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Upp úr síðustu aldamótum fór að bera nokkuð á fréttum af yfirráðum og breyttu eignarhaldi í 

stórum íslenskum hlutafélögum og fjármálastofnunum. Sum þessara hlutafélaga höfðu átt 

langa farsæla sögu á meðan önnur höfðu sprottið upp eins og gorkúlur og stækkað hratt. Nýir 

aðilar vor orðnir ráðandi hluthafar og þó í mörgum tilvikum hafi slíkar yfirráð byggst á 

kaupum á meirihluta hlutafjár í félögunum virtist ekki svo í öllum tilvikum. 

Höfundi þessarar ritgerðar lék forvitni á að vita hvað lægi þarna að baki, hvaða reglur 

giltu og hvort hægt væri með einhverjum hætti að hafa áhrif á eða stjórna á hvern hátt 

eignarhaldi og yfirráðum í hlutafélögum væri háttað. Í því skyni byrjaði höfundur  á að kanna 

ákvæði hlutafélagalaga nr. 2/1995 og varð fljótlega ljóst að mikið svigrúm er veitt til að víkja 

frá ákvæðum laganna með ákvæðum í samþykktum félaga og sérstaklega ef hlutum í félagi er 

skipt í flokka. 

Með þessarar ritgerðar er ætlað að gera grein fyrir þeim lagaákvæðum sem kveða á um 

yfirráð og eignahald í hlutafélögum og á hvern hátt má beita félagssamþykktum til að hafa þar 

áhrif á. Höfundur taldi nauðsynlegt að kanna fyrst þann grunn sem hlutafélög byggja á og 

hvað ræður vali á hlutafélagsforminu og síðan hvað einkennir hlutafélög og hvernig yfirráðum 

er þar fyrir komið í stjórnkerfi. Þá kannaði höfundur ákvæði hlutafélagalaga sem sérstaklega 

tengjast samþykktum og reyndi að afmarka það svigrúm sem lögin setja samþykktunum. 

Stjórnunarhættir hlutafélaga voru kannaðir en þeir eru aðallega ákveðnir í samþykktum og 

geta haft mikil áhrif á hagsmuni hluthafa og með hvaða hætti farið er með yfirráð í félagi. Að 

lokum var svo gerð grein fyrir með hvaða hætti beita má ákvæðum samþykkta hlutafélaga til 

að hafa áhrif á eða stjórna yfirráðum og eignarhaldi hlutafélaga. 

 

 

Garðabæ 6. Janúar 2014 
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Tryggvi Þór Jóhannsson  
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1 Inngangur 

Umræða um yfirráð og eignarhald hlutafélaga hefur verið nokkuð áberandi í þjóðfélaginu á 

undanförnum árum, þar sem m.a. rótgróin og þekkt félög í almannaeign hafa fallið undir 

yfirráð og/eða eignarhald tiltölulega fámenns hóps athafnarmanna. Í ritgerð þessari er ætlunin 

að kanna hvað liggur að baki yfirráðum og eignarhaldi í hlutafélögum og hvort því megi með 

einhverjum hætti stjórna eða hafa áhrif þar á. Því verður byrjað að kanna hugtök og lagareglur 

sem leggja grunninn að hlutafélagaforminu og skipulagi hlutafélaga skv. lögum nr. 2/1995 um 

hlutafélög (hér eftir hfl.). Samþykktir hlutafélaga verða skoðaðar með skipulegum hætti og 

síðan verða stjórnunarhættir félaga kannaðir. Að lokum verður kannað hvort beita megi 

ákvæðum í samþykktum til að stýra eða hafa áhrif á yfirráð og eignarhald hlutafélaga. 

Í öðrum kafla ritgerðarinnar verður gerð grein fyrir félagshugtakinu og stofnun félaga. Þá 

verða könnuð hugtök sem nota má um félög og hvað í þeim fellst. Einnig verður kannað hvað 

ráðið geti mismunandi formi og skipulagi félaga og hver áhrif þess kunna að vera á 

réttarstöðu félaganna og ábyrgð eigenda. Að lokum verður svo litið til félagafrelsisins og 

heimilda stjórnvalda til eftirlits með félögum og að setja þeim skilyrði.  

Í þriðja kafla ritgerðarinnar verður kannað hvað ræður um val því formi sem félagi er 

ákveðið. Þá verður kannað hvernig skipta megi félögum í flokka og hvernig ábyrgð og 

eignarhaldi mismunandi flokka félaga er háttað. Í því sambandi verður sérstaklega litið til 

hlutafélaga þar sem auk framangreinds, verður sérstaklega farið yfir uppbyggingu og 

stjórnkerfi hlutafélaga. 

Í fjórða kafla ritgerðarinnar verður sérstaklega fjallað um samþykktir hlutafélaga. Ef segja 

má að hfl. skapi ytri ramma um starfsemi hlutafélaga sem bindur þau öll jafnt, fylla ákvæði 

samþykktanna út í þann ramma, þar sem samþykktirnar ráðast og taka miða af starfsemi 

félagsins og hagsmunum hluthafa, oft með ólíkum hætti.  

Fjallað verður um samþykktir hlutafélaga við stofnun félags og síðan með hvaða hætti 

samþykktum verður breytt. Þá verður farið yfir ákvæði hfl. með skipulegum hætti og greint 

frá þeim ákvæðum hfl. sem máli skipta um samþykktir hlutafélaga. Hlutafélögum er skylt skv. 

ákvæðum hfl. að setja sér samþykktir um tiltekna þætti í starfsemi sinni. Þá ræðst réttarstaða 

hluthafa í tilteknum tilfellum af því hvort og með hvaða hætti um hana sé kveðið í 

samþykktum félagsins. Heimilt er að víkja frá tilteknum ákvæðum hfl. ef um slíkt er ákveðið í 

samþykktum félagsins og einnig má kveða á um ólögákveðna þætti í starfsemi félags í 

samþykktum þess. 
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Kannað verður með hvaða hætti má með ákvæðum í samþykktum félags m.a. ákveða 

innra skipulag þess, ákvarðanatöku, vægi atkvæða, úthlutun arðs, framsali hluta og rétti 

minnihluta með þeim hætti að ráðið getur úrslitum um yfirráð í félagi og með hvaða hætti 

slíkum yfirráðum verður hrundið. Þá verða ákvæði samþykkta um hækkun eða lækkun 

hlutafjár og eigin hluti félags könnuð. 

Í fimmta kafla ritgerðarinnar verður fjallað um stjórnunarhætti hlutafélaga og ábyrgð 

stjórnenda. Þar verður gerð grein fyrir hvað felst í hugtakinu stjórnunarhættir fyrirtækja og að 

hvaða markmiðum ber að stefna þegar stjórnunarhættir fyrirtækja eru skilgreindir og teknir 

upp í samþykktir eða lög. Þá verður fjallað um hvernig ábyrgð og upplýsingaskyldu 

stjórnenda félags er háttað gagnvart hluthöfum og hvaða leiðir eru hluthöfum færar að lögum 

til að auka vægi hluthafafunda. Að lokum verður þeirri spurningu velt upp hvort þörf sé á 

lagabreytingum til að bæta vernd hluthafa gagnvart stjórnendum félaga. 

Í sjötta kafla ritgerðarinnar verður fjallað um eignahald og yfirráð í hlutafélögum. Fjallað 

verður um mismunandi skipulag hlutafélaga sem ákveðið er í samþykktum og hvernig ólíkir 

hagsmunir og samsetning hluthafahóps hafa áhrif á það skipulag sem valið er og ákvarðanir 

sem teknar eru í félaginu. Þá verður gerð grein fyrir þeim aðferðum sem nota má með 

ákvæðum samþykkta til að hafa á áhrif á eða ráða yfirráðum og eignarhaldi í hlutafélögum. 

Gerð verður gerð fyrir tilgangi hverrar aðferðar og hvaða ákvæði hfl. gilda þar sérstaklega. 

Einnig verður gerð grein fyrir mismunandi áhrifum þessara aðferða eftir því sem við á um alla 

hluthafa eða einungis um tiltekna hlutaflokka og farið yfir raunveruleg tilvik um misnotkun á 

yfirráðum í hlutafélögum þar sem stuðst verður við skýrslu rannsóknarnefndar Alþingis. Í 

kjölfar þess verður litið til ólíkra hagsmuna hluthafa af yfirráðum og eignarhaldi hlutafélaga. 

Í sjöunda kafla verður síðan gerð grein fyrir niðurstöðum ritgerðarinnar. 

 

2 Félög 

2.1 Félag 

Félag er hvers konar samvinna einstaklinga eða lögaðila, venjulega til langs tíma, sem stofnað 

er til með einkaréttarlegum löggerningi, af fúsum og frjálsum vilja og starfar að tilteknu 

markmiði.
1
 

2.1.1 Einkaréttarlegur löggerningur 

Venjulega liggur svokallaður félagssamningur til grundvallar stofnun félags en hann er 

gagnkvæmur einkaréttarlegur samningur sem í fellst skuldbindandi viljayfirlýsing stofnenda 

                                                
1 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 37 og Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og 

fjármálamarkaðir, bls. 4. 
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til að vinna að sameiginlegu markmiði í tilteknu félagaformi.
2
 Undantekningar eru þó frá 

skilyrði um gagnkvæman félagssamning, sbr. 2. málsl. 2. mgr. 1. gr. hfl., þar sem kveðið er á 

um opinber hlutafélög þar sem hluthafi getur verið einn eða fleiri. Slík opinber hlutafélög eru 

stofnuð með sérstakri heimild í lögum þar sem ríkið er eigandi allra hluta félagsins.
3
 Einnig er 

skv. 1. mgr. 3. gr. laga nr. 138/1994 um einkahlutafélög, (hér eftir ehfl.), einum aðila heimilt 

að stofna einkahlutafélag og undirritar hann þá einn skriflegan stofnsamning.  

Það er ekki skilyrði fyrir stofnun félags að fyrir liggi formbundinn félagssamningur en það 

getur hinsvegar verið skilyrði þess að tiltekin réttaráhrif skapist.
4
 Félagssamningur er 

formbundinn þegar stofna skal hlutafélag, sbr. 3.-10. gr. hfl., einkahlutafélag, sbr. 3.-7. gr. 

ehfl. og samlagshlutafélag sbr. 160.-163. gr. hfl. en ekki eru gerðar neinar formkröfur í lögum 

um félagasamning sameignarfélaga eða almennra félaga.
5
  

2.1.2 Tiltekið markmið 

Markmið félags er grundvöllur stofnunar þess og áframhaldandi starfsemi. Við stofnun félags 

öðlast það sjálfstæðan tilgang og þarf sá tilgangur ekki endilega að fara saman við tilgang 

félagsmanna þess. Tilgangur félagsmanna er mögulega að afla tekna með atvinnurekstri á 

meðan tilgangur félagsins er rekstur tiltekinnar atvinnustarfsemi með hagnaði. Það er þessi 

tiltekni tilgangur félagsins sem ræður um réttarstöðu þess, félagsmanna og stjórnenda og 

afmarkar starfssvið félagsins.
6
 Í dómi Hæstaréttar (hér eftir Hrd.), Hrd. 1993, bls. 1653 

(151/1993), var talið að innflutningur á bifreiðum væri ekki í samræmi við tilgang félags sem 

var ,,skipamiðlun, skiparekstur og önnur útgerðarstarfsemi.“ Voru þeir stjórnendur félagsins 

sem að innflutningnum stóðu í nafni þess gerðir persónulega ábyrgir fyrir þeim 

skuldbindingum er sköpuðust vegna hans. 

2.1.3 Lögaðili 

Þó hugtakið ,,lögaðili“ sé eitt af grundvallarhugtökum lögfræðinnar og flestir telji sig vita 

hvað í því fellst hefur reynst erfitt að skilgreina nákvæmlega hvað þetta hugtak merkir.
7
 Í 

Lögfræðiorðabók með skýringum, er lögaðili skýrður sem lögpersóna sem svo er skýrð sem 

„Stofnun, félag, fyrirtæki eða annar ópersónulegur aðili sem viðurkennt er að geti átt réttindi, 

borið skyldur og gert löggerninga með svipuðum hætti og menn.“
8
 Lögaðili öðlast réttindi 

                                                
2 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 37. 
3 Sbr. t.d. 1. gr. laga um stofnun opinbers hlutafélags um rekstur Keflavíkurflugvallar nr. 76/2008, 1. gr. og 3. gr. 

laga um samruna opinberu hlutafélaganna Flugstoða og Keflavíkurflugvallar nr. 153/2009, 1. gr. laga um stofnun 

hlutafélaga um vegaframkvæmdir nr. 97/2010. 
4 Björg Thorarensen: Stjórnskipunarréttur - Mannréttindi, bls. 401. 
5 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 37. 
6 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 39-40. 
7 Eiríkur Jónsson: Mannréttindi lögaðila, bls. 48. 
8 Lögfræðiorðabók með skýringum, bls. 260 og 267. 
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alfarið á grundvelli laga og er samkvæmt réttarreglum viðurkenndur sem slíkur og nýtur 

þeirra réttinda sem honum eru þar ætluð.
9
 

Í 1. mgr. 16. gr. laga um meðferð einkamála nr. 19/1991 segir að aðili dómsmáls geti hver 

sá verið, einstaklingur, félag eða stofnun, sem geti átt réttindi eða borið skyldur að 

landslögum. Þá er það er skilyrði, sbr. 1. mgr. 15. gr. hfl.,
10

 svo hlutafélag geti öðlast réttindi 

og tekið á sig skyldur eða verið aðili að dómsmálum, öðrum en þeim sem höfðuð eru til 

innheimtu hlutafjár sem áskrift hefur fengist fyrir eða öðrum dómsmálum varðandi 

hlutafjáráskrift, að félagið hafi verið skráð í hlutafélagaskrá, sbr. 14. gr. hfl.
11

 Skráning í 

hlutafélagaskrá er því skilyrði þess að hlutafélag geti talist lögaðili en sem slíkur getur 

hlutafélag síðan borið refsiábyrgð, sbr. 19. gr. b. almennra hegningarlaga nr. 19/1940. Þar 

segir að um refsiábyrgð lögaðila gildi ákvæði í lögum, nema annað sé þar tekið fram um 

sérhvern ópersónulegan aðila sem getur átt réttindi og borið skyldur að íslenskum rétti, þar 

með talin hlutafélög, einkahlutafélög, samlagshlutafélög, evrópsk fjárhagsleg hagsmunafélög, 

sameignarfélög, samvinnufélög, almenn félög, sjálfseignarstofnanir, stjórnvöld, stofnanir og 

sveitarfélög. Skráning félags er þó ekki skilyrði þess að það teljist lögaðili nema slíkt sé 

áskilið í lögum. 

Skilyrði þess að um lögaðila sé að ræða er að myndast hafi „skipulagsbundin eining utan 

um málefni eða fjármuni þar sem ráðstöfunarréttur þeirra hefur verið skilinn frá þeim aðilum 

sem höfðu hann áður.“ Þessi skipulagsbundna eining þarf að lúta ákveðnum reglum svo sem 

settum samþykktum fyrir félagið eða skv. skilyrðum laga og verið sett stjórn þannig að hún 

geti starfað og átt viðskipti með svipuðum hætti og menn.
12

 

Það er grundvallaratriði að eignir lögaðila séu aðskildar frá eignum eigenda lögaðilans og 

að skuldheimtumenn eigendanna geti ekki gengið beint að eignum lögaðilans. Stjórn og/eða 

framkvæmdastjórn lögaðila verður að hafa fullt vald yfir öllum eignum lögaðilans og geta 

nýtt þær, selt eða veðsett og gert samninga í eðlilegri starfsemi lögaðilans. Til staðar verða að 

vera reglur sem tryggja forgang skuldheimtumanna lögaðila að eignum lögaðilans umfram 

skuldheimtumenn eigenda lögaðilans, þar sem eignir lögaðilans standi til tryggingar þeim 

skuldbindingum sem gerðar eru af til þess bærum aðilum í hans nafni. Einnig þarf að vera 

tryggt að einstakir eigendur lögaðila geti ekki dregið til sín hlutfallslegan eignarhluta sinn af 

eignum lögaðilans að eigin geðþótta og þannig þvingað fram skipti á búi lögaðila eða hluta 

þess. Af því leiðir að skuldheimtumenn eigendanna geta ekki heldur gengið að eignum 

                                                
9 Eiríkur Jónsson: Mannréttindi lögaðila, bls. 52. 
10 Sjá 1. mgr. 10. gr. ehfl. varðandi einkahlutafélög. 
11 Sjá 9. gr. ehfl. varðandi einkahlutafélög. 
12 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 29. 
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lögaðilans eða þvingað fram skipti á búi hans. Svo hægt sé að gera skuldbindandi samninga í 

nafni lögaðila þurfa jafnframt að vera til staðar reglur sem skilgreina hverjir það eru sem 

skuldbundið geta lögaðila með samningum gagnvart þriðja aðila og hvernig skal skera úr 

réttarágreiningi sem kann að rísa vegna slíkra samninga og þess tjóns sem lögaðili kann að 

valda með starfsemi sinni.
13

 

2.1.4 Fyrirtæki – firma 

Fyrirtæki er eining utan um fjárhagslega starfsemi sem rekin er í hagnaðarskyni. Fyrirtæki er 

ekki lögaðili heldur safnheiti um rekstur svo sem framleiðslu vöru eða veitta þjónustu. 

Eigandi fyrirtækis, sem bæði getur verið einstaklingur eða lögaðili, getur átt mörg fyrirtæki og 

átt þar öll réttindi og borði þar einnig allar skyldur. Til fyrirtækis teljast t.d. fasteignir þess, 

vörur, kröfur, vörumerki og viðskiptavild. Eigandi fyrirtækis getur valið að stofna sérstakt 

félag um fyrirtækið þar sem tilgangur félagsins er rekstur fyrirtækisins, sbr. 2. mgr. 7. gr. laga 

um sölu fasteigna ofl. nr. 99/2004, þar sem fasteignasala er gert að eiga meirihluta í félagi 

sem stundar fasteignasölu.
14

 

Firma er heiti á lögaðila, félagi eða fyrirtæki sem stundar atvinnustarfsemi og undirskrift 

fyrir hana.
15

 Firmað er notað í viðskiptum, t.d. við undirritun samninga, gagnvart 

stjórnvöldum og fyrir dómstólum. Reglur um firma er að finna í firmalögum nr. 42/1903. Að 

rita firma félags er í raun svipað því þegar einstaklingur ritar nafn sitt. Meginreglan er að 

stjórn félags riti firma þess. Stjórn félags getur enn fremur veitt t.d. einstökum 

stjórnarmönnum eða framkvæmdarstjóra heimild til að rita firma þess.
16

 

2.1.5 Skipulag félaga 

Skipulagsbundið félag er það félagaform, „þar sem félagsmenn bera ekki ábyrgð á 

skuldbindingum félagsins og samþykki meirihluta þeirra ræður úrslitum þegar ákvarðanir eru 

teknar“.
17

 Skipulagsbundin félög eru ópersónubundnir lögaðilar og því ekki háðir persónum 

félagsmanna eða breytingum í þeirra hópi. Ekki þarf samþykki annarra félagsmanna til 

framsals eignarhluta eða úrsögn úr félaginu. Helstu tegundir skipulagsbundinna félaga eru 

hlutafélög, einkahlutafélög, samvinnufélög, gagnkvæm félög, almenn félög og lífeyrissjóðir. 

Skipulag þessara félaga ræðst af þeim lagareglum sem gilda um viðkomandi tegund félags og 

þeim samþykktum sem félagsmenn hafa sett félaginu.
18

  

                                                
13 Reinier Kraakman ofl.: The Anatomy of corporate law, bls. 7-8. 
14 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 32-33. 
15 Lögfræðiorðabók með skýringum, bls. 122. 
16 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 32-33. 
17 Lögfræðiorðabók með skýringum, bls. 398. 
18 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 46-47. 
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Öfugt við skipulagsbundin félög eru persónubundin félög eða félagsskapur, þar sem byggt 

er á persónulegu samstarfi tveggja eða fleiri aðila. Félagsmenn eru persónuleg ábyrgir fyrir 

skuldbindingum félagsins og félagsaðild eða félagsréttindum verður ekki ráðstafað að vild. 

Meginregla er að samþykki allra félagsmanna er áskilið fyrir ákvörðunum um málefni 

félagsins. Helstu tegundir félagskapar eru sameignarfélög, samlagsfélög, evrópsk fjárhagsleg  

hagsmunafélög, óvirk félög og ófjárhagslegur félagsskapur.
19

 

 

2.2 Félagafrelsi 

Félög eru stofnuð í margvíslegum tilgangi um sameiginlega hagsmuni manna. Rétturinn til að 

stofna félag er sérstaklega verndaður í 74. gr. laga nr. 33/1944, Stjórnarskrá lýðveldisins 

Íslands (hér eftir stjskr.) og 11. gr. Mannréttindasáttmála Evrópu, sbr. 11. gr. laga um 

mannréttindasáttmála Evrópu nr. 62/1994 (hér eftir MSE). Enn fremur er kveðið á um þennan 

rétt í 22. gr. Sáttmála Sameinuðu þjóðanna um borgaraleg og stjórnmálaleg réttindi frá 1966 

(International Covenant on Civil and Political Rights), 20. gr. Mannréttindayfirlýsingar 

Sameinuðu þjóðanna frá 1948 (Universal Declaration of Human Rights) og 5. gr. 

Félagsmálasáttmála Evrópu frá 1961 (European Social Charter).  

Ekki þarf leyfi stjórnvalda til stofnunar félags. Löggjafanum og stjórnvöldum er enn 

fremur óheimilt að banna stofnun félags. Rétturinn til stofnunar félags er þó því skilyrði háður 

að félagið sé stofnað í löglegum tilgangi, sbr. 1. málsl. 1. mgr. 74. gr. stjskr.
20

 Félagsmenn 

ráða sjálfir skipulagi félagsins, þeirri starfsemi sem þar fer fram og þeim reglum sem þeir 

setja um innri málefni félagsins, m.a. hverjir geta gegnið í félagið, en skipulag félagsins 

verður þó ávalt að rúmast innan ramma laga.
21

 Löggjafarvaldinu er heimilt að setja í lög 

skilyrði fyrir tiltekinni réttarstöðu félags, skyldu ákveðinna tegunda félaga til opinberrar 

skráningar, reglur um opinbert eftirlit með tilteknum tegundum félaga og skilyrði fyrir 

starfsleyfi tiltekinna tegunda félaga.
22

 Stjórnvöldum er hins vegar óheimilt að leysa upp félag 

og verður því einungis slitið með dómi sbr. 2. málsl. 1. mgr. 74. gr. stjskr. sé tilgangur þess 

ólöglegur að lögum.
23

 

Litið hefur verið þannig á að 11. gr. MSE hafi víðtækt gildissvið og taki til allra tegunda 

félaga, hafi þau tiltekið skipulag. Grundvallarþáttur félagafrelsisins, skv. 11. gr. MSE, er 

                                                
19 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 43-45. 
20 Björg Thorarensen: Stjórnskipunarréttur - Mannréttindi, bls. 403 og bls. 410. 
21 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 19 og Björg Thorarensen: Stjórnskipunarréttur - Mannréttindi, bls. 

403 og Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 4. 
22 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 19. 
23 Björg Thorarensen: Stjórnskipunarréttur - Mannréttindi, bls. 412. 



7 
 

rétturinn til að stofna félag en einnig réttur félagsmanna til áframhaldandi starfsemi 

félagsins.
24

 

Réttur til að standa utan félaga eða ganga úr félagi er verndaður í 1. málsl. 2. mgr. 74. gr. 

stjskr. og 11. gr. MSE, sbr. dóm Mannréttindadómstóls Evrópu (hér eftir MDE) í máli, MDE, 

Sigurður Á. Sigurjónsson gegn Íslandi, 30. júní 1993 (16130/90), sem féll í kjölfar Hrd. 1988, 

bls. 1532 (239/1987). Í málinu var íslenska ríkið talið hafa brotið gegn 11. gr. MSE, með því 

að þvinga bílstjóra til aðildar að bifreiðastjórafélagi, gegn hans vilja, að viðlögðum 

starfsleyfismissi. Með lögum má þó kveða á um skylduaðild að félagi ef slíkt er nauðsynlegt 

til að félag geti sinnt lögmæltu hlutverki vegna almannahagsmuna eða réttinda annarra, sbr. 2. 

málsl. 2. mgr. 74. gr. stjskr. og Hrd. 1996, bls. 2584 (187/1995). Þar var deilt um skylduaðild 

að lífeyrissjóðum og segir í dóminum að stofnað sé til samtryggingarlífeyrissjóða að lögum til 

hagsbóta fyrir aðila sjóðanna og til að ná fram ákveðnu þjóðfélagslegu markmiði. Löggjafinn 

hefði talið að hætta væri á að þetta þjóðfélagslega markmið næðist ekki og að hagsmunir 

annarra rétthafa í sjóðunum væru fyrir borð bornir ef félagsmenn mættu ganga úr þeim og í að 

vild. Taldi dómurinn að skylduaðild launþega og takmörkun á valfrelsi að lífeyrissjóðum, 

samkvæmt lögum nr. 55/1980, væru í samræmi við gildandi ákvæði stjórnarskrár um 

félagafrelsi, sbr. núgildandi ákvæði 2. mgr. 74. gr. stjórnarskrárinnar. 

 

2.3 Niðurstöður 

Í þessum kafla hefur verið gerð grein fyrir félagshugtakinu og því að félög eru stofnuð með 

frjálsu samkomulagi félagsmanna, sem ekki þarf að vera formbundið, þar sem félagsmenn 

geta verið bæði einstaklingar og lögaðilar. Félög eru stofnuð í ákveðnum tilgangi með tiltekin 

markmið sem ræður um skipulag þeirra og réttarstöðu. 

Félög geta verið lögaðilar sem á grundvelli laga geta átt réttindi, borði skyldur og gert 

löggerninga með svipuðum hætti og menn. Félög geta verið fyrirtæki ef tilgangur þeirra er 

fjárhagsleg starfsemi sem rekin er í hagnaðarskyni. Firma er síðan heiti á félagi, lögaðila eða 

fyrirtæki sem stundar atvinnustarfsemi og undirskrift fyrir hana. 

