ad frumvarpi til
donsku hlutafélagalaganna fra arinu 1964, en fallid var fra pvi vegna athugasemda réttarfarsnefndar landsins.
Athugasemdirnar beindust 6orum praedi ad pvi ad ekki veeri teekt ad binda alla hluthafa vid démsdrlausnina an
bess ad taka tillit til afstédu hvers og eins til akvordunarinnar eins og han birtist & hluthafafundinum. Akvadid
var pvi ekki logfest fyrr en med hlutafélagalégum fra 1973. Erik Werlauff: Generalforsamling og beslutning, bls.
663.
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4.1.9.2. Norraenn réttur
Reglur paer sem kvedid er & um i 81. gr. donsku ehfl. og 22.-24. gr. 5. kafla norsku ehfl. eru
mjog apekkar reglu 96. gr. hfl. Senska reglan er i meginatrioum eins og hinar reglurnar med
pbeirri undantekningu ad par er ekki ad finna almenna, tveggja ara undantekningareglu likt og
finna ma i d. 1id 3. mgr. 96. gr. og sambarilegum &kveedum i donskum og norskum rétti.
Sansku 16gin hafa enn fremur ad geyma akvednar malsmedferdarreglur ef félagsstjorn hofoar

mal gegn félaginu sjalfu, en slika reglu er ekki ad finna i 16ggjof annarra samanburdarlanda.

4.1.9.3. Nidurstodur
Reglur islenskra hlutafélgalaga um malshéfounarrétt vegna akvardana hluthafafundar eru

fullkomlega sambarilegar vid reglur annarra Nordurlanda. Ekki pykir asteeda til ad hrofla vid
reglunum sem virdast fela i sér nokkud virk urradi til handa hluth6fum.

4.2. Réttindi sem tryggd eru akvednum hopi hluthafa

) 4.2.1. Krafa um hlutfalls- eda margfeldiskosningu
Islensk hlutafélagaldggjof er ad miklu leyti apekk danskri 16ggj6é

.11 Vida i lagabalkum

rikjanna er pd ad finna Olikar utfeerslur, en sjaldgeft er ad efnisreglur sé ad finna i islensku
I6gunum, sem aldrei hafa verid i peim donsku. Pessu er p6 pannig farid med 7. mgr. 63. gr.
hfl, og 7. mgr. 39. gr. ehfl. *'? Samkvamt fyrrnefndri grein getur tiltekid hlutfall hluthafa
krafist pess ad beita skuli 6drum kosningaadferdum en meirihlutakosningu vid stjérnarkjor.
Hluthafar sem rada yfir ad lagmarki 1/10 hlutafjarins eda 1/20 i félogum med faerri en 200
hluthafa geta avallt farid fram & ad stjorn sé kosin med hlutfalls- eda margfeldiskosningu.
Samkvaemt tilvitnadri grein i ehfl. geta hluthafar, sem réda yfir minnst 1/5 hlutafjarins, krafist
bess ad beita skuli hlutfallskosningu. Njota hluthafar i einkahlutafélégum pvi talsvert
takmarkadri réttar en hluthafar i hlutaféldgum til ad krefjast annars kosningafyrirkomulags en
meirihlutakosningar.

Reglur um hlutfalls- og margfeldiskosningu voru légfestar med 16gum um hlutaféldg nr.
32/1978. Ekki var gert rad fyrir peim i pvi frumvarpi sem upphaflega var lagt fram, heldur var

11 T almennum athugasemdum vid frumvarp til laga um hlutafélég nr. 32/1978 segir ad tilogur til undirbtnings
ad samnorranni hlutafélagaloggjof hafi verid lagdar til grundvallar. Mest hlidsjon hafi verid héfo af tilldgum
Dana og donsku hlutafélagalogunum. Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 421.

121 Danmérku var pé nokkur umraeda um margfeldiskosningu vid endurskodun hlutafélagalaganna & sjéunda
aratugnum, en fallid var fra l6gfestingu kosningaadferdarinnar, par sem talid var ad l6gfesting hennar geti leitt
til  hagsmunadrekstra og samstarfsorougleika i stjorn, sbr. Bernhand Gomard: Aktieselskaber og
anpartsselskaber, bls. 206.
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akveedinu beett vio i medforum pingsins. Af ordum framsdgumanns breytingartilldgunar ad
deema er megintilgangur akvedisins ad auka vernd minni hluthafa. Sérstaklega er tekid fram i
tilldgunni ad akveedid geti ordid til pess ad meirihluti sem raedur yfir 51% atkveedamagns geti
ekki &vallt radid pvi hvada menn eru i stjorn, heldur yrdi ad taka tillit til minnihlutans.**® Ef
hlutfalls- eda margfeldiskosningu er beitt parf hluthafi eda hopur hluthafa ad hafa yfir ad rada
um 17% atkveeda til ad vera 6ruggur um ad fa einn mann Kkjorinn i fimm manna stjérn og
rimlega pridjung atkveeda til ad vera éruggur um ad fa tvo menn kjoérna i fimm manna stjorn.
Til pess ad fa einn mann kosinn i priggja mann stjorn parf minnihlutinn med svipudum haetti
ad hafa yfir ad rada meira en fjordungi atkveedamagns.** Ekki pykir &stada til ad fjalla nanar
um adferdafreedina i pessari ritsmid enda hafa efninu verid gerd g6d skil i fraeediskrifum. ™
Ofangreint dkveedi gefur minnihluta talsverda moguleika & ad koma fulltria sinum i stjorn
og hefur pvi verid haldid fram ad greinin tryggi minni hluthofum aukin réttindi par sem
akveedid eykur moguleikann & pvi ad stjorn félags sé ekki einungis skipud fulltrdum radandi
hluthafa.® Um mitt ar 2007 voru 65% stjérnarmanna fimmtan skradra hlutafélaga hér 4 landi

sjalfir hluthafar i umraeeddum félsgum eda fulltriar dkvedinna eigenda'!’

0g pvi ljost ad engin
vanporf er a pvi ad minni hluthafar fai einhverju um pad radid hverjir sitji i stjorn pess félags
sem peir hafa fest fé sitt i. Hins vegar er & pad ad benda ad fyrrgreindar reglur um margfeldis-
og hlutfallskosningu eiga ekki vid um smaestu hluthafana, par sem um 17% atkveeda parf til
ad koma einum manni ad i fimm manna stjorn og 25% til hins sama par sem stjérnarmenn eru
prir. T skradum hlutaféldgum med dreifda eignaradild ma ljost vera ad jafnhatt hlutfall
hluthafa i minnihluta og ad ofan greinir nai sjaldan ad koma sér saman um ad kjésa tiltekinn
frambjodanda. I aliti nefndar um islenskt vidskiptaumhverfi var gengid svo langt ad segja ad
ef 63. gr. hfl. veiti einhverja vernd felist han einkum i pvi ad vernda stéra hluthafa i
minnihluta fyrir meirihlutanum.**® pessu til vidbétar méa benda & ad pétt stor hluti hluthafa
minnihluta nai ad koma sér saman um kjor & einum stjornarmanni i priggja manna stjorn eda

tveimur i fimm manna stjorn, er ekki par med sagt ad malefnum minnihlutans verdi fylgt eftir

13 Alpt., A-deild, 1977-78, bls 2037.

114 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélg, einkahlutafélég og fijarmalamarkadir, bls. 243.

° Sama heimild, bls. 239-244

116 samanber ummeli Aslaugar Bjorgvinsdottur i vidtali vid Morgunbladid: ,,Réttur minnihluta vid
stjérnarkosningar i islenskum hlutafélégum er ad pessu leyti gjérdlikur réttarstédu minnihluta i hlutafélégum &
hinum Nordurléndunum og 6drum Iéndum i Evrépu par sem lagareglan er ad sa sem radur yfir meirihluta
atkvaeda velur alla stjornarmenn. Hér & landi & minnihlutinn kost & ad koma fulltria inn i stjérnina og pa er
stjornin ekki skipud eingdngu af peim sem redur félaginu og fleiri sjonarmid attu par med ad vera tryggo.”
,.Réttur minnihlutans til stjornarpatttoku einstakur®, bls. 6.

17 Bakgrunnur stjérnarmanna raedur trslitum®, http://www.sa.is/frettir/almennar/nr/3887/ (s6tt 20. mai 2009).
118 [slenskt vidskiptaumhverfi - nefndaralit, bls. 38.
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af krafti, enda reedur einfaldur meirihluti atkvaeda a stjornarfundi, kvedi sampykktir ekki & um
annad, sbr. 2. mgr. 71. gr. hfl.**®

Hvad sem lidur vangaveltum um hvort 63. gr. veiti smerri hluth6fum negilega vernd,
hefur akveedid engu ad sidur talsverda pydingu. Samkvaemt kénnun sem framkveemd var arid
2004 medal stjornarmanna i skradum félogum i Kaupholl islands var taeplega pridjungur
beirra kosinn med 6dru kosningafyrirkomulagi en meirihlutakosningu.'?® Ahrif 63. gr. eru
mogulega enn meiri en framangreindar tolur benda til, enda getur pad verid hentugra fyrir
meirihlutann ad semja vid minnihlutann um fulltria i stjorn an pess ad vikido sé fra

hefdbundnu kosningafyrirkomulagi.

4.2.1.1. Norraenn réttur
Sem fyrr segir er reglur um ad tiltekid hlutfall hluthafa geti krafist hlutfalls- eda

margfeldiskosningar hvorki ad finna i donskum, norskum né senskum rétti.

4.2.1.2. Nidurstodur
Regla 7. mgr. 63. gr. hefur talsverda sérstoou i Norreenum félagarétti. Reglunni virdist vera

beitt allmikio i islenskum hlutaféldgum an pess ad pad hafi skapad vandraedi eda valdid

agreiningi svo vitad sé til. Pykir ekki astaeda til ad hverfa fra naverandi fyrirkomulagi.

4.2.2. Krafa um frestun akvordunar um stadfestingu arsreiknings o@dstéfun
i hagnadar eda taps
I 3. mgr. 84. gr. hfl,, sbr. 3. mgr. 59. gr. ehfl. er mealt fyrir um rétt hluthafa, sem réda yfir

pbridjungi hlutafjarins, ad krefjast pess skriflega & adalfundi ad fresta akvordun um
stadfestingu arsreiknings og radstofun hagnadar til framhaldsadalfundar, sem haldinn skal i
fyrsta lagi einum manudi og i sidasta lagi tveimur manudum sidar. Urradinu er &tlad ad
tryggja minnihlutanum &kvedinn umpdttunartima pegar um jafnmikilveeg mal er ad reeda,
enda kann sa frestur sem malt er fyrir um i greininni ad vera peim naudsynlegur til pess ad fa
mal betur upplyst.*** Hins vegar hefur meirihlutinn mikla hagsmuni af pvi ad arsreikningur
verdi stadfestur og hagnadi radstafad sem fyrst og af peim sokum er melt svo fyrir um i 3.
mgr. 84. gr. ad taka veroi malid til medferdar innan tveggja manada fra pvi ad krafa

minnihlutans kom fram og ad minnihlutinn geti ekki krafist frekari frests.

19 Ekki er par med sagt ad stjiornarmenn sem kosnir eru af minnihluta hluthafa séu bitlaust verkfzri. beir geta til
ad mynda veitt meirihluta stjérnar virkt adhald og komid upplysingum um pad sem afvega fer i rekstri félagsins
til hluthafa i minnihluta, svo lengi sem pad samreemist trinadarskyldu peirra.

120 Asgeir Helgi Reykfjord og Halldér Karl Halldorsson: ,,Kénnun 4 vishorfi stjiornarmanna til hlutfalls- og
margfeldiskosninga i islenskum hlutafélégum. — verkefni vid lagadeild Haskélans i Reykjavik*

121 Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 465.
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4.2.2.1. Norraenn réttur
Reglu 3. mgr. 84. gr. er ekki ad finna i I6gum samanburdarlandanna. Nytur akvaedid pvi

sérstodu i norreenum félagarétti.

4.2.2.2. Nidurstodur
Ekki pykir asteda til ad hrofla vid akveedinu. b6 pad feli i sér talsvert inngrip i rekstur

hlutafélags ad fresta &kvordun um stadfestingu arsreiknings og radstéfun hagnadar skal bent &
ad krafan um frestun parf ad stafa fra pridjungi hluthafa. Er pvi dliklegt ad mikid reyni &

akvadio i framkvaemd.

4.2.3. Krafa um aukafund
Hluthafafundur er mikilveegasti samskiptavettvangur hluthafa og stjérnenda félags. Af pvi

tilefni &skilja hlutafélagalog ad adalfundi félags skuli halda eigi sjaldnar en einu sinni & ari,
aldrei sidar en atta manudum fr4 lokum hvers reikningsars, sbr. 1. mgr. 84. gr. hfl.
Félagsstjorn og fulltrGanefnd geta einnig hlutast til um ad aukafundur verdi haldinn ef pau
telja pess porf.

Auk logékvedinnar skyldu til ad halda adalfundi og sjalfsagdrar heimildar félagsstjornar
og fulltrianefndar til pess ad boda aukafund, hefur pad einnig verid talid réttletanlegt ad
tiltekinn fjoldi hluthafa geti krafist hluthafafundar. Reglan hefur um langt skeid skipad sér
sess i islenskri hlutafélagaloggjof og er hana ad finna i 85. gr. hfl., sbr. 60. gr. ehfl. Med
I6gum um hlutafélog nr. 32/1978 var réttur hluthafa til pess ad krefjast fundar rymkadur a
pann veg ad krafa eigenda 1/10 hlutafjar naegir til pess ad bodad verdi til fundar. Fyrir
gildistoku laganna var gerdur askilnadur um krofu eigenda 1/5 hlutafjarins.?? broskuldinn mé
ad sjalfsogdu leekka i sampykktum félags en 68ru méli gegnir um hakkun hans.*?