Sú ábyrgð sem eigendur félags bera á starfseminni þess ræðst m.a. af því formi sem 

félagsmenn ákveða samstarfi sínu og því skipulagi sem ákveðið er fyrir félagið. 

Skipulagsbundið félag er ópersónubundinn lögaðili og skipulag félagsins ræðst af lagareglum 

og samþykktum félagsmanna. Félagsmenn bera ekki persónulega ábyrgð á skuldbindingum 

félagsins og meirihluti ræður úrslitum um ákvarðanir. Úrsögn úr félaginu og þar með framsal 

                                                
24 Elín Blöndal: „Funda- og félagafrelsi“, bls. 395-396. 
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eignarhluta er ekki háð samþykki annarra félagsmanna. Félagsskapur byggir hins vegar á 

samstarfi félagsmanna sem eru persónulega ábyrgir fyrir skuldbindingum félagsins og 

samþykki allra félagsmanna þarf fyrir ákvörðunum um málefni félagsins, einnig um framsal 

eignarhluta og úrsögn úr félaginu. 

Öllum er frjálst að stofna félag í löglegum tilgangi og er sá réttur verndaður í stjskr., MSE 

og sáttmálum Sameinuðu þjóðanna. Þó ekki þurfi leyfi stjórnvalda til að stofna félag er þeim 

heimilt að ákveða um skilyrði fyrir tiltekinni réttarstöðu, skráningarskyldu, eftirlit og 

starfsleyfi tiltekinna tegunda félaga. Stjórnvöldum er óheimilt að leysa upp félög og verður 

þeim þannig einungis slitið með dómi sé tilgangur þeirra ólöglegur. Félagafrelsið verndar 

jafnframt rétt til að viðhalda starfsemi félags og standa utan félags. 

Það varðar því miklu um starfsemi félags, skuldbindingar félagsmanna og þær reglur sem 

um félagið gilda, með hvaða hætti skipulagi þess er fyrir komið. Í næsta kafla verður því form 

félaga kannað nánar og farið yfir helstu flokka þeirra þar sem hlutafélagaformið verður 

kannað sérstaklega. 

 

3 Form félaga 

Félögum er gjarnan skipt upp í ófjárhagsleg félög og fjárhagsleg félög. Í þeim fyrrnefndu er 

ekki stefnt að fjárhagslegum ávinningi með starfsemi félagsins, hvorki fyrir félagsmenn þess 

né félagið sjálft. Í þeim síðarnefndu er markmið félagsins eða tilgangur þess fjárhagslegur 

ávinningur. Fjárhagslegu félögin má síðan flokka niður í persónuleg félög, gagnkvæm félög 

og fjármagnsfélög. 

Persónuleg félög eru þau félög þar sem þátttaka í félaginu er bundin við tiltekna persónu 

og er eignarhlutur í persónulegu félagi því almennt ekki framseljanlegur nema með samþykki 

allra annarra félagsmanna. Skuldbindingar félagsmanna geta verið í formi vinnuskyldu í þágu 

félagsins, persónulegrar óskiptrar ábyrgðar á skuldbindingum félagsins eða skuldbindingar 

félagsmanna gagnvart hverjum öðrum. Atkvæðis og ákvörðunarréttur í félaginu nær jafnt til 

allra félagsmanna, óháð framlagi til félagsins.
25

 Til persónulegra félaga teljast sameignarfélög, 

samlagsfélög, evrópsk fjárhagsleg hagsmunafélög, óvirk félög og samvinnufélög. 

Gagnkvæm félög eru ábyrgðar- og tryggingarfélög þar sem áhættu er dreift og félagsmenn 

sameinast um sameiginlegan sjóð sem greiðir tjón eða ábyrgist greiðslur við tilteknar 

                                                
25 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 50. 
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aðstæður, t.d. slys eða andlát. Til gagnkvæmra félaga teljast t.d. einkaréttarlegir lífeyrissjóðir 

skv. lögum nr. 129/1997.
26

 

Fjármagnsfélög eru þau félög „þar sem myndað er stofnfé til að standa undir rekstri 

félagsins með þeim hætti að félagsmenn inna einungis af hendi tiltekna fjárhæð í þágu 

tilgangs félagsins, sem síðan ræður úrslitum um réttindi þeirra og skyldur í félaginu.“
27

 

Áhætta félagsmanna takmarkast þannig við þá fjárhæð sem þeir hafa innt af hendi til félagsins 

en jafnframt ræður sú fjárhæð hlutdeild þeirra í arði af stafsemi félagsins sem og vægi þeirra í 

ákvarðanatöku í félaginu. Almennt er félagsaðild að fjármagnsfélögum framseljanleg í formi 

hluta sem standa fyrir það fjármagn sem að baki þeim liggur. Til fjármagnsfélaga teljast 

hlutafélög, einkahlutafélög og samlagshlutafélög. 

 

3.1 Flokkar félaga 

Það form sem ákveðið er félögum ræður um réttarstöðu þeirra en einnig ábyrgð og réttarstöðu 

eigenda þess og hvernig þeir fara með eign sína. Í þessum kafla verður farið yfir helstu flokka 

fyrirtækja og gerð grein fyrir einkennum þeirra. 

Einkafirma eða einkafyrirtæki er fyrirtæki í eigu einstaklings eða lögaðila sem rekur það í 

eigin nafni eða undir sérstöku heiti.
28

 Ekki er nein heildstæð löggjöf um einkafirma en finna 

má einstaka ákvæði um slíkt í firmalögum nr. 42/1903. Eigandinn ber beina og ótakmarkaða 

ábyrgð á firmanu og er það samsamað eigandanum að öllu leyti. 

Almenn félög eru skipulagsbundin, varanleg samtök tveggja eða fleiri aðila sem stofnað er 

til af fúsum og frjálsum vilja með einkaréttarlegum löggerningi til að vinna að ófjárhagslegum 

tilgangi.
29

 Engin almenn lög eru um almenn félög og hafa því samþykktir þeirra aukið vægi. 

Þar sem almenn félög eru ófjárhagsleg og félagsaðild felur ekki í sér fjárhagslegan hagnað 

bera félagsmenn almennra félaga ekki fjárhagslega ábyrgð á rekstrinum nema með 

framlögum. Almennt félag getur sjálft verið með atvinnustarfsemi en tilgangur félagsins má 

ekki vera sá að greiða félagsmönnum arð. Dæmi um almenn félög eru stjórnmálafélög, 

íþróttafélög, stéttarfélög og góðgerðarfélög. 

Sameignarfélög eru lögbundin sbr. lög nr. 50/2007 um sameignarfélög (hér eftir sfl.). Í 2. 

gr. laganna er sameignarfélag skilgreint sem „samstarfsform sem byggist á samningi tveggja 

eða fleiri aðila um sameiginlega fjárhagslega starfsemi þar sem allir félagsmenn bera beina, 

                                                
26 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 65-66. 
27 Lögfræðiorðabók með skýringum, bls. 127. 
28 Lögfræðiorðabók með skýringum, bls. 98. 
29 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 67. 
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óskipta og ótakmarkaða ábyrgð á skuldbindingum félagsins“. Þetta kom m.a. fram í Hrd. 

1993, bls. 1240 (229/1990) þar sem var deilt um greiðslu skuldar sem skapast hafði vegna 

tveggja greiðslukorta sem farið höfðu í vanskil. Greiðslukortin höfðu verið gefin út fyrir 

sameignafélag en nöfn tveggja stofnenda þess höfðu verið skráð undir nafn félagsins á sitt 

hvoru kortinu. Höfðað var mál á hendur öðrum stofnandanum og hann talinn bera fulla og 

ótakmarkaða ábyrgð á þessum skuldum félagsins.  

Sameignarfélagsformið byggir á trausti og er meginreglan sú að samþykki allra þarf til 

ákvarðanatöku í veigamiklum málum, sbr. 3. mgr. 7. gr. og 2. mgr. 12. gr. sfl. Framsal á 

eignarhlut í sameignarfélagi er ekki heimilt nema með samþykki allra félagsmanna, sbr. 1. 

mgr. 30. gr. sfl. og þegar nýr félagsmaður er tekin inn í sameignarfélag, ber hann einnig 

ábyrgð á eldri skuldbindingum félagsins, sbr. 1. mgr. 8. gr. sfl. Samkvæmt ákvæðinu má þó 

kveða á um annað í félagasamningi skráðs sameignafélags. Þá ber félagsmaður sem gengur úr 

sameignarfélagi áfram ábyrgð á þeim skuldum félagsins sem stofnuðust áður en hann gekk úr 

félaginu, sbr. 1. mgr. 35. gr. sfl. en getur þó með skriflegum og sannanlegum hætti óskað eftir 

að vera leystur undan skuldbindingum. Félagsmanni í sameignarfélagi er óheimilt án 

samþykkis allrar annarra félagsmanna að stunda rekstur í samkeppni við félagið, sbr. 1. mgr. 

24. gr. sfl. 

Í samlagsfélögum og samlagshlutafélögum fara einn eða fleiri félagsmenn með 

ótakmarkaða ábyrgð á skuldbindingum félagsins og nefnast ábyrgðaraðilar, á móti einum eða 

fleiri félagsmönnum sem fara með takmarkaða ábyrgð.  

Félagsmenn samlagsfélaga, aðrir en ábyrgðaraðilar, bera eingöngu takmarkaða ábyrgð á 

skuldbindingum félagsins, með því fé sem þeir leggja til þess skv. félagasamningi og taka 

venjulega ekki þátt í stjórn þess.
30

 Um samlagsfélög fer að öðru leyti eins og um 

sameignarfélög. 

Félagsmenn samlagshlutafélaga, aðrir en ábyrgðaraðilar, bera takmarkaða ábyrgð á 

skuldbindingum félagsins með þeim fjármunum sem þeir leggja til þess í formi hlutafjár. 

Ábyrgðaraðilar samlagshlutafélaga geta jafnframt verið hluthafar.
31

 Í sumum tilvikum er 

ábyrgðaraðilinn hlutafélag í eigu félagsmanna samlagshlutafélagsins. Um samlagshlutafélög 

fer skv. hfl., sbr. XX. kafli þeirra laga.  

Samvinnufélög eru stofnuð á samvinnugrundvelli í því skyni að efla hag félagsmanna eftir 

viðskiptalegri þátttöku þeirra í félagsstarfinu.
32

 Um þau gilda lög nr. 22/1991 um 

                                                
30 Lögfræðiorðabók með skýringum, bls. 364-365. 
31 Lögfræðiorðabók með skýringum, bls. 365. 
32 Lögfræðiorðabók með skýringum, bls. 372. og 1. gr. svfl. 
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samvinnufélög, (hér eftir svfl.). Enn fremur gilda um tiltekin samvinnufélög, lög nr. 44/2007 

um aðild starfsmanna að evrópskum samvinnufélögum, lög nr. 153/1998 um 

byggingarsamvinnufélög, lög nr. 92/2006 um evrópsk samvinnufélög og lög nr. 66/2002 um 

húsnæðissamvinnufélög. 

Ábyrgð félagsmanna samvinnufélaga er takmörkuð og bera þeir ekki ábyrgð á 

heildarskuldbindingum félagsins umfram greiðslu aðildargjalds og með eignaraðild að sjóðum 

félagsins, sbr. 18. gr. svfl. Aðild er heimil öllum sem vilja hlíta samþykktum félagsins, sbr. 1. 

mgr. 15. gr. svfl. og eru félagsréttindi hvorki framseljanleg né erfast þau, sbr. 17. gr. svfl. Á 

fundum í samvinnufélagi hafa allir félagsmenn jafnan atkvæðisrétt ef ekki er á annan veg 

skipað í samþykktum félagsins, sbr. 1. mgr. 20. gr. svfl. Þar má m.a. kveða á um að 

félagsaðilar fái viðbótaratkvæði á félagsfundum í hlutfalli við viðskipti þeirra sbr. 2. mgr. 20. 

gr. svfl. 

Einkahlutafélög eru félög þar sem félagsmenn bera takmarkaða ábyrgð með sama hætti og 

í hlutafélögum, sem gerð verður grein fyrir hér síðar. Um einkahlutafélög gilda ehfl. og eru 

þau að miklu leiti sambærileg við hfl. en þó að nokkru leyti einfaldari. Helstur er munurinn á 

lögunum að ekki þarf að skipta hlutafé, sbr. 12. gr. ehfl. og getur því einn aðili stofnað 

einkahlutafélag og takmarkað ábyrgð sína á starfsemi félagsins, sbr. 3. gr. ehfl. Af því leiðir 

að stjórn slíks félags getur verið skipuð einum aðila, auk varamanns, sbr. 1. mgr. 34. gr. ehfl. 

og ekki er gerð krafa um hluthafafund í einkahlutafélagi eins aðila sbr. 2. mgr. 55. gr. hfl. 

Lágmarks hlutafé einkahlutafélags er 500.000. kr., sbr. 2. mgr. 1. gr. ehfl. 

Evrópusambandið hefur sem eitt af yfirlýstum markmiðum sínum lagasamræmingu á sviði 

félagaréttar.
33

 Slík samræming er einnig til þess fallin að styrkja stofnsetningarréttinn, sbr. c-

lið 1. mgr. 3. gr. og 43.-48. gr. Rómarsáttmálans, nú 49.-55. gr. samþætts sáttmála um virkni 

Evrópusambandsins frá 30. mars. 2010, (Consolidated version of the treaty on the functioning 

of the European Union). Samsvarandi ákvæði eru í 31.-34. gr. samningsins um Evrópska 

efnahagssvæðið (hér eftir EES-samningurinn), sbr. lög nr. 2/1993 um evrópska 

efnahagssvæðið. 

Í stofnsetningarréttinum fellst réttur einstaklinga eða fyrirtækja til að stofna til 

ótímabundinnar atvinnustarfsemi í öðru aðildarríki og tekur hann til þess að hefja 

atvinnurekstur, flytja atvinnurekstur eða stofna dótturfélög og útibú í öðru aðildarríki.
34

  

                                                
33 Stefán Már Stefánsson: Samstæður hlutafélaga, bls. 30. 
34 Stefán Már Stefánsson: Samstæður hlutafélaga, bls. 33. 
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3.2 Hlutafélög 

3.2.1 Almennt um hlutafélög 

Hlutafélög eru skipulagsbundin fjárhagsleg fjármagnsfélög, þar sem félagsmenn hafa innt af 

hendi ákveðið stofnfé, (hlutafé) með óendurkræfum hætti, sem skiptist í tvo eða fleiri hluti og 

enginn félagsmanna ber, á grundvelli hlutafjáreignar, persónulega ábyrgð á skuldbindingum 

félagsins umfram þá fjárhæð sem hann hefur innt af hendi fyrir sinn hlut, sbr. 1. gr. hfl.
35

 

Um hlutafélagsformið gilda ítarleg sérlög sbr. hfl. Megineinkenni hlutafélaga er að þau 

eru lögpersóna frá og með skráningu,
36

 sem aðskilin er frá eigendum sínum hluthöfunum,
37

 

sem einungis bera ábyrgð með hlutafé sínu. Hlutir í hlutafélagi eru framseljanlegir
38

 og 

stjórnkerfi þeirra lögbundið.
39

 Eignarhald hlutafélaga er sameiginlegt og ákvarðast með 

framlagningu fjármagns.
40

 

3.2.2 Takmörkuð ábyrgð 

Hin takmarkaða ábyrgð félagsmanna á skuldbindingum félagsins greinir hlutafélög frá 

mörgum öðrum félagsformum.
41

 Hún leiðir jafnframt til þess að aðeins verður gengið að 

eignum hlutafélags vegna skuldbindinga þess en ekki vegna skuldbindinga eigenda þess.
42

 

Ákvæði 1. málsl. 2. mgr. 1. gr. hfl. kemur þó ekki í veg fyrir að einstakir hluthafar gangist í 

ábyrgð fyrir tilteknum skuldum hlutafélags, tiltekinni hámarksupphæð af skuldum félagsins 

eða vegna allra skulda hlutafélags við tiltekinn viðskiptaaðila t.d. banka, svo framarlega sem 

ekki er um heildarskuldbindingar félagsins að ræða.
43

  

Hin takmarkaða ábyrgð eigenda hlutafélags er andhverfa þess skilyrðis að eignir lögaðila 

séu aðskildar frá eignum eigenda lögaðilans. Saman vinna þessar reglur því á þann hátt að 

lánadrottnar hlutafélags eiga einungis aðgang að eignum félagsins en ekki aðgang að eignum 

eigendanna, öðru en hlutafénu og lánadrottnar eigendanna eiga ekki aðgang að eignum 

hlutafélagsins. Þetta samspil opnar einnig þann möguleika að hlutafélag stofni dótturfélag, t.d. 

um nýjan eða áhættusaman rekstur og flytji þannig áhættu af slíkum rekstri í meira mæli yfir á 

lánadrottna en verið hefði ef hinn nýi eða áhættusami rekstur hefði verið hjá móðurfélaginu. 

                                                
35 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 63. 
36 Sbr. 1. mgr. 14. gr. og 1. mgr. 15. gr. hfl. 
37 Sbr. 2. mgr. 1. gr. hfl. 
38 Sbr. 21. gr. hfl. 
39 Sbr. IX. kafli hfl. 
40 Sbr. 1. mgr. 20. gr., 2. tölul. 1. mgr. 107. gr. hfl. og 3. mgr. 1. gr. hfl.  
41 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 67 og Andenæs, Mads Henry: 

Aksjeselskaper og Allmennaksjeselskaper, bls. 13. 
42 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 67 og Bernhard Gomard: 

Aktieselskaber og anpartsselskaber,  4. útg., bls. 49. 
43 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 67.  
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Enn fremur eykur fyrrgreint samspil reglnanna á eftirlit lánadrottna með stjórnum hlutafélaga 

og veitir þeim því mikilvægt aðhald, þar sem áhætta lánadrottnanna er oft mun meiri en 

áhætta einstakra hluthafa. Þá eru lánadrottnar einnig oft mun betur í stakk búnir til leggja mat 

á rekstur og stjórnun hlutafélags heldur en einstakir eigendur þess.
44

 

Þrátt fyrir hina takmörkuðu ábyrgð geta stofnendur, stjórnendur og endurskoðendur 

hlutafélags, ásamt öðrum trúnaðarmönnum þess svo sem matsmönnum og skoðunarmönnum 

borið skaðabótaábyrgð á því tjóni sem þeir valda hlutafélagi, hluthöfum eða öðrum í störfum 

sínum með ásetningi eða gáleysi, sbr. 1. mgr. 134. gr. hfl. Þeir bera þó ekki óskipta ábyrgð 

heldur þarf að sýna sérstaklega fram á bótagrundvöll gagnvart hverjum og einum.
45

 Einnig 

geta hluthafar borið skaðabótaábyrgð, sbr. 2. mgr. 134. gr. hfl., vegna tjóns sem þeir valda  

með ásetningi eða stórkostlegu gáleysi.
46

  

3.2.3 Hlutafé 

Hlutafé í hlutafélagi skal, skv. 3. mgr. 1. gr. hfl., vera minnst fjórar milljónir króna og skipt í 

tvo eða fleiri hluti. Hlutaféð er lögbundinn sjóður þar sem fjárhæðum verður aðeins breytt 

skv. lögum, sbr. t.d. V. kafli hfl. um hækkun hlutafjár og VII. kafli hfl. um lækkun hlutafjár. 

Hlutaféð má ekki lækka niður fyrir framangreinda upphæð.
47

 Ekki er hámark á upphæð 

hlutafjár en það verður þó að vera fastákveðin tala sem jafnan skal standa á heilu hundraði 

þúsunda króna, sbr. 3. mgr. 1. gr. hfl. og greind í samþykktum félagins, sbr. 4. tölul. 1. mgr. 9. 

gr. hfl. 

3.2.4. Framseljanlegir hlutir. 

Hlutur í hlutafélagi stendur fyrir tiltekinn hlut af hlutafé félagsins sem greindur er með 

tilteknu nafnverði og eru að lágmarki tveir hlutir í hverju hlutafélagi, sbr. 1. málsl. 3. mgr. 1. 

gr. hfl.
48

 Hins vegar er ekki skilyrði að nafnverð allra hluta í félagi sé það sama. Í hlutafélagi 

skulu jafnan vera tveir hluthafar hið fæsta skv. 1. mgr. 20. gr. hfl. og komi upp sú staða að 

aðeins einn hluthafi er í hlutfélaginu skal það tekið til skipta, sé ekki úr bætt innan þriggja 

mánaða, sbr. 2. tölul. 1. mgr. 107. gr. hfl. 

Eignarhald á hlut í hlutafélagi felur m.a. í sér rétt til að taka á móti arði af starfsemi 

félagsins, sbr. XII. kafla hfl., sækja hluthafafundi, nýta atkvæðisrétt, sbr. X. kafla hfl. og 

framselja þá eign sem fellst í hlutnum.
49

 

                                                
44 Reinier Kraakman ofl.: The Anatomy of corporate law, bls. 9-10. 
45 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 376. 
46 Sjá nánar í kafla 5.5 
47 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 69. 
48 Sjá einnig 5. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. 
49 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 71.  
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Framseljanlegir hlutir er eitt af einkennum hlutafélaga og greinir þau frá ýmsum öðrum 

tegundum félaga svo sem samvinnu- og sameignarfélögum. Meginreglan er að hluti í 

hlutafélögum megi selja og veðsetja, sbr. 1. málsl. 21. gr. hfl. og starfsemi hlutafélags raskast 

ekki eða breytist við það eitt að breyting verði á eignarhaldi þess. Það er því almennt einfalt 

að losa um þá fjármuni sem festir hafa verið í hlutum hlutafélaga. Hlutfélög eru því almennt 

góðir fjárfestingarkostir og eignarhald þeirra mun fjölbreyttara og hreyfanlegra en í öðrum 

tegundum félaga sem jafnframt eykur möguleika hlutafélaga til öflunar fjármagns t.d. með 

hlutafjáraukningu.
50

 

Þrátt fyrir að hlutir séu framseljanlegir er heimilt að takmarka viðskipti með hluti, sbr. 21. 

gr. hfl., í fyrsta lagi með lögum, t.d. 4. gr. laga nr. 34/1991 um fjárfestingar erlendra aðila í 

atvinnurekstri og í öðru lagi í samþykktum félags, sbr. 22. gr. hfl. um forkaupsrétt og 23. gr. 

hfl. um samþykki félags fyrir veðsetningu, sölu eða öðru framsali. Þó er ekki heimilt að 

takmarka framsal hluta í hlutafélagi þar sem hluthafar eru 200 eða fleiri og eru því viðskipti 

með hluti í slíkum félögum hindrunarlaus.
51

 

3.2.5 Stjórnkerfi 

Lagskipt skipulag og stjórnun hlutafélaga byggist á hluthafafundi, sbr. 80. gr. hfl., stjórn, sbr. 

63. gr. hfl. og framkvæmdastjóra, sbr. 65. gr. hfl. Einnig er heimilt að skipa fulltrúanefnd, sbr. 

73. gr. hfl., ef um hana er kveðið í samþykktum. Þó kveðið sé á um valdsvið og 

verkaskiptingu milli einstakra stjórnunarþátta í hfl. samtvinnast þeir og hafa eftirlit hver með 

öðrum. Kveða má nánar á um þessa verkaskiptingu í félagasamþykktum, í þeim tilvikum þar 

sem ekki er um ófrávíkjanleg ákvæði að ræða, og með ákvörðunum hluthafafundar, en einnig 

geta hefðir og venjur haft þar áhrif.
52

 Stjórnkerfi hlutafélaga geta því verið mjög mismunandi 

uppbyggð og ræðst það m.a. af stærð félagsins og eignarhaldi. 

3.2.6 Hluthafafundur 

Hluthafafundur fer með æðsta vald í málefnum hlutafélags samkvæmt því sem lög og 

samþykktir þess ákveða, sbr. 1. mgr. 80. gr. hfl.
53

 Hluthafafundur er sá vettvangur þar sem 

hluthafar koma saman, sérstaklega til þess kvaddir, að ræða um félagsmálefni eða taka 

ákvörðun um þau.
54

 Á hluthafafundi beita hluthafar áhrifum sínum, sbr. 2. mgr. 80. gr. hfl., í 

samræmi við hlutfjáreign sína, sbr. 82. gr. hfl. Á hluthafafundi er einnig stjórn félagsins kosin, 

sbr. 2. mgr. 63. gr. hfl. og laun stjórnarmanna ákveðin á aðalfundi, sbr. 79. gr. hfl. 

                                                
50 Reinier Kraakman ofl.: The Anatomy of corporate law, bls. 11. 
51 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 158. 
52 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 235-236. 
53 Sjá t.d. Hrd. 1994, bls. 1642 (315/1994) og Hrd. 2001, bls. 2666 (256/2001) 
54 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 279. 
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Aðalfund skal halda eftir því sem félagssamþykktir kveða á um, a.m.k einu sinni á ári og 

ber að taka þar fyrir tiltekin málefni, sbr. 84. gr. hfl. Að öðru leyti er valdsvið aðal- og 

aukafundar það sama. Aukafund skal halda þegar félagsstjórn eða fulltrúanefnd telja þess 

þörf, sbr. 85. gr. hfl. Einnig geta kjörnir endurskoðendur eða hluthafar, sem ráða yfir minnst 

1
/20 hlutafjárins krafist aukafundar, sé það gert skriflega og greint frá fundarefni, sbr. 85. gr. 

hfl.
55

 Ákveða má lægri mörk í félagssamþykktum. 