Skilyrdi pess ad bodad verdi til hluthafafundar ad krofu hluthafa, er ad peir hafi krafist
pbess skriflega og greint fra fundarefni. Til fundarefnis i pessu samhengi teljast til ad mynda
tillaga ad breytingu & sampykktum og vantrauststillaga a sitjandi stjérn. Ekki er p6 skilyrdi ad
til standi ad taka efnislega akvordun & hluthafafundinum. Pannig ma telja ad boda megi til
aukafundar ad krofu hluthafa i peim eina tilgangi ad umrada fari fram um tiltekin malefni,
svo lengi sem umraduefnid er naegilega afmarkad i lysingu & fundarefni.'?* Ef hluthafar lata

122 Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 465-6.
123 Erik Werlauff: Generalforsamling og beslutning, bls. 261.
'2* Sama heimild, bls. 266.
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undir hofud leggjast ad greina fra efni fundarins, getur stjorn félags synjad um fundarbodun.
Fullyrdingin far stod { ordalagi 4kvadisins og danskri démaframkvaemd.'?

pegar krafa um aukafund sem uppfyllir skilyrdi 85. gr. hfl. hefur borist stjorn ber henni ad
boda til fundarins innan fjortan daga. Stjorn getur pvi til ad mynda ekki neitad ad halda fund
telji han ad tillégur peirra sem fundarins krefjast verdi felldar af meirihlutanum, eda med
visan til pess ad aukafundur geti skadad imynd félagsins og leekkad markadsverd hlutabréfa
bess ef pad er skrad & markad.'?® Neiti stjorn allt ad einu ad boda til fundar er sjalfsagt ad
hluthafi leiti eftir atbeina vidskiptaradherra sem sidan felur umbodsmanni sinum ad stjérna

fundinum, sbr. 2. mgr. 87. gr. hfl.**’

4.2.3.1. Norraenn réttur

Viomota reglur um krofu hluthafa um hluthafafund er ad finna i hlutafélagaloggjof
Nordurlandanna. 70. gr. donsku ehfl. og 13. gr. 7. kafla sensku ehfl. eru efnislega samhljoda
85. gr. hfl. T frumvarpsdrégum ad nyjum hlutafélagalégum i Danmorku er ekki lagt til ad
slegid verdi af pvi skilyrdi ad krafa verdi ad stafa fra peim sem fara med ad minnsta kosti 1/10
hlutafjarins. | Noregi nagir ad krafan sé komin fra eigendum 1/20 hlutafjéarins til pess ad
stjorn sé skylt ad efna til fundar, sbr. 2. mgr. 7. gr. 5. kafla norsku ehfl.**® Freedileg umfjéllun
um efnid er hins vegar ekki mikil og ekki verdur séd ad mikid hafi reynt & regluna fyrir
domstdlum landanna. Aftur & moti hefur reynt tiltélulega mikid & regluna fyrir islenskum
domstélum og inntak hennar verid afmarkad. bannig virdist pad fordemi hafa myndast ad
stjorn hlutafélags er 6heimilt ad taka akvoroun sem getur verid til pess fallin ad raska rétti
hluthafa skv. 76. gr. hfl., ef krafa um hluthafafund hefur komid fram fra hluth6fum sem rada
yfir minnst 1/10 hlutafjarins. Reglunni var fyrst slegid fastri med Hrd. 1994, bls. 1642 og Hrd.
1994, bls. 1656 og stadfest med Hrd. 2001, bls. 1212.

) 4.2.3.2. Nidurstodur
Akvadi islenskrar hlutafélagaldoggjafar um krofu hluthafa um aukafund eru sambarileg vid

donsk og saensk akvaedi. I norskum rétti er minni hluth6fum hins vegar tryggdur rikari réttur
til ad krefjast fundar, par sem peir sem eiga 5% hlutafjar eda meira geta farid fram & fund. A

125 T UfR 1942, bls. 403@ var talid ad stjorn rithéfundafélags hefdi verid heimilt ad neita ad boda til aukafundar
par sem krafan um aukafund bar ekki med sér hvert efni fundarins veri.

126  vissum tilvikum er p6 liklegt ad stjérn sé heimilt ad neita um ad halda aukafund. Getur pad att vid ef minni
hluthafar krefjast aukafundar til ad taka til atkveeda tillogu er hefur verid hafnad af meirihluta hluthafa &
adalfundi félagsins og ekkert nytt hefur komid fram i malinu. Sja nanar: Erik Werlauff: Generalforsamling og
beslutning, bls. 267.

27 Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 466.

128 T norskum einkahlutaféldgum gildir hins vegar sama regla og & Islandi um kréfu eigenda 1/10 hluta
hlutafjarins.
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moOti ma benda & ad i islenskum rétti sem donskum er ekki hefd fyrir pvi ad feera jafnlitlum
hopi hluthafa tiltekin réttindi, heldur eru leegstu mérk midud vid eigendur 1/10 hlutafjarins.
Helgast pad vidhorf sennilega af pvi ad ella sé hetta & pvi ad minni hluthafar misnoti pau
réttindi sem peim eru veitt i légum, félaginu til tjons. Engu ad sidur er pad skodun
skyrsluhéfunda ad par sem 85. gr. hfl. tryggir hluth6fum mjog mikilsverd réttindi og beiting
greinarinnar er félaginu alla jafna ekki jafnpungbeer og beiting annarra réttinda minni hluthafa
& bord vid sérstakar rannsoknir eda krofu félagsslit, komi vel til greina ad leekka &skilnad

greinarinnar nidur i 1/20 hlutafjarins.

) 4.2.4. Sérstakar rannsoknir
| 97. gr. hfl., sbr. 72. gr. ehfl. segir ad hluthafi geti & adalfundi eda 6drum hluthafafundi, par

sem malio er & dagskra, komid fram med tillogu um ad fram fari rannsokn a stofnun félags,
tilgreindum atridum vardandi starfsemi pess eda akvednum pattum bokhalds eda arsreiknings.
HIjati tillagan fylgi hluthafa sem rada yfir minnst 1/10 hlutafjarins getur hluthafinn farid pess
a leit vio radherra ad hann tilnefni ranns6knarmenn. Engum vafa er undirorpid ad hér er um
Oflugt Urreedi minni hluthafa til ad veita rddandi hluth6fum adhald. Yfirlyst markmid

l6ggjafans med reglunni er ad styrkja stodu minni hluthafa.*®

4.24.1.  Sjénarmid ad baki reglunni
Aukid adgengi ad hluthafafundum er medal mikilvaegustu framlaga umraedu undanfarinna ara
um stjornarheetti fyrirteekja. Med l6gum nr. 89/2006 var tveimur nyjum greinum um notkun
rafreenna midla i tengslum vid hluthafafundi beett vid hlutafélagalog. Rum akveedi um
stadgdngu & hluthafafundum hafa verid i islenskri 16ggjof fra setningu laga um hlutafélog nr.
32/1978. bratt fyrir ad ekki sé vandkvaedum bundid fyrir flesta hluthafa ad se&kja
hluthafafundi, er stadreyndin st ad flestir smeerri hluthafar og jafnvel fagfjarfestar lata liggja a
milli hluta ad seekja hluthafafundi. | pessu sambandi er gjarna raett um rokrétta fjarveru, enda
eru ahrif minni hluthafa i féelogum, sem hafa ad geyma einn eda fleiri radandi hluthafa, af
skornum skammti. | félagssamsteedum er stadan oft st ad hluthafar i détturféldgunum og
jafnvel modurfélogunum hafa mjog takmarkada vitneskju um starfsemi félags eda
stjérnarhaetti pess. Vid pessar kringumstaedur er talid naudsynlegt ad veita hluthéfum teekifeeri

til pess ad afla sér upplysinga um stadreyndir einstakra mala a bord vid vidskipti tengdra

129 Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 474-5.
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adila.’® [ kjolfarid geta peir motad sér sina eigin skodun & vidskiptunum svo sem ad pau eigi
sér edlilegar skyringar eda brjoti i baga vid dkveedi laga eda sampykkta félags.

Rétturinn til ad fara fram & sérstaka rannsokn er natengdur upplysingaskyldu stjornar i
gard hluthafa.®® Samkvemt 91. gr. hfl. getur hluthafi krafist pess & hluthafafundi ad stjérn
félags leggi fram upplysingar um pau malefni sem mali skipta um mat & arsreikningi eda
stodu félagsins ad 6dru leyti, ef slikt ma verda an tjons fyrir félagio ad mati félagsstjornar. Ef
stjorn félags neitar hluthafa um pessar upplysingar eda hann hefur ekki nagar forsendur til
bess ad spyrja stjorn félags um tilteknar radstafanir eda samningsgerd, getur hluthafi atid
freistad pess ad lata framkvaema sérstaka rannsokn skv. 97. gr. hfl.

Svipud akvaedi um sérstaka rannsokn er ad finna i hlutafélagaloggjof nagrannarikjanna. |
skyrslu sérfredinga Evropusambandsins & svidi félagaréttar*® var lagt til ad akveedi um
sérstakar rannsoknir yrdi tekid inn i 16ggjof sambandsins. | adgerdaraatlun Evropurads a svidi

félagaréttar var hins vegar horfid fra pessum tillégum.**®

4.2.4.2.  Andlag rannsoknar
Samkveemt ordanna hljédan 97. gr. getur sérstok rannsokn beinst ad prennu. I fyrsta lagi getur
han beinst ad stofnun félags. Til demis getur verid um ad reda grun hluthafa um ad rangar
upplysingar um félag, eda starfsemi pess hafi verid gefnar vid stofnun eda félagid tekid vid
annarri greidslu en reidufé a yfirverdi, akvednum hluthfum til hagsbéta. | annan stad getur
rannsoknin beinst ad tilgreindum atrioum vardandi starfsemi félags. Vera kann ad
Oforsvaranlegur taprekstur sé & dkvednum pattum starfsemi félags en hluthafarnir hafi ekki
neaegar upplysingar til pess ad skera ar um hvort hugsanlega sé um skadabotaskylda hattsemi
af halfu stjornenda félags sé aod reeda. Kemur péa vel til greina ad beita 97. gr. og knyja a um
rannsokn a tilgreindum atrioum vardandi starfsemi félags. EKki er hins vegar unnt ad gripa til
Urreedis 97. gr. ef pad eitt vakir fyrir hluthafa ad taka til umraedu vidskiptahatti stjornar vid
tiltekna samningsgerd ef upplysingar um samningsgerdina liggja pegar fyrir.*** [ prigja lagi
getur rannsékn beinst ad akvednum pattum bokhalds eda arsreikningi félags. Rannsokn af

pessu tagi getur verid raunhaefur kostur ef sa grunur hefur leedst ad hluth6fum félags ad

130 Report of the High Level Group of Company Law Experts on a Modern Regulatory Framework for Company
Law in Europe, bls. 61.

131 jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, bls. 509.

132 Shr. nedanmalsgrein 231.

133 Modernising Company Law and Enhancing Corporate Governance in the European Union - A Plan to Move
Forward, 2003.

134 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, bls. 511 og UfR 1989, bls. 647@. bar var pad talid hvila &
hluthafanum ad syna fram & ad skortur & mikilvegum upplysingum réttletti ad gripid yrdi til sérstakrar
rannsoknar.
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arsreikningar gefi ekki rétta mynd af stodu pess 0.s.frv."*> Sérstakar rannséknir sntast oftar en
ekki um ad skyra linur ad pvi er vardar skadabotadbyrgd stofnenda félags eda stjérnunaradila.
Vidleitni hluthafa til ad komast ad orsokum versnandi fjarhagsafkomu félags getur einnig
verid tilefni rannsoknar.

Hins vegar ber ad hafa i huga ad 97. gr. veitir hluthofum ekki rétt til pess ad fara fram &
allsherjardttekt & hogum félags. Askilegt er, ad eins konar rannsoknaragtlun sem beinist ad
tilteknum pattum rekstursins liggi fyrir vid upphaf rannsoknar, sbr. UfR 1985, bls. 536H og
UfR 1989, bls. 647@. | badum malunum settu domstolar fram pad skilyrdi ad sérstok
rannsokn verdi ad beinast ad akvednum pattum starfsemi félags. Annad skilyrdi sem danskir
domstolar hafa sett fyrir beitingu rannséknarGrreedisins er, ad hluthafi syni fram & ad
upplysingar liggi ekki fyrir og peirra sé ekki unnt ad afla med 6drum heetti en sérstakri
rannsokn, sbr. UfR 2007, bls. 1151@.

Eigandi 50% hlutafjar sem radio hafdi kjori helmings stjornarmanna og fér med Urslitaatkveedi
ef atkvaedi voru jofn, for fram & sérstaka rannsokn a tilteknum pattum i starfsemi félagsins.
Krofu hluthafans var visad fra sokum vanreifunar par sem synt p6tti ad hann hefdi audveldlega
getad nalgast allar peer upplysingar sem hann 6skadi eftir hja stjérn félagsins.

Veigamikil rok réttleeta skilyrdin um afmoérkun rannsoknarandlagsins og ad adrar
upplysingaleidir verdi ad vera fullreyndar. Skilyrdid ver félagid og meirihluta hluthafa gegn
ofyrirsédum kréfum minni hluthafa um Gttekt & rekstrinum, en slik Gttekt getur vissulega
vakid tortryggni fjarfesta og dregid Gr markadsvirdi hluta i félaginu.'*® Kostnadur vegna
umfangsmikilla rannsékna getur einnig verid talsverdur™’ og pann kostnad verdur félagid

%tid ad bera, sbr. 3. mgr. 97. gr.

4243. Malsmedferd

4.2.4.3.1. Upphaf rannsoknar
Samkvaemt upphafsordum 1. mgr. 97. gr. verdur tillaga um sérstaka rannsdkn ymist ad koma

fram & adalfundi eda 68rum hluthafafundi par sem malio er & dagskra. Af pessu ma leida ad a

138 en & 68rum

adalfundi getur fundurinn etid tekid akvoroun um sérstaka rannsokn
hluthafafundum verdur rannsdknarinnar ad hafa verid getid & dagskréa til pess ad fundurinn

geti tekid endanlega akvordun um rannsoknina, nema sampykki allra hluthafa komi til, sbr.

13 Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 428.

136 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, bls. 511.

B3 pessu til studnings skal bent & ad skv. 1. mgr. 97. gr. verda rannsoknarmenn alltaf ad vera tveir hid minnsta,
einn endurskodandi og einn I6gfredingur. Gjaldskrar fyrir pjonustu pessara stétta hafa komid vid kaunin &
morgum.

38 Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 429 og Jan Schans Christensen:
Kapitalselskaber, bls. 509.
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89. gr. hfl. T dagskra fyrir slikan fund pyrfti ad afmarka andlag rannséknarinnar i gréfum
drattum, enda mikilveegt fyrir hluthafa ad geta kynnt sér pau mal sem tekin verda fyrir &
hluthafafundi nokkru &dur en hann fer fram.

Til pess ad af sérstakri rannsokn verdi, parf akvordunin adeins ad hljéta sampykki eigenda
1/10 hluta hlutafjarins. Vid logfestingu Urraedisins var proskuldurinn midadur vid fjoroung
hluthafa en med 16gum nr. 89/2006 var hann faerdur nidur i 1/10, likt og gildir i Noregi og
Svipj6d. | Danmorku er proskuldurinn enn pann dag i dag midadur vid fjordung hluthafa og
hefur hinn hai proskuldur sett talsverdri gagnryni danskra freedimanna.**°

Sé fyrrgreindum formskilyrdum fullnegt getur sa hluthafi er upphaflega krafdist
rannsoknar farid pess & leit vid vidskiptarddherra ad hann tilnefni rannséknarmenn. betta
verdur hluthafinn p6 ad gera einum manudi fra lokum fundarins til pess ad radherra geti ordid
vid beidni hans. Samkveemt islenskum rétti virdist atbeini radherra a&tid naudsynlegur og
gildir pa einu hvort sérstok rannsokn er sampykkt med einféldum meirihluta eda sampykki
héps sem redur yfir 1/10 hlutafjarins eda meira.'*® /tla verdur ad petta hafi ekki mikla
bydingu, enda getur hluthafafundur hlutast til um rannsékn a tilteknum atridum i rekstri félags,
an pess ad vera bundinn af akveedi 97. gr. hfl. Fer rannséknin pa fram i samremi vid efni

sampykktar hluthafafundar.

4.2.4.3.2. Hlutverk radherra
Radherra getur adeins tekid tilmali um sérstaka rannsokn til greina svo fremi sem hann telur

neegilegar astaedur til peirra. Vegast par & hagsmunir minni hluthafa ad fa hulunni svipt af
akvednum malum og sjénarmid um vernd félagsins gegn krofum minnihlutans um
kostnadarsamar, aberandi og jafnvel skadlegar rannsoknir. Hér ber p6 ad hafa i huga ad
tilgangur akveedisins og tilurd eiga reetur ad rekja til minnihlutaverndar. Radherra verdur
jafnframt ad gefa stjorn félags, endurskodendum og édrum sem malid varda feeri & ad lata i
1j6s alit sitt um kréfuna, &dur en hann tekur akvordun sina. Malsmedferdin er ad pessu leyti
einfaldari hér & landi en til ad mynda i Danmdrku og Noregi. bar er malid sem fyrr segir rekid
fyrir héradsdomstoli sem tekur krofuna til frekari skodunar og leitar vidbragda hja
stjornendum félags eda annarra sem malid varda. Ad pvi loknu kvedur démstéllinn upp
Urskurd eda tekur akvordun sem er keeranleg til efra domstigs. Er pvi audséd ad

139 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, bls. 510.

Y07 donskum rétti er atbeina yfirvalds ekki krafist ef tillaga um sérstaka rannsokn hlytur sampykki einfalds
meirihluta & hluthafafundi, sbr. 86. gr. i.f. donsku hlutafélagalaganna. Adeins reynir & atbeina domstola
(skifteretten gegnir sama hlutverki i Danmérku og vidskiptaradherra hér & landi) pegar sérsték rannsokn er
sampykkt af tilskildum minnihluta hluthafa. Skilyroi um atbeina opinbers adila er dkvedinn oryggisventill par
sem rannsokn & grundvelli 97. gr. getur haeglega skadad félagio.
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malsmedferdin er vandadri par en hér & landi. A méti kemur ad hradvirkara og audveldara er

ao leita atbeina radherra.

4.2.4.3.3. Hlutverk rannsoknarmanna
Radherra & adeins ad taka afstodu til tilnefningar rannsdknarmanna og 4 ad 6dru leyti ekki ad

taka afstodu til efnishlidar maélsins. Ef hann telur &stedu til rannsoknar skipar hann
rannsoknarmenn, en medal peirra skulu vera badi 16gfreedingur og 16ggiltur endurskodandi.
Um hefi peirra, adgang ad upplysingum, fundarsetu og adstodu gilda reglur arsreikningalaga
eftir pvi sem vid &, sbr. 2. mgr. 97. gr. hfl. Af pessu leidir ad stjorn felags og
framkveemdastjorn er skylt ad gefa rannsoknarmoénnum peer upplysingar sem peir telja ad hafi
pydingu vegna rannsoknarinnar, auk pess sem forrddamoénnum felags er skylt ad veita
rannsoknarménnum peer upplysingar, gogn, adstddu og adstod sem rannsoknarmenn telja
naudsynlega vegna starfa sins, sbr. 103. gr. laga um arsreikninga nr. 3/2006 (hér eftir arl.).
Rannsokn skv. 97. gr. getur jafnvel gengid lengra en venjuleg endurskodun og han parf ekki
ad fylgja almennum endurskodunarreglum sem tilgreindar eru i arsreikningaldgum.*** Raunar
er pessi munur & sérstokum rannséknum og endurskodun undirstrikadur med ordanotkuninni
sérstakar rannsoknir og rannsoknarmenn. Af pessu ma ljost vera ad tilnefning
rannsoknarmanna felur i sér talsverd inngrip i starfsemi félags.

AJ rannsokn lokinni ber rannséknarménnum ad gera skriflega skyrslu til hluthafafundar
sem liggja skal frammi til synis fyrir hluthafa a skrifstofu félagsins i pad minnsta viku fyrir
hluthafafund, sbr. 3. og 4. mgr. 97. gr. hfl. islenskir freedimenn hafa talid ad ordalagid feli i
sér skyldu til ad efna til hluthafafundar eftir ad nidurstédur rannsoknar liggja fyrir.**
Hluthafafundurinn tekur i kjolfarid af skarid um naestu skref, ta.m. hvort hoféa eigi
skadabotamal i nafni félags & hendur framkvemdastjora o.s.frv. Kostnadur vid vinnu
rannsdéknarmannanna greidist &tid af félaginu sjalfu. Hafi hluthafafundur sampykkt sérstaka
rannsokn yrdu greidslurnar vaentanlega akvardadar af rannséknarménnunum sjalfum en ef

radherra kemur ad malinu akvedur hann greidslur til peirra, sbr. 3. mgr. 97. gr. hfl.

4.2.4.4. Norreenn réttur

4.2.4.4.1. Andlag rannsoknar

YL Alpt., A-deild, 1977-78, bls. 475.

142 Stefan Mar Stefansson: Hlutaféldg, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 335. Erik Werlauff telur aftur &
mati ad engin skylda hvili & félaginu i pessa veru, heldur geti pad pvert & méti frestad framlagningu
nidurstadnanna til nasta adalfundar eda aukafundar ef hans hefur verid krafist. Sja nanar Erik Werlauff:
Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 432-3.
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Ad pvi er andlag rannsoknar vardar eru akveedi samanburdarlandanna svipud. | donskum rétti
getur stofnun félags, tilgreind atridi vardandi stjornun/rekstur félagsins (d. forvaltning)'* eda
akvednir peettir bokhalds (d. visse regnskaber) verid andlag rannsoknar. I norskum rétti getur
rannsoknin til vidbotar pessum premur atridum einnig beinst ad rekstri félagsins almennt. |
senskum rétti getur rannsokn beinst ad rekstri félags (s. forvaltning) og bdkhaldi & akvednu
timabili eda tilteknum radstofunum og tengslum (s. forhallanden). bréatt fyrir ad rannsokn &
stofnun felags sé ekki nefnd i senska akvaedinu er Oliklegt ad slikri rannsékn yrdi hafnad &
grundvelli pess ad hennar veeri ekki getid i akveedinu. Til pess er ordalag greinarinnar
einfaldlega of almennt.

Af fyrrgreindri umfjollun ma réda ad islensk 16g standa I6gum annarra Nordurlandapjéda
sist ad baki ad pvi er petta vardar. bykir pvi ekki asteda til ad breyta 97. gr. hfl. ad pvi er

andlag rannsoknar varoar.

4.2.4.4.2. Upphaf rannséknar
Samkveemt islenskum I6gum verdur tillaga um sérstaka rannsokn ymist ad koma fram &

adalfundi eda 6drum hluthafafundi par sem malid er & dagskrad. Af pessu ma leida ad &

144 en & 68rum

adalfundi getur fundurinn @tio tekid akvordun um sérstaka rannsokn
hluthafafundum verdur rannsoknarinnar ad hafa verid getid 4 dagskrd. Sama regla gildir i
6drum samanburdarléndum.

Til pess ad af sérstakri rannsdkn verdi hér & landi, parf akvoroun ad hljéta sampykki
hluthafahops sem redur yfir 1/10 hluta hlutafjarins. Vid logfestingu Urraedisins var
proskuldurinn midadur vid fjérdung hluthafa en med 16gum nr. 89/2006 var hann feerdur nidur
i 1/10. | Danmérku er proskuldurinn enn pann dag i dag midadur vid fjordung hluthafa og
hafa strong skilyrdin sett talsverdri gagnryni danskra fraedimanna.** T Svipj6d verdur krafan
ad stafa fra hluthafahopi sem raedur yfir 1/10 hlutafjarins eda 1/3 pess hlutafjar sem farid er
med atkveedi fyrir & hluthafafundi. | Noregi er hins vegar midad vid hluthafahdp sem raedur
yfir minnst 1/10 hluta pess hlutafjar sem fario er med atkveaedi fyrir a hluthafafundinum.

Hluthafahopur sem raedur yfir mun minna en 1/10 alls hlutafjar i félagi getur pvi krafist

3 Hugtakid merkir stjornun eda stjornsysla samkvamt dansk-islenskri ordabok. Samkvamt norskri ordabok
merkir ordid stjornun eda rekstur. I islensku 16gunum er hins vegar studst vid ordid starfsemi. Ekki verdur séd ad
pessi bleebrigdamunur komi ad sok. P6 er ljost ad samkveemt almennri malvenju ad starfsemi felur alla jafna i sér
nokkud vioa skirskotun til alls pess sem fram fer innan veggja félags, en rekstur og pa sérstaklega stjérnun visa
fremur til verka peirra sem eru vid stjérnvélinn i félégunum.

Y4 Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 429 og Jan Schans Christensen:
Kapitalselskaber, bls. 509.

145 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, bls. 510.
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sérstakrar rannsoknar, ad pvi gefnu ad hann radi yfir minnst 1/10 hluta pess hlutafjar sem
farid er med atkvaedi fyrir & fundinum.

pratt fyrir ad reglur norsks og seensks réttar séu hagfelldari minni hluth6fum ad pessu
leyti, er ekki lagt til ad reglu islensku laganna verdi breytt. Stutt er sidan islensku reglunni var
breytt og pvi takmorkud reynsla komin a hina breyttu reglu. Ad auki geta of ramar reglur um
sérstakar rannsoknir leitt til misnotkunar & urreedinu. Tidar krofur tiltdlulega famenns hops
hluthafa um sérstakar rannsoknir geta og haft i for med ser alitshnekki fyrir félog og mikinn

kostnad, sérstaklega pegar um litil eda medalstor félog er ad reeda.*

4.2.4.4.3. Hlutverk tilnefningaradila
Samkveemt 1. mgr. 97. gr. skal radherra taka tilmali um sérstaka rannsokn til greina, svo

framarlega sem hann telur nagilegar astedur til peirra. Adur en hann tekur akvérdun sina er
radherra pé skylt ad gefa stjorn félags, endurskodendum og 6drum sem malid vardar tekifeeri
til ad lata i 1jos alit sitt um kréfuna &dur en hann tekur akvordun sina. Samkvemt 2. mgr. 86.
gr. donsku ehfl. gegnir héradsdomur (d. skipteret) hlutverki tilnefningaradila. Héradsddémari
verdur likt og rddherra ad gefa peim sem malid varda tekifaeri til ad tja sig um pad og getur
adeins tekid tilmeeli hluthafafundar til greina telji hann pau nagilega rokstudd (d. tilstreekkelig
begrundet). Akvardanir domara eru samkvaemt sama akvaedi keeranlegar til &dri doms.