Hluthafafundur er bær til ákvarðanatöku um öll málefni félagsins sem ekki eru dregin 

undan valdsviði hans skv. lögum eða samþykktum félagins.
56

 Dæmi um málefni sem 

hluthafafundur getur ekki ákvarðað um eru t.d. ákvarðanir sem stríða gegn ákvæðum um 

minnihlutavernd og ákvarðanir sem mismuna hluthöfum með ólögmætum hætti. Þá getur 

hluthafafundur ekki einn ákvarðað lækkun hlutafjár, sbr. 3. mgr. 51. gr. hfl., eða úthlutun 

arðs, sbr. 1. mgr. 101. gr. hfl., en bæði ákvæðin áskilja að stjórn beri fram eða samþykki slíkar 

tillögur. Þá má einnig nefna verkaskiptingu stjórnar og framkvæmdarstjóra þar sem stjórn er 

falið allar þær ráðstafanir sem teljast óvenjulegar eða mikils háttar, sbr. 2. mgr. 68. gr. hfl. og 

má þar líta til Hrd. 24. september 2009 (678/2008). Í dóminum segir „Stjórn getur falið 

framkvæmdastjóra að annast daglegan rekstur, sbr. 2. mgr. 68. gr. laganna og veitt honum 

umboð til að rita firma félagsins, sbr. 2. mgr. 74. gr. Þessi heimild nær þó ekki til ráðstafana 

sem eru „óvenjulegar eða mikils háttar“. Hvað í því felst tekur mið af tilgangi félags, umfangi 

og efnahagsstöðu og verður það mat ekki falið framkvæmdastjóra. Getur stjórn hlutafélags 

samkvæmt ófrávíkjanlegum ákvæðum laganna ekki framselt vald sitt til að taka ákvarðanir 

um hvers kyns ótilgreindar ráðstafanir án tillits til þess hvort þær séu óvenjulegar eða mikils 

háttar og breytir þar engu þótt hluthafafundur samþykki slíkt framsal.“ Þá getur  

hluthafafundur ekki skert réttindi sem þriðji maður hefur eignast í félaginu svo sem fyrir 

hluthafasamning eða veðsetningu hlutabréfa.
57

 

Hluthafafundi er skylt skv. hfl., að taka ákvörðun um tiltekin málefni og getur ekki falið 

hana öðrum svo sem félags- eða framkvæmdastjórn. Dæmi um slík málefni eru lækkun 

hlutafjár, sbr. 1. mgr. 51. gr. hfl., hækkun hlutafjár, sbr. 1. mgr. 33. gr. hfl., kosning stjórnar, 

sbr. 2. mgr. 63. gr. hfl. og breytingar á félagssamþykktum, sbr. 93. gr. hfl. 

Öllum hluthöfum er heimilt að sækja hluthafafund, taka þar til máls og bera fram tillögur, 

sbr. 3. mgr. 80. gr. og 86. gr. hfl. Á það einnig við um hluthafa sem fara með hluti sem ekki 

                                                
55 Sjá t.d. Hrd. 1994, bls. 1642 (315/1994) og Hrd. 2001, bls. 2666 (256/2001) 
56 Bernhard Gomard: Aktieselskaber og anpartsselskaber, 4. útg., bls. 241. 
57 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 281-282. 
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njóta atkvæðisréttar. Svo tillögur fái meðferð á hluthafafundi þurfa þær þó að berast með 

nægum fyrirvara svo áskilnaður 1. og 3. mgr. 88. gr. hfl. um fundarboð sé uppfylltur. 

Hluthafar eiga rétt til upplýsinga um þau málefni sem skipta máli um stöðu félagsins og 

geta haft áhrif á ákvörðunartöku hluthafa, nema slíkt leiði til verulegs tjóns fyrir félagið, sbr. 

91. gr. hfl. Í þessum rétti felst ekki eingöngu að gögn séu lögð fram, heldur einnig að þau séu 

skýrð fyrir hluthöfum.
58

 Hluthafi á hinsvegar ekki rétt til að rannsaka sjálfur bókhald eða 

önnur gögn félagsins, sbr. Hrd. 1968, bls. 315 (190/1967), þar sem segir: „Ekki verður séð, að 

lög um hlutafélög veiti almennum hluthöfum rétt til að krefjast þess að fá að athuga bókhald 

og reikninga hlutafélags.“ Þá virðist upplýsingarétturinn geta náð út fyrir hluthafafund og til 

gagna sem skipt geta máli vegna lögvarinna hagsmuna hluthafa gagnvart félaginu, sbr. Hrd. 

22. mars. 2011 (64/2011). Í málinu var talið að hluthafi ætti rétt til aðgangs að tilteknum 

gögnum í vörslu skilanefndar eins af bönkum þeim sem féllu í október 2008, þar sem um 

einstaklingsbundið tjón hans væri að ræða í skilningi 2. málsliðar 1. mgr. 134. gr. hfl. og að 

hann ætti lögvarða hagsmuni í málinu. Ekki var það talið breyta nokkru þó að aðrir hluthafar 

kynnu einnig að eiga sambærilegar kröfur á hendur fyrri stjórn bankans. Hinsvegar var 

hluthafinn ekki talinn eiga lögvarða hagsmuni af því að fá gögn um sátt bankans og fyrrum 

forstjóra hans. 

Sú meginregla gildir um atkvæðisrétt hluthafa á hluthafafundi að hver hlutur veitir 

atkvæðisrétt, sbr. 1. málsl. 1. mgr. 82. gr. hfl. og allir hlutir skulu hafa jafnan atkvæðisrétt, 

sbr. 1. máls. 2. mgr. 20. gr. hfl. Frá þessari reglu má þó víkja með samþykktum og má þar 

bæði kveða á um aukið atkvæðagildi hluta og að hlutir séu án atkvæðisréttar, sbr. 1. mgr. 82. 

gr. hfl., hafi hlutum verið skipt upp í flokka í samþykktum skv. 2. mgr. 20. gr. hfl. Einnig má í 

samþykktum kveða á um tiltekið hámark atkvæða, sem hlutfall samanlagðs atkvæðafjölda í 

félaginu, sem nokkur geti farið með fyrir sjálfs sín hönd eða annarra, sbr. 2. mgr. 82. gr. hfl. 

Hins vegar njóta hlutir sem félag á í sjálfu sér og hlutir sem dótturfélag á í móðurfélagi ekki 

atkvæðisréttar og eru ekki taldir með þegar krafist er samþykki allra hluthafa eða ákveðins 

meirihluta alls hlutafjár, sbr. 3. mgr. 82. gr. hfl.  

Má hér líta til Hrd. 26. mars 2013 (585/2012), þar sem 3. mgr. 82. gr. hfl. kemur til álita. Í 

dóminum er fjallað um samruna félaga, en til stóð að sameina félögin V hf. og U ehf. Gerður 

var kaupsamningur um skipti á hlutum í félögunum, þar sem félagið V hf. afhenti eigin hluti 

til félagsins U ehf. og eigenda þess, gegn hlutum í U ehf. Þegar þessi kaup höfðu gengið í 

gegn var mætt fyrir hönd eigenda U ehf. m.a. á aðalfund V hf., þar sem þeir virðast hafa nýtt 

                                                
58 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 287. 



17 
 

atkvæðisrétt sinn vegna nýfenginna hluta í V hf., en þar var meðal annars samþykkt með 

rúmlega 
2
/3 hlutum atkvæða, að stjórn V hf. nýtti þá eigin hluti sem enn voru í félaginu sem 

gagngjald fyrir hlutabréf í U ehf. vegna fyrirhugaðrar sameiningar. Í atkvæði meirihlutans 

segir um kaupsamninginn, þar sem skipt var á hlutum í félögunum, að hann hafi í raun verið 

„hluti af samkomulagi aðila hans um samruna félaganna og verður ekki séð að hann hafi haft 

neinn sjálfstæðan tilgang, sem ekki hefði í öllum atriðum verið náð með eðlilegum hætti við 

samruna félaganna, annan en þann að virkja atkvæðisrétt eigin hluta stefnda [þ.e. V hf.].“ Þá 

telur meirihlutinn að það jafnræði og um leið atkvæðavægi sem 3. mgr. 82. gr. hfl. er ætlað að 

tryggja hluthöfum hafi verið sniðgegnið þar sem borið hafi að líta á þá hluti, sem 

kaupsamningurinn tók til, sem eigin hluti V hf., sbr. Hrd. 2005 bls. 730 (48/2005). Atkvæði 

hafi verið greidd í skjóli þessara hluta, um ákvarðanir sem m.a. falla undir 1. mgr. 93. gr. hfl., 

sbr. 3. mgr. 34. gr. hfl. Þær hafi þar af leiðandi verið teknar með ólögmætum hætti og sæti því 

ógildingu samkvæmt 4. mgr. 96. gr. hfl. Í sératkvæðinu var hinsvegar talið að 

kaupsamningurinn hafi haft fullt gildi og verið hluti af kaupum V hf. á U ehf. en kaupin hafi 

átt sér stað í áföngum. Heimilt hafi verið að nýta atkvæðisrétt vegna 2.5 % hlutar í V hf. frá 

afhendingu hans og það hafi verið gert án athugasemda m.a. á aðalfundi. Sératkvæðið 

staðfestir héraðsdóm með vísan til forsendna. 

Úrslit atkvæðagreiðslu á hluthafafundi ráðast af einföldum meirihluta atkvæða, sbr. 92. gr. 

hfl., nema öðruvísi sé fyrir mælt í lögum eða félagssamþykktum, sbr. 93. gr. hfl. og 94. gr. 

hfl. Hluthafafundi er enn fremur óheimilt að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum 

ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað annarra hluthafa eða félagsins, sbr. 95. gr. hfl. 

Ekki er heimilt að takmarka fundarsetu hluthafa á hluthafafundi, t.d. í samþykktum, við þá 

sem tilkynnt hafa um þátttöku fyrir tiltekinn frest,
59

 en öðrum en hluthöfum er almennt er ekki 

heimill aðgangur að hluthafafundi þó á því séu nokkrar undantekningar.
60

 Lögráðamenn 

ólögráða einstaklings, fyrirsvarsmenn lögaðila og stjórnir hlutafélaga sem eiga hluti í félaginu 

er heimilt að sækja hluthafafundi.
61

 Umboðsmönnum hluthafa er einnig heimilt að sækja 

hluthafafund, sbr. 81. gr. hfl. og hluthafa er heimilt að hafa með sér ráðgjafa á hluthafafund 

samkvæmt sömu grein. Má ráðgjafinn taka til máls fyrir hönd hluthafa en hefur hvorki tillögu 

né atkvæðisrétt. Hafi verið svo um samið að atkvæðisréttur fylgi veði í hlutabréfum eiga 

eigendur handveðréttar rétt til setu á hluthafafundum.
62

 

                                                
59 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 2030. 
60 Bernhard Gomard: Aktieselskaber og anpartsselskaber, 4. útg., bls. 245. 
61 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 283. 
62 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 286. 
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Stjórn félagsins og framkvæmdastjórum er skylt að sækja hluthafafund og veita hluthöfum 

upplýsingar um málefni félagsins, sbr. 1. mgr. 91. gr. hfl.
63

 Sama á við um endurskoðendur 

eða skoðunarmenn, sbr. 2. mgr. 107. gr. laga nr. 3/2006 um ársreikninga (hér eftir árl.). Þá 

eiga fulltrúaráðsmenn rétt til setu á hluthafafundum sé kveðið á um slíkt ráð í samþykktum, 

sbr. 73. gr. hfl. Þessir aðilar hafa málfrelsi um þau mál er undir þá heyra skv. lögum, 

samþykktum og eðli máls en hafa ekki atkvæðisrétt nema þeir séu jafnframt sjálfir hluthafar. 

Fulltrúum fjölmiðla er heimilt að sækja aðalfundi opinberra hlutafélaga, sbr. 1. málsl. 3. 

mgr. 80. gr. hfl. Þingmönnum ef ríkið er eigandi og viðkomandi sveitarstjórnarmönnum ef 

sveitarfélag er eigandi, er heimilt að sækja aðalfundi með rétt til að bera fram skriflegar 

fyrirspurnir, skv. 2. málsl. 3. mgr. 80. gr. hfl.  

Fundarstjóri á rétt til setu á hluthafafundi, sbr. 1. mgr. 90. gr. hfl., en ekki er skilyrði að 

hann sé hluthafi nema um slíkt sé kveðið í samþykktum félagsins. 

3.2.7 Stjórn félags 

Hluthafafundur kýs stjórn hlutafélags eins og áður hefur verið á minnst, skv. 2. mgr. 63. gr. 

hfl. Í stjórn skulu sitja að lágmarki þrír menn, en í félagssamþykktum má kveða á um að þeir 

skuli vera fleiri, sbr. 1. málsl. 1. mgr. 63. gr. hfl og 6. tölul. 1. mgr. 9. gr. hfl. Ekkert hámark 

er í lögum um mögulegan fjölda stjórnarmanna í hlutafélagi og ræðst það því af 

félagssamþykktum skv. hagkvæmissjónarmiðum.  

Í samþykktum má ákveða skv. 4. mgr. 63. gr. hfl., hvernig stjórnarmenn eru kjörnir og 

framkvæmd kosninga, sbr. 3. mgr. 63. gr. hfl. Sé ekkert þar um ákveðið, skal kosningin 

framkvæmd sem meirihlutakosning milli einstaklinga, sbr. 5. mgr. 63. gr. hfl.  

Í 2.-4. málsl. 1. mgr. 63. gr. hfl. er kveðið á um tiltekið kynjahlutfall í stjórnum opinnberra 

hlutafélaga og hlutafélaga þar sem starfa fleiri en 50 starfsmenn að jafnaði á ársgrundvelli.
64

 

Meirihluti stjórnar skal ávalt kosin á hluthafafundi, sbr. 2. mgr. 63. gr. hfl. og þá getur 

hluthafafundur einnig, ávallt vikið frá öllum þeim stjórnarmönnum sem hann hefur kosið og 

látið stjórnarkjör fara fram að nýju, sbr. 5. málsl. 1. mgr. 64. gr. hfl.  

Heimilt er að kveða á í samþykktum, sbr. 2. málsl. 2. mgr. 63. gr. hfl., að veita megi 

stjórnvöldum eða öðrum rétt til að tilnefna einn eða fleiri stjórnarmenn. Er þessi heimild veitt 

svo tryggja megi hagsmunaaðilum svo sem ríki, sveitafélögum, starfsmönnum, lánadrottnum 

og öðrum svo sem minnihlutahópum, sem hagsmuni hafa af starfsemi félagsins og ekki geta 

                                                
63 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 467-468. 
64 Ákvæði 2.–4. málsl. 1. mgr. 63. gr. hfl. um önnur hlutafélög en opinber hlutafélög taka gildi 1. sept. 2013 skv. 

10.gr. laga nr.13/2010 um breytingu á lögum um hlutafélög og lögum um einkahlutafélög 

(eignarhald, kynjahlutföll og starfandi stjórnarformenn). 
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byggt slíkan rétt á hlutafé, aðkomu að ákvarðanatöku og upplýsingum um starfsemi 

félagsins.
65

 Slíkir hagsmunaaðilar geta þó ekki myndað meirihluta stjórnar þar sem 

meirihlutinn skal ávallt kosinn á hluthafafundi í samræmi við það sem að framan greinir. Hér 

á þó ekki undir, ef ákvæði í samþykktum veita minnihluta hluthafa rétt til að kjósa einn eða 

fleiri stjórnamenn, þar sem þeir teljast kosnir á hluthafafundi, sbr. 2. mgr. 63. gr. hfl.
66

 

Hluthafar geta hins vegar, með hluthafasamkomulagi þeirra sem fara með meirihluta atkvæða 

á hluthafafundi, komið sér saman um að tiltekinn aðili sem ekki byggir rétt sinn á 

hlutafjáreign tilnefni meirihluta félagsstjórnar.
67

 

Meirihluti stjórnarmanna mega ekki vera framkvæmdastjórar í félaginu, sbr. 2. mgr. 65. 

gr. hfl. og framkvæmdastjóra í félaginu má ekki kjósa sem stjórnarformann, skv. 1. mgr. 70. 

gr. hfl. og því ekki lengur möguleiki á að hafa starfandi stjórnarformann. Þá teljast 

stjórnarmenn í félagi ekki, vegna stjórnarsetunnar, vera starfsmenn félagsins, sbr. Hrd. 1999, 

bls. 2261 (487/1998). Í málinu staðfesti Hæstiréttur héraðsdóm með skírskotun til forsendna 

hans en þar segir: „Af þessu er ljóst að stjórnarmaður í hlutafélagi er ekki ráðinn þangað til 

starfa heldur er hann kosinn af hluthöfum, sem eru eigendur félagsins, til að fara með 

stjórnunar- og eftirlitsstörf í félaginu. Í lögum um hlutafélög kemur ekki fram að stjórnarmenn 

í hlutafélagi skuli teljast til starfsmanna þess.“ 

Í samþykktum er heimilt að kveða á um kjörtímabil stjórnarmanns en því skal lokið við 

lok aðalfundar, í síðasta lagi fjórum árum eftir kjörið, sbr. 8. mgr. 63. gr. hfl. og á það einnig 

við um varamenn, sbr. 9. mgr. 63. gr. hfl. Ekki er skylt að öll stjórn séu kjörnir á sama fundi 

og því heimilt að láta kjörtímabil stjórnarmanna skarast svo fremi að ekki komi fram réttmæt 

krafa um hlutfalls eða margfeldiskosningu, sbr. 63. gr. hfl.
68

 Endurkjör stjórnarmanna er 

heimilt nema sérstaklega sé lagt bann við því í samþykktum. 

Stjórnarmaður getur hvenær sem er sagt af sér, sbr. 1. málsl. 1. mgr. 64. gr. hfl. og þá 

getur sá sem kjörið hefur eða tilnefnt stjórnarmann vikið honum frá störfum, sbr. 3. málsl. 1. 

mgr. 64. gr. hfl., þó gæta verði 3.–7. mgr. 63. gr. hfl., hafi hlutfalls- eða margfeldiskosning 

fari fram við kjör hans. Sé hlutum skipt í flokka og hafi ákveðinn hlutaflokkur ráðið 

                                                
65 Bernhard Gomard: Aktieselskaber og anpartsselskaber, 4. útg., bls. 207 og Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, 

einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 238. 
66 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 455. 
67 Bernhard Gomard: Aktieselskaber og anpartsselskaber, 4. útg., bls. 207 og Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, 

einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 239. 
68 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 244-245. 
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tilnefningu eða kjöri stjórnarmanns skv. samþykktum geta einungis handhafa hluta í þeim 

flokki með einföldum meirihluta vikið viðkomandi stjórnarmanni frá.
69

 

Hluthafafundurgetur hvenær sem er vikið frá, þeim stjórnarmönnum í heild eða tilteknum, 

sem hann kaus og látið stjórnarkjör fara fram að nýju, sbr. 5. málsl. 1. mgr. 64. gr. hfl. og 

nægir til þess einfaldur meirihluti atkvæða nema samþykktir kveði á um strangari skilyrði og 

gætt hafi verði að 3.–7. mgr. 63. gr., hafi hlutfalls- eða margfeldiskosning fari fram við kjör 

þeirra.  

Verði félag án stjórnar gegna þeir stjórnarmenn sem síðast gegndu störfum, formlega í 

fyrirsvari fyrir félagið þar til ný stjórn tekur við, sbr. 3. mgr. 64. gr. hfl. Ljúki störfum 

stjórnarmanns áður en kjörtímabili hans líkur hvílir skylda á þeim stjórnarmönnum er áfram 

sitja að efna til kjörs nýs stjórnarmanns, fyrir þann tíma sem eftir er af kjörtíma hins fyrri eða 

óska eftir nýrri tilnefningu. Þó má fresta kjöri nýs stjórnarmanns, ef kjörið heyrir undir 

hluthafafund, til næsta aðalfundar ef stjórnin er ákvörðunarbær, sbr. 71. gr. hfl., með þeim 

stjórnarmönnum og varamönnum sem eftir eru, sbr. 2. mgr. 64. gr. hfl. 

Stjórnarmenn í hlutafélögum verða að vera lögráða og fjár síns ráðandi og mega þeir ekki 

hafa hlotið dóm á síðustu þremur árum, í tengslum við atvinnurekstur, fyrir refsiverðan 

verknað samkvæmt almennum hegningarlögum eða lögum um hlutafélög, einkahlutafélög, 

bókhald, ársreikninga, gjaldþrot eða opinber gjöld, sbr. 1. mgr. 66. gr. hfl. Undir ákvæðið 

falla ekki dómar sem menn hafa fengið og ekki eru í tengslum við atvinnurekstur, svo sem 

vegna persónulegra gjaldþrota, skattalagabrota eða brota á hegningarlögum.
70

 

Stjórnarmönnum ber að veita stjórninni upplýsingar um hlutaeign sína í félaginu og 

félögum innan sömu samstæðu og um síðari kaup og sölu sína á slíkum hlutum, sbr. 1. mgr. 

67. gr. hfl. 

Helmingur stjórnarmanna skal vera búsettur hér á landi, sbr. 2. mgr. 66. gr. hfl., en 

ráðherra getur veitt frá því undanþágu, sbr. auglýsingu nr. 364/2009 um almenna undanþágu 

frá búsetuskilyrðum hlutafélagalöggjafarinnar. Skilyrði um búsetu á skv. ákvæðinu, ekki við 

um ríkisborgara þeirra ríkja sem eru aðilar að samningnum um Evrópska efnahagssvæðið, 

stofnsamningi Fríverslunarsamtaka Evrópu eða Færeyinga og skv. undaþágu ríkisborgarar 

OECD-ríkja. Þeir þurfa því ekki að vera heimilisfastir hér á landi til að geta verið 

stjórnarmenn íslenskra hlutafélaga, heldur nægir að ríkisborgararnir séu heimilisfastir í 

                                                
69 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 465 og Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, 

bls. 246. 
70 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 247. 
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einhverju OECD-ríkja, EES-ríkja, aðildarríkja stofnsamnings Fríverslunarsamtaka Evrópu eða 

Færeyjum. 

Engar almennar lögbundnar kröfur eru um hæfni eða þekkingu stjórnarmanna í 

hlutafélögum en líta má þar um til Hrd. 1999, bls. 4453 (206/1999), þar sem segir: „Í 

samræmi við áðurnefnda 52. gr. hlutafélagalaga [nú 2. mgr. 68. gr. hfl.] varð sú krafa gerð til 

stefndu sem stjórnarmanna, að þau hefðu í meginatriðum vitneskju um rekstur félagsins og 

mikils háttar ráðstafanir. Þeim stoðar hvorki að bera fyrir sig ókunnugleika í þeim efnum né 

heldur á þeirri löggjöf, sem á hverjum tíma gildir um starfsemi og ákvarðanatöku 

hlutafélaga.“ 

Sérreglur gilda þó um tiltekin félög, svo sem stjórnarmenn félaga sem falla undir 98. gr. 

árl. og stjórnarmenn í þeim hlutafélögum sem ríkissjóður á helmingshlut í eða meira og lúta 

endurskoðun, skv. 2. mgr. 6. gr. laga nr. 86/1997 um Ríkisendurskoðun. Stjórnarmenn 

framangreindra félaga þurfa að veita upplýsingar um nafn, kennitölu og heimilisfang, 

upplýsingar um aðalstarf, önnur stjórnarstörf, menntun, reynslu og hlutafjáreign í félaginu 

þegar framboð til stjórnar er tilkynnt, sbr. 63. gr. a. hfl. Samkvæmt ákvæðinu verða þeir 

sömuleiðis að upplýsa um hagsmunatengsl sín við helstu viðskipta- og samkeppnisaðila 

félagsins, sem og hluthafa sem eiga meira en 10% hlut í félaginu. Þær kröfur sem gerðar eru 

til stjórnarmanna fjármálafyrirtækja eru nokkuð strangari en kröfur skv. hfl. og þurfa þeir m.a. 

að gangast undir hæfismat, sbr. 3. mgr. 52. gr. laga nr. 161/2002 um fjármálafyrirtæki.  

Í samþykktir má setja skilyrði um hæfni og eða faglega þekkingu stjórnarmanna þó slík 

skilyrði geti nokkuð þrengt möguleika hluthafa til stjórnarsetu.
71

 

Stjórnarmenn hlutafélaga mega ekki taka þátt í meðferð máls sem lýtur að samningsgerð 

milli félagsins og þeirra sjálfra eða að málshöfðun félagsins gegn þeim, sbr. 72. gr. hfl. Þá 

mega þeir heldur ekki taka þátt í málsmeðferð sem lýtur að þriðja manni um framangreind 

atriði ef þeir sjálfir eiga þar verulegra hagsmuna að gæta sem kunna að fara í bága við 

hagsmuni félagsins. Í Hrd. 1991, bls. 936 (19/1991b) var ákærða, sem verið hafði forstjóri H 

hf., gefið að sök að hafa misnotað aðstöðu sína í starfi hjá félaginu með því að láta gefa út 

þrjár kreditnótur og gefa þannig eftir viðskiptaskuld B hf. við H hf., en B hf. var í vanskilum 

og greiðsluerfiðleikum. Í dóminum segir: „Samkvæmt 56. gr. laga um hlutafélög [nú 72. gr. 

hfl.] má s[t]jórnarmaður eða framkvæmdastjóri ekki taka þátt í meðferð máls um 

samningsgerð milli félagsins og þriðja manns, eigi þeir þar verulegra hagsmuna að gæta. 

Ákærði Björgólfur átti verulegra hagsmuna að gæta varðandi Bláskóga hf. Afskipti hans eru 

                                                
71 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 248 og Mads Henry Andenæs: 

Aksjeselskapesrett, bls. 252-253. 
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því í andstöðu við framangreint ákvæði. Hann hefur því gerst sekur um brot á 249. gr. 

almennra hegningarlaga.“ Það er þó skilyrði svo stjórnarmanni sé óheimilt að taka þátt í 

málsmeðferð sem lýtur að þriðja manni að slíkt fara í bága við hagsmuni félagsins, sbr. Hrd. 

1989, bls. 776 (100/1988), þar sem hlutafélagið F hafði ákveðið á hluthafafundi að auka 

hlutafé í félaginu með útgáfu jöfnunarhlutabréfa. Félagið seldi síðan til félagsins T, eigin hluti 

eða 41,42 % af heildarhlutfé félagsins. Tveir af þremur stjórnarmönnum F voru jafnframt 

stjórnarmenn í T. Hluthafi í F sem áður hafði hafnað að nýta forkaupsrétt sinn á hlutafé í F 

krafðist ógildingar á sölunni, þar sem tveir af þremur stjórnamönnum F hafi brostið hæfi til 

meðferðar málsins. Á það var ekki fallist, þar sem ekki var talið að sýnt hafi verið fram á að 

það bryti í bága við hagsmuni F, þótt tveir stjórnarmanna T hafi jafnframt verið stjórnarmenn 

í F, enda kaupverð og greiðslukjör hlutabréfanna sambærileg og við innlausn á þeim og 

kaupverðið var hið sama og almennt var boðið í bréfin. 

Ákvarðanir félagsstjórnar skulu teknar á stjórnarfundi sem er ákvörðunarbær þegar 

meirihluti stjórnar sækir fundinn séu ekki strangari kröfur gerðar í samþykktum félagsins, sbr. 

1. mgr. 71. gr. hfl. Allir stjórnarmenn verða þó að hafa átt þess kost að fjalla um málið áður en 

ákvörðun er tekin.
72

 Einfaldur meirihluti atkvæða ræður úrslitum mála nema annað sé ákveðið 

í samþykktum, sbr. 2. mgr. 71. gr. hfl. Í samþykktum er t.d. hægt að kveða á um að tiltekinn 

meirihluta eða samþykki allra þurfi fyrir tilteknum ákvörðunum.  

Stjórnarformaður boðar til stjórnarfunda, sbr. 2. mgr. 70. gr. hfl. Hann skal boða alla 

stjórnarmenn og framkvæmdarstjóra sem ekki eru stjórnarmenn, til fundarins með nægum 

fyrirvara sem ræðst þó af atvikum hverju sinni og getur þar ráðið mikilvægi skjótara 

ákvarðanatöku.
73

 Ekki eru ákvæði í hfl. um dagskrá stjórnarfunda né að til þeirra skuli boða 

með dagskrá en um slíkt má kveða á um í samþykktum. Hafi verið boðað til stjórnarfundar 

með dagskrá verður að draga í efa að taka megi ákvörðun um önnur mál en þar eru greind.
74

 

Halda skal gerðabók um það sem gerist á stjórnarfundum, sbr. 3. mgr. 70. gr. hfl. 

Sérstaklega er tiltekið að stjórnarmaður eða framkvæmdastjóri sem ekki er sammála ákvörðun 

stjórnar eigi rétt á að fá slíkt skráð í gerðabókina. Með bókun getur viðkomandi mögulega 

firrt sig meðábyrgð af saknæmum ákvörðunum,
75

 þar sem gerðabókin er sönnunargagn um 

málefni félagsins, stjórnarinnar og það sem gerðist eða gerðist ekki á stjórnarfundum. Í Hrd. 

2000, bls. 2008 (501/1999), var deilt um framsal kröfu eins félags til annars. Í dóminum segir: 

„Telja verður, að hér hafi verið um mikilvægan gerning að ræða, þannig að rétt hefði verið að 

                                                
72 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 459-460. 
73 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 459-460. 
74 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 253. 
75 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 459. 
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fjalla um hann með stjórnarsamþykkt innan félaganna, sem bókuð hefði verið í gerðabók með 

tilhlýðilegum hætti, sbr. 68. gr. og 3. mgr. 70. gr. laga nr. 2/1995 um hlutafélög og 44. gr. og 

3. mgr. 46. gr. laga nr. 138/1994 um einkahlutafélög. Hafi ráðstöfunin hlotið að teljast bæði 

óvenjuleg og mikils háttar miðað við stöðu félaganna, svo sem um ræðir í 2. mgr. 68. gr. laga 

nr. 2/1995 og 2. mgr. 44. gr. laga nr. 138/1994.“ 

Stjórn félags sem fer með málefni þess, ber ábyrgð á skipulagi þess og hefur eftirlit með 

starfsemi þess, sbr. 1. mgr. 68. gr. hfl., nema á annan hátt sé kveðið í lögum eða samþykktum. 

Þá ber stjórn félags að fylgja lögmætum ákvörðunum hluthafafundar sem fer með æðsta vald í 

málefnum hlutafélags eins og áður hefur verið minnst á. Það er stjórn félagsins sem mótar 

stefnu þess og hefur boðvald yfir framkvæmdarstjóra. Hún ræður hann og rekur, sbr. 1. mgr. 

65. gr. hfl. og ber honum að hlíta fyrirmælum stjórnarinnar, sbr. 2. mgr. 68. gr. hfl. og 2. mgr. 

79. gr. hfl. 

Stjórn félags ber að taka ákvarðanir í öllum óvenjulegum eða mikilsháttar málum og ber 

framkvæmdarstjóra að vísa slíkum málum til stjórnar, sbr. 2. mgr. 68. gr. hfl., nema honum 

hafi verð falið af stjórn félagsins, ákvarðanataka um slík mál sérstaklega og slíkt rúmist innan 

laga og samþykkta,
76

 eða ráðstöfun krefjist svo skjótrar ákvörðunartöku að ekki sé unnt að 

bíða ákvarðana félagsstjórnar vegna hagsmuna félagsins. Í slíkum tilvikum skal félagsstjórn 

tafarlaust tilkynnt um ráðstöfunina, sbr. Hrd. 2003, bls. 1758 (550/2002), þar sem talið var að 

þó framsal framkvæmdastjórans væri mikils háttar ráðstöfun í skilningi 2. mgr. 68. gr. hfl. 

hafi frestur H hf. til að standa við boðið verið nær liðinn og gat það hugsanlega orðið fyrir 

fjárútlátum vegna vanefnda. Yrði því samkvæmt niðurlagi 2. mgr. 68. gr. hfl. að telja 

framkvæmdastjórann hafa haft umboð til þess að skuldbinda félagið og hefði G mátt líta svo 

á. Sömuleiðis má hér líta til Hrd. 24. september 2009 (678/2008) sem áður er minnst á. Þegar 

ráðstafanir eða málefni eru mjög óvenjuleg, sé litið er til venjulegrar starfsemi félags eða hafa 

mikla fjárhagslega þýðingu fyrir félagið, ber stjórn að leggja slík mál fyrir hluthafafund.
77

 

Stjórn félags ber að tryggja að innra skipulag rekstrarins sé í góðu lagi, svo sem með 

áhættustýringu og innri endurskoðun, sbr. 3. mgr. 68. gr. hfl., á þann hátt að nægilegt eftirlit 

sé haft með bókhaldi og meðferð fjármuna félagsins. 

Stjórn félagsins kemur fram út á við fyrir hönd félags og ritar firma þess, sbr. 1. mgr. 74. 

gr. hfl. og getur hluthafafundur ekki breitt því hlutverki stjórnar með samþykktum eða öðrum 

                                                
76 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 262. 
77 Ida Rosenberg, Lone Sneholt og Niels Thomsen: Aktieselskabsloven med ændringer senest af 23. December 

1998, bls. 276. 
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ákvörðunum.
78

 Stjórn félags getur veitt öðrum umboð til að rita firma félagsins, sbr. 2. mgr. 

74. gr. hfl., svo sem tilteknum stjórnarmönnum, framkvæmdastjóra eða umboðsmanni, sé ekki 

annað ákveðið í samþykktum og er slíkt umboð skráð í hlutafélagaskrá, sbr. 3. tl. 1. mgr. 148. 

gr. hfl. Í ritun firma felst sá réttur að koma fram fyrir hönd félagsins, við gerð samninga og 

annarra löggerninga og gagnvart dómstólum og stjórnvöldum.
79

 Þessi réttur takmarkast m.a. 

af trúnaðarskyldu 1. mgr. 76. gr. hfl. sem kveður á um að allir þeir sem hafa heimild til að 

koma fram fyrir hönd félagsins mega ekki gera neinar þær ráðstafanir sem eru til þess fallnar 

að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað annarra hluthafa 

eða félagsins.  

Ritun firma bindur félagið við þann löggerning sem undirritaður er samkvæmt ákvæðum 

74.–75. gr. hfl. en bindur ekki þann mann sem ritar firmað, sbr. 1. mgr. 77. gr. hfl., nema hann 

hafi farið út fyrir takmarkanir á heimild sinni, skv. hfl., sbr. 1. tölul. 1. mgr. 77. gr. hfl., eða 

farið út fyrir takmarkanir á heimild sinni á annan hátt og viðsemjandi vitað eða mátt vita um 

heimildarskortinn og ósanngjarnt að hann haldi fram rétti sínum, sbr. 2. tölul. 1. mgr. 77. gr. 

hfl. Í Hrd. 25. maí 2012 (286/2012) var talið að framkvæmdastjóri hefði farið út fyrir heimild 

sína til að skuldbinda félagið. Framkvæmdastjóri L hafði prókúruumboð, en firmað rituðu 

fjórir stjórnarmenn saman. Í samþykktum félagsins L var ákvæði nær samhljóða 2. mgr. 68.gr. 

hfl. Framkvæmdastjóri L ritaði á staðfestingarbréf þar sem ábyrgst var að dótturfélög L 

myndu standi við skuldbindingar sínar við kröfuhafa og því m.a. lýst yfir að L muni tryggja 

dótturfélögum og dótturfélögum þeirra nægt fjármagn til þess að mæta skuldbindingum sem á 

þeim hvíldu og ef nauðsyn krefji með því að félögunum yrði lagt til fé. Danska félagið K, sem 

var dótturfélag dótturfélags L, lýsti síða kröfum í þrotabú L á grundvelli þess að L hefði með 

fyrrnefndu staðfestingarbréfi tekist á hendur skuldbindingar K. Einnig lá fyrir sérstakt umboð 

stjórnar L til framkvæmdastjóra félagsins en það takmarkaðist m.a við hámarksupphæð 

skuldbindinga að verðmæti 50.000.000 evrur í hverju tilviki. Talið var án alls vafa að 

umræddar undirritanir væru mikilsháttar ráðstafanir sem ekki voru bornar undir stjórn 

félagsins, í samræmi við ákvæði samþykkta félagsins og ákvæði 2. mgr. 68. gr. hfl. Í 

forsendum héraðsdóms sem staðfestar voru af Hæstarétti segir: „Sóknaraðili er 

dótturdótturfélag varnaraðila og mátti, með vísan til framanrakinna samþykkta varnaraðila og 

sérstaks umboðs til framkvæmdastjóra frá stjórn, vera ljóst að framkvæmdastjóri varnaraðila 

hafði ekki heimild til svo gríðarmikillar, ótímabundinnar og ótakmarkaðrar skuldbindingar 

félagsins sem byggt er á í málinu, og ósanngjarnt er að sóknaraðili haldi fram þeim rétti 
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sínum. Kröfur þær sem dóttur- og dótturdótturfélög varnaraðila hafa lýst á grundvelli 

staðfestingarbréfanna nema rúmlega 113 milljörðum íslenskra króna, en sú fjárhæð er langt 

umfram hámark þeirrar heimildar sem framkvæmdastjóri hefur til þess að skuldbinda 

varnaraðila samkvæmt 8. gr. sérstaks umboðs til framkvæmdastjóra.“ Þar sem 

framkvæmdastjóri L fór samkvæmt framangreindu út fyrir takmarkanir á heimild sinni 

samkvæmt ákvæðum 77. gr. hlutafélagalaga, samþykktum L og sérstöku umboði sínu, 

skuldbatt staðfestingarbréf það sem byggt er á í málinu ekki varnaraðila. 

Öllum stjórnarmönnum er bæði rétt og skylt að rita firma félagsins, hvort sem þeir hafa 

samþykkt eða greitt atkvæði gegn lögmætri ákvörðun sem staðfesta skal og bókuð hefur verið 

í gerðabók. Það er hinsvegar nægjanlegt að sá meirihluti stjórnar sem áskilinn er skv. lögum 

eða samþykktum félagsins til að taka löglega ákvörðun riti firmað.
80

 Í Hrd. 1999 bls. 5012 

(334/1999) hafði fasteign S ehf. verið sett til tryggingar skuld félagsins Þ sf. og höfðu tveir 

stjórnarmenn S ehf. samþykkt veðsetninguna. Samþykktir S ehf. frá árinu 1940 kváðu á um 

að stjórn félagsins skyldi skipuð þremur mönnum og að undirskrift allrar stjórnarinnar þyrfti 

til að skuldbinda félagið. Í tilkynningu S ehf. á árinu 1990 til hlutafélagaskrár, segir að tveir 

stjórnarmenn rituðu firmað og var greint frá þessum upplýsingum í auglýsingu 

hlutafélagaskrár sem birt var í Lögbirtingablaði. Ekki lá fyrir að samþykktum félagsins hefði 

verið breytt í samræmi við þetta. Talið var að á grundvelli tilkynningar til hlutafélagaskrár og 

auglýsingar í Lögbirtingablaði hefðu grandlausir viðsemjendur félagsins getað treyst því að 

tveir stjórnarmenn gætu í sameiningu skuldbundið félagið. 

Aðeins stjórn félags getur veitt prókúruumboð, sbr. 4. mgr. 68. hfl., en þá heimild getur 

hluthafafundur takmarkað með ákvæðum í samþykktum. 

Svo stjórn hlutafélags geti gert sér betur grein fyrir ábyrgð sinni og skyldum skal hún setja 

sér starfsreglur, sbr. 5. mgr. 70. gr. hfl.
81

 Ekki er nánar kveðið á um efni slíkra starfsreglna en 

gera má ráð fyrir að þær taki til skipulags og framkvæmd stjórnarfunda, sem og með hvaða 

hætti stjórn sinni þeim skyldum sem henni eru falin skv. hfl.
82

 

3.2.8 Framkvæmdastjórn 

Í hlutafélagi skulu vera einn til þrír framkvæmdastjórar, sbr. 1. mgr. 65. gr. hfl., en heimilt er 

að ákveða fleiri framkvæmdastjóra í samþykktum. Framkvæmdastjórar eiga sæti á fundum 

félagsstjórnar, sbr. 2. mgr. 70. gr. hfl., þótt þeir séu ekki stjórnarmenn. Þeim er skylt að mæta 

á stjórnarfundi, eins og áður er getið, og hafa þar umræðu- og tillögurétt nema félagsstjórn 
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ákveði annað í einstökum tilvikum. Þeim skylt að svara spurningum og veita þær upplýsingar 

sem óskað er um starfsemi félagsins. Sérstaklega er kveðið á um að meirihluti stjórnarmanna 

megi ekki vera framkvæmdastjórar í félaginu, sbr. 2. mgr. 65. gr. hfl. Stjórn skipuð að 

meirihluta af framkvæmdastjórum félags gæti ekki með trúverðugum hætti sinnt 

eftirlitsskyldu sinni skv. 1. mgr. 68. gr. hfl. Sömu sjónarmið eiga við um ákvæði 4. málsl. 1. 

mgr. 70. gr. hfl., um bann við kosningu framkvæmdastjóra sem formanns stjórnar líkt og áður 

hefur verið nefnt. Um hæfi framkvæmdastjóra fer eftir sömu reglum og um stjórnarmenn sem 

áður er getið, sbr. 66. og 72. gr. hfl. og um upplýsingaskyldu, sbr. 67. gr. hfl. 

Framkvæmdastjóri og félagsstjórn fara með stjórn félagsins, sbr. 2. málsl. 1. mgr. 68. gr. 

hfl. Framkvæmdastjóra félags er ávallt heimilt að koma fram fyrir hönd þess í málum sem eru 

innan verksviðs hans, sbr. 75. gr. hfl. og þarf hvorki stjórn félagsins né hluthafafundur að 

veita slíka heimild sérstaklega né þarf að skrá hana eða auglýsa.
83

 Þá ber framkvæmdastjóra 

að framfylgja stefnu og fyrirmælum stjórnar eins og áður er getið.  

Verksvið framkvæmdastjóra félags er daglegur rekstur þess, sbr. 2. mgr. 68. gr. hfl., en 

takmarkast við ráðstafanir sem ekki eru mikils háttar eða óvenjulegar. Daglegur rekstur félags 

ræðst af tilgangi félagsins, sbr. 3. tölul. 1. mgr. 9. gr. hfl., eðli og umfangi starfseminnar og 

venjum á viðkomandi sviði.
84

 Í Hrd. 2003, bls. 2548 (178/2003), hafði framkvæmdastjóri 

félags ritað undir skuldabréf í þess nafni en bréfið fór í vanskil og var gert fjárnám í eign 

félagsins. Í málinu voru bornar brigður á heimild framkvæmdastjórans til undirritunarinnar en 

í dóminum segir: „Þá verður heldur ekki fallist á að samþykki tveggja stjórnarmanna 

sóknaraðila hafi þurft til ráðstöfunarinnar, enda hefur sóknaraðili ekki sýnt fram á að hún hafi 

verið óvenjuleg eða mikils háttar [...].“ Í Hrd. 1999, bls. 4453 (206/1999), sem áður er minnst 

á, hafði fiskiskip ásamt aflahlutdeild verið veðsett en við nauðungarsölu kom í ljós að 

aflahlutdeild hafði verið skilin frá bátnum án samþykkis veðhafa. Í dóminum segir: „Ótvírætt 

er, að ákvörðun um að framselja aflahlutdeild mb. Ásbergs KE-111 í október 1994 var mikils 

háttar ákvörðun í skilningi 2. mgr. 52. gr. þágildandi laga um hlutafélög nr. 32/1978, enda var 

hér um eina skip Hafalds hf. að ræða. Hún var því á verksviði stjórnar félagsins en ekki 

framkvæmdastjóra eins.“ Stjórn félags getur veitt framkvæmdastjóra sérstaka heimild til 

tiltekinna óvenjulegra eða mikilsháttar ráðstafana en sú heimild getur ekki verið almenn, sbr. 

áður nefndan Hrd. 24. september 2009 (678/2008). Einnig er framkvæmdastjóra heimil mikils 

háttar eða óvenjuleg ráðstöfun ef hún krefst svo skjótrar ákvörðunartöku að ekki er unnt að 

bíða ákvarðana félagsstjórnar vegna hagsmuna félagsins og skal framkvæmdastjóri, í slíkum 

                                                
83 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 267. 
84 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 458. 
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tilvikum tilkynna félagsstjórn tafarlaust um ráðstöfunina, sbr. áður nefndan Hrd. 2003, bls. 

1758 (550/2002). 

Framkvæmdastjóri ber ábyrgð á að bókhald félagsins sé fært í samræmi við lög og venjur 

og meðferð eigna félagsins sé með tryggilegum hætti, sbr. 3. mgr. 68. gr. hfl.  Þá er 

framkvæmdastjóri bundinn af trúnaðarskyldu 76. gr. hfl. í öllum störfum sínum. 

3.2.9 Fulltrúanefnd 

Í samþykktum má ákveða að fulltrúanefnd starfi í félaginu og skal þar nánar kveða á um vald 

hennar og starfssvið, sbr. 1. mgr. 73. gr. hfl. Meirihluti fulltrúanefndar er kjörin á 

hluthafafundi en ákveða má í samþykktum að einn eða fleiri nefndarmenn séu skipaðir með 

öðrum hætti, sbr. ákvæði um skipan félagsstjórnar sem áður er getið. 

Fulltrúanefnd skal að lágmarki skipuð fimm mönnum, sbr. 2. mgr. 73. gr. hfl. og mega 

stjórnarmenn og framkvæmdastjórar ekki eiga sæti í nefndinni. Setja skal nánari ákvæði 

ásamt starfstíma nefndarinnar í samþykktir.  

Hlutverk fulltrúanefndar er að hafa eftirlit með því hvernig félagsstjórn og 

framkvæmdastjóri ráða málum félagsins. Þá skal fulltrúanefndin láta aðalfundi í té umsögn 

um hvort samþykkja beri ársreikninga félagsins og tillögu stjórnar um ráðstöfun hagnaðar, 

sbr. 3. mgr. 73. gr. hfl. Af ákvæðinu leiðir að fulltrúanefnd er nauðsyn á að hafa víðtækar 

heimildir til eftirlits og rannsókna á gögnum félagsins og allri starfsemi þess og ekki víst að í 

öllum tilfellum fari hagsmunir stjórnar og framkvæmdastjóra saman við hagsmuni 

fulltrúanefndar. Fulltrúanefnd gefur hluthöfum skýrslu um störf sín á aðalfundi. Fulltrúanefnd 

getur látið halda aukafund í félaginu, sbr. 1. mgr. 85. gr. hfl. og verður það að teljast í 

samræmi við hlutverk nefndarinnar. Reglur hfl. um félagsstjórn eiga við um fulltrúanefnd eftir 

því sem við á, sbr. 3. mgr. 73. gr. hfl. 

Kostir fulltrúanefnda eru það eftirlitshlutverk sem þeim er falið í umboði hluthafanna og 

þar með aðhald á stjórnun félagsins, sérstaklega ef vel tekst til um val á nefndarmönnum, m.a. 

með tilliti til minnihlutaverndar. Þá gefst einnig kostur á að koma sjónarmiðum annarra en 

hluthafa að við stjórnun félagsins ef starfsmönnum eða öðrum hagsmunaaðilum er veittur 

réttur til tilnefningar í nefndina. Ókostir slíkrar nefndar eru mögulegir árekstrar við stjórn 

félagsins vegna óljósrar eða óskýrrar valda og ábyrgðarskiptingar.
85

 

3.2.10 Samstæður 

Móðurfélag og dótturfélag, eitt eða fleiri eru í sameiningu kölluð samstæða, sbr. 4. mgr. 2. gr. 

hfl. Þó hvert hlutafélag sé sjálfstæður lögaðili og ráði málum sínum sjálft, þar sem 

                                                
85 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 331. 
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hluthafafundur fer með æðsta vald í málefnum þess, er algengt að félög starfi saman. Sé slíkt 

samstarf með þeim hætti að eitt hlutafélag á svo mikinn hluta hlutafjárins í öðru hlutafélagi 

eða einkahlutafélagi að það fer með meiri hluta atkvæða í félaginu, er talað um samstæðu, þar 

sem fyrrnefnda félagið telst móðurfélag en hið síðarnefnda dótturfélag, sbr. 1. mgr. 2. gr. hfl.  

Gerð er sú krafa að móðurfélagið eigi og fari með meira en 50% heildaratkvæða í 

dótturfélagi og áherslan lögð á atkvæðavægið en ekki meirihlutaeign hlutafjár.
86

 Slíkur 

meirihluti atkvæða getur verið til kominn vegna hluta sem bera aukið atkvæðavægi en þó ber 

ekki að skilja 1. mgr. 2. gr. hfl. svo að þar sé endilega átt við beinan eignarrétt, heldur getur 

óbeinn eignaréttur verið nægjanlegur, svo sem ef atkvæðaréttur fylgir skilyrðislaust, 

veðsetningu og handhöfn hlutabréfs.
87

 Þá getur hluthafasamkomulag, svo sem um meðferð 

atkvæðisréttar leitt til þess að félag fer með meiri hluta atkvæða í öðru félagi.
 
 

Samstæða getur staðið saman af tveimur eða fleiri félögum, sbr. 2. mgr. 2. gr. hfl. Eigi og 

fari dótturfélag með meirihluta atkvæða, í öðru hlutafélagi eða einkahlutafélagi telst það félag 

einnig dótturfélag móðurfélagsins. Sama á við þegar móðurfélag ásamt dótturfélagi eða þegar 

tvö eða fleiri dótturfélög, eiga og fara í sameiningu með meirihluta atkvæða í félagi að það 

félag telst dótturfélag móðurfélagsins.  

Hlutir sem félag á í sjálfu sér og hlutir sem dótturfélag á í móðurfélagi, njóta ekki 

atkvæðisréttar, sbr. 3. mgr. 82. gr. hfl. og skulu því ekki teljast með þegar meirihluti atkvæða 

er fundinn skv. 1. mgr. 2. gr. hfl.
88

 Ákvæði 3. mgr. 82. gr. hfl. leiðir til þess að, eigi eitt eða 

fleiri dótturfélög hluti í móðurfélagi sínu, félaginu B, sem sjálft er dótturfélag félagsins A, 

þarf félagið A ekki að eiga meira en helming hluta í félaginu B, til að fara með meirihluta 

atkvæða í því. Einungis meirihluta þess sem eftir stendur þegar búið er að draga hluti 

dótturfélaganna frá heildarhlutafé félagsins B.  

Samstæða getur myndast, þó skilyrðum 1. mgr. 2. gr. hfl. um yfirráð meira en 50% 

atkvæða sé ekki fullnægt, ef hlutafélag hefur, vegna hlutafjáreignar eða samninga, 

raunveruleg yfirráð í öðru hlutafélagi eða einkahlutafélagi sbr. 3. mgr. 2. gr. hfl. Dæmi um 

slík yfirráð er þegar hlutafé skiptist á margar hendur og eigendur þess hlutafjár sækja ekki 

hluthafafundi í þeim mæli að mynda mótvægi við aðalhluthafa félagsins. Slíkur aðalhluthafi 

fer því með meirihluta atkvæða á hluthafafundi þó hann fari ekki með meirihluta 

heildaratkvæða félagsins og hefur því í raun yfirráð yfir því.
89

 Hluthafasamningar sem áður er 

minnst á, svo sem um meðferð atkvæðisréttar og tilnefningu í stjórn félags, geta einnig leitt til 

                                                
86 Stefán Már Stefánsson: Samstæður hlutafélaga, bls. 73 og Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 423-424. 
87 Bernhard Gomard: Aktieselskaber og anpartsselskaber, 5. útg., bls. 109. 
88 Stefán Már Stefánsson: Samstæður hlutafélaga, bls. 73. 
89 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 424. 
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sömu niðurstöðu en slíkir samningar mega þó ekki ganga gegn lögum eða samþykktum 

félagsins. 

Yfirráð þau sem 3. mgr. 2. gr. hfl. áskilur taka til þeirra tilvika sem eru sambærileg því að 

félag fari með meirihluta atkvæða í öðru félagi, svo sem heildaratkvæðafjöldi fjölskyldu eða 

tiltekins hóps, þar sem sterk tengsl eru við móðurfélag eða ráðandi aðila þess. Yfirráð móður- 

og/eða dótturfélaga samstæðu í félagi, sbr. 2. mgr. 2. gr. hfl. falla einnig hér undir.
90

 

Almennt verður að vera hægt að ganga út frá yfirráðunum og þau mega því ekki vera 

tilviljunarkennd eða auðvelt að koma í veg fyrir þau.
91

 

 

3.3 Niðurstöður 

Val á félagsformi ræðst af þeim markmiðum og tilgangi sem ætlaður er með stofnun félags og 

hvort félaginu sé ætlað að skapa fjárhagslegan ávinningi fyrir eigendur sína með rekstri 

fyrirtækis. Þá skiptir miklu hvernig félagsmenn hyggjast haga samstarfi sínu, hver fjöldi 

þeirra er og hvaða ábyrgð þeir eru tilbúnir að axla á starfsemi félagsins. 

Sameignarfélög eru hentug tiltölulega þröngum hópi félagsmanna sem gangast undir 

persónulega og sameiginlega ábyrgð á skuldbindingum félagsins. Gagnkvæmt og persónulegt 

traust er því grundvallar þáttur í vali á slíku félagsformi. Ef þau skilyrði eru ekki fyrir hendi 

eru önnur félagsform væntanlega heppilegri. 