Samkvaemt 25. og 26. gr. 5. kafla. asal er héradsdomstdl (n. tingrett) falio sama hlutverk
og radherra ad islenskum légum. Sému reglur gilda i I6ndunum um andmeelarétt stjornenda
félags og annarra sem mali®d vardar. | Noregi er jafnframt gerd krafa til pess ad krafa fra
hluthéfum verdi ad vera reist & réttmatum grundvelli (n. rimelig grunn).**’

Samkveemt 10. gr. 21. gr. sensku ehfl. er hvilir tilnefningarvald ranns6knarmanna hja
svaedisstjornum (s. lansstyrelse) sem eru eins konar fulltriar rikisvaldsins & akvednum
landssvaedum. Tilnefningaradili i Svipjod er pvi handhafi framkvemdavalds en ekki
domsvalds, likt og i Danmdrku og Noregi. Fyrirkomulagid i Svipjéd er pvi likara pvi sem
gerist hér & landi ad pvi er petta vardar. S& reginmunur er hins vegar a hlutverki
svaedisstjornanna i Svipjdd og radherra hér a landi ad peer hafa samkvaemt ordanna hljédan 22.
gr. 10. kafla sensku ehfl. engar heimild til ad neita hluth6fum um tilnefningu t.d. & grundvelli
sjonarmida um réttmaeti krofu. | umraeddri grein segir einfaldlega ad hljoti tillaga um sérstaka
rannsokn atkveedi hluthafahops sem reedur yfir 1/10 hlutafjarins eda 1/3 pess hlutafjar sem

14 Shr. t.d. Betaenkning nr. 1498/2008 - Modernisering av selskabsretten, bls. 563.

47 Ekkert segir um pad i norska akvadinu hvort Grlausnir démstélsins séu karanlegar edur ei. Hins vegar verdur
ad a&tla ad svo sé, enda segir i 16gunum ad hluthafar geti krafist pess ad héradsdomur akvedi rannsékn med
arskurdi (n. ved kjennelse). I dénsku Iégunum er hins vegar talad um akvordun démara (d. afgerelse) en ekki
arskurd (d. kendelse) og pvi edlilegt ad kveoid sé & um keeruheimild i donsku greininni.
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farid er med atkvaedi fyrir & hluthafafundi, skuli sveedisstjornin Utnefna einn eda fleiri sérstaka
rannsoknarmenn ad krofu hluthafa. pratt fyrir petta verdur sveedisstjornin ad gefa stjérnendum
félags teekifeeri til ad tj& sig um efnid adur en rannséknarmadur er Gtnefndur.

Hvorki er lagt til ad tilnefningarvaldid verdi fert fra rdduneytinu til annarrar stofnunar née
svigram tilnefningaradila takmarkad med peim hatti sem gert hefur verid i Svipjod.
Malsmedferd krafna hluthafa um sérstaka rannsokn er einfaldari og ad 6llum likindum
hradvirkari hér & landi en i peim I6ndum par sem doémstolum er falid tilnefningarvaldid. Ad
sama skapi ma faera fyrir pvi rok ad malsmedferdin i Danmorku og Noregi sé ad 6llu jofnu
vandadri en hér a landi, par sem forradamenn félags fa ad tja sig fyrir domstdél sem sidan
ymist Urskurdar eda tekur keeranlega dkvordun um rannsdknina. Reglurnar hér & landi hafa pvi
sina kosti og galla. EKKi verdur séd ad gallarnir hamli pvi ad minni hluthafar geti krafist
sérstakarar rannsoknar. pvert a moti verdur ad telja ad réttindi peirra séu tryggd med einfaldri

afgreidslu radherra & erindi peirra i stad formlegrar malsmedferdar fyrir domstélum.

4.2.4.4.4. Hlutverk rannséknarmanna

Telji radherra asteedu til rannsoknar skipar hann rannséknarmenn, en medal peirra skulu vera
beaedi logfreedingur og l16ggiltur endurskodandi. Um heefi peirra, adgang ad upplysingum,
fundarsetu og adstddu gilda reglur arsreikningalaga eftir pvi sem vid &, sbr. 2. mgr. 97. gr. hfl.
Af pessu leidir ad stjorn félags og framkvemdastjorn er skylt ad gefa rannséknarménnum paer
upplysingar sem peir telja ad hafi pydingu vegna rannséknarinnar, auk pess sem
forraddamonnum félags er skylt ad veita rannsoknarménnum peer upplysingar, gégn, adstodu
0og adstod sem rannsoknarmenn telja naudsynlega vegna starfa sins, sbr. 103. gr. arl.
Samkvaemt 86. gr. donsku ehfl. gildir svipud regla i donskum rétti. Ad pvi er hefisskilyrdi
vardar er visad til laga um endurskodendur (lov om statsautoriserede og registrerede
revisorer) en ad 6dru leyti er visad til hlutafélagalaganna. | 3. mgr. 26. gr. 5. kafla norsku
ehfl. er adeins til akveeda laga um endurskodendur (revisorloven) um hefisskilyrdi, adstdou
og upplysingagjof. Ad auki segir i greininni ad pagnarskylda endurskodenda gildi jafnframt
um rannsoknarmenn. | 22. gr. 10. kafla sensku ehfl. er visad til akveeda laganna um
upplysingagjof, adstodu, fundarsetu, hefi, pagnarskyldu endurskodenda, sbr. 22. gr. 10. kafla
sensku ehfl.

Hér & landi gildir su regla ad rannsoknarmonnum ber ad gera skriflega skyrslu til
hluthafafundar sem liggja skal frammi til synis fyrir hluthafa & skrifstofu félagsins i pad
minnsta viku fyrir hluthafafund, sbr. 3. og 4. mgr. 97. gr. hfl. Sama regla gildir ad dénskum

rétti med peirri undantekingu p6 ad frestur til ad leggja skyrslu fram til synis er atta dagar, sbr.
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4. mgr. 86. gr. donsku ehfl. T seenskum rétti er fresturinn tveer vikur, sbr. 23. gr. 10. kafla
seensku ehfl., en ad 68ru leyti gilda sému reglur og hér & landi. | Noregi er skyrslan hins vegar
16g0 fyrir héradsdémara sem i kjolfarid bodar til hluthafafundar par sem rannsoknin er tekin
fyrir, sbr. 1. mgr. 27. gr. 5. kafla. Skyrsluna verdur ad senda til allra hluthafa med pekkt
heimilisfang viku fyrir fund hid minnsta. Verdi reglum um bodun til hluthafafundar breytt hér
a landi, eins og lagt hefur verid til i skyrslu pessari, pykir edlilegt ad lengja frestinn i 4. mgr.
97. gr. i samreemi vid pad.

) 4.2.4.5. Nidurstodur
Akvadi islensk réttar um sérstakar rannsoknir eru minni hluthofum tiltélulega hlidhollar. Mun

audveldara er fyrir hluthafa hér & landi ad krefjast rannsoknar en fyrir danska hluthafa. |
Noregi og Svipjod parf hins vegar minna til ad krefjast sérstakrar rannséknar. Med tilliti til
bess ad sérstok rannsokn felur i sér talsvert inngrip i starfsemi félags og heetta getur skapast &
ad Urraedid verdi misnotad, ef skilyrdi fyrir beitingu eru gerd of rum, telja skyrsluhéfundar
ekki tilefni til ad rymka skilyrdin i takt vid norsk eda sensk hlutafélagalég. Eina breytingin
sem 16gd er til & 97. gr. hfl. er lenging timabils pess sem hluthafar hafa til pess ad skoda
skyrslu ranns6knarmanna ur einni viku i tveer. Er breytingunni &tlad ad tryggja akvedid

samraemi milli 97. gr. og reglna hfl. um bodun til hluthafafundar.

4.2.5. Krafa um sérstaka ardsuthlutun
Ardgreidslur eru ein af forsendum fjarfestingar i hlutafélogum. Ef ardstthlutun er snidgengin

eda skorin vid nogl af halfu radandi hluthafa getur pad leitt til pess ad hlutabréf i félaginu
leekki i verdi og verdi illframseljanleg.**® Stada minni hluthafa i félagi sem hefur markad sér
slika stefnu er ekki o6fundsverd; reglulegar ardgreidslur skila sér ekki auk pess sem
undankomuleidir r félaginu eru af skornum skammti. A endanum getur stadan ordid st ad
minni hluthafar sjai hag sinum best borgid med pvi ad framselja hluti sina til rddandi hluthafa
a verdi sem endurspeglar ekki raunvirdi hlutanna. Slika medferd rddandi hluthafa &
minnihlutanum er hins vegar erfitt ad fella undir reglur um jafna medferd hluthafa og bann vid
oflun  otilhlydilegra hagsmuna. Astedan er st ad akvordun félagsstjornar eda
framkvaemdastjora um afskriftir eigna eda Gtlana félags, svo demi sé tekid, felur ekki i sér ad
einum hluthafahopi er hyglad umfram annan. Sama ma segja um akvordun hluthafafundar um

ad halda hluta hagnadarins eftir i félaginu eda verja honum til tpenslu félagsins, fremur en ad

148 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélg, einkahlutafélég og fijarmalamarkadir, bls. 358.
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greida hluthdfum ard.** Jafnvel pétt hluthafar i minnihluta geti haft mikla hagsmuni af pvi ad
fa ardi uthlutudum er beiting 95. gr. hfl. erfid i pessum tilvikum. Af peim sokum hefur
I6ggjafinn farid pa leid ad veita peim heimild til ad gripa inn i ardsathlutunarstefnu
hluthafafundar med pvi moti sem greinir i 2. mgr. 101. gr. hfl., sbr. 2. mgr. 76. gr. ehfl.

Krafa um sérstaka ardsdthlutun af halfu minni hluthafa felur i sér inngrip i akvérounarvald
hluthafafundar og skiptar skodanir eru um réttmeeti minnihlutaverndar af pessu tagi. Regla &
bord vid 2. mgr. 101. gr. hefur til ad mynda ekki verid 16gfest i Danmorku. Pad er pvi edlilegt
ad i peim I6ndum par sem reglan hefur verid logfest séu strong skilyrdi fyrir beitingu hennar.

Hér a landi eru skilyrdin mun strangari en skilyrdi norsku og sensku hlutafélagalaganna.

4.2.5.1. Skilyrdi sérstakrar ardsuthlutunar

[ fyrsta lagi er pad skilyrdi sérstakrar ardsuthlutunar ad krafa um hana stafi fra hluth6fum sem
eiga minnst 1/10 hluta hlutafjarins og krafan hafi verid kynnt félagsstjorn med pad miklum
fyrirvara ad unnt se ad taka malid & dagskra fundarins, sbr. tilvisun 2. mgr. 101. gr. til 86. gr.
hfl. pegar krafan er fram komin skapar hun hluth6fum ekki sjalfkrafa beinan rétt til
ardagreidslu, heldur rétt til pess ad adalfundur taki akvoroun um ad Gthluta tiltekinni fjarhaed
sem ardi.**® Stadan sem uppi er pegar slik krafa er fram komin er nokkud sérstok. 101. gr. hfl.
kvedur skyrt & um ad tillogur félagsstjérnar um ardsuthlutun sé forsenda akvordunar
hluthafafundar um ardsdthlutun og ekki megi uthluta meiri ardi en félagsstjorn leggi til eda
sampykkir. Pegar minnihluti hefur gert kréfu um ardsathlutun eftir akveedum 2. mgr. 101. gr.
er adkoma félagsstjornar hins vegar engin, heldur ber hluthafafundi skylda til ad Gthluta ardi i
samreemi vid akveedi greinarinnar. bvi getur reynst erfitt fyrir minni hluthafa ad knyja
ardstthlutunina fram ef hluthafafundur neitar ad verda ad tilmalum minnihlutans. **
Ogildingarmal & grundvelli 96. gr. hfl. kemur til greina ef svo er astatt, sem og krafa um
félagsslit & grundvelli 106. gr. Abending minni hluthafa til hlutafélagaskrar og afskipti
stofnunarinnar af félaginu i kjolfarid, sbr. 152. gr. hfl., er p6 sennilega nertaekasti kosturinn.

I annan stad eru pau efnisskilyrdi gerd til ardstthlutunarkrofu ad hin megi ekki nema
meiru en fjéroungi pess sem eftir stendur af arshagnadi pegar tap fyrri ara hefur verid jafnad
0g sU upphad dregin frd sem samkveemt légum skal leggja i varasjéd eda sem af 6drum
asteedum er ekki unnt ad uthluta sem ardi. Ardsuthlutunin ma pa aldrei nema meiru en tveimur

hundradshlutum af eigin fe félagsins, sbr. 2. mgr. 101 gr. Med pessum skilyrdum er dregid ar

Y9 Filip Truyen: ,,Shareholder conflicts in small and medium sized companies — Remedies for shareholders’
abuse of authority and improper retention of dividends®, bls. 150.

150 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélg, einkahlutafélég og fijarmalamarkadir, bls. 359.

BLEF il vill veeri b6 unnt ad hofda mél gegn félaginu og gera kréfu um Gthlutun ards.
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vaegi reglunnar enda ljést ad minnihlutinn getur adeins gert mjog takmarkadar krofur til

ardsuthlutunar.?