Félagsmenn samvinnufélaga, einkahlutafélaga og hlutafélaga bera takmarkaða ábyrgð á 

skuldbindingum félagsins með framlögum sínum. Þessi félög eru hentug þegar félagsmenn 

eru einungis reiðubúnir að hætta tiltekinni upphæð vegna þátttöku í félaginu. Sá munur er þó á 

að félagsréttindi samvinnufélaga eru m.a. persónubundinn og því ekki framseljanleg og arður 

ræðst af viðskiptalegri þátttöku félagsmanna í félagsstarfinu en ekki eignarhluta í félaginu.  

Takmörkuð ábyrgð félagsmanna, félagsréttindi sem ráðast af hlutafjáreign og frjálst 

framsal eignarhluta eru einkenni einkahlutafélaga og hlutafélaga og hafa gert þau að 

ákjósanlegu formi til að stunda fjárhagslega starfsemi. Þessi einkenni gera mögulegt að ná 

saman miklum fjármunum vegna rekstrar sem m.a. getur verið mjög áhættusamur og erfitt 

gæti reynst að fjármagna á annan hátt. Sú hætta er þó fyrir hendi að aðrir en félagsmenn beri 

fjárhagslegan skaða ef ekki reynist grundvöllur fyrir rekstrinum. 

Löggjafinn hefur talið þörf á lagasetningu um starfsemi félaga sem stunda fjárhagslega 

starfsemi vegna hinna miklu hagsmuna sem þar geta legið að baki. Er henni m.a. ætlað að 

verndar þá sem viðskipti eiga við slík félög en jafnframt rétt eigenda félaganna t.d. gagnvart 

                                                
90 Stefán Már Stefánsson: Samstæður hlutafélaga, bls. 80-82. 
91 Erik Werlauff: Selskabsrett, bls. 563-564. 
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hvorum öðrum. Sú lagasetning sem tekur til hlutafélaga er þar víðtækust og ítarlegust, sbr. 

hfl., sem ræðst m.a. af því hversu algengt hlutafélagaformið er en einnig þeim einkennum 

hlutafélaga sem áður er lýst og geta leitt til misnotkunar ef ekki eru þar um skýrar reglur.  

Hlutafélag er sjálfstæður lögaðili frá skráningu, aðskilið frá eigendum sínum og hin 

takmarkaða ábyrgð eigenda getur gert mögulegt að stofna til skuldbindinga í nafni félagsins 

sem nýttar væru til greiðslu fjármagns úr félaginu, til hagsbóta fyrir eigendur þess, á kostnað 

kröfuhafa. Í hfl. eru því settar strangar reglur um hlutafé og hvernig upphæð þess verður breitt 

með ákvæðum í samþykktum félagsins, ásamt reglum um með hvaða hætti greiða má 

fjármuni úr félögum til hluthafa. Er þessum reglum er ætlað að torvelda slíka misnotkun.  

Eignarhald eigenda hlutafélags ákvarðast af hlutdeild þeirra í heildar hlutafé félagsins að 

nafnverði og ráðast einnig réttindi þeirra í félaginu af þessari hlutdeild eða hlut. Frjáls framsal 

hluta gerir eigendum hlutafélaga kleift að losna úr félagi ef þeir telja slíkt betur þjóna 

hagsmunum sínum og veitir jafnframt nýjum hluthöfum möguleika á þátttöku, sem hefur leitt 

til fjölbreyttara og hreyfanlegra eignarhalds en í örðum félagsformum. Í samþykktum má þó 

takmarka framsal hluta en slík ákvæði geta haft mikil áhrif á verðmæti hluta og hverjir telja 

þjóna hagsmunum sínum að taka þátt í félagi og þar af leiðandi fjármögnun þess. 

Stjórnkerfi hlutafélaga er ákveðið í hfl. Þar fer hluthafafundur með æðsta vald í málefnum 

félagsins og kýs stjórn þess. Stjórnin fer með málefni félagsins á milli hluthafafunda og ræður 

framkvæmdastjóra þess sem fer með hin daglega rekstur. Þó valdsvið og verkaskipting 

stjórnunarþátta hlutafélaga sé lögbundin má ákveða nánar um þessa þætti í samþykktum 

félaga. Hluthafafundur getur þannig takmarkað valsvið stórnar, sett henni reglur og aukið 

eftirlit sitt, m.a. tekið til sín tiltekin mál sem annars mundu heyra undir stjórn, ákveðið að 

fulltrúanefnd starfi í félaginu eða ákveðið rétt minnihluta eða annarra aðila til tilnefningar 

stjórnamanna, þó meirihluti stjórnar skuli ávalt kosin á hluthafafundi. 

Hluthafar beita áhrifum sínum á hluthafafundi í samræmi við hlutafjáreign sína og er 

meginreglan að einfaldur meirihluti ræður þar úrslitum atkvæðagreiðslu nema annað sé 

ákveðið í lögum eða samþykktum. Slík ákvæði eru m.a. um breytingar á samþykktum, sbr. 

ákvæði 93. gr. hfl. um aukinn meirihluta og 94. gr. hfl. um samþykki allra hluthafa. Í 

samþykktum má hins vegar ákveða mismunandi atkvæðavægi hluta og þannig hafa afgerandi 

áhrif á ákvarðanir hluthafafundar og yfirráð í félaginu.  

Meirihluti hluthafafundar ræður stjórnarkjöri, sé annað ekki ákveðið í samþykktum. Þegar 

sá meirihluti er á höndum eins eða takmarkaðs hóps hluthafa sem hafa með sér samstarf, 

jafnvel fyrir aukið atkvæðavægi hluta, er hætta á að stjórnin taki hagsmuni ráðandi hluthafa 

umfram hagsmuni félagsins og minnihluta. Ákvæðum hfl. er því ætlað að tryggja að stjórn 
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sinni skyldum sínum og misfari ekki með vald sitt. Þetta á m.a. við þegar ráðandi hluthafi er 

annað félaga og gilda þá einnig ákvæði hfl. um samstæður. Þá má ákveða í samþykktum 

frekari reglur um stjórn félagsins, eins og áður er getið, þar sem áhersla er t.d. lögð á 

minnihlutavernd, upplýsingaskyldu, hæfi og gegnsæi í störfum stjórnar. 

Framkvæmdastjórn hlutafélags er ráðin af félagsstjórn og ber að framfylgja stefnu hennar 

og fyrirmælum. Ákvæði hfl. hindra ekki stjórnarsetu framkvæmdastjóra. Þar er þó lagt bann 

við meirihluta stjórnar skipuðum framkvæmdastjórum og kosningu framkvæmdastjóra sem 

stjórnarformanns, enda samræmist annað illa eftirlitshlutverki félagsstjórnar. 

Þó gerð hafi verði grein fyrir sumum helstu þáttum hfl. í 3. kafla, hefur einnig komið fram 

að hlutafélögum er veitt mikið frelsi til að ákveða um starfsemi sína í samþykktum félagsins. 

Með ákvæðum samþykkta má ákveða nánar um tiltekna þætti hfl., víkja frá frávíkjanlegum 

ákvæðum hfl. og kveða á um ólögákveðin atrið með þeim hætti að ráðið getur miklu t.d. um 

uppbyggingu hlutafélags, yfirráð, eignarhald og rétt hluthafa. Í 4. kafla verður því gerð nánari 

grein fyrir samþykktum hlutafélaga.  

 

4 Samþykktir 

4.1 Stofnun hlutafélags 

Hlutafélag verður ekki stofnað nema því séu settar samþykktir. Drög að samþykktum skulu 

vera í stofnsamningi hlutafélags, sbr. 1. mgr. 3. gr. hfl. og skal í tillögum stofnenda greina að 

lágmarki þau atriði sem kveðið er á um í 9. gr. hfl. Þrátt fyrir að drög að samþykktum séu 

hluti stofnsamnings og því ekki sjálfstætt stofnskjal gilda ólíkar reglur um hvort skjalið fyrir 

sig, hvað varðar efni en þó sérstaklega með tilliti til möguleika á breytingum.
92

  

Tillögur til breytinga á samþykktum sem greindar hafa verið í fundarboði stofnfundar má 

samþykkja, sbr. 2. málsl. 2. mgr. 13. gr. hfl., eftir ákvæðum 93. gr. hfl. Samþykki allra 

stofnenda og áskrifenda er hins vegar áskilið svo breyta megi ákvæðum stofnasamningsins, að 

frátöldum samþykktum eða samþykkja tillögu til breytinga á samþykktum um hækkun 

hlutafjár sem ekki hafa verið greindar í fundarboði stofnfundar, sbr. 3. málsl. 2. mgr. 13. gr. 

hfl. Telja verður að heimilt sé að gera breytingar á stofnsamningi fram að skráningu og 

birtingu í Lögbirtingarblaði, svo sem vegna ófullnægjandi ákvæða stofnsamnings sem hamlað 

hafa skráningu en eftir þann tíma séu breytingar á stofnsamningi óheimilar.
93

 . 

 

                                                
92 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 425 og Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 55. 
93 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 55. 
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4.2 Breytingar á samþykktum 

Samþykktum hlutafélaga verður ekki breytt nema á hluthafafundi, að undanskyldum þeim 

tilvikum sem kveðið er á um í 19., 40., 42., 43., 45., 46., 49., 54. og 124. gr. hfl., sbr. 1. mgr. 

93. gr. hfl. Þau tilvik sem undanskilin eru samþykki hluthafafundar eru ekki talin fela í sér 

eiginlegar breytingar á samþykktum, þar sem þau lúta að breytingu eða leiðréttingu á hlutafé 

og breytingu á nafni yfirtökufélags og eiga rót í lögmætum ákvörðunum hluthafafundar.
 94

 

Meginregluna um breytingar á samþykktum hlutafélaga er að finna í 1. mgr. 93. gr. hfl. og 

þarf slík ákvörðun samþykki að lágmarki 
2
/3 hluta greiddra atkvæða á hluthafafundi, svo og 

samþykki að lágmarki 
2
/3 þess hlutafjár sem farið er með atkvæð fyrir á fundinum. Eigin hlutir 

félags eða hlutir dótturfélags í móðurfélagi njóta ekki atkvæðisréttar og teljast því ekki með 

við breytingar á samþykktum, sbr. 3. mgr. 82. gr. hfl.
95

 Ef í félagi eru hlutir án atkvæðisréttar, 

sbr. 1. mgr. 82. gr. hfl. og mætt fyrir þá á hluthafafund, þá teljast slíkir hlutir til þess hlutafjár 

sem farið er með atkvæði fyrir á hluthafafundi, sbr. 1. mgr. 93. gr. hfl., og teljast því með og 

hafa atkvæðisrétt sem slíkir um samþykki hlutafjár.
96

 

Reglum 93. gr. hfl. er ætlað að taka bæði tillit til aukins atkvæðaréttar sem kann að fylgja 

ákveðnum hlutum og tillit til hlutdeildar í heildarhlutafé félagsins.
97

 Krafan um að lágmark 
2
/3 

greiddra atkvæða samþykki breytingar á samþykktum tekur tillit til áhrifa hluta með aukið 

atkvæðavægi og hlutir án atkvæðisréttar hafa þar ekkert vægi. Krafan um samþykki að 

lágmarki 
2
/3 þess hlutafjár sem farið er með atkvæði fyrir, veitir hluthöfum hlutfallslegt vægi 

miðað við hlutafjáreign sína, þar sem hlutir með skert atkvæðavægi eða án atkvæðisréttar 

njóta sama réttar og aðrir hlutir. 

Sérstaklega er kveðið á um í 1. mgr. 93. gr. hfl., að ef ákveðið er á hluthafafundi að 

hluthafafundur skuli aðeins haldinn rafrænt, sbr. 2. mgr. 80. gr. a. hfl., eða í stað 

pappírssamskipta að nota rafræn skjalasamskipti og rafpóst í samskiptum milli félags og 

hluthafa þess, sbr. 3. mgr. 80. gr. b. hfl., skuli slíkar ákvarðanir teknar upp í samþykktir 

félagsins. Það er þó skilyrði slíkra breytinga á samþykktum að hluthafar sem ráða yfir ¼ 

hlutafjárins greiði ekki atkvæði gegn slíkri ákvörðun. Svipuð ákvæði er að finna í dönskum 

lögum.
98

 

Breytingar á samþykktum hlutafélags skal tilkynna til hlutafélagaskrár þegar í stað og 

öðlast ekki gildi fyrr en þær hafa þar verið skráðar, sbr. 2. mgr. 93. gr. hfl. 

                                                
94 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 313. 
95 Sbr. einnig 1. mgr. 22. gr. annarrar félagatilskipunar ESB, 77/91/EEC. 
96 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 279. 
97 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 468. 
98 Alþt. 2005–06, A-deild, bls. 2666-2667. 
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Ákvæði 93. gr. hfl. um breytingar á samþykktum eru lágmarksákvæði og því heimilt að 

ákveða í samþykktum strangari skilyrði um breytingar á tilteknum ákvæðum samþykkta 

félagsins.
99

  

Samþykktir hlutafélags kveða m.a á um réttarstöðu hluthafa gangvart hverjum öðrum sem 

og réttarstöðu þeirra gagnvart félaginu og réttarstöðu gagnvart þriðja manni. Ákvæði 

samþykktanna geta því verið forsenda þess að hluthafi ákveður að taka þátt í félagi. Í 94. gr. 

hfl. eru gerðar undantekningar frá meginreglu 93. gr. hfl. og gerðar strangari kröfur um 

samþykki hluthafa við breytingar á þeim samþykktum sem varða veigamestu forsendur þeirra 

fyrir þátttöku í félaginu.
100

 Þar ráða sjónarmið um jafnræði og minnihlutavernd.
101

 

Samþykki allra hluthafa þarf til þeirra breytinga á samþykktum sem falla undir 1. mgr. 94. 

gr. hfl. Það er því ekki nægjanlegt að allir þeir hluthafar sem sækja hluthafafund, greiða 

tillögu um breytingu á samþykktum, sem fellur undir greinina jákvætt atkvæði sitt, heldur 

kveður 1. mgr. 94. gr. hfl. á um að allir hluthafar í félaginu greiði slíkri tillögu atkvæði sitt 

með samþykki. Tekur það einnig til hluthafa sem fara með hluti án atkvæðisréttar, en slíkt má 

ráða af samanburði við orðalag ákvæða 93. gr. sem og annarra ákvæða 94. gr. hfl. sem tiltaka 

sérstaklega þá hluti sem farið er með atkvæði fyrir sem og skýru orðalagi greinargerðar.
102

 

Sérhver hluthafi hefur því neitunarvald vegna ákvarðana um breytingar á samþykktum sem 

falla undir ákvæðið. Hjáseta hluthafa við slíka atkvæðagreiðslu yrði einnig þess valdandi að 

tillaga fengist ekki samþykkt þar sem greinin krefst jákvæðs samþykkis allra.
103

 Þær 

breytingar sem eiga undir 1. mgr. 94. gr. hfl. beinast með jöfnum hætti og á sama tíma að 

öllum hluthöfum félagsins.
104

 

 Samþykki allra hluthafa þarf til breytinga á samþykktum hlutafélags ef slíkar breytingar 

eru öðrum en hluthöfum til hagsbóta og skerða rétt hluthafa til arðagreiðslna eða til annarrar 

úthlutunar úr félaginu, sbr. 1. tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl. Hér eiga undir ákvarðanir um 

breytingar á samþykktum sem eru til hagsbóta fyrir aðila sem standa utan við félagið. Dæmi 

um slíka breytingu er ef ákveða á að arður af félaginu skuli renna til annarra en hluthafanna, 

t.d. góðgerðamála eða starfsmanna.
105

 Þeir örlætisgerningar sem ekki falla undir 103. gr. hfl. 

falla undir 1. tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl. 

                                                
99 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 468. 
100 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 468. 
101 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 281. 
102 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 469. 
103 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 281. 
104 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 312. 
105 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 312. 
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Samþykki allra hluthafa þarf til breytinga á samþykktum sem auka á skuldbindingar þeirra 

gagnvart félaginu, sbr. 2. tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl. Ákvarðanir um aukin fjárútlát til félagsins, 

ábyrgð á lánum eða skylda til tiltekinna viðskipta við félagið eiga hér undir.  

Samþykki allra hluthafa þarf, skv. 3. tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl., ef breyta á samþykktum og 

takmarka heimild hluthafa til meðferðar á hlutum sínum við eigendaskipti með ákvæðum um 

forkaupsrétt, skv. 22. gr. hfl. Einnig þarf samþykki allra hluthafa ef takmarka á með 

breytingum á samþykktum, heimild hluthafa til meðferðar á hlutum sínum við veðsetningu, 

sölu eða annað framsal, skv. 23. gr. hfl. þannig að slíkt sé háð samþykki félags. Þá kveður 3. 

tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl. á um að ekki megi breyta samþykktum félags á þann hátt að 

hluthöfum sé gert skylt að þola lausn á hlutum sínum án þess að um slit félagsins sé að ræða, 

nema með samþykkis allra hluthafa félagsins. 

Aukinn meirihluti er áskilinn í 2. mgr. 94. gr. hfl. fyrir þeim breytingum á samþykktum 

sem skerða arðgreiðslur eða aðrar greiðslur af eignum félagsins til hluthafa og eiga ekki undir 

1. tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl. sem fjallað er um hér að framan. Þær breytingar sem greinin tekur 

til snerta alla hluthafana jafnt og eru til hagsbóta fyrir félagið sjálft. Slíkar breytingar geta t.d. 

verið lækkun á ákvæði samþykkta um lágmarks arðgreiðslu eða auknar greiðslur í varasjóð. 

Svo umræddar breytingar nái fram að ganga þarf samþykki meira en 
9
/10 þess hlutafjár sem 

farið er með atkvæði fyrir á hluthafafundi. Hér er litið til sjónarmiða um minnihlutavernd og 

verður að skoða ákvæðið með hliðsjón af 2. mgr. 101. gr. hfl. sem kveður á um að eigendur 

samtals 
1
/10 hluta hlutafjár eigi kröfu til lámarks arðsúthlutunar.

106
  

Ákvörðun um breytingar á samþykktum sem felur í sér röskun á réttarsambandi milli 

hluthafa á undir 3. mgr. 94. gr. hfl. Allir þeir hluthafar sem sæta eiga slíkri réttarskerðingu 

verða að samþykkja breytingu á samþykktum svo hún öðlist gildi, sbr. 1. málsl. 3. mgr. 94. gr. 

hfl. Hver og einn hluthafi sem ætlað er að sæta réttarskerðingu samkvæmt ákvæðinu hefur því 

neitunarvald um slíka breytingu. Undir ákvæðið eiga þær breytingar á samþykktum sem auka 

eða skerða rétt tiltekinna hluthafa gagnvart öðrum hluthöfum. Ákvarðanir um breytingar á 

samþykktum sem ætlað er að breyta atkvæðavægi tiltekinna hluta eða rétti tiltekinna hluta til 

arðs falla undir ákvæðið sem og ef breyta á rétti tiltekinna hluta til stjórnarkjörs. Aðalatriði 

greinarinnar er að jafnræði hluthafa verið skert við fyrirhugaða breytingu.
107

 

Undantekning frá framansögðu er að finna í 2. málsl. 3. mgr. 94. gr. hfl., en í henni felst 

að hafi hlutum í félagi verð skipt upp í fleiri en einn flokk, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl. og ætlun er 

að gera breytingu á því réttarsambandi milli hluthafaflokka sem ákveðið er í samþykktum. Þá 

                                                
106 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 469. 
107 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 314. 
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er nægjanlegt að eigendur hlutafjár í flokki er sæta skal skerðingu og fara að lágmarki með 

9
/10 hluta þess hlutafjár sem mætt er fyrir á hluthafafund samþykki slíka breytingu og að auki 

helmingur alls hlutafjár í þeim flokki er sæta skal slíkri skerðingu.
108

 Tekur áskilnaðurinn 

einnig til hlutaflokka án atkvæðisréttar. 

Ákvæði um breytingar á samþykktum, skv. 93. gr. hfl., eiga einnig við um breytingar á 

samþykktum, skv. 94. gr. hfl. Því er samþykki allra þeirra hluthafa er sæta skulu skerðingu á 

réttindum sínum, sbr. 1. málsl. 3. mgr. 94. gr. hfl., ekki nægjanlegt svo slík breyting á 

samþykktum öðlist gildi, ef skilyrði 1. mgr. 93. gr. hfl. um samþykki 
2
/3 hluta greiddra 

atkvæða og 
2
/3 hluta þess hlutafjár sem farið er með atkvæði fyrir á hluthafafundi er jafnframt 

ekki uppfyllt. 

Ef breyta á hlutafélagi í samlagshlutafélag er áskilið samþykki allra hluthafa félagsins til 

breytinga á félagssamþykktum, sbr. 1. mgr. 162. gr. hfl. 

Meginregla minnihlutaverndar er í 95. gr. hfl. Þar er kveðið á um að hluthafafundur megi 

ekki taka ákvörðun sem til þess er fallin að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum 

ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað annarra hluthafa eða félagsins. Ákvæðið tekur til 

ákvarðana sem bersýnilega eru til þess fallnar að mismuna hluthöfum, þar á meðal breytinga á 

samþykktum félags, einkum þeim sem ekki er kveðið sérstaklega á um í hfl. en einnig hefur 

ákvæðið þýðingu við skýringu annarra ákvæða svo sem 3. mgr. 94. gr. hfl.
109

 

Ef leggja á fyrir hluthafafund tillögu til breytinga á samþykktum skal greina frá meginefni 

slíkrar breytingar í fundarboði, sbr. 3. mgr. 88. gr. hfl. og með það skýrum hætti að hluthafa 

geti áttað sig á efni hennar og innihaldi og þannig búið sig undir og tekið þátt í umræðum um 

breytinguna.
110

 Eina undantekningin frá þessari skyldu er ákvæði 89. gr. hfl., sem heimilar að 

taka mál sem ekki hafa verið greind í dagskrá hluthafafundar til endanlegrar úrlausnar á 

fundinum ef fyrir liggur samþykki allra hluthafa félagsins, þar með talið einnig þeirra sem 

ekki eru mættir til fundarins. 

Um boðun til stofnfundar félags gilda reglur hfl. og samþykktir félagsins um hluthafafund, 

sbr. 2. mgr. 12. gr. hfl. Samkvæmt 9. gr. hfl. skulu stofnendur gera tillögur að samþykktum 

félagsins. Komi fram breytingartillögur við tillögur stofnenda má ekki ákveða stofnun félags 

fyrr en þær tillögur hafa verið ræddar og afgreiddar, sbr. 2. mgr. 13. gr. hfl. Slíkar tillögur til 

breytinga á samþykktum verður að greina í fundarboði stofnfundar svo þær megi afgreiða og 

fer um meðferð þeirra skv. þeim reglum sem gilda um breytingar á samþykktum og greint 

                                                
108 Sbr. einnig 40. gr. annarrar félagaréttartilskipunnar ESB nr. 77/91/EEC. 
109 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 317. 
110 Paul Krüger Andersen: Aktie- og anpartsselskabsret, 7. útg., bls. 334. 
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hefur verið frá hér að framan. Þó má taka til afgreiðslu breytingar á samþykktum um hækkun 

hlutafjár þó slíkrar breytingar hafi ekki verið getið í fundarboði með samþykki allra stofnenda 

og áskrifenda, sbr. 3. málsl. 2. mgr. 13. gr. hfl. 

Breytingar á félagsamþykktum ber að tilkynna til hlutafélagaskrár innan mánaðar, sbr. 1. 

mgr. 149. gr. hfl. og öðlast ekki gildi gagnvart þriðja manni fyrr er þær hafa verið birtar í 

Lögbirtingarblaði, sbr. 151. gr. hfl. 

 

4.3 Samþykktir sem skylt er að setja 

4.3.1 Um 9.gr.hfl. 

Hlutafélögum er skylt að setja sér samþykktir, sbr. 1. mgr. 3. gr. og 9. gr. hfl. og má ekki 

ákveða stofnun félags fyrr en búið er að ræða og afgreiða þær tillögur sem fram kunna að 

koma um breytingar við tillögur stofnenda að samþykktum, sbr. 2. mgr. 13. gr. hfl. eins og 

áður er getið. 

Í 2. mgr. 9. gr. hfl. er í þrettán töluliðum kveðið á um það lágmarks innihald sem í 

samþykktunum ber að greina.  

Heiti hlutafélags er einnig firma þess og það nafn sem félagið notar við starfsemi sína. 

Skylt að greina í samþykktum frá heiti félags og mögulega erlendu aukaheiti, sbr. 1. tölul. 2. 

mgr. 9. gr. hfl.
111

 Hlutafélögum einum ber réttur til, en einnig skylda, að hafa orðið hlutafélag 

í heiti sínu eða skammstöfunina hf. (h/f, h.f.), sbr. 7. mgr. og 2. mgr. 1. gr. hfl. Við val á heiti 

hlutafélags ber að gæta ákvæða laga nr. 42/1903 um verslanaskrár, firmu og prókúruumboð 

og laga nr. 45/1997 um vörumerki, auk sérákvæða í lögum svo sem 1. mgr. 12. gr. laga nr. 

161/2002 um fjármálfyrirtæki. Skráð firmaheiti er eign félagsins og því verður einnig að gæta 

að þeim réttindum sem aðrir kunna að eiga sbr. 10. gr. laga nr. 42/1903.  

Í samþykktum skal greina í hvaða sveitarfélagi á Íslandi félagið skuli teljast hafa 

heimilisfang, sbr. 2. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. Ekki þarf að taka fram götunafn og númer en það 

er þó heimilt. Þarf því ekki að breyta samþykktum ef félag flyst innan sama sveitarfélags.
112

  

Heimilisfang félags er sá staður þaðan sem því er stjórnað og þar skal halda aðalfund þess, 

sbr. 83. gr. hfl., nema annað sé ákveðið í samþykktum. Aðalstöðvar félags skulu því vera á 

Íslandi og það skulu vera raunverulegar stjórnstöðvar félagsins þó önnur starfsemi félagsins 

fari fram annarstaðar.
113

 Heimili félags er mikilvægt að lögum og ræður úrslitum um 

stofnsetningarrétt þess innan Evrópska efnahagssvæðisins. 