4.2.5.2. Norraenn réttur
Reglur um krofu tiltekins hlutfalls hluthafa um sérstaka ardsdthlutun er ekki ad finna i
dénskum rétti og ekki virdast vera aform um ad taka upp slikar reglur par f landi.*

Norskar reglur um sérstaka ardsathlutun ad kréfu hluthafa eru talsvert frabrugdnar peim
islensku. Samkvemt 4. gr. 8. kafla norsku ehfl. geta hluthafar sem eiga 1/20 hlutafjarins eda
meira krafist pess ad héradsdomur (n. tingretten) akvedi heerri ardgreidslur en hlutahafafundur
hefur tekid &kvordun um. Domstollin Grskurdar um haerri ardgreidslur ef peer eru 6héflega
lagar sé tekid mid af hluthéfum, greidslugetu félagsins og adsteedum ad 6dru leyti. Samkveemt
2. mgr. 4. gr. 8. kafla laganna getur héradsdomur pé aldrei Grskurdad um herri Gthlutun en
sem nemur fimm hundradshlutum af eigin fé félagins eda vikid fra reglum asal eda sampykkta
félags um hverju sé heimilt ad uthluta sem ardi. P4 melir 3. mgr. greinarinnar fyrir um ad
héradsdomur geti visad krofu hluthafa fra ef peir hafa ekki gert heidarlega tilraun til ad fa
stjorn félags eda hluthafafund eftir atvikum til ad taka akvordun um haerri ardgreidslur.

Regla sansks réttar svipar til peirra islensku, en skilyrdi arddthlutunar ad kréfu hluthafa
eru po talsvert veegari i Svipjod. Samkvaemt 11. gr. 18. kafla sensku ehfl. geta eigendur 1/10
hlutafjarins gert kréfu um ad fa Gthlutad helmingi pess sem eftir stendur af arshagnadi pegar
tap hefur verid jafnad og dregid fra peirri upphaed sem leggja skal i varasjod eda sem ad
6orum astaedum er ekki unnt ad Gthluta sem ardi. Ad pvi er vardar skilyrdid um hlutfall af
eigin fé felagsins, er hluthafafundi ekki skylt ad Gthluta meira en fimm hundradshlutum af
eigin fé félagsins, en pd er heimilt ad uthluta meiru, sbr. 4. mgr. greinarinnar. Krofu hluthafa
um sérstaka ardsuthlutun parf ekki ad geta i dagskra hluthafafundar likt og hér & landi, heldur

neegir ad krafan sé fram komin adur en hluthafafundur tekur akvérdun um Gthlutun ards.

4.2.5.3. Nidurstodur
Akveedi 2. mgr. 101. gr. hfl. & sér ekki hlidstedu i donskum rétti. Reglur um sérstaka
ardsuthlutun er pé ad finna i norskum og seenskum légum. EKKi er lagt til ad domstolar taki
afstoou til krofu hluthafa um sérstaka ardsathlutun med domsurskurdi, likt og tidkast i Noregi,

enda ma feera fyrir pvi rok ad reglur um skyldu hluthafafundar til ad taka akvérdun um

1% Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjarmalamarkagir, bls. 359.
13 1 frumvarpsdrégum ad nyjum hlutafélagaldgum sem fylgdu Beteenkning nr. 1498/2008 er ekki ad finna
akveedi um efnid.
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ardsuthlutun séu betur fallnar til pess ad vernda réttindi minni hluthafa en reglur um umleitan
til domstola. Helgast petta af pvi ad kostnadur og fyrirhdfn er liklega mun meiri vid sidari
leidina en pé fyrri. Regla islensks og seensks réttar veitir rddandi hluthfum pvi meira adhald.
A0 pvi er hlutfall sérstakrar ardgreidslu af eigin fé félagsins vardar, er ljést ad akveedi norsks
og seensks réttar ganga mun lengra en 2. mgr. 101. gr. hfl. A pad skal bent ad 16g nr. 32/1978
um hlutafélég hofou ad geyma nokkud vidteekt dkveedi um efnid sem var prengt til muna med
[6gum nr. 69/1989 sem folu i ser heildarendurskodun a hlutafélagalogum. Var skert heimild

minnihlutans rokstutt med nedangreindum haetti:

I 2. mgr. 109. gr. laganna er akvaedi um minnihlutavernd, sem pykir ganga 6hoflega langt.
Akveedi petta stingur mjog i stuf vid akvaedi laganna um, ad ekki megi Uthluta meiri ardi en
félagsstjorn leggi til eda sampykki. Hinn tiltekni minnihluti getur krafist pess, ad ,,fjarhad, sem
minnst svarar til helmings™™ radstafanlegs hagnadar & rekstrararinu verdi Uthlutad i ard. Eftir
ordanna hljédan virdist kvedid & um, ad ardskrafan verdi ad nema ad minnsta kosti helmingi
raostafanlegs hagnadar, en p6 ekki harri fjarhaed heldur en 6llum radstafanlegum hagnadi.
Oedlilegt pykir, ad litill minnihluti geti & pennan hatt gert slikan usla i fjarmalum fyrirteekis.
Akvordun um ardsathlutun er i flokki mikilveegustu akvardana, sem teknar eru i hlutafélagi.
Naid samhengi er gjarnan 4 milli afkomu og fyriretlana um fjardflun til fjarfestinga i
rekstrarfjarmunum. Oveent akvordun um ard, sem kndin er fram & pann hétt, sem lyst er i
lagagreininni, getur kippt grundvellinum undan heilbrigori fjarmalastjornun. Af pessum
asteedum er i b-lid lagt til, ad réttur minnihluta i pessu efni verdi prengdur verulega. Lagt er til,
ad hamark pess, sem hinn tiltekni minnihluti geti krafist, ad Gthlutad sé i ard, verdi fjordungur af
raostafanlegum hagnadi rekstrararsins og jafnframt, ad ekki verdi unnt ad krefjast pess, ad meiru
sé Uthlutad en sem svarar tveim hundrudustu af eigin fé, i stad fimm hundrudustu eins og kvedid
er & um i gildandi 16gum. Vert er ad vekja athygli &, ad hundradshlutinn er reiknadur af 6llu
eigin fé, en ekki adeins af hlutafé.

Eru sjonarmid pessi i takt vid abendingar peer sem Samtok saenskra fjarmalafyrirteekja
(Finansbolagens férening) gerdu vid ntgildandi akvaedi sensks réttar.">* A8 pessu sogdu er
ekki talin asteeda til ad feera akvaedi 2. mgr. 101. gr. hfl. til fyrra horfs.

) 4.2.6. Reétturtil ad rada vali eins endurskodada
| 2. mgr. 96. gr. arl. er melt fyrir um ad félagsmenn sem fara med minnst einn fimmta hluta

beirra atkveeda 4 adalfundi par sem Kkjosa skal endurskodendur, endurskodunarfélag eda
skodunarmenn, geti krafist pess ad stjorn félags beini peim tilmalum til arsreikningaskrar ad
han tilnefni endurskodanda til ad taka patt i endurskodunarstérfum med peim sem Kkjornir eru
fram til neaesta adalfundar. Telji skrain astedu til ad verda vid 6sk hluthafanna, skal hun
tilnefna endurskodanda til starfans. PAknun endurskodandans skal greidd af félaginu.
Augljost er ad akveedinu er &tlad ad tryggja minnihlutavernd, enda er endurskodandi sem

radinn er & grundvelli vidomdta akveeda i norrenni 10ggjof nefndur endurskodandi

154 Proposition nr. 2004/05:85 - Ny Aktiebolagslag, bls. 406. Ekki var hins vegar tekid tillit til pessara
athugasemda
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minnihlutans (minoritetsrevisor). Endurskodandi sem tilnefndur er af arsreikningaskra stendur
jafnfeetis endurskodendum sem Kjornir eru & hluthafafundum; hann nytur sému réttinda og ber
somu skyldur. T danskri framkvaemd hefur verid talid ad ekki sé haegt ad prengja verksvid
endurskodanda minnihlutans t.d. med pvi ad fela honum akvedin verkefni. Atla verdur ad

somu sjonarmid gildi hér & landi.

) 4.2.6.1. Norraenn réttur
| 2. mgr. 82. gr. donsku ehfl. er meelt fyrir um rétt hluthafa sem rada yfir 1/10 hlutafjarins til

ad krefjast pess ad verslunar- og hlutafélagaskrd (Erhvervs- og Selskabsstyrelsen) tilnefni
endurskodanda sem skal taka patt i endurskoduninni asamt 6drum endurskodendum fram ad
neesta hluthafafundi. Skilyrdin eru pau ad hluthafahopurinn hafi greitt atkveedi med pvi ad
annar endurskodandi verdi radinn & hluthafafundi par sem val endurskodanda er & dagskré og
ad verslunar- og hlutafélagaskra sé gert vidvart innan fjogurra vikna fra umreddum fundi.
Ljést ma vera ad akveaedi danskra laga tryggja betur rétti minnihlutans til ad fa tilnefndan
endurskodanda. | fyrsta lagi er adeins gerd krafa um ad hluthafar sem rada yfir 1/10
hlutafjarins geti sett kréfuna fram i stad 1/5 hér & landi. [ annan stad kveda islensk 16g skyrt &
um ad arsreikningaskra skuli adeins tilnefna endurskodanda telji hin éastedu til pess. |
doénskum 1égum er slikan &skilnad ekki ad finna.

[ 2. mgr. 3. gr. 7. kafla norsku ehfl. er kvedid & um svipada reglu og finna ma i dénsku
I6gunum. Sa munur er hins vegar a reglunum ad hluthafar sem rada yfir 1/20 hluta hlutafjarins
geta krafist tilnefningar endurskodanda i stad 1/10 hluta i Danmorku. Likt og gildir um fleiri
minnihlutadrreedi, Urskurdar héradsdomstoll um tilnefningu endurskodanda. Héradsdémur er
hins vegar bundinn af peim &skilnadi greinarinnar ad krafa hluthafa skuli adeins tekin til
greina sé han reist & réttmaetum grunni (n. rimelig grunn).

Reglur sensks réttar um endurskodanda minnihlutans eru ndnast samhljoda peim dénsku.
Sveedisstjornin tilnefnir endurskodanda ad krofu hluthafa sem réda yfir 1/10 hlutafjarins eda
1/3 pess hlutafjar sem farid er med atkvaedi fyrir & hluthafafundinum. Skyrt er kvedid & um
pad i 9. gr. 9. kafla ad svedisstjérnin skuli verda vid krofu hluthafanna um tilnefningu

endurskodanda og ganga reglur sensku laganna pvi nokkud langt ad pessu leyti.

4.2.6.2. Nidurstoour
Reglur islensks réttar um tilnefningu endurskodanda ad kréfu hluthafa eru frabrugdnar reglum

annarra samanburdarlanda ad tvennu leyti. Fyrir pad fyrsta er regluna ekki ad finna i
hlutafelagalogunum sjalfum, likt og gildir i 6drum samanburdarlondum. Helgast petta
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vaentanlega af pvi ad i islenskum hlutafélagalégum er ekki ad finna sérstakan kafla um
endurskodun, likt og annars stadar. EKki verdur séd ad pad skipti skdpum um minnihlutavernd
ad akvaoid sé i hlutafélagalogunum sjalfum, pé ad heppilegra veeri ef pessi mikilvaegu
minnihlutaréttindi veeri ad finna i hlutafélagalogum, likt og flest énnur Urreedi minni hluthafa.
[ ©6dru lagi eru hlutfallslegar krofur fislensku greinarinnar strangastar i 6llum
samanburdarlénunum.

pannig parf krafan ad stafa fra hluth6fum sem rada yfir 20% hlutafjarins eda meira hér &
landi, en sama skilyrdi er 10% i Danmoérku og 5% i Noregi. | Svipj6d parf ymist sampykki
hluthafa sem rada yfir 10% hlutafjarins eda 33,3% pess hlutafjar sem farid er med atkvaedi
fyrir & hluthafafundinum. A tveimur stodum i islenskri hlutafélagaloggjof er krafist sampykkis
hluthafa sem rada yfir minnst 1/5 hluta hlutafjarins. A pad vid um krofu um dém um
félagsslit, sbr. 1. mgr. 106. gr. hfl. og kréfu um hlutfalls- og margfeldiskosningu vid
stjornarkjor i félogum par sem hluthafar eru 200 eda feerri, sbr. 7. mgr. 63. gr. hfl. [ félogum
par sem hluthafar eru fleiri en 200 geta hluthafar sem rada yfir minnst 1/10 hlutafjarins gert
slika krofu. Pétt slik regla kunni ad vera réttleetanleg pegar um félagsslit er ad raeda verdur
ekki talid ad tilnefning endurskodanda ad krofu hluthafa feli i sér svo mikid inngrip i rekstur
félags ad pad réttleeti askilnad um sampykki héps sem raedur yfir 1/5 hlutafjarins eda meira.
Er pvi lagt til ad morkin verdi feerd nidur i 1/10 hlutafjarins. Myndi slik breyting baedi studla
ad beettri minnihlutavernd og auknu samreemi lagadkvaeda sem tryggja slika vernd.

5. Skadabodtaabyrgd
5.1. Skadabotadbyrgd stjérnenda félags

Samkveemt 1. mgr. 134. gr. hfl. eru forrddamenn félags abyrgir fyrir pvi tjoni sem peir valda
félaginu sjalfu, hluth6fum eda 6drum. Ef einstakir hluthafar eda adrir eru tjonpolar, verdur ad
vera unnt ad rekja tjonio til brota & &kveedum hlutafélagalaga eda sampykktum félags, til pess
ad greinin eigi vid. A0 auki lytur skadabotakrafa félags 6drum l6gmalum en skadabdtakrafa
einstakra hluthafa. Er pvi asteeda til ad fjalla um einstok tilvik botaabyrgdar i pessu sambandi.
par sem umfjollun um malsh6féun annarra en félagsins sjalfs eda hluthafa fellur utan

skyrslunnar verdur adeins fjallad um slika malsh6féun med 6beinum haetti.
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5.1.1. Gegn félaginu
Peir sem gegna trunadarstorfum fyrir félag geta ordid skadabotaskyldir hafi peir med

athofnum sinum eda athafnaleysi brotid skyldur sinar gagnvart félaginu og valdid pvi tjoni.*>
Akvedi hlutafélagalaga og sampykkta félags koma ad sjalfségdu til alita en einnig reynir
talsvert & eftirlits- og trdnadarskyldur sem liggja ymsum akvaedum hlutafélagalaga til
grundvallar.

Mjog erfitt getur reynst fyrir félag ad syna fram & orsakasamhengi milli hattsemi
forradamanna félags og tjons félagsins. A petta sérstaklega vid pegar ekki er um ad reeda brot
a hlutafélagalogum eda sampykktum félags, eda ekkert akvaedi tekur beint & peirri hattsemi
sem talin er skadabotaskyld. I peim tilvikum er algengt ad malshefjandi visi mali sinu til
studnings til viotekra reglna hlutafélagalaga & bord vid 68. gr. um skyldur félagsstjornar og
framkvemdastjora. Getur sénnun i malum sem lata ad vidskiptalegum akvoréunum eins eda

fleiri stjornunaradila verid nokkud erfid eins og Hrd. 2003, bls. 3221 ber med sér.

Deilt var um hvort fyrrum framkvaemdastjori félags veeri skadabodtaskyldur gagnvart pvi vegna
starfs sins fyrir félagid. Félagid krafdist syknu af kréfu framkvaemdastjorans um greidslu launa i
uppsagnarfresti vegna hattsemi framkvamdastjorans. Um krofuna sagdi Heestiréttur: ,,A peim
tima, sem atvik malsins urdu, keppti afryjandi a tilbodsmarkadi vid adra um s6lu a lyftum og
uppsetningu peirra. Tap vard af nokkrum verkum [..] [Bler mikid & milli stefnda og
stjérnarformanns afryjanda um sitt hvad, sem laut ad rekstri afryjanda. Stendur par ord gegn
ordi, en malsasteeda afryjanda fyrir syknukrofu vegna atladra mistaka stefnda i starfi er fyrst og
fremst studd vid stadhefingar stjérnarformannsins. Gegn andmelum stefnda hefur afryjanda
ekki tekist ad sanna ad hinum fyrrnefnda megi kenna um hve illa tdkst til vegna peirra
samninga, sem um raoir.*

5.1.2. Gegn hluth6fum
S& meginmunur er & skadabotaskyldu forsvarsmanna gagnvart félaginu sjalfu annars vegar og

hluth6fum og 6drum hins vegar ad i sidara tilvikinu parf ad vera um ad reda brot &
hlutafélagalogum eda sampykktum félags til pess ad akvadi 134. gr. verdi virk. Af pessu
leidir a0 ef ekki er um brot & fyrrgreindum l6gum eda sampykktum félags ad reeda, verda
hluthafar ad byggja skadabdtakrofu sina & almennri og 6logfestri skadabotareglu. Fljott a litid
virdist oftast reyna a 2. mgr. 134. gr. i peim tilvikum sem adrir verda fyrir tjoni. Lanardrottnar
og protabl félags sem er ordid eignalaust, freista pess oft & tioum ad fa stjérnunaradila félags
demda skadabotaskylda vegna brota & hlutafélagalogum, t.d. med pvi ad gefa félag ekki upp
til gjaldprotaskipta, sbr. Hrd. 2004, bls. 2660 og H 2004, bls. 2888.° Orda ma pessa

tilhneigingu svo ad sjaldnast reyni & skadabodtaabyrgd forrddamanna félags & medan allt leikur

155 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélg, einkahlutafélég og fijarmalamarkadir, bls. 411.
156 Baedi malin voru hofdud af krofuhafa & hendur forradaménnum eignalauss hlutafélags & peim grundvelli ad
peim hefdi matt vera ljost ad félagid var ordid dgjaldfaert pegar ad akvedin vidskipti attu sér stad.
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i lyndi. Sé domaframkveemd Heestaréttar skodud kemur i 1jos ad aldrei hefur reynt a
skadabdtaskyldu stjornunaradila ~ gagnvart  hluth6fum  samkvaemt  &kvedum
einkahlutafélagalaga eda hlutafélagalaga fra 1978 og 1995.%" Nyfallinn héradsdémur, Hérd.
Rvk., 23. jantar 2009 (E-4033/2008) er fyrsta deemid um vidurkenningu slikrar kréfu. Ad visu
leetur héradsdomari ekki nagja ad visa til 134. gr. heldur visar einnig til hinnar almennu

skadabdtareglu:

Pegar & allt framangreint er litid er pad nidurstada domsins ad stjorn Glitnis banka hf., p.e.
stefndu, hafi hvorki gett hagsmuna bankans né hluthafa er han gekk fr4 kaupum & hlutum
Bjarna Armannssonar & yfirverdi. Stjornin mismunadi einnig hluthéfum bankans. [...]
Nidurstada démsins er pvi st ad stefndu hafi bakad sér skadabdtadbyrgd med samningsgero
pessari og beri pvi med visan til 134. gr. hlutafélagalaga og almennu skadabotareglunnar ad
greida stefnanda baetur.

5.1.3. Reglan i norreenum rétti
Reglur um skadabotaskyldu stjérnenda félags i gard hluthafa og félagsins sjalfs er ad finna i

16ggjof allra samanburdarlandanna. | 140. gr. dénsku ehfl. segir ad stofnefndur, stjornarmenn
og framkveemdastjorar sé skyldir til ad beeta félaginu tjon sem peir hafa valdid af asetningi
eda galeysi vid framkvaemd starfa sinna. Reglan & einnig vid pegar hluthafi, lanardrottin eda
pridji madur verdur fyrir tjoni vegna brots & hlutafélagalogum eda sampykktum félags.
Greinin er efnislega samhljoda 1. mgr. 134. gr. hfl. ad pvi undanskildu ad ekki er kvedid & um
skadabotaskyldu endurskodenda, skodunarmanna, matsmanna og rannséknarmanna i danska
akveedinu. Fjallad er um skadabotaskyldu fyrrgreindra adila i 141. gr. dénsku ehfl.

I 1. mgr. 1. gr. 17. kafla norsku ehfl. segir ad félagid, hluthafar og adrir geti krafid
framkvaemdastjéra, stjornarmann, medlim fulltrGarads (n. bedriftsforsamlingen), sjalfsteedan
sérfreeding, rannsdknarmann eda hluthafa um skadabztur vegna tjons sem peir hafa valdid
vidkomandi af asetningi eda galeysi. Akvedid er pvi apekkt dkveedum islenskra og danskra
laga ad pvi er skadabdtaskyldu forrddamanna félags gagnvart félaginu og hluth6fum vardar.
pad sem skilur dkvaedi norsks réttar fra skadabdtareglum annarra samanburdarlanda er rikari
abyrgd hluthafa gagnvart félaginu og 6drum hluthéfum. T islenskum, dénskum og senskum
rétti er hluthafi adeins abyrgur fyrir pvi tjoni sem hann vinnur af asetningi eda galeysi og felur
i sér brot & hlutafélagaldgum eda sampykktum félags. I norskum rétti hins vegar ekki
naudsynlegt ad hluthafinn hafi brotid gegn hlutafélagalégum eda sampykktum félags til pess

ad & skadabotareglur norsku ehfl. geti reynt. Norsku hlutafélagalégin hafa enn fremur ad

57 betta hefdi p6 verid haegt i Hrd. 2001, bls. 833, en i stad pess var krafa hluthafa byggd & skadabétaskyldri
hattsemi annars hluthafa, sbr. 2. mgr. 108. gr. ehfl. (2. mgr. 134. gr. hfl.).
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geyma akvadi um botaskyldu peirra sem taka patt i botaskyldri hattsemi peirra sem nefndir
eruil. mgr. 1. gr. 17. gr. norsku ehfl.

Regla senskra laga um skadabdtadbyrgd stofnenda, stjornarmanna og framkvemdastjora
gagnvart félaginu og hluthtfum pess er apekk reglum islensks og dansks réttar, sbr. 1. gr. 29.
gr. sensku ehfl. Endurskodendur, skodunarmenn og rannsdknarmenn eru skadabdtaskyldir
eftir somu reglu en peir skulu jafnframt baeta pad tjon sem hlyst af asetnings- og

galeysisverkum adstodarmanna sinna.

) 5.1.4. Nidurstodur
Akvedi islenskra, danskra og senskra laga kveda & um &pekkar reglur i peim tilvikum sem

stjornendur félags og adrir tranadarmenn vinna félaginu, hluth6fum eda 6drum tjon vid
framkveemd starfa sinna. | raun gilda keimlikar reglur i norskum rétti ad pvi er
skadabotaabyrgd fyrrgreindra adila vardar. Verdur pvi ekki séd ad asteda sé til ad breyta 1.
mgr. 134. gr. hfl.

5.2. Skadabotadbyrgd hluthafa
Skadabotadbyrgd hluthafa gagnvart félaginu og 6drum hluthfum er 6dru visi hattad en

skadabotadbyrgd forsvarsmanna félags. Hluthafar hafa engum sérstokum skyldum ad gegna
begar kemur ad hagsmunum félagsins eda annarra hluthafa. beim er i sjalfs vald sett hvort
peir taki patt i stefnumotun peirri sem fram fer a hluthafafundum eda hvort peir sitji med
hendur i skauti. Hluthafar sem mata a hluthafafundi eda reyna ad hafa ahrif a stefnumétun
felags ad 6oru leyti, fa aukinheldur enga péknun fyrir storf sin i pagu félagsins. Félagsstjorn
og framkvaemdastjéra er hins vegar skylt ad raekja storf sin fyrir félagio med hagsmuni pess
ad leidarljosi og vikjast i engu undan starfsskyldum sinum. Fyrir hagsmunagaesluna piggja
forradamenn félags ad 6llu jofnu greidslur fra félaginu. Af pessum sokum hafa hlutafélagaltg
ekki ad geyma nein fyrirmeli um trinadar- eda adgeetniskyldur hluthafa gagnvart félaginu eda
68rum hluthofum.'*® Sému astedur liggja ad baki askilnadi 2. mgr. 134. gr. um stdrkostlegt
galeysi eda asetning pegar um skadabodtaabyrgd hluthafa er ad reda. bvi méa ljést vera ad
hluthafar verda adeins latnir sata skadabOtadbyrgd vegna gjorda sinna i
undantekningartilvikum.**®

Skadabotamal gegn hluthéfum grundvallast & sakarreglunni. Til pess ad um
skadabotaskylda hattsemi geti verid ad raeeda purfa baedi hlutleeg og hugleeg skilyrdi reglunnar

158 Hluthefum ber p6 atid ad hafa jafnradisreglu hlutafélagalaga og grunnreglu 95. gr. hfl. ad leidarljési.
159 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélg, einkahlutafélég og fijarmalamarkadir, bls. 425.
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ad vera uppfyllt. Hlutlegum skilyrdum er fullnaegt pegar brotid hefur verid gegn akvaedum
hlutafélagalaga eda sampykkta félagsins. Ef um er ad raeda brot & 95. gr. hfl. eru skilyrdin
uppfyllt vio pad ad atkveedagreidsla & hluthafafundi leidir til akvordunar sem felur i sér 6flun
otilhlydilegra hagsmuna akvedinna hluthafa eda annarra & kostnad annarra hluthafa eda
félagsins sjalfs. Hvort hugleg skilyrdi sakarreglunnar teljist uppfyllt fer hins vegar eftir
hverjum og einum hluthafa sem valdid hefur tjoni. Blaeebrigdamunur er & hinu hugleega mati
eftir pvi hvort um er ad raeda stéran hluthafa sem gerdi sér fullkomna grein fyrir adstedum
félagsins eda minni hluthafa sem geldur tillogu jakveedi sitt & grundvelli takmarkadra
upplysinga. Pegar um er ad raeda radandi hluthafa er jafnvel haegt ad atlast til pess ad hann
eda fulltriar hans hafi eda hefdu att ad gera sér grein fyrir adsteedum og pvi ad um misnotkun
var ad reda.’® [ pessu tilliti verdur p6 ad athuga ad 2. mgr. 134. gr. &skilur &setning eda
meirihattar galeysi.

Petta pydir pd ekki ad beiting reglunnar sé 6pekkt hér & landi. Nedangreindir domar eru til
marks um ad skadabotadbyrgd hluthafa & grundvelli 134. gr. hfl. er fjarri pvi ad vera
6raunhafur kostur fyrir pa hluthafa sem telja a sér brotid. | Hrd. 2004, bls. 1060 reyndi & m.a.
skadabotaskyldu TV-fjarfestingarfélagsins vegna medferdar félagsins & eignum TL-rdlIna
fram ad gjaldproti pess sidarnefnda sem var doétturfélag pess fyrrnefnda og nain
stjornunartengsl voru milli félaganna. Um pa malsastaedu hvort eignum TL-rullna hefdi verid

radstafad til hagsbata fyrir médurfélagid sagdi Haestiréttur:

Voru engin skilyrdi til pess ad eigandi Teppalands hf. geti tekid verdmaetin Gt ar félaginu &
grundvelli VI1I. eda XII. kafla laga nr. 2/1995 eda sambeerilegra akveeda i 1gum nr. 138/1994 og
engin formleg akvordun var heldur tekin i pa veru. Er nidurstadan af pvi, sem ad framan greinir,
sU ad pessi stefndi er skadabdtaskyldur gagnvart afryjanda samkvaemt 2. mgr. 108. gr. laga nr.
138/1994 (sbr. 2. mgr. 134. gr. hfl.). Almennar skadab6tareglur leida til sému nidurstédu.