                                                
111 Peer Schaumburg-Müller og Erik Werlauff: Werlauff‘s kommenterede aktieselskabslov, 3. útg., bls. 27-28. 
112 Alþt. 2007–08, A-deild, bls. 4168. 
113 Paul Krüger Andersen: Aktie- og anpartsselskabsret, 7. útg., bls. 129. 
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Tilgangur félags skal ákveðinn í samþykktum, sbr. 3. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. og hann 

verður að afmarka nægjanlega.
114

 Tilgangur félags er mikilvægur fyrir hluthafa félagsins þar 

sem félaginu er óheimilt að fara út fyrir þann verkahring sem þar er afmarkaður. Athafnir 

fyrirsvarsmanna félags takmarkast af tilgangi félagsins og getur þannig ráðið um gildi 

löggerninga sem þeir gera í þess nafni, sbr. Hrd. 12. febrúar 2009 (202/2008). Í málinu hafði 

framkvæmdastjóri R ehf. gert 14 afleiðusamninga fyrir hönd félagsins við M hf. og afhenti að 

handveði innstæðu bankareiknings. Tap varð af viðskiptunum og stefndi R ehf. M hf. og 

krafðist endurgreiðslu á þeirri fjárhæð sem M hf. hafði skuldfært af viðskiptareikningi 

félagsins. Taldi R ehf. viðskiptin ógild og óskuldbindandi fyrir sig þar sem bæði 

framkvæmdarstjóra og stjórnarmanns félagsins hafi þurft til að skuldbinda félagið. Í 

samþykktum R ehf. voru ekki ákvæði sem kváðu á um að stjórnarmaður og framkvæmdastjóri 

skuldbindi félagið í sameiningu og prókúruumboð framkvæmdastjóra R ehf. var ekki 

takmörkunum háð og gat hann því skuldbundið félagið. Í tilkynningu til hlutafélagaskrár um 

stofnun félagsins kom meðal annars fram að tilgangur þess væri „kaup og sala verðbréfa, 

rekstur og útleiga fasteigna, svo og lánastarfsemi og skyldur rekstur.“ Dómurinn taldi því að 

viðskiptamönnum R ehf. hefði verið rétt að líta svo á að afleiðuviðskipti með hlutabréf féllu 

undir þá almennu skilgreiningu á tilgangi félagsins sem lýst var í tilkynningu til 

hlutafélagaskrár. Var M hf. sýknað af kröfum R ehf. 

Hlutafé félags skal tilgreint í samþykktum þess, sbr. 4. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl., en það skal 

að lágmarki nema fjórum miljónum króna, sbr. 3. mgr. 1. gr. hfl. Í stofnasamningi má ákveða 

tiltekna lámarksupphæð hlutafjár svo stofna megi félagið en safnist hlutafjárloforð umfram þá 

upphæð þarf einungis að ákveða og tilkynna þau hlutafjárloforð sem stofnendur samþykkja, 

þó þau nemi hærri upphæð en lámarksupphæð hlutafjár skv. stofnsamningi kveður á um. Þarf 

því ekki að hafna hluta hlutafjárloforða eða ákveða hækkun hlutafjár. Félag má hinsvegar ekki 

skrá, nema heildarhlutafé það sem áskrift hefur fengist fyrir sé í samræmi við ákvæði 

samþykkta um hlutafé og skal minnst helmingur þess vera greiddur sbr. 2. mgr. 14. gr. hfl.  

Í 5. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. er kveðið á um að í samþykktum skuli koma fram hvert sé 

fjárhæð hluta og afstaða skal tekin til atkvæðisréttar hluthafa. Hver hlutur skal því hljóða upp 

á tiltekna fjárhæð en fjárhæðir einstakra hluta þurfa ekki að vera jafnar. Geta sumir hlutir 

hljóðað upp á tiltekna fjárhæð og aðrir hlutir marfeldi af því.
115

 Þá verður að ákveða og tiltaka 

í samþykktum hvort allir hlutir hafi jafnan atkvæðisrétt eða hvort í félaginu séu hlutir með 

                                                
114 Alþt. 1977-78 A-deild, bls. 429. 
115 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 71. 
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skertan atkvæðarétt, án atkvæðisréttar og/eða hlutir með aukinn atkvæðisrétt og hlutum þá 

skipt í flokka, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl.  

Skylt er að hafa í samþykktum ákvæði þar sem fjöldi stjórnarmanna, varastjórnarmanna 

og endurskoðenda er ákveðinn,
116

 sem og skoðunarmanna og kjörtímabil þeirra, sbr. 6. tölul. 

2. mgr. 9. gr. hfl. og er ákvæðið í samræmi við d-lið 2. gr. annarrar félagaréttartilskipunnar 

ESB nr. 77/91/EEC. Heimilt er að ákvarða tiltekið lámark eða hámark stjórnarmanna og 

varamanna en fastamenn í stjórn geta þó fæstir orðið þrír, sbr. 1. mgr. 63. gr. hfl.  

Ákvæði um boðun hluthafafunda skulu vera í samþykktum, sbr. 7. tölul. 2. mgr. 9.gr. hfl. 

Þar skal koma fram á hvern hátt boða skuli til hluthafafundar svo sem opinberlega, bréflega 

eða með tölvupósti og hvaða frestir gilda um fundaboðun innan þeirra marka sem ákveðið er 

með lögum, sbr. 88. gr. og 88. gr. a-e hfl.
117

 

Ákvæði um hvaða mál skuli leggja fyrir aðalfund, sbr. 8. tölul. 2. mgr. 9. gr. skal vera í 

samþykktum. Dagskrá aðalfundar er ákveðin í 2. mgr. 84. gr. hfl. en önnur ákvæði hfl. geta 

einnig ráðið um dagskrá aðalfundar, sbr. 1., 2. og 4. mgr. 90. gr., 2. mgr. 63. gr., 1. mgr. 79. 

gr. og 4. mgr. 79. gr. a. hfl. Auk framangreinds má í samþykktum ákveða að önnur tiltekin 

mál skuli leggja fyrir aðalfund. 

Reikningsár hlutafélags skal ákveðið í samþykktum, sbr. 9. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. Þar 

sem reikningsár þarf ekki að vera almanaksárið verður að taka afstöðu til hvert það skal vera. 

Hlutafélög eru bókhaldsskyld, sbr. 1. tölul. 1. mgr. 1. gr. laga um bókhald nr. 145/1994. Í 2. 

mgr. 22. gr. laga nr. 145/1994, sbr. einnig 4. gr. árl., segir að reikningsárið skul vera tólf 

mánuðir og miðast við mánaðarmót og að nýtt reikningsár hefjist daginn eftir að fyrra 

reikningsári lýkur. Reikningsárið getur þó orðið lengra eða skemmra við upphaf eða lok 

rekstrar eða við breytingu á rekstrarári af sérstökum ástæðum. Það getur þó aldrei orðið lengra 

en fimmtán mánuðir. Breytingar á rekstrarári skulu teknar upp í samþykktir félagsins og 

tilgreindar og rökstuddar í skýringum næsta ársreiknings. 

Í 10. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. er kveðið á um að ákvæði skuli vera í samþykktum um hvort 

hluthafar skuli sæta innlausn á hlutum sínum og hvaða reglur skuli gilda um slíka innlausn. Í 

ákvæðum samþykkta verður að koma fram við hvaða aðstæður innlausn er heimil, hverjir taki 

ákvörðunina, ef aðrir en stjórn félagsins og með hvaða hætti innlausnarverð er fundið. Slík 

ákvæði í samþykktum geta m.a. tekið til innlausnar á hlutum vegna andláts eða búskipta 

hluthafa sem ákvæði 22. gr. hfl. um forkaupsrétt ná ekki til. Tilgangur slíkra ákvæða væri að 

halda hlutum í félagi innan ákveðins hóps, t.d. stofnenda.  

                                                
116 Sjá 1. mgr. 96.gr. laga nr. 3/2006 um ársreikninga. 
117 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 73. 
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Hlutafé félags má lækka með innlausn hluta að því tilskildu að um slíkt sé kveðið í 

samþykktum, sbr. 1. mgr. 54. gr. hfl. Það er skilyrði fyrir slíkri hlutafjárlækkun að eftir standi 

í félaginu fjármagn er svari a.m.k. til hlutafjárins og þess fjár er lagt hefur verið í lögmælta 

varasjóði, sbr. 2. mgr. 54. gr. hfl. Ekki þarf því undanfarandi áskorun til kröfuhafa félagsins 

um að tilkynna kröfur sínar til félagsstjórnar eins og krafist er í 53. gr. hfl. 

Ákveði hlutafélag engar reglur vegna innlausnar, umfram þær sem kveðið er á um í 

lögum, sbr. 24. gr., 25. gr., 26. gr., 26. gr. a. og 131. gr. hfl., skal slíkt koma fram í 

samþykktunum félagsins.
118

 

Ákvæði um heimild hluthafa til meðferðar á hlutum sínum skal vera í samþykktum, sbr. 

11. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. Séu engar skorður reistar við meðferð hluthafa á hlutum sínu skal 

greina frá því í ákvæðinu en tiltaka hvaða takmarkanir eða hömlur gilda við meðferð hluthafa 

á hlutum sínum, hafi slíkar skorður verið ákveðnar. Viðskiptahömlur á meðferð hluta eru 

algengar í samþykktum félaga og beinast þá helst að framsali eða veðsetningu, sem og 

framsali á áskrift nýrra hluta við hlutafjárhækkun.
119

 Almenna reglan er að hluti megi selja 

eða veðsetja, sbr. 21. gr. hfl. og allar takmarkanar þar á verða að vera í samræmi við 22. og 

23. gr. hfl. eða sérlaga. Séu hluthafar í félagi fleiri en 200 er óheimilt að leggja hömlur á 

viðskipti með almenna hluti í félaginu, sbr. 3. málsl. 21. gr. hfl. 

Ef sérstök réttindi fylgja nokkrum hlutum í félagi skulu vera um það ákvæði í 

samþykktum, sbr. 12. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. Það er þó skilyrði að hlutum í félagi sé skipt upp 

í flokka sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl. og fylgja sérstök réttindi þá tilteknum hlutaflokki. Þessi 

sérstöku réttindi geta m.a. tekið til atkvæðisréttar, sbr. 1. og 2. mgr. 82. gr. hfl., úthlutunar 

arðs, fjárúthlutunar við félagsslit, sbr. 3. mgr. 114. gr. hfl., rétts til að leysa til sín hluti annarra 

hluthafa og forgangsréttar til áskriftar að nýju hlutafé í viðkomandi hlutaflokki, sbr. 2. mgr. 

34. gr. hfl.
120

 

Stjórn félags skal ráða einn til þrjá framkvæmdastjóra, sbr. 1. mgr. 65. gr. hfl. Séu þeir 

fleiri en þrír skal ákvæði vera í samþykktum um fjölda þeirra, sbr. 13. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. 

og er það í samræmi við d-lið 2. gr. annarrar félagaréttartilskipunnar ESB nr. 77/91/EEC eins 

og áður er getið. Þar er m.a. kveðið á um að í samþykktum skuli koma fram reglur um fjölda 

og skipun framkvæmdastjóra félags, sé slíkt ekki ákveðið í lögum. 

Ef tilgangur félags að hluta eða öllu leyti er ekki að afla hluthöfum fjárhagslegs ávinnings 

skal, skv. 3. mgr. 9. gr. hfl., tiltaka í samþykktum með hvaða hætti hagnaði af starfseminni er 

                                                
118 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 112. 
119 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 159 og 113. 
120 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 114. 



40 
 

ráðstafað og hvernig fara skuli með eignir félagsins við félagsslit. Ákvæðið tekur aðallega til 

félaga sem hafa þann tilgang að vera rekin í góðgerðarskyni fyrir tiltekin málefni að öllu leyti 

eða að hluta, en tekur ekki til félaga sem hafa þann tilgang að afla einungis hluthöfum 

fjárhagslegs ávinnings, þó þeim félögum sé heimilt að hafa slík ákvæði í samþykktum sínum. 

Þetta ákvæði bindur ákvörðun hluthafafundar, skv. b-lið 2. mgr. 84. gr. hfl., um hvernig skuli 

fara með hagnað eða tap félags og einnig skilanefndar og hluthafafundar, sbr. 3. og 4. mgr. 

114. gr. hfl., um greiðslur til hluthafa við slit á félagi.  

4.3.2 Um 1. mgr. 63.gr. hfl. 

Kveðið er á um tiltekið lágmarks hlutfall kynjanna í stjórnum opinberra hlutafélaga og félaga 

þar sem fleiri en 50 starfsmenn starfa að jafnaði á ársgrundvelli, sbr. 1. mgr. 63. gr. hfl. Ef 

viðhlítandi niðurstaða næst ekki í kosningu má hluthafafundur samþykkja nauðsynlega 

breytingu með nýrri ákvörðun, sbr. 2. mgr. 63. gr. hfl. Umræddum félögum er skylt að hafa 

ákvæði í samþykktum sem mæla fyrir um með hvaða hætti hluthafafundur bregst við ef ekki 

næst það hlutfall kynjanna í stjórn sem kveðið er á um í 1. mgr. 63. gr. hfl. 

Þau hlutafélög sem falla undir ákvæðið eiga hér ekki val og er vald hluthafafundar til að 

kjósa sér stjórn þannig skert. Sérstaklega á það við um félög með tiltölulega fáa hluthafa og 

alla eða að mestu af sama kyni. Í slíkum félögum geta hluthafar af því kyni sem færri eru 

verið því sem næst sjálfkjörnir í stjórn eða hluthöfum nauðugur einn sá kostur að leita út fyrir 

hluthafahópinn og til aðila sem jafnvel ekki hafa þá sérþekkingu á rekstri félagsins sem fyrir 

hendi er hjá hluthöfum þess. Þá getur ákvæðið að sama skapi skert rétt minnihluta til 

tilnefningar í stjórn. 

4.3.3 Um 2.mgr. 88.gr. hfl. 

Hluthafafundur er lokaður fundur og almennt eiga utanaðkomandi aðilar ekki rétt til að sækja 

slíkan fund.
121

 Í 88. gr. hfl. er fjallað um hvernig boða skuli til hluthafafundar og eins og getið 

er hér að framan er skylt að hafa ákvæði um slíkt í samþykktum, sbr. 7. tölul. 2. mgr. 9. gr. 

hfl. Stjórnarmenn og framkvæmdastjórar félaga eiga rétt til setu á hluthafafundum en bera 

jafnframt til þess skyldu svo hluthafafundur geti krafið þá um upplýsingar er varða félagið.
122

 

Þá eiga endurskoðendur, sbr. 1. mgr. 107. gr. árl., einnig rétt til setu á hluthafafundum. Ekki 

eru ákvæði í hfl. sem kveða á um að þessa aðila skuli boða á hluthafafundi umfram það sem 

segir í 2. mgr. .88. gr. hfl. og í samþykktum félaga og er því mögulegt að kveða á um að 

einungis skuli boða þá af framangreindum aðilum á hluthafafund er fundarefnið varðar 

                                                
121 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 283og Bernhard Gomard: 

Aktieselskaber og anpartsselskaber, 4. útg., bls. 245. 
122 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 467-468. 
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sérstaklega. Í 4. málsl. 2. mgr. 88. gr. hfl. eru öll tvímæli tekin af um að í samþykktum 

opinbers hlutafélags skuli kveða á um að ætíð skuli boða stjórnarmenn, framkvæmdastjóra og 

endurskoðendur á alla hluthafafundi. 

Fulltrúum fjölmiðla er heimilt að sækja aðalfund opinbers hlutafélags sem og kjörnum 

fulltrúum eigenda, sbr. 3. mgr. 80. gr. hfl. Samkvæmt 4. málsl. 2. mgr. 88. gr. hfl., skal í 

samþykktum opinbers hlutafélags kveða á um að boða skuli fulltrúa fjölmiðla á aðalfund og er 

ákvæði með svipuðum hætti í dönskum lögunum sbr. 4. mgr. 65. gr. Aktieselskabsloven,
123

 

(hér eftir asl.), Hins vegar er ekki skylt skv. ákvæðinu að boða hina kjörnu fulltrúa á aðalfund. 

4.3.4 Um 160. gr. hfl. 

Í XX. kafla hfl. er fjallað um samlagshlutafélög. Samlagshlutafélög hafa verið skýrð sem „[...] 

sú tegund samlagsfélaga þar sem einn eða fleiri félagsmenn (ábyrgðaraðilar) bera beina og 

ótakmarkaða ábyrgð á skuldbindingum félagsins en aðrir félagsmenn (hluthafar), einn eða 

fleiri, bera takmarkaða ábyrgð á grundvelli framlaga sem mynda hlutafé í félaginu. 

Ábyrgðaraðilar geta jafnframt verið hluthafar.“
124

  

Sú krafa er gerð að í samþykktum samlagshlutfélaga séu til viðbótar þeim ákvæðum í 

samþykktum sem skylt er að setja hlutafélögum, m.a. sbr. 2. mgr. 9. gr. hfl., ákvæði þar sem 

fram kemur nafn, kennitala, staða og heimilisfang ábyrgðaraðila, sbr. 1. tölul. 4. mgr. 160. gr. 

hfl. Einnig skulu vera ákvæði í samþykktum þar sem fram kemur hvort ábyrgðaraðila sé skylt 

að leggja fram hlutafé og hversu mikið ef svo er, sbr. 2. tölul. 4. mgr. 160. gr. hfl. Þá skulu 

vera í samþykktum samlagshlutafélaga reglur um áhrif ábyrgðaraðila í málefnum félagsins og 

þátt hans í skiptingu hagnaðar og taps, sbr. 3. tölul. 4. mgr. 160. gr. hfl. Þó þar sé ekki getið 

takamarkana eða hversu langt má ganga skv. 3. tölul., verður þó að ætla að ekki megi ganga 

jafn langt og varðandi samlagsfélög sem stunda fjárfestingarstafsemi og heimilað er skv. 161. 

gr. hfl.
125

 Þá skulu vera ákvæði í samþykktum um hvort einhver félagsmanna njóti sérstakra 

réttinda eða skyldna í félaginu, sbr. 4. tölul. 4. mgr. 160. gr. hfl. 

Í samþykktum samlagshlutafélaga skulu, sbr. 5. mgr. 160. gr. hfl. vera sérstök ákvæði um 

innbyrðis réttarsamband ábyrgðaraðila og hluthafa. 

 

                                                
123 LBKG 2006-06-15 nr. 649 Aktieselskabsloven. 
124 Alþt. 2005-06, A-deild, bls. 4121. 
125 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 156. 
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4.4 Samþykktir sem kveða á um réttarstöðu aðila 

4.4.1 Hlutaflokkar samkvæmt 20. gr. hfl. 

Meginreglan um jafnan rétt hluta í hlutafélagi er að finna í 2. mgr. 20. gr. hfl. þar sem segir að 

allir hlutir skulu hafa jafnan rétt í félaginu. Það er og í samræmi við 42. gr. annarrar 

félagaréttartilskipunnar ESB nr. 77/91/EEC, þar sem sú skylda er lögð á aðildarríkin að 

tryggja með lögum jafnræði allra hluthafa í sömu stöðu.  

Frá reglunni um jafnan rétt hluta má þó víkja ef ákveðið eru í samþykktum að hlutum í 

félagi sé skipt upp sérstaka í flokka, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl. og 12. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. Sé 

slíkt ákveðið, skal í samþykktum koma fram hver munur er á milli flokka, fjárhæð hvers 

flokks og sérstök áskriftarréttindi að nýju hlutafé sem hluthafar hafa rétt til við hækkun 

hlutafjár.  

Munur milli flokkanna getur falist í mismunandi rétti til arðs frá félaginu. Sá mismunandi 

réttur getur m.a. verið til kominn við öflun aukins hlutafjár þar sem hinum nýju hlutum er 

veittur aukin réttur til arðs svo þeir séu söluvænlegri. Einnig geta hlutum sem eiga rétt til 

aukins arðs, fylgt skerðing á öðrum réttindum svo sem skert eða ekkert atkvæðavægi. Sama á 

við um rétti til úthlutunar af eignum félagsins við félagsslit, sbr. 2. málsl. 3. mgr. 114. gr. hfl., 

þar sem meginreglan er að greiðslur til hluthafa skulu vera í réttu hlutfalli við hlutafjáreign 

þeirra en heimilt er að ákveða með örðum hætti í samþykktum.  

Mismunur á hlutaflokkum getur falist í atkvæðisrétti eins og áður er minnst á, sbr. 2. 

málsl. 2. mgr. 20. gr. hfl., 2. málsl. 1. mgr. 82. gr. hfl. og 5. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. Í eldri 

lögum
126

 var ákvæði um að hámark aukins atkvæðavægis væri tífalt atkvæðavægi jafnhás 

hlutar eða hlutafjárupphæðar. Ákvæðið var fellt út með a-lið 62. gr. laga nr. 137/1994, en 

tekið upp í greinina ákvæði um að hlutir mættu vera án atkvæða. Engin takmörk eru því á 

hversu mikill munur atkvæðavægis má vera. Mismunandi atkvæðavægi hluta er til þess fallið 

að hafa áhrif á yfirráð og áhrif í félagi. Þá er einnig hægt að binda t.d. stjórnarkjör við 

hlutaflokka svo sem að ákveðinn hlutaflokkur tilnefni tiltekinn fjölda stjórnarmanna. 

Hlutum án atkvæðisréttar fylgja oft önnur réttindi svo sem aukinn réttur til arðs eins og 

fyrr var minnst á og getur verið leið félags til öflunar aukins hlutafjár án þess að raska því 

valdajafnvægi sem fyrir er í félaginu. Þá getur aukinn atkvæðisréttur m.a. komið til við 

innkomu nýrra hluthafa í félagið sem krefjast meiri áhrifa á stjórnun þess en hlutafjárframlag 

þeirra gæfi efni til.  

                                                
126 Sjá 1. mgr. 65. gr. laga um hlutafélög nr. 32/1978. 
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Mögulegt er að ákveða hlutaflokkum eða hlutaflokki tiltekið hlutfall samanlagðra atkvæða 

í félaginu. Einnig er hægt að ákveða tiltekið hámark atkvæða sem hlutir í tilteknum flokki 

geta farið með sem hlutfall af heildaratkvæðafjölda í félaginu.  

Sé ákveðið í samþykktum að enginn geti farið með meira en tiltekið hlutfall atkvæða á 

hluthafafundi, fyrir sína hönd eða annarra, sbr. 2. mgr. 82. gr. hfl. þarf ekki að skipta hlutum í 

félagi í flokka, skv. 2. mgr. 20. gr. hfl., þar sem slík regla gildir jafnt fyrir alla hluti.
127

 

Þegar hlutum í félagi er skipt í flokka með mismunandi rétti til úthlutunar arðs, rétti til 

úthlutunar af eignum félagsins eða atkvæðisrétti, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl., er heimilt að ákveða 

í samþykktum að veita hluthöfum í þessum flokkum forgangsrétt til að skrá sig fyrir á nýjum 

hlutum í sínum flokki, sbr. 2. mgr. 34. gr. hfl. og 2. og 3. tölul. 1. mgr. 36. gr. hfl. Hluthafar 

sem ekki eiga hluti í viðkomandi flokki geta þá ekki nýtt forgangsrétt sinn skv. 1. mgr. 34. gr. 

hfl., fyrr en að eigendum hluta í viðkomandi hlutaflokki frágengnum.
128

 Ekki er hins vegar 

heimilt að skipta hlutum í flokka á grundvelli forgangsréttar að nýjum hlutum í viðkomandi 

flokki, sbr. ófrávíkjanleg ákvæði 2. mgr. 34. gr. hfl.
129

 

Hafi hlutum í félagi verið skipt í flokka, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl., og forkaupsréttur 

ákveðinn skv. 22. gr. hfl., er heimilt að ákveða í samþykktum að veita hluthöfum í þessum 

flokkum forkaupstétt að hlutum í sínum flokki, sbr. a-lið 1. mgr. 22. gr. hfl.  

Í samþykktum skulu vera ákvæði um innlausn hluta, sbr. 10. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. eins 

og áður er minnst á. Í félagi þar sem hlutum er skipt í flokka, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl., er 

heimilt að ákveða í samþykktum mismunandi skyldu hluthafa til að sæta innlausn hluta sinna, 

eftir hlutaflokkum. Innlausnarskylda getur í slíkum tilvikum t.d. við hlutafjárlækkun, skv. 54. 

gr. hfl., náð einungis til tiltekins eða tiltekinna hlutaflokka. 

4.4.2 Viðskiptahömlur samkvæmt 21. gr. hfl. 

Hlutafélagaformið og takmörkuð ábyrgð þess hentar almennt vel til fjárfestinga eins og áður 

er getið og mikilvægt að hluthafar geti ráðstafað fjarfestingu sinni í hlutum að vild, eftir því 

sem þeim best hentar. Það er því grundvallarregla að framsal og veðsetning hluta sé frjáls, sbr. 

1. málsl. 21. gr. hfl.
130

 Framsal og veðsetning hluta verður að vera í samræmi við lög og má 

takmarka með lögum en einnig má ákveða skorður við heimild hluthafa til meðferðar á 

hlutum sínum í samþykktum, sbr. 21. gr. hfl. Í samþykktum ber að greina frá hvort einhverjar 

slíkar skorður séu settar og ef svo er þá hverjar, sbr. 11. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. Séu slíkar 

                                                
127 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 294. 
128 Sbr. einnig b-lið 2. mgr. 29. gr. annarrar félagaréttartilskipunnar ESB nr. 77/91/EEC. 
129 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 114 og 154. 
130 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 437. 
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skorður ákveðnar verða þær að samrýmast 22. og 23. gr. hfl. eða sérstakra laga, sbr. 21. gr. 

hfl. 

Mismunandi lagaleg sjónarmið geta átt við um stór eða lítil fyrirtæki
131

 og sjást þess merki 

í 3. málsl. 21. gr. hfl. þar sem segir að ekki megi leggja hömlur á viðskipti með almenna hluti 

ef hlutafar eru 200 eða fleiri. Því má halda fram hér að málefnalegar ástæður þess að halda 

eignarhaldi á félagi innan tiltekins hóps fari minnkandi í réttu hlutfalli við aukin fjölda 

hluthafa auk þess sem frjálst framsal hlutabréfa er almennt skilyrð þessa að hægt sé að taka 

hlutabréf til viðskipta á markaði. 

Ákvæði í samþykktum um innlausn hluta við tilteknar aðstæður eru ekki talin vera 

viðskiptahömlur og eiga því ekki undir 21. gr. hfl.
132

  

4.4.3 Forkaupsréttur samkvæmt 22. gr. hfl. 

Með forkaupsrétti er átt við rétt aðila til að ganga inn í kaup um eign, sem eigandinn vill selja, 

oftast með sömu skilmálum og í kaupsamningi eigandans og viðsemjanda hans.
133

 

Forkaupsréttur verður þar af leiðandi aðeins virkur við eigendaskipti hluta. Ákveða má í 

samþykktum, að við eigendaskipti að hlut í félagi hafi hluthafar eða aðrir forkaupsrétt. 

Forkaupsrétturinn nær þó ekki til eigendaskipta sem verða við erfð eða búskipti, sbr. 1. mgr. 

22. gr. hfl. Forkaupsrétturinn getur þar af leiðandi orðið virkur m.a. við kaup á hlutum, þegar 

hlutir eru afhentir án endurgjalds, þegar skipt er á hlutum, þegar hlutum er ráðstafað vegna 

greiðslustöðvunar eða nauðasamninga og við nauðungarsölu,
134

 sbr. 5. mgr. 32. gr. laga nr. 

90/1991 um nauðungarsölu. Forkaupsréttur nær hins vegar ekki til hluta sem skipta um 

eigendur vegna t.d. skipta á dánarbúum, gjaldþrota búum og búum í slitameðferð eða til 

búskipta hjóna. Þá er hlutur sem erfist í kjölfar andláts hluthafa undanskilin forkaupsrétti. 

Ef ákveðið er í samþykktum að reisa skorður við heimild hluthafa til meðferðar á hlutum 

sínum með forkaupsrétti skal tiltaka með skýrum hætti til hvaða tilvika forkaupsrétturinn nær. 

Þar skal einnig tilgreina röð forkaupsréttarhafa, þann frest sem forkaupsréttarhafar hafa til að 

beita forkaupsrétti sínum og þann frest sem forkaupsréttarhafar hafa til greiðslu kaupverðsins, 

sbr. 1. mgr. 22. gr. hfl. og 11. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. 

Forkaupsrétti má m.a. beita til að halda hlutum í félagi innan ákveðins hóps, eða í 

flokkaskiptu félagi, hlutum innan tiltekins hlutaflokks. Forkaupsrétturinn einskorðast þó ekki 

við hluthafa því hann má veita öðrum, sbr. 1. málsl. 1. mgr. 22. gr. hfl., svo sem félaginu 

sjálfu, stofnendum sem ekki eru hluthafar, öðru félagi, starfsmönnum o.s.frv.  

                                                
131 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 12. 
132 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 166. 
133 Lögfræðiorðabók með skýringum, bls. 135. 
134 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 128. 
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Ef allir hluthafar njóta jafns forkaupsréttar í hlutfalli við hlutafjáreign sína má gera 

breytingar á samþykktum um forkaupsrétt skv. 93. gr. hfl.,
135

 en sé ákveðinn mismunandi 

forkaupsréttur eftir hlutaflokkum í flokkaskiptu félagi, ber að fara að 3. mgr. 94. gr. hfl. við 

slíka breytingu á samþykktum.
136

 

Ef eigendaskipti sem falla undir forkaupsrétt taka til margra hluta eins eða fleiri hluthafa 

er meginregla að ekki sé heimilt að neyta forkaupsréttar að einungis sumum hlutanna,
137

 sbr. 

1. málsl. 2. mgr. 22. gr. hfl., þar sem slíkt gæti skaða hagsmuni seljenda. Í samþykktum má þó 

ákveða að slíkt sé heimilt og væri t.d. mögulegt að ákveða að þegar margir hluthafa hyggjast 

selja hluti sína í sameiningu skuli líta á fyrirhugaða sölu hvers hluthafa sem sérstakan 

samning.
138

  

Við beitingu forkaupsréttar er algengast að kaupandi gangi inn í þann kaupsamning sem 

fyrir liggur með sömu skilmálum og þar er kveðið á um, sbr. 2. málsl. c-liðar. 1. mgr. 22. gr. 

hfl. Í samþykktum má þó ákveða annan reikningsgrundvöll kaupverðs, sbr. 4. mgr. 22. gr. hfl. 

Ef sá reikningsgrundvöllur kaupverðs hluta leiðir til bersýnilega ósanngjarns verðs eða 

skilmála að öðru leyti skul slík ákvæði vera ógild, sbr. 2. málsl. 2. mgr. 22. gr. hfl.  

Stjórn félags skal þegar í stað tilkynna forkaupsréttarhafa skriflega frá tilkynningu um 

tilboð sem berst í hlut, sbr. 3. mgr. 22. gr. hfl., svo forkaupsréttarhafinn eigi þess kost að nýta 

sér rétt sinn. Í samþykktum verður því að kveða á um tilkynningarskyldu hluthafa til stjórnar 

félags, hyggist þeir taka tilboði í hluti sína sem háðir eru forkaupsrétti. 

4.4.4 Samþykki félags samkvæmt 23. gr. hfl. 

Í samþykktum má ákveða að ekki megi nema með samþykki félagsins veðsetja, selja eða 

framselja með öðrum hætti hluti í félagi, sbr. 1. mgr. 23. gr. hfl. Ákvæði þetta á þó ekki við 

um hlutafélög þar sem hluthafar eru 200 eða fleiri, sbr. 3. málsl. 21. gr. hfl. Ef ákveðið er í 

samþykktum að áskilja samþykki félags, skv. 23. gr. hfl., og þannig skorður reistar við 

meðferð hluthafa á hlutum sínum, sbr. 11. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl., verður jafnframt að ákveða 

hvort slíkt samþykki sé áskilið í öllum tilvikum eða nái einungis til tiltekinna gerninga.
139

 Líta 

verður svo á að undir ákvæðið falli einungis lífgerningar og því eigendaskipti sem koma til 

við erfð eða aðför undanskilin.
140

 Einnig verður að telja aðilaskipti vegna nauðungarsölu, 

                                                
135 Sjá Hrd. 2002, bls. 1176 (354/2001). 
136 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 129. 
137 Sjá Hrd. 2001, bls. 3386 (207/2001). 
138 Sjá Hrd. 1983, bls. 421 (171/1980). 
139 Sjá Hrd. 1996, bls. 1926 (196/1996). 
140 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 438-439. 
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gjaldþrots, eða annarra búskipta undanskilin samþykki félags nema augljóst sé að verið sé að 

reyna að komast undan ákvæðum 1. mgr. 23. gr. hfl.
141

 

Að baki ákvæðinu liggur það sjónarmið sem áður hefur verið minnst á að halda hlutum í 

félagi innan tiltekins hóps eða koma í veg fyrir að keppinautar eignist hlut í félaginu.
142

 

Ákvæði í samþykktum þar sem áskilið er samþykki félags fyrir veðsetningu, sölu eða öðru 

framsali skv. 23. gr. hfl. fara oft saman með ákvæðum 22. gr. hfl. um forkaupsrétt og ná til 

aðilaskipta í þeim tilvikum þar sem forkaupsréttarhafa nýta sér ekki rétt sinn, t.d. vegna skorts 

á fjármagni. 

Stjórn félags skal taka ákvörðun um samþykki eða synjun nema annað sé ákveðið í 

samþykktum, sbr. 2. mgr. 23. gr. hfl. Eigi annar aðili en stjórn félags að taka slíka ákvörðun, 

svo sem hluthafafundur eða sérstök matsnefnd, verður slíkt að koma fram í samþykktum. Þá 

fer vel á því að þær reglur sem ráða um hvort samþykki skuli veitt eða synjað komi fram í 

samþykktunum, sbr. 21. gr. hfl. og 1. mgr. 23. gr. hfl. Synji félag hluthafa um sölu eða annað 

framsal á hlutum, skv. 1. mgr. 23. gr. hfl., getur hluthafi krafist þess að félagið leysi til sín þá 

hluti er um ræðir, sbr. 3. mgr. 23. gr. hfl. 

4.4.5 Innlausn samkvæmt 25.gr. og 54.gr.hfl.  

Eins og áður er greint frá skal í samþykktum greina frá hvort hluthafar skuli sæta innlausn á 

hlutum sínum að nokkru leyti eða öllu og ef svo, þá eftir hvaða reglum,
143

 sbr. 10. tölul. 2. 

mgr. 9. gr. hfl. Innlausnarréttur heimilar rétthafa kaup á hlutum, óháð því hvort eigandi 

hlutanna hafi ákveðið að selja þá.
144

 Hluthafar þurfa ekki að hlíta innlausn hluta sinna nema 

slíkt sé ákveðið í samþykktum eða ófrávíkjanlegum ákvæðum laga, þar sem fram kemur hver 

hafi heimild til innlausnar, við hvað aðstæður, við hvað verði og hvernig það er fundið og 

hvort allir hlutir skuli sæta innlausn eða aðeins sumir í flokkaskiptu félagi, sbr. 20. gr. hfl.  

Ef ákveðið er í samþykktum félags að innlausnarskylda hvíli á hlutum í félaginu skal það 

einnig greint á hlutabréfi, sbr. 3. tölul. 2. mgr. 27. gr. hfl. Sé innlausnarskylda hluthafa 

ákveðin en hvorki getið í samþykktum eða á hlutabréfum er hún gildislaus gagnvart þeim sem 

öðlast hefur rétt yfir bréfunum og er grandlaus um innlausnarskylduna.
145

 

Í 24. gr. hfl. er kveðið á um rétt hluthafa sem á meira en 
9
/10 hlutafjár og ræður yfir 

samsvarandi atkvæðamagni til að ákveða í sameiningu með stjórn félagsins að aðrir hluthafar 

í félaginu skuli sæta innlausn á hlutum sínum og hvernig verð innleystra hluta verði ákveðið. 

                                                
141 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 133. 
142 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 438-439. 
143 Þær reglur þurfa að vera í samræmi við 39. gr. annarrar félagaréttartilskipunnar ESB nr. 77/91/EEC.  
144 Lögfræðiorðabók með skýringum, bls. 210. 
145 Lone Sneholt og Niels Thomsen: Aktieselskabsloven med ændringer senest af 23. December 1992, bls. 85-86. 



47 
 

Sé hlutur ekki framseldur skv. ákvæðum 24. gr. hfl., skal andviði hans greitt á 

geymslureikning, hlutabréf fyrri eiganda ógild og hluthafi sá er ákvað innköllunina teljast 

réttur eigandi hlutanna, sbr. 25. gr. hfl. Í samþykktir má setja nánari ákvæði þar um, svo sem 

um fresti og tilkynningar. 

Þegar sú staða er uppi í félagi að hluthafi á meira en 
9
/10 hlutafjár og ræður yfir 

samsvarandi atkvæðamagni getur hver einstakur hluthafi minnihluta krafist innlausnar á 

sínum hlut í félaginu af hluthafanum, sbr. 26. gr. hfl. Hér er um mikilsverð réttindi minnihluta 

að ræða til að losna úr félagi þegar eigandi meirihluta hyggst ekki beita innlausn skv. 24. gr. 

hfl. og hlutir í félaginu illseljanlegir sökum þessarar stöðu hans. 

Ef veigamikil rök standa til getur hluthafi krafist dóms fyrir því að félagið innleysi hluti 

hans, sbr. 26. gr. a. hfl. og hann þannig losnað úr félaginu. Skilyrði þess eru að brotið hafi 

verið gegn bannreglum 76. gr. og 95. gr. hfl. um öflun ótilhlýðilegra hagsmuna, annar hluthafi 

í félaginu hafi misbeitt áhrifum sínum eða djúpstæður og langvarandi ágreiningur hafi verið 

milli hluthafa. Ströng skilyrði eru sett fyrir því að dómstóll geti beitt reglunni og verður að 

ætla að talsvert þurfi til að koma svo að fallist verði á slíka kröfu.
146

 Enn fremur skal ekki taka 

slíka kröfu til greina ef hún leiðir til umtalsverðs tjóns fyrir félagið eða leiðir með öðrum hætti 

til ósanngjarnrar niðurstöðu fyrir það. Þá er ekki hægt að gera kröfu um innlausnarskyldu, 

skv. 26. gr. a. hfl., ef félagið hefur fundið einhvern sem er reiðubúinn til að kaupa hlutabréfin 

gegn greiðslu er svarar til innlausnarverðsins. 

Í 131. gr. hfl. er kveðið á um rétt þeirra hluthafa sem greitt hafa atkvæði gegn samruna eða 

sameiningu í nýtt félag, til þess að fá hlutabréf sín innleyst. 

Lækka má hlutafé félags með innlausn hluta eftir ákveðnum reglum ef slík ákvæði eru í 

samþykktum félagsins, sbr. 1. mgr. 54. gr. hfl.
147

 Hafi slík heimild til innlausnar ekki verið í 

samþykktum frá öndverðu, nær hún aðeins til þeirra hluta sem áskrift hefur fengist fyrir, eftir 

að ákvæðin voru tekin upp í samþykktirnar og hlutum í félagi skipt í sérstaka hlutaflokka sbr. 

20. gr. hfl. Eigi innlausnarskylda að taka til allra hluta í félagi fer um þannig breytingu skv. 3. 

tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl. Stjórn félagsins framkvæmir lækkun hlutafjár með innlausn og getur 

samþykkt nauðsynlegar breytingar á samþykktum af því tilefni. Að lokinni slíkri 

hlutafjárlækkun skal vera til staðar í félaginu fjármagn sem að lágmarki svarar til hlutafjárins 

auk þess fjármagns sem lagt hefur verið í lögbundna varasjóði, sbr. 2. mgr. 54. gr. hfl. 

Ástæður hlutafjárlækkunar með innlausn, skv. 54. gr. hfl., geta verið af ýmsum toga, m.a. 

vegna kröfu hluthafa um endurgreiðslu hlutafjár eða þá að hluthafi sé ekki lengur tengdur 

                                                
146 Þskj. 960, 138. lögþ. 2009-10, bls. 9 (enn óbirt í A-deild Alþt.). 
147 Sambærileg 1. gr. 47. gr. asl. 
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félaginu með þeim hætti sem gert var ráð fyrir við stofnun þess, fari ekki að reglum félagsins 

eða brjóti gegn hagsmunum þess að mati stjórnar.
148

 Þau tilvik sem falla eiga undir greinina 

verða að vera tilgreind í samþykktunum félagsins ásamt nánari reglum um framkvæmd, 

hversu mikið hlutafé að nafnvirði má innleysa, hvað skuli greiða fyrir innleysta hluti eða 

hvernig slíkt verð verði fundið út og innlausnartíma.
149

 

Auk ofangreindra reglna má ákveða í samþykktum að við tiltekin skilyrð sé félagi heimilt 

að innleysa til sín hluti af sömu tilefnum og með sömu skilyrðum og skv. 54. gr. hfl., án þess 

þó að hlutafé sé lækkað ef gætt er ákvæða VIII. kafla hfl. um eigin hluti. Í flokkaskiptu félagi, 

skv. 20. gr. hfl., má ákveða mismunandi innlausnarskyldu eftir hlutaflokkum, t.d. að eigendur 

hluta í tilteknum hlutaflokki eða hlutaflokkum geti leyst til sín hluti annarra hlutaflokka en um 

slíka skyldu verða að vera skýr og afdráttarlaus ákvæði í samþykktum og hvernig verð 

innleystra hluta skuli fundið.  

4.4.6 Breyting á réttarsambandi hluthafa 

Ef gera á breytingar á samþykktum sem raska réttarsambandi því sem fyrir er milli 

hluthafanna eru þær því aðeins gildar að allir þeir hluthafar sem sæta eiga slíkri 

réttarskerðingu samþykki hana, sbr. 3. mgr. 94. gr. hfl. Hver hluthafi sem sæta skal skerðingu 

hefur því neitunarvald um breytinguna. Í félögum þar sem hlutum er skipt í flokka, sbr. 20. gr. 

hfl. og breytingar á samþykktum valda röskun á réttarsambandi milli hlutaflokka er 

nægjanlegt að hluthafar þess hlutaflokks sem sæta skal skerðingu og eiga meira en 
9
/10 hluta 

þess hlutafjár sem farið er með atkvæði fyrir á fundi og til viðbótar meira en helming þess 

hluthaflokks í heild samþykki breytinguna. Eftir sem áður þurfa ofangreindar breytingar á 

samþykktunum einnig að uppfylla skilyrði 93. gr. hfl.  

Eins og áður er getið skulu í samþykktum samlagshlutafélaga vera sérstök ákvæði sem 

kveða á um innbyrðis réttarsamband ábyrgðaraðila og hluthafa, sbr. 5. mgr. 160. gr. hfl. 

 

4.5 Samþykktir sem víkja frá frávíkjanlegum ákvæðum hfl. 

Í hfl. er víða kveðið á um tilteknar reglur sem fara skal eftir nema um annað sé ákveðið í 

samþykktum og þá oftast með þeim hætti að í samþykktum má gera strangari kröfur eða velja 

á milli tiltekinna uppgefinna kosta. Félögum er þannig veitt heimild til að laga samþykktir 

sínar að því umhverfi og starfsemi sem best hentar félaginu og hluthöfum þess. Hér mætti t.d. 

nefna ákvæði 20.-23. gr. hfl. en þegar hefur verið gerð grein fyrir þeim hér að framan. 

                                                
148 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 199. 
149 Alþt. 1977-78, A-deild bls. 453. 
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4.5.1 Greiðsla hlutafjár 

Í 1. mgr. 17. gr. hfl. segir að vextir af tilskildu hlutafé sem ekki er greitt á gjalddaga skuli vera 

frá þeim degi jafnháir hæstu vöxtum á almennum sparisjóðsreikningum enda sé ekki annað 

ákveðið í samþykktum félagsins. Samningar um aðra vexti eru þar af leiðandi ekki bindandi 

nema ákvæði þar um hafi verið í samþykktum áður en hlutafjáráskriftin fór fram,
150

 og innan 

þeirra marka sem kveðið er á um í lögum, sbr. lög nr. 38/2001 um vexti og verðtryggingu. Þó 

er mögulegt að breyta ákvæðum um vaxtafót eftir að áskrift fór fram á stofnfundi, skv. 13. gr. 

hfl. og eftir þeim reglum sem gilda um breytingar á samþykktum.
151

 

4.5.2 Um félagsstjórn, framkvæmdastjóra og fulltrúanefnd 

Ýmis ákvæði IX. kafla hfl. þar sem fjallað er um félagsstjórn, framkvæmdastjóra og 

fulltrúanefnd veita félögum heimild til að víkja frá ákvæðum laganna og eins og áður er sagt 

skal ákveða fjölda stjórnarmanna, hámark þeirra eða lágmark í samþykktum, sbr. 6. tölul. 2. 

mgr. 9. gr. hfl. en fæstir skulu þeir þó vera þrír, sbr. 1. mgr. 63. gr. hfl. 

Meginreglan er að hluthafafundur kýs stjórn félagsins en heimilt er að ákveða í 

samþykktum að veita stjórnvöldum eða öðrum rétt til að tilnefna einn eða fleiri stjórnarmenn, 

sbr. 2. mgr. 63. gr. hfl., en meirihluti stjórnar skal þó ætíð kjörinn á hluthafafundi. Hér er veitt  

mikið svigrúm til að víkja frá meginreglunni og skv. greininni er því heimilt að veita 

minnihluta í félaginu eða tilteknum hlutaflokki, starfsmönnum, hagsmunasamtökum, 

lánadrottnum auk stjórnvalda svo nokkrir séu nefndir, heimild til að tilnefna stjórnarmenn í 

félagi.
152

 Hluthafafundur kýs ávallt meirihluta stjórnar og heimili samþykktir tilteknum hópi 

hluthafa að ráða kjöri ákveðins fjölda stjórnarmanna teljast þeir stjórnarmenn kjörnir á 

hluthafafundi.
153

  

Hlutafélög geta að miklu leyti ákveðið í samþykktum hvernig stjórnarkjör fer fram, sbr. 4. 

mgr. 63. gr. hfl. Séu ekki ákvæði í samþykktum um kosningafyrirkomulag skal kosningin 

framkvæmd sem meirihlutakosning milli einstaklinga, sbr. 5. mgr. 63. gr. hfl. Í samþykktum 

má ákveða að við kjör stjórnar skuli beita meirihlutakosningu, hlutfallskosningu eða 

margfeldiskosningu þar sem kosið er á milli einstaklinga eða lista með nöfnum eins eða fleiri 

einstaklinga, sbr. 3. mgr. 63. gr. hfl. Þrátt fyrir að kosningafyrirkomulag sé ákveðið í 

samþykktum eða skv. 5. mgr. 63. gr. hfl., getur tiltekinn minnihluti krafist hlutfallskosningar 

eða margfeldiskosningar við kjör stjórnarmanna félagsins, berist slík krafa til stjórnar minnst 

5 dögum fyrir hluthafafund, sbr. 7. mgr. 63. gr. hfl. 

                                                
150 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 435. 
151 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 115. 
152 Bernhard Gomard: Aktieselskaber og anpartsselskaber, 2. útg., bls. 181. 
153 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 455. 
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Stjórn hlutafélags ræður framkvæmdastjóra félagsins og ákveður einnig fjölda þeirra séu 

þeir einn til þrír. Ef ráða á fleiri en þrjá framkvæmdastjóra til félags verður slíkt að vera 

heimilað í samþykktum félagsins, sbr. 1. mgr. 65. gr. hfl. og 13. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl.
154

 

Ráðning framkvæmdastjóra er því á valdi og ábyrgð félagsstjórnar en ekki hluthafafundar.
155

 

Í öllum hlutafélögum skal vera sérstakur formaður stjórnar sem ekki má vera 

framkvæmdastóri félagsins. Hann skal kosinn af félagsstjórn nema ákveðið sé í samþykktum 

að hluthafafundur kjósi stjórnarformann sérstaklega, sbr. 1. mgr. 70. gr. hfl. Gæta verður að 3. 

- 7. mgr. 63. gr. hfl. um hlutfalls og margfeldiskosningu ef ákveðið er að hluthafafundur kjósi 

stjórnarformann. Komi fram lögleg krafa um hlutfalls og margfeldiskosningu verður 

hluthafafundur fyrst að kjósa stjórnina og síðan kjósa stjórnarformann úr hópi þeirra sem þá 

þegar hafa hlotið kosningu í stjórn.
156

 Ekki er nein ástæða til að ætla að hluthafafundur sé 

síður fær en stjórn félagsins að ákveða stjórnarformann og felur sú skipan í sér aukið vald 

hluthafa.
157

 

Meginreglan um ákvörðunarbærni félagsstjórnar er í 1. mgr. 71. gr. hfl., þar sem segir að 

félagsstjórn sé ákvörðunarbær þegar meiri hluti stjórnarmanna sækir fund en ákveða megi 

strangari kröfur í samþykktum félagsins. Í samþykktum má því ákveða að aukinn meirihluti 

stjórnarmanna þurfi að sækja stjórnarfund svo hann sé ákvörðunarbær en einnig getur slík 

krafa verið bundin við sérstök tilefni eða tiltekin mál. Þá er mögulegt að ákveða í 

samþykktum að tilteknar ákvarðanir verði ekki teknar nema allir stjórnarmenn sæki fundinn. 

Ekki má taka mikilvægar ákvarðanir nema allir stjórnarmenn hafi haft tök á því að fjalla um 

málið sé þess kostur, sbr. 2. málsl. 1. mgr. 71. gr. hfl. Í slíku tilviki getur ályktun stjórnar 

orðið ógild ef allir stjórnarmenn hafa ekki verið boðaðir á fund með hæfilegum fyrirvara, 

fengið tækifæri til að fjalla um málið og séu allir mættir þegar ákvörðun er tekin, nema sýnt sé 

fram á nauðsyn skjótrar ákvörðunar eða sambærilegra málefnalegra ástæðna.
158

 

Á stjórnarfundum ræður einfaldur meirihluti úrslitum en ákveða má annað í samþykktum, 

sbr. 2. mgr. 71. gr. hfl. Það má því ákveða að aukinn meirihluta þurfi til allra ákvarðana eða til 

sérstakra tiltekinna ákvarðanna og einnig að samþykki allra stjórnarmanna þurfi fyrir 

ákveðnum ákvörðunum. Slíkar strangari kröfur um samþykki allra ákvarðana geta þó verið 

óhentugar þar sem þær geta leitt til þess að erfitt sé að komast að nokkurri niðurstöðu. 

                                                
154 Sbr. einnig d-lið 2. gr. annarrar félagaréttartilskipunnar ESB nr. 77/91/EEC. 
155 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 456. 
156 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 301. 
157 Alþt. 1988-89, A-deild, bls. 946. 
158 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 305. 
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Þá má einnig ákveða í samþykktum, skv. 2. mgr. 71. gr. hfl., að falli atkvæði jafnt skuli 

atkvæði stjórnarformanns ráða úrslitum. Ef ákvæði um atkvæði stjórnarformanns er ekki í 

samþykktum fellur tillaga á stjórnarfundi á jöfnum atkvæðum. Er slíkt talið heppilegra en að 

varpa hlutkesti.
159

 Hlutkesti er þó lögbundið ef atkvæði eru jöfn við kosningu 

stjórnarformanns, sbr. 1. mgr. 70. gr. hfl. 

Ákveða má í samþykktum að í félaginu skuli vera fulltrúanefnd, sbr. 1. mgr. 73. gr. hfl. og 

skal þá kveða nánar á um vald hennar og starfssvið. Hlutverk fulltrúanefndar er skv. 3. mgr. 

73. gr. hfl., að hafa eftirlit með því hvernig félagsstjórn og framkvæmdastjórar ráð málum 

félagsins og því veitt heimild til að láta boða hluthafafundar, sbr. 85. gr. hfl. 

Fulltrúanefndarmenn sem og nefndin í sameiningu getur einnig látið boða til hluthafafundar 

skv. 2. mgr. 87. gr. hfl. Þá skal fulltrúanefnd láta aðalfundi í té umsögn um hvort samþykkja 

beri ársreikninga félagsins og tillögu stjórnar um ráðstöfun hagnaðar, sbr. 3. mgr. 73. gr. hfl. 