I Hrd. 2001, bls. 833 krafdist einkahlutafélagid Raudar rosir skadabota ar hendi E, annars
stofnenda, varastjornarmanns og eiganda helmings hlutafjar i félaginu vegna tjons sem félagid
taldi ad E hefdi bakad sér. Agreiningur kom upp milli E og A, eiganda annars hlutafjar i
félaginu og eina adalstjornarmanns félagsins. 1 kjolfarid bra E & pad rad ad fjarleegja steerstan
hluta vérulagers ur verslun félagsins og radstafa peim ad miklu leyti i eigin pagu. Um petta
sagdi Heestiréttur:

Verdur fallist @ med afryjanda ad soluadferd stefndu & vorubirgdum félagsins i kjolfarid baud
ekki upp & sému kosti um alagningu og hefdu peer verid seldar i versluninni med peim hatti,
sem ad var stefnt. Adgerdir stefndu voru pvi til pess fallnar ad valda afryjanda tjoni. Er synt ad

%0 Filip Truyen: Aksjonarenes myndighetsmisbruk — en studie av dénsku ehfl./norsku ehfl. 5-21 og uskrevne
misbruksprinsipper, bls. 371.
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stefnda hefur latid persénulega hagsmuni sina rada for & kostnad félagsins, er til pessara adgerda
var gripid [...] Verdur stefnda ad bera skadaboOtadbyrgd & saknemum og 6l6gmatum geroum
sinum.

B&dir pessir domar varda adstedur par sem sterstu eda einu hluthafar félags misnota sér
adstodu sina, ymist i gegnum stjorn félags eda med handafli ef svo metti ad ordi komast,
vardandi adgerdir brotlega hluthafans i sidarnefnda déminum. A skadabotareglu 2. mgr. 134.
gr. kann po ad reyna af 6dru tilefni. Svo deemi séu tekin geeti reynt & skadabodtaabyrgd ef
hluthafi studlar ad pvi med atkveedi sinu ad Uthlutun ards fari fram enda pott honum sé
kunnugt um ad slik radstéfun sé oheimil eda hann misnotar upplysingar sem hann hefur
fengid hja félaginu og leynt eiga ad fara félaginu til tjons.**

SkadabOtadbyrgd vegna brots & 95. gr. hfl. kemur einnig til alita. Akvordun
hluthafafundar, sem fer i baga vid regluna um bann vid 6flun étilhlydilegra hagsmuna, felur i
sér brot & hluthafaréttindum peirra hluthafa sem & er hallad med akvorduninni. I peim tilvikum
geta minni hluthafar htfdad skadabotamal & hendur peim hluth6fum sem ad akvordun stodu.
Sa spurning vaknar hvort hluthafar geti sétt malid i nafni félagsins, sbr. 135. gr. eda neyadist til
ad hofda malio sjalfir. Ef skadabotamal a hendur hluthafa er htfdad i nafni félags er ekki haegt
ad krefjast bota vegna akvardanatoku hans & hluthafafundinum, enda beinist trinadarskylda
hluthafa inn & vid, en ekki ad félaginu sem sliku.'®® Skadab6tamal i nafni félags vegna
akvardanatoku a hluthafafundi takmarkast pvi vid stjornendur félags og adra sem tekid hafa

patt i ad hrinda akvorduninni i framkveemd, sbr. 2. mgr. 76. gr. hfl.

5.2.1. Norraenn réttur
Samkveemt 142. gr. donsku ehfl. er hluthafa skylt ad beeta félagi, hluth6fum og pridja manni

pad tjon sem hann hefur valdid af asetningi eda meirihattar galeysi ef hattsemi hans felur i sér
brot & 16gunum eda sampykktum félagsins. Greinin er apekk akveaedi 2. mgr. 134. gr. hfl. ad
bessu leyti. I Svipjod gildir sama reglan og hér & landi og i Danmorku og nokkud strangar
krofur eru gerdar til skadabdtadbyrgdar hluthafa, sbr. 3. gr. 29. gr. sensku ehfl. bannig verdur
hluthafi adeins skadabdtaskyldur ef hann, af meirihattar galeysi eda &setningi, veldur
hluthéfum eda 6drum tjoni med pvi ad brjéta akvedi senskra laga um hlutaféldg og
arsreikninga eda sampykktir félags. 1 Noregi eru saknemiskréfurnar hins vegar peaer sému
hvort sem um stjornanda félags eda hluthafa er ad raeda. Galeysi leidir pvi 6llu jofnu til

abyrgdar hluthafa.

181 Malinu var allt ad einu visad fra vegna vanreifunar skadabotakrofu félagsins.

162 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fijarmalamarkadir, bls. 425.

183 Filip Truyen: Aksjonarenes myndighetsmisbruk — en studie av dénsku ehfl./norsku ehfl. 5-21 og uskrevne
misbruksprinsipper, bls. 371.
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5.2.2. Nidurstoour
EkKi er lagt til ad saknemiskrofur 2. mgr. 134. gr. verdi gerdar veaegari til samraemis vid pad

sem tidkast i Noregi. Mismunandi saknaemiskrofur helgast af réttindum og skyldum pess sem
hefur valdid tjoni. I 16ggjof eru hvorki gerdar krofur til pess ad hluthafar kynni sér malefni
félagsins til hlitar né greidi atkveedi med tilteknum heetti, sbr. po jafnraedisreglu 2. mgr. 20. gr.
hfl. og 95. gr. laganna. bvert & moti hvila engar almennar skyldur a hluthafa til ad studla ad
hagsmunum félagsins eda annarra hluthafa, likt og a vid um stjornarmenn og
framkvaemdastjéra. Er pvi edlilegt ad boétaskylda geti adeins komid il i

undantekningartilvikum.*®*

5.3. Skadabotakrafa minnihluta hluthafa i nafni félags
Til pess ad mal verdi hofdad & grundvelli 1. malsl. 1. mgr. 134. gr. verdur hluthafafundur ad

hafa tekid akvordun um malsoknina. Oliklegt er ad upp komi su stada i félagi ad radandi
hluthafar vilji seekja skadabatur Ur vasa forsvarsmanna félags sem ad mestu leyti hafa verid
kosnir eda raonir fyrir atbeina peirra. Hafi hluthafafundur gert sampykkt um &byrgdarleysi
manns eda fellt tillogur um ad beita fébotaabyrgd, geta hluthafar sem rada yfir minnst 1/10
atkveeda af heildarhlutafé félagsins gert skadabdtakrofu vegna félagsins og i nafni pess skv. 2.
mgr. 135. gr. Kostnadur af sliku mali er félaginu 6vidkomandi en p6 geta malshefjendur
krafist ad kostnadur sé greiddur af félaginu allt ad peirri fjarhaed sem félagid fengi greidda i
skadabeetur.

pétt akvedio réttarfarshagraedi sé falid i pvi ad hopur hluthafa geti héfdad mal i nafni
félagsins ma ljost vera ad framlag pessarar reglu til minnihlutaverndar er takmarkad. petta
helgast af pvi ad minni hluthafar sem rada yfir 1/10 hlutafjarins myndu yfirleitt telja hag
sinum betur borgid med skadabotakrofu i eigin nafni. Skadabeetur i sliku mali myndu ekKi

koma til radstéfunar malshefjenda, heldur renna til félagsins.

5.3.1. Norraenn réttur
Reglur um skadabdtakrofu minnihluta hluthafa i nafni félags er ad finna i 16ggjof allra

samanburdarlandanna. Reglurnar eru allar mjog svipadar 2. mgr. 135. gr. hfl. Akvadi 3. mgr.
144. gr. donsku ehfl. og 9. gr. 29. kafla seensku ehfl. hafa ad geyma somu skilyrdi og islenska
akveedid. bannig verdur skadabotakrafa ad stafa fra hluthafahdpi sem raedur yfir minnst 1/10
hluta hlutafjarins og kostnadur af malarekstrinum er félaginu Ovidkomandi nema

malshefjendur krefjist pess ad kostnadur sé greiddur allt ad peirri fjarhaeed sem félagio fengi

164 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélég og fijarmalamarkadir, bls. 425.
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greidda i skadabaetur. I norskum rétti gilda sému reglur med peirri undantekningu ad i
felogum par sem hluthafar eru fleiri en 100 getur hluthafah6pur sem telur 1/10 hluta alls
hopsins eda meira gert kréfuna, sbr. 4. gr. 17. kafla norsku ehfl. Sem demi ma nefna ad ef
hluthafar i felagi eru 800, naegir ad 80 hluthafar geri kréfuna, 6éhad hlutafjareign peirra
hluthafa sem ad baki kréfunni standa.™®® Er pvi um talsvert vidtaeka reglu ad ra@da i norskum

rétti.

5.3.2. Nidurstodur
Ekki er talio tilefni til ad breyta reglu 2. mgr. 135. gr. hfl. til samreemis vid reglu 4. gr. 17.

kafla norsku ehfl. Rokin fyrir pvi eru fyrst og fremst pau ad hvorki Sviar né Danir hafa talid
astedu til ad taka viomota akvaedi upp i hlutafélagaloggjof sina vid heildarendurskodun &
henni. Helgast su afstada mogulega af pvi ad ymis vandkvadi fylgja pvi fyrir minnihluta ad
gera skadabotakrofu i nafni félags'®® og oftast virdist audveldara fyrir hluthafa ad gera
krofuna adeins i eigin nafni. Ad auki mé benda & ad ekki er hefd fyrir pvi i islenskum rétti ad
mida beitingu Urraeda vid akvedid hlutfall hluthafa af heildarfjolda hluthafa.

6. Nidurstdodour og tillogur

AJ loknum allitarlegum samanburdi & reglum islensks réttar annars vegar og reglum dansks,
norsks og seensks réttar hins vegar, er pad skodun nefndarmanna ad taka beri akvedna peetti
hlutafélagaléggjafarinnar sem varda minnihlutavernd til endurskodunar, i pvi skyni ad tryggja
réttindavernd minni hluthafa og auka tiltrG peirra og um leid almennings &
hlutafélagaforminu. Sumar af peim breytingum sem lagdar eru til eru fyrst og fremst
teeknilegs edlis og paer undirliggjandi meginreglur sem liggja ad baki standa 6hrofladar. Sem
demi um petta ma nefna lengingu fundarbodunarfresta Ur sjo dégum i 14 og samsvarandi
lengingu frests sem hluthafar hafa til ad kynna sér nidurstoédur sérstakrar rannsoknar. | 68rum
tilvikum er lagt til ad nyjar efnisreglur verdi teknar i hlutafélagaléggjofina eda pad skodad
sérstaklega hvort tilefni sé til slikrar lagasetningar. Til ad mynda yrdu almenn innlausnarregla
i einkahlutafélégum og sérstakar reglur um vidskipti tengdra adila algjor nymeeli i islenskum
rétti, ef af setningu peirra yrdi. Allar studla tilldgurnar p6 med einum eda 6drum hetti ad
aukinni réttindavernd minni hluthafa. Til heegdarauka er kaflanaum skipt i niu undirkafla og

fjallad um hverja breytingartillogu fyrir sig i hverjum hluta.

1% Sj4 nanari skyringar: Mads Henry Andenas: Aksjeselskaper og almennaksjeselskaper, bls. 674.
166 Stefan Mar Stefansson: Hlutafélg, einkahlutafélog og fjarmalamarkadir, bls. 427.
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6.1. Bann vid 6flun étilhlydilegra hagsmuna
Skodun skyrsluhéfunda er su ad full asteeda er til pess ad taka til athugunar hvort heppilegra

sé ad sleppa askilnadi almennu bannreglunnar um 6flun étilhlydilegra hagsmuna um ad
akvordun verdi ad vera ,,bersynilega” fallin til einhvers. A pad skal po bent ad rymri og
fjolbreyttari urreedi minni hluthafa sem telja a sig hallad, likt og 16gd eru til i skyrslu pessari,
dragi Ur veegi almennrar meginreglu & bord vido 95. gr. hfl. bessu til studnings mé visa til
peirrar nidurstédu nefndar um endurskodun danskrar félagaréttarloggjafar ad ekki veeri asteeda
til ad breyta efnisinntaki almennu reglunnar um 6flun 6tilhlydilegra hagsmuna, i 1josi pess ad

nefndin hafdi lagt til ad akvednar reglur um minnihlutavernd yrdu rymkadar.