Mörg sömu ákvæði og sjónarmið eiga við um fulltrúanefnd og félagsstjórn, sbr. 4. mgr. 73. 

gr. hfl. Telja verður að þær heimildir sem veita má fulltrúanefnd séu tæmandi taldar í 

ofangreindum lagagreinum og henni verði því ekki veitt frekara vald.
160

 

Það er hlutverk félagsstjórnar að koma fram út á við fyrir hönd félagsins og rita firma 

þess, sbr. 1. mgr. 74. gr. hfl. og verður ritunarréttur stjórnar ekki takmarkaður eða felldur 

niður með ákvæðum í samþykktum né öðrum aðgerðum innan félagsins.
161

 Í samþykktum má 

þó ákveða að tveir eða fleiri fari með hann í sameiningu, sbr. 3. mgr. 74. gr. hfl. Ekki er hægt 

að takmarka réttinn til ritunar firma við tiltekna löggerninga eða mikilvægi ráðstafana.  

Í Hrd. 10. júní 2011 (201/2011) var deilt um heimild forstjóra til að skuldbinda félag og 

haldið fram að umboð hans hefði ekki tekið til þeirrar ráðstöfunar sem um ræddi. Hæstiréttur 

hafnaði því og tók fram að samkvæmt 3. mgr. 74. gr. hfl. mætti takmarka rétt til að rita firma 

á þann hátt að fleiri en einn færu með hann í sameiningu, en aðra takmörkun á ritunarrétti 

væri ekki unnt að skrá. Í umboði því sem veitti forstjóra rétt til að rita firma félagsins hefði 

skýrt verið kveðið á um að þeir þrír menn, sem nefndir voru „forstjórar“ hefðu umboð hvort 

heldur til að rita firmað í sameiningu eða hver fyrir sig. Það hefði því ekki verið takmarkað á 

þann hátt að fleiri en einn færu með ritunarréttinn í sameiningu, sbr. 3. mgr. 74. gr. hfl, sem 

þó hefði verið heimilt.  

Stjórn félags getur veitt stjórnarmönnum, framkvæmdastjórum eða öðrum svo sem 

umboðsmönnum eða útibússtjórum heimild til ritunar firma félagsins, sbr. 2. mgr. 74. gr. hfl. 

                                                
159 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 460. 
160 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 331. 
161 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 308. 
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en takmarka má þann rétt í samþykktum. Slík umboð skulu ávallt tilkynnt og skráð í 

hlutafélagaskrá, sbr. 3. tölul. 1. mgr. 148. gr. hfl. Getur slík skráning rutt úr vegi ákvæðum 

samþykkta gagnvart grandlausum þriðja manni, sbr. Hrd. 1999, bls. 5021 (334/1999). Í 

málinu var deilt um hvort undirritun tveggja stjórnarmanna nægði til að skuldbinda félag. Í 

samþykktum félagsins frá 1940 sagði að stjórn félagsins skyldi skipuð þremur mönnum og að 

undirskrift allrar stjórnar þyrfti til að skuldbinda félagið og ekkert lá fyrir um að þessu ákvæði 

hafi verið breytt. Í dóminum segir: „Fram hjá því verður hins vegar ekki litið að samkvæmt 

tilkynningunni til hlutafélagaskrár 27. júlí 1990 og auglýsingunni um hana í Lögbirtingablaði 

29. nóvember sama árs var nægilegt að tveir stjórnarmenn í félaginu stæðu að ráðstöfun svo 

skuldbindandi yrði fyrir það. Af þessum gögnum var ekki unnt að ráða að samþykktum 

félagsins hefði ekki verið breytt í það horf, sem hér um ræðir. Máttu því grandlausir 

viðsemjendur félagsins eftir þetta treysta að tveir stjórnarmenn gætu í sameiningu 

skuldbundið það, svo sem leitt verður af þeirri meginreglu, sem bjó að baki 2. mgr. og 3. mgr. 

149. gr. þágildandi laga um hlutafélög nr. 32/1978, sbr. nú 2.-4. mgr. 125. gr. laga nr. 

138/1994 um einkahlutafélög, eins og þeim var breytt með 6. gr. laga nr. 31/1997. Í málinu 

hefur ekki verið sýnt fram á að stefndi hafi mátt vita að umrædd tilkynning og auglýsing um 

hana væri í ósamræmi við samþykktir félagsins.“ Tilkynning félagsins til hlutafélagaskrár um 

að tveir stjórnarmenn rituð firma félagsins var því látin gilda umfram ákvæði samþykkta. 

4.5.3 Hluthafafundir 

Í 80. gr. a. hfl. er gert ráð fyrir tvenns konar rafrænum hluthafafundum. Þegar 

hluthafafundur er rafrænn að hluta, sbr. 1. mgr. 80. gr. a. hfl., er haldinn er venjulegur 

hluthafafundur en hluthöfum gefst kostur á að taka þátt í honum rafrænt, þannig að þeir sækja 

fund, taka til máls og greiða atkvæði, með hjálp rafrænna miðla án þess að vera staddir á 

fundinum.
162

 Félagsstjórn getur, ef ekki er annað ákveðið í samþykktum, ákveðið að 

hluthafafundur skuli vera rafrænn að hluta, sbr. 1. mgr. 80. gr. a. hfl. Telja verður að best færi 

á að hluthafafundur taki afstöðu til og þá ákveði nánari reglur um framkvæmd hluthafafundar, 

sem er að hluta til rafrænn, og taki upp í samþykktir félagsins. Félögum sem skráð eru á 

skipulegum verðbréfamarkaði er skylt að gefa hluthöfum kost á að greiða atkvæði um mál, 

sem eru á dagskrá hluthafafundar, bréflega eða rafrænt, sbr. 2. málsl. 1. mgr. 80. gr. a. hfl. og 

hluthöfum þannig gert fært að hafa áhrif í félaginu og nýta réttindi sín á auðveldan og ódýran 

hátt. 

                                                
162 Alþt. 2005–06, A-deild, bls. 2666. 
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Ákveða má í samþykktum að hluthafafundir verði framvegis aðeins rafrænir sbr. 2. mgr. 

80. gr. a. hfl. en hluthafar sem ráða yfir minnst 25% hlutafjárins, geta komið í veg fyrir 

samþykki slíkrar tillögu með því að greiða atkvæði gegn henni, sbr. 3. málsl. 1. mgr. 93. gr. 

hfl.
163

 Einnig má ákveða að í samskiptum milli félagsins og hluthafa þess megi nota rafræna 

miðla auk rafpósts í stað þess að leggja fram skjöl rituð á pappír, sbr. 80. gr. b. hfl. 

Skylt er að halda hluthafafund á heimili félagsins sem er þar sem raunverulegar 

stjórnstöðvar þess eru,
164

 en ákveða má í samþykktum að halda skuli eða megi hluthafafund á 

öðrum stað, sbr. 83. gr. hfl. Heimili félags skal vera í sveitarfélagi á Íslandi, sbr. 2. tölul. 2. 

mgr. 9. gr. hfl. og skal það greint í samþykktum. Í samþykktum má t.d. fela stjórn að ákveða 

fundarstað hluthafafundar innan þess sveitarfélags þar sem heimili félagsins er skráð þegar 

ekki er aðstaða til slíkra fundarhalda á heimili félagsins. Takmörkun á ákvörðun um 

fundarstað í samþykktum ræðst aðallega af 80. gr. hfl. þar sem öllum hluthöfum er heimilt að 

sækja hluthafafund. Má staðsetning hans því ekki vera því til fyrirstöðu að hluthafi geti nýtt 

sér þennan rétt sinn með sambærilegum hætti og fundurinn hefði verið haldinn á heimili 

félagsins.  

Aðalfund skal halda eigi sjaldnar en einu sinni á ári og innan átta mánaða frá lokum hvers 

reikningsárs, sbr. 1. mgr. 84. gr. hfl., en reikningsárið er ákveðið í samþykktum, skv. 9. tölul. 

2. mgr. 9. gr. hfl. Í samþykktum má ákveða nánar um fundartíma aðalfundar innan 

ofangreindra marka en í samþykktunum skulu vera ákvæði um hvernig boða skuli til 

hluthafafunda, sbr. 7. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. 

Ákvæði um dagskrá aðalfundar hlutafélags skulu vera í samþykktum,
165

 sbr. 8. tölul. 2. 

mgr. 9. gr. hfl. Dagskrá aðalfundar er ákveðin í 2. mgr. 84. gr. hfl. og eru þar taldir upp þeir 

dagskrárliðir sem eru ófrávíkjanlegir, en þeir eru staðfesting ársreiknings, ákvörðun um 

hvernig fara skuli með hagnað eða tap félagsins og önnur þau mál sem heyra undir aðalfund 

samkvæmt samþykktum félagsins, sbr. a-c–lið 2. mgr. 84. gr. hfl. Þá skal aðalfundur ákveða 

árlega laun stjórnarmanna og fulltrúanefndarmanna, sbr. 79. gr. hfl. og ákvarða um tillögu 

félagsstjórnar um starfskjarastefnu varðandi laun og aðrar greiðslur til stjórnar og æðstu 

stjórnenda félagsins, sbr. 79. gr. a., eigi sú grein við um félagið. Algengt er að í samþykktum 

séu ákveðnir dagskrárliðir svo sem skýrsla stjórnar, tillögur hluthafa sem ber að taka til 

umfjöllunar svo sem breytingar á samþykktum, kosning stjórnar, kosning endurskoðenda og 

                                                
163 Alþt. 2005-06, A-deild, bls. 2666-2667. 
164 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 68. 
165 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 429-430. 
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önnur mál. Sé ekki annað ákveðið í samþykktum er þó fyrsta mál á dagskrá að lokinni 

setningu hluthafafundar kosning fundarstjóra, sbr. 1. og 2. mgr. 90. gr. hfl.  

Félagsstjórn eða fulltrúanefnd geta ákveðið að halda aukafund í félagi telji þær þess þörf, 

en einnig skal boða til aukafundar innan 14 daga ef kjörnir endurskoðendur eða hluthafar sem 

ráða yfir minnst 
1
/20 hlutafjárins krefjast þess skriflega og greina fundarefnið, sbr. 85. gr. hfl. Í 

samþykktum má ákveða lægra mark hlutafjár þurfi til. Í dönskum og sænskum lögum er 

miðað við 
1
/10 hluta hlutafjár og helgast það af því sjónarmiði að smærri hluthafar kunni að 

misnota sér ákvæðið, félaginu til tjóns. Svo var einnig í íslenskum rétti en með 2. gr. 

breytingarlaga nr. 68/2010 var þessu breytt og er nú miðað við 
1
/20 hlutafjár eins og í norskum 

rétti og sjónarmið um minnihlutavernd látin vega þyngra þar sem það teljast mikilsverð 

réttindi fyrir hluthafa að eiga rétt til að ræða málefni félagsins.
166

 Í Hrd. 2001, bls. 2666 

(256/2001) var deilt um ákvörðun stjórnar L hf. að kaupa allt hlutafé F ehf. og greiða fyrir það 

með hlutafé í L hf. Hluthafar í L hf. sem réðu yfir minnst 
1
/10 hlutafjár í félaginu höfðu, áður 

en kaupin fóru fram, krafist hluthafafundar í félaginu samkvæmt 85. gr. hfl. svo allir hluthafar 

ættu þess kost að taka afstöðu til kaupa félagsins á hlutum í F ehf. Hæstiréttur taldi kröfuna 

lögmæta og að stjórn L hf. hefði verið í aðstöðu til að boða til hluthafafundar en þar sem slíkt 

var ekki gert hafi stjórn L hf. verið óheimilt að ákveða sjálf og ganga frá kaupum á hlutafénu í 

F ehf.  

Í 1. mgr. 88. gr. hfl. er kveðið á um að boða megi til hluthafafunda að hámarki fjórum 

vikum fyrir fund en að lágmarki viku fyrir fund og tveimur vikum fyrir aðalfund. Þó má boða 

til hluthafafundar með skemmri en viku fyrirvara ef a.m.k. 90% eigenda hlutafjár samþykkja 

það skriflega fyrirfram. Í samþykktum má ákveða lengri lágmarksfrest fundarboðunar og er 

skylt að setja ákvæði um boðun hluthafafundar í samþykktir, sbr. 7. tl. 2. mgr. 9. gr. hfl. eins 

og áður er minnst á. Boðun fundar með of löngum fyrirvara kann að missa marks og valda 

óhagræði, m.a. fyrir nýja hluthafa, en sé boðað til fundar með of skömmum fyrirvara gefst 

hluthöfum ekki nægt tækifæri til undirbúnings.  

Í samþykktum má ákveða að gildi tiltekinna ákvarðana hluthafafundar sé háð samþykki 

tveggja funda, sbr. 4. málsl. 1. mgr. 88.gr. hfl. og má þá ekki boða til seinni fundarins fyrr en 

að loknum þeim fyrri. 

Hluthafafundur kýs fundarstjóra úr hópi hluthafa eða annarra nema annað sé ákveðið í 

samþykktum, sbr. 1. mgr. 90. gr. hfl., og stýrir hann hluthafafundi. Kosning fundarstjóra er 

því fyrsta mál á dagskrá hluthafafundar ef annað er ekki ákveðið í samþykktum og ber þá að 

                                                
166 Þskj. 960, 138. lögþ. 2009-10, bls. 12 (enn óbirt í A-deild Alþt.). 
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lýsa eftir tillögum. Fundarstjóri stýrir fundi skv. dagskrá, lögum og samþykktum félagsins og 

úrskurðar um tæknileg og lögfræðileg álitaefni sem upp kunna að rísa í því sambandi.
167

 Hann 

er trúnaðarmaður allra hluthafanna og ber að gæta hlutleysis og réttsýni í störfum sínum. Gild 

rök, m.a. með tilliti til minnihlutaverndar, geta því legið að baki ákvæðum í samþykktum þar 

sem ákveðið er að fundarstjóri komi ekki úr hópi hluthafa heldur skuli hann valinn með 

öðrum málefnalegum hætti.  

Einfaldur meirihluti atkvæða ræður ákvörðun hluthafafundar ef annað er ekki ákveðið í 

lögum eða samþykktum félagsins, sbr. 92. gr. hfl. Í því fellst að svo tillaga sem liggur fyrir 

hluthafafundi fáist samþykkt þurfa fleiri að greiða atkvæði með henni heldur en á móti. 

Heildar atkvæðamagn í félaginu skiptir ekki máli við slíka atkvæðagreiðslu né heldur fyrir 

hve mörg atkvæði er mætt á fundinn. Einungis eru talin gild greidd atkvæði sem afstöðu taka 

til málsins og horft framhjá auðum og ógildum atkvæðum, sem og atkvæðum þeirra hluthafa 

sem mættir eru á fundinn en taka ekki þátt í atkvæðagreiðslunni.
168

 Þegar greidd eru atkvæði 

um þrjá eða fleiri valkosti í sömu atkvæðagreiðslu er ekki víst að nokkur þeirra hljóti 

meirihluta atkvæða. Í þeim tilvikum er rétta að miða við hlutfallslegan meirihluta og að sá 

kostur sem hlýtur flest atkvæðin ákveðinn. Er orðalag 92. gr. hfl. því ekki til fyrirstöðu.
169

 

Í samþykktum má m.a. ákveða strangari skilyrði fyrir gildi tiltekinnar ákvörðunar en gert 

er í 92. gr. hfl., sé slík ákvörðun ekki þegar ákveðin í lögum. Hins vegar er óheimilt að ákveða 

í samþykktum að minnihluti atkvæða ráði ákvörðun gegn atkvæðum meirihluta.
170

  

Þegar atkvæði falla jöfn við atkvæðagreiðslu um tvo eða fleiri kosti ræður hlutkesti 

úrslitum nema annað sé ákveðið í samþykktum, sbr. 92. gr. hfl. Í samþykktum má því ákveða 

að kjósa skuli aftur, atkvæði formanns eða atkvæði tiltekins hlutaflokks ráði úrslitum eða með 

öðrum hætti. Hér á hins vegar ekki undir þegar greidd eru atkvæði um tiltekið málefni og 

atkvæði falla jöfn, þar sem í slíku tilviki fellur tillagan þar sem hún hefur ekki hlotið 

meirihluta atkvæða sbr. 92. gr. hfl.
171

 

Hluthafafundur ákveður um breytingar á félagssamþykktum, sbr. 93. gr. hfl. og strangari 

skilyrði fyrir gildi tiltekinna ákvarðanna í 94. gr. hfl. en um þau ákvæði hefur þegar verið 

fjallað. Ákveða má í samþykktum strangari skilyrð fyrir breytingum á samþykktum en kveðið 

er á um í 93. og 94. gr. hfl. sbr. 4. málsl. 1. mgr. 93. gr. hfl. 

                                                
167 Bernhard Gomard: Aktieselskaber og anpartsselskaber, 4. útg., bls. 256-257. 
168 Paul Krüger Andersen: Aktie- og anpartsselskabsret, 7. útg., bls. 255. 
169 Paul Krüger Andersen: Aktie- og anpartsselskabsret. 11. útg., bls. 395-396. 
170 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 277. 
171 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 282. 
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4.5.4 Varasjóður og arðsúthlutun. 

Varasjóður er lögbundinn sjóður hlutafélags sem í skal leggja minnst 10% þess hagnaðar sem 

ekki fer til þess að jafna hugsanlegt tap fyrri ára og ekki er lagður í aðra lögbundna sjóði. 

Þegar varsjóður hefur náð 10% hlutafjárins má lækka það hlutfall hagnaðar sem í hann skal 

leggja niður í 5% að lágmarki þar til varasjóðurinn nemur 25% hlutafjárins, sbr. 1. mgr. 100. 

gr. hfl. Í samþykktum má ákveða hærri framlög í varasjóð, sbr. 1. mgr. 100. gr. hfl. 

Tilgangur og markmið varasjóðs er að styrkja eigin fjárstöðu félagsins til hagsbóta fyrir 

kröfuhafa og um leið veita félögum aukna möguleika á að komast yfir fjárhagslega erfiðleika. 

Þá er heimilt að nota varasjóð til þess að jafna tap reikningsársins og þannig greiða arð af 

hagnaði næsta árs sem mögulega hefði ekki verið unnt annars til hagsbóta fyrir hluthafa.
 
 

Varasjóð má nota til jafna tap sem ekki er unnt að jafna úr frjálsum sjóðum félagsins og 

nemi varasjóður meira en 25% hlutafjár má nota þá upphæð sem umfram er til að hækka 

hlutafé eða til annarra þarfa að uppfylltum ákvæðum 53. gr. hfl., sbr. 3. mgr. 100. gr. hfl. Ef 

ákveða á í samþykktum auknar greiðslur í varasjóð umfram lögbundna skyldu fer um gildi 

slíkar ákvörðunar skv. 2. mgr. 94. gr. hfl. þar sem réttur hluthafa til arðs er að sama skapi 

skertur. 

4.5.5 Meðferð eigna við félagsslit 

Þegar félagi er slitið, sbr. XIII. kafla hfl. og eignir standa eftir að greiddum kröfum kröfuhafa, 

skal skipta því sem eftir stendur á milli hluthafanna í réttu hlutfalli við hlutafjáreign þeirra, 

sbr. 2. mgr. 105. gr. hfl. og 3. mgr. 114. gr. hfl., nema annað sé ákveðið í samþykktum. Áður 

er minnst á að heimilt er að skipta hlutum í félagi í flokka, sbr. 20. gr. hfl., og ákveða í 

samþykktum mismunandi réttindi hlutaflokka, m.a. til úthlutunar eigna við slit á félagi. Einnig 

er skylt að ákveða í samþykktum hvernig fara skuli með eignir félaga við félagsslit sem ekki 

hafa þann tilgang að afla hluthöfum fjárhagslegs ávinnings, sbr. 3. mgr. 9. gr. hfl. Þegar 

þannig er málum háttað má því ákveða í samþykktum að eftirstandandi eignir félags við slit 

renni til annarra en hluthafa, svo sem til mála sem samrýmast upphaflegum tilgangi félagsins 

t.d. góðgerðarmála. 

4.5.6 Samruni 

Hluthafafundur tekur ákvörðun um samruna í yfirteknu félagi, sbr. 1. mgr. 124. gr. hfl. og fer 

um gildi slíkrar ákvörðunar eftir 93. gr. hfl. og nánari reglum sem félagssamþykktir kunna að 

geyma um félagsslit eða samruna, sbr. þó 129. gr. Slík ákvörðun þarf því að hljóta samþykki 

minnst 
2
/3 hluta greiddra atkvæða, svo og samþykki hluthafa sem ráða yfir minnst 

2
/3 hlutum 

þess hlutafjár sem farið er með atkvæði fyrir á hluthafafundinum. Þar af leiðandi hafa 

hluthafar sem ráða meiru en 
1
/3 atkvæða eða hlutafjár neitunarvald um samrunann. Ákveða má 
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strangari skilyrði fyrir gildi ákvörðunar um samruna í samþykktum og einnig gætu ákvæði 

samþykkta svo sem um forkaupsrétt komið til álita áður en ákvarða má um samruna. 

Í yfirtökufélaginu tekur félagsstjórn ákvörðun um samrunan nema gera þurfi breytingar á 

samþykktunum félagsins að öðru leyti en hvað varða nafn þess, sbr. 2. mgr. 124. gr. hfl. Þá 

geta 5% hluthafa, eða þeir hluthafar sem skv. samþykktum félagsins og í samræmi við 85. gr. 

hfl. krafist að hluthafafundur ákvarði um samruna og er slíka ákvörðun gild ef meirihluti skv. 

93. gr. hfl. samþykkir slíka tillögu, sbr. 124. gr. hfl. 

Í Hrd. 28. febrúar 2013 (418/2012) var deilt um gildi ákvæða samþykkta yfirtökufélags L 

ehf. þegar það sameinaðist yfirtekna félaginu M ehf og hvort forgangshlutir í L ehf hefðu 

breyst í almenna hluti við samrunann. Hlutum í félaginu L ehf. var skipt í flokka þar sem voru 

forgangshlutir og almennir hlutir. Í samþykktum L ehf. voru síðan ákvæði sem mæltu fyrir um 

sjákrafa breytingu forgangshluta í félaginu við samruna skv. nánari skilyrðum. Ákveðið var 

að samþykktir L ehf. skyldu gilda eftir samruna félaganna að því undanskildu að félagið 

skyldi bera nafn M ehf. Í niðurstöðum dómsins segir: „Með vísan til forsendna hins áfrýjaða 

dóms verður staðfest sú niðurstaða hans að réttaráhrif samruna einkahlutafélaganna 

Leikhúsmógúlsins og Mogul Holding hafi meðal annars verið þau að forgangshlutir hafi 

sjálfkrafa breyst í almenna hluti. Varð þessi breyting vegna beinna fyrirmæla í 5. málsgrein 4. 

greinar samþykkta félagsins sem í gildi voru þegar samruninn átti sér stað. Getur viðhorf 

einstakra stjórnarmanna, sem þó er ekki upplýst um, ekki haggað þessari niðurstöðu, sem 

leiðir af ótvíræðu orðalagi samþykktanna. Þá er fallist á með héraðsdómi að atvik sem síðar 

urðu og þar eru rakin hafi ekki leitt til þess að sjálfkrafa breyting forgangshluta í almenna 

hluti ætti að ganga til baka.“ Ákvæði samþykkta yfirtökufélagsins giltu því um hið sameinaða 

félag frá þeim tíma sem stjórn yfirtökufélagsins samþykkti samrunann. Að öðrum kosti hefði 

orðið að boða til hluthafafundar og breyta þar samþykktum sbr. 2. mgr. 124. gr. hfl. 

4.5.7 Samlagshlutafélög 

Samlagshlutafélög eru samlagsfélög þar sem einn eða fleiri félagsmenn bera ótakmarkaða 

ábyrgð á skuldbindingum félagsins en aðrir félagsmenn bera takmarkaða ábyrgð með 

hlutafjárframlagi sínu, sbr. 1. mgr. 160. gr. hfl. Í samþykktum slíkra félaga skulu vera, auk 

þeirra ákvæða sem áskilið er skv. 9. gr. hfl., upplýsingar um ábyrgðaraðila og hvort honum sé 

skylt að leggja fram hlutafé og þá hversu mikið, sbr. 1. og 2. tölul. 4. mgr. 160. gr. hfl. Einnig 

skulu vera reglur um áhrif ábyrgðaraðila í málefnum félagsins, svo sem hvort samþykki 

ábyrgðaraðila sé áskilið um tilteknar ákvarðanir. Þá skulu vera í samþykktum ákvæði um hlut 

ábyrgðaraðila í skiptingu hagnaðar félagsins. Í samþykktum skulu einnig vera ákvæði um 

hvort einhverjir félagsmanna njóti sérstakra réttinda eða skyldna í félaginu, sbr. 3. og 4. tölul. 



58 
 

4. mgr. 160. gr. hfl., og gildir það jafnt um ábyrgðaraðila ef hann er hluthafi í félaginu. Ef 

ákveða á misjafnan rétt hluta, m.a. með tilliti til atkvæðisrétta eða úthlutunar arðs, skal skipta 

hlutum í félaginu í flokka, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl. Reglur um innbyrðis réttarsamband 

ábyrgðaraðila og hluthafa félagsins skulu vera í samþykktum, sbr. 5. mgr. 160. gr. hfl. 

Ákvæði hfl. gilda um samlagshlutafélög, m.a. ákvæði um kosningu stjórnar og hluthafafundi 

að undanskyldum þeim samlagshlutafélögum stunda fjárfestingarstarfsemi, sbr. 161. gr. hfl. 

Þeim samlagshlutafélögum sem stunda fjárfestingarstarfsemi er veitt meira frelsi til að 

ráða með hvaða hætti félögunum er stjórnað heldur en öðrum samlagshlutafélögum eða 

hlutafélögum og er þeim heimilt að víkja frá ákvæðum hfl. með þeim hætti sem kveðið er á 

um í 161. gr. hfl. Slíku samlagshlutafélagi er ekki skylt að kjósa stjórn, sbr. 2. mgr. 161. gr. 

hfl., ef ákveðið er í samþykktum að ábyrgðaraðili, einn eða fleiri sameiginlega, gegni 

hlutverki stjórnar. Einnig má ákveða í samþykktum að ábyrgðaraðili gegni störfum 

framkvæmdarstjóra eða feli það öðrum og riti firma félagsins. Þegar ábyrgðaraðilinn er 

lögaðili skal tiltekinn einstaklingur koma fram fyrir hans hönd. Ef ákveðið er að kjósa stjórn 

félagsins skal