6.2. Reglur um innlausn og félagsslit
Skyrsluhéfundar telja ad taka beri til skodunar hvort heppilegt sé ad mela fyrir um svipada

reglu i l1égum um einkahlutafélog og meelt er fyrir um 1. mgr. 24. gr. 4. kafla norsku
einkahlutafélagalaganna. Samkvaemt greininni getur démstol ad krofu hluthafa kvedid & um
innlausn hlutar hans i félagi pegar veigamikil rok liggja til pess ad honum verdi gert kleift ad
yfirgefa félagid i kjolfar pess ad: (1) stjérnareining eda adrir sem fram koma fyrir hond félags
hafa brotid akveedi 21. gr. 5. kafla og 28. gr. 6. kafla, sbr. akvaedi 76. og 95. gr. hfl. um &flun
otilhlydilegra hagsmuna., (2) annar hluthafi i félaginu hefur misbeitt ahrifum sinum i félaginu
eda (3) upp hefur komid djapstedur og langvarandi agreiningur milli hluthafans og annarra
hluthafa um rekstur félagsins. Rokin fyrir slikri reglu eru einkum pau ad 6gilding akvérdunar
eda skadabetur mida ad 6llu jofnu ad pvi ad fera réttarstoou tiltekinna adila i fyrra horf, pad
er eins og ad 6gild akvordun hefdi aldrei verid tekin eda skadabdtaskyld hattsemi hafi aldrei
fario fram. bréatt fyrir ad réttarstadan hafi verid feerd i fyrra horf breytir pad engu um ad
akvedin togstreita er & milli peirra sem hofdudu mal og peirra sem toku til varna. Slik
togstreita er 6askileg f 16gskiptum sem atladur er langur aldur,*®” likt og gildir um hlutafélég.
Ahyggjur hluthafa af pvi ad valda slikri togstreitu geta pvi haft letjandi ahrif & malshofdun
hluthafa sem sett hafa misrétti. Ad auki eru ogildingar- og skadabdtamal kostnadarsém og
avinningurinn af skadbdtamalum oft & tidum takmarkadur. Innlausnarmal & grundvelli
fyrrnefnds akvaedis norskra laga geeti ad visu haft kostnad i for med sér fyrir hluthafa sem
tapar mali. Ef undir krofu hans er tekid felur pad hins vegar i sér endanlega lausn & agreiningi

adila.

6.3. Réttur til ad fela umbodsmanni fundarsokn og njéta atbeina radgjafa

87 Er hér studst vid ordalag i Hrd. 1996, bls. 1926 par sem medal annars var fjallad um sérstddu hlutabréfa
medal vidskiptabréfa.
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Reglur um fundarsékn umbodsmanna i islenskri hlutafélagal6ggjof eru apekkar pvi sem gerist
& hinum Nordurlondunum ad pvi undanskildu ad umbodi hluthafa er markadur lengri timi hér
& landi en annars stadar. Er sa frestur dedlilega langur. PO ekki verdi séd ad stytting &
frestinum vardi minnihlutavernd beint, er lagt til ad fresturinn verdi styttur i eitt ar, likt og
gildir i Danmérku og Svipjod.

Ad pvi er rddgjafa hluthafa vardar ganga reglur norskra og senskra laga lengra en peer
islensku, par sem melt er fyrir um ad hluthafi geti gefid rddgjafa sinum ordid &
hluthafafundum. Ad mati skyrsluh6funda kemur vel til greina ad taka slikt akveedi upp i

islenskan rétt.

6.4. Fundarbodunarfrestir
pad er skodun skyrsluhéfunda ad fundarbodunarfrestir seu med styttra méti hér a landi. Ad

visu er sému reglu ad finna i norsku einkahlutafélagalégunum, akl., auk pess sem nugilandi
hlutafélagaldg i Danmérku meela fyrir um atta daga frest. A pad er hins vegar ad benda ad i
frumvarpsdrogum ad nyjum hlutafélagalogum i Danmoérku hefur fresturinn verid lengdur i
tveer vikur. Sami frestur gildir einnig i Noregi pegar um er raeda almenningshlutafélog. |
Svipjod er fresturinn fjorar vikur. Skyrsluhéfundar leggja til ad lagmarksfrestur til ad boda til
hluthafafundur verdi lengdur i 14 daga hér & landi, i pvi augnamidi ad tryggja hluth6fum betra
teekifeeri til ad kynna sér dagskra fundarins og pau mal sem par eru til umfjéllunar. Fallast ma
& pau sjonarmid sem fram koma i &liti nefndar um islenskt vidskiptaumhverfi ad 14 daga
fundarbodunarfrestur geti reynst of langur og épjall i félogum par sem hluthafar eru mjég fair.
Er pvi edlilegt ad 16g meli fyrir um ad boda megi til fundar med skemmst einnar viku
fyrirvara ef tiltekid hlutfall hluthafa, t.d. 90% peirra likt og lagt er til i fyrrgreindu
nefndaraliti, sampykkir pad fyrir fram.

6.5. Upplysingaréttur hluthafa
Til pess ad samrema islenska 10ggjof vid 16ggjof annarra Nordurlanda pykir

skyrsluh6fundum asteeda til ad skerpa a upplysingarétti hluthafa skv. 91. gr. med pvi ad
askilja ad upplysingar verdi ad valda félagi verulegu tjoni til pess ad félagsstjorn og
framkveemdastjori geti vikist undan upplysingagjof. Tjonsskilyrdi ndgildandi laga pykir
einfaldlega of vaegt og audvelt virdist fyrir stjorn ad skyla sér bak vid pad undir pvi yfirskini
ad komast hja upplysingagjof.

6.6. Reglur um vidskipti tengdra adila

Skyrsluhéfundar leggja til ad tveer leidir sem mida ad pvi ad tryggja ad vidskipti tengdra adila

fari fram & edlilegum, vidskiptalegum grunni verdi teknar til frekari skodunar. Annars vegar
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leid sem nefnd vidskiptaradherra um islenskt vidskiptaumhverfi lagdi til og hins vegar leid
sem farin er i norskum hlutafélagalégum. Regla nefndar vidskiptaradherra felur adeins i sér
akvedna upplysingaskyldu peirra sem standa ad vidskiptum vid tengda adila og félagsstjérnar.
Regla norsku laganna kvedur hins vegar & um ad slikir samningar séu ekki bindandi ad
akvednum skilyroum uppfylltum og geti leitt til endurgreidsluskyldu, jafnvel
skadabdtadbyrgdar peirra sem komu ad samningnum fyrir hond félagsins. Ad loknu itarlegu
mati & kostum og gdéllum hverrar reglu fyrir sig yrdi unnt ad taka afstédu til pess hvort og pa
med hvada hatti heppilegt er ad kveda & um réttarreglur um vidskipti tengdra adila i

hlutafélagalogum.

~ 6.7. Aukafundir ad kréfu hluthafa
Akveadi islenskrar hlutafélagaléggjafar um kréfu hluthafa um aukafund eru samberileg vid

donsk og saensk akvaedi. | norskum rétti er minni hluthéfum hins vegar tryggdur rikari réttur
til ad krefjast fundar, par sem peir sem eiga 5% hlutafjar eda meira geta farid fram & fund. A
moOti ma benda & ad i islenskum rétti sem donskum er ekki hefd fyrir pvi ad fera jafnlitlum
hopi hluthafa tiltekin réttindi, heldur eru leegstu moérk i midud vid eigendur 1/10 hlutafjarins.
Helgast pad viohorf sennilega af pvi ad ella sé hetta & pvi ad minni hluthafar misnoti pau
réttindi sem peim eru veitt i légum, félaginu til tjéns. Pad er engu ad siour skodun
skyrsluhéfunda ad par sem 85. gr. hfl. tryggir hluth6fum mjog mikilsverd réttindi og beiting
greinarinnar er félaginu alla jafna ekki jafnpungber og beiting annarra réttinda minni hluthafa
& bord vid sérstakar rannsoknir eda krofu felagsslit, komi vel til greina ad lekka askilnad
greinarinnar nidur i 1/20 hlutafjarins.

6.8. Sérstakar rannsoknir
Eina breytingin sem 1690 er til 4 97. gr. hfl. er lenging timabils pess sem hluthafar hafa til pess

ad skoda skyrslu rannsdéknarmanna Ur einni viku i tveer. Er breytingunni a&tlad ad tryggja
akveoid samraemi milli 97. gr. peirra breytinga sem lagdar eru til & reglum hfl. um bodun til
hluthafafundar, sbr. kafli 7.3.

6.9. Rettur til ad rada vali eins endurskodanda
AJd mati skyrsluhéfunda felur tilnefning endurskodanda ad krofu hluthafa ekki i sér nagilegt

inngrip i rekstur félags ad pad réttleti askilnad um sampykki hops sem radur yfir 1/5
hlutafjarins eda meira, likt og gildir t.a.m. pegar hluthafi krefst slita félags. Er pvi lagt til ad
morkin verdi ferd nidur i 1/10 hlutafjarins. Myndi slik breyting badi studla ad baettri
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minnihlutavernd og auknu samraemi lagaakveaeda sem tryggja slika vernd, jafnvel p6 akvaedid

sé adeins ad finna i arl., en ekki lagabalkum um hlutafélég.

7. Sérstok alitaefni

Til viobétar vid pa dttekt & minnihlutavernd sem hér er ad finna, hefur vidskiptaraduneytid
farid pess & leit viod skyrsluhofunda ad peir athugi sérstaklega tvo alitaefni. Annars vegar hvort
edlilegt sé ad gera rétt stjérnarmanna til adgangs ad bokum félags étviredan og hins vegar
hvort rétt sé ad gera breytingar & reglum um sérstakar rannsoknir, med tilliti til pess ad i dag
hafa akvaedi par um ekki ad geyma leidbeiningar um hvenar raduneytid skuli taka slika beioni

minnihluta til greina og hvenar ekki. Verdur alitaefnum pessum nd gefinn gaumur.

7.1. Réttur stjornarmanna til adgangs ad boékum félags
Hvergi er kvedid & um beinan rétt stjornarmanna til adgangs ad bokum félags, hvorki i

hlutafélagalogum né einkahlutafélagalégum. bar greinar laganna sem lysa réttindum og
skyldum stjérnarmanna eru enda mjog almennar. Engu ad sidur verdur su alyktun dregin af 2.
mgr. 68. gr. hfl., sbr. 2. mgr. 44. gr. ehfl. ad stjérnarmenn njoti réttar til adgangs ad bokum
félagsins. I 1. malsl. greinanna segir ad félagsstjorn skuli annast um ad nagilegt eftirlit sé haft
med bokhaldi og medferd fjarmuna félagsins. Til pess ad stjérnarménnum sé unnt ad reekja
rika eftirlitsskyldu sina verda peir einfaldlega ad hafa adgang ad bokum félagsins. Virdist pvi
gengid ut fra pvi i greininni ad réttur stjornarmanna til adgangs ad bokum félags sé Otviraedur.
Benda ma & énnur lagaakvaedi sem virdast byggja a 6tviredum rétti stjérnarmanna til adgangs
ad bokum félags. 1 33. gr. laga um bokhald nr. 145/1994 segir ad endurskodendur og
skodunarmenn skuli hvenar sem er hafa adgang ad bokhaldi og stjorn félags skuli sja til pess
ad endurskodendur og skodunarmenn fai pau gogn, upplysingar og adstod sem peir alita
naudsynleg. 1 5. gr. somu laga er jafnframt ad finna almennari reglu sem m.a. leggur pa
skyldu & stjornendur hlutafélaga, pad er stjérnarmenn og framkvemdastjora, ad sja um og
bera abyrgd & ad l6gum um bokhald og reglugerdum sem settar eru a grundvelli peirra sé
fullnaegt.

AT pessu ma ljost vera ad hlutafélagalof sem og bokhaldslég undirskilja rétt stjornarmanna
til adgangs ad bokum félags.*®® Er pvi ekki talid naudsynlegt ad kveda & um 6skoradan rétt

1%8 Hins vegar getur borid vid i réstusémum hlutafélégum ad stjérnarmadur misnoti paer upplysingar sem fram
koma i bokum félagsins, sér eda 6drum til hagsbdta. Undir slikum kringumsteedum er hins vegar varla heimilt ad
neita stjérnarmanni um adgang ad bokum, pott mégulega reynt geti & skadabota- og refsiakveedi hlutafélagalaga
ef slik misnotkun liggur fyrir.
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stjornarmanna til adgangs ad bdkum félagsins, enda virdist gengid Gt fra slikum rétti i

hlutafélaga- og bokhaldslégum.

7.2. Medferd beidni um sérstaka rannsokn
Vidskiptaraduneytid hefur einnig dskad eftir pvi ad sérstaklega verdi skodad hvort tilefni sé

ad gera breytingar & akvaedum laga um rétt minnihluta til ad krefjast tilnefningar
rannsoknarmanna. Sérstaklega er tekid fram ad enga leidbeiningu sé ad finna i nugildandi
I6gum um hvener raduneytid skuli taka slika krofu til greina og hvenar ekki. Skal i pessu
sambandi bent & umfjollun um andlag rannséknar og malmedferd i kafla 4.2.4. um sérstakar
rannsoknir. T tilvitnudum kafla kemur jafnframt fram ad i tveimur samanburdarléndum af
premur fjalla domstélar um krofu hluthafa um sérstaka rannsokn. I pridja landinu, Svipjod
fjalla svaedisbundin stjérnvold (lansstyrelse) um kréfuna en hafa ekkert svigrum til ad neita
hluthafahdpi um tilnefningu rannséknarmanna. Hvergi i norreenum rétti er ad finna
leidbeiningar fyrir tilnefningaradila, heldur verdur hann ad framkveema hagsmunamat i hvert
skipti sem slik krafa berst til hans. Vegast par & hagsmunir minni hluthafa ad fa hulunni svipt
af akvednum malum og sjonarmid um vernd félagsins gegn kréfum minnihlutans um
kostnadarsamar, aberandi og jafnvel skadlegar rannsoknir. Hér ber p6 ad hafa i huga ad
tilgangur dkveedisins og tilurd eiga reetur ad rekja til minnihlutaverndar.

Skyrsluhéfundum pykir pvi hvorki asteda til ad kveda & um tilteknar leidbeiningarreglur
radherra i 16gum né eftirlata radherra heimild til ad setja reglugerd par sem leidbeiningar um
hvenar slikar krofur skuli teknar til greina og hvenar peim skuli hafnad. Sem fyrr segir hefur
kafli 4.2.4. ad geyma ymsar visbendingar um hvada skilyrdi slikar krofur purfi ad uppfylla til
ad tilnefningaradili taki peer til greina.
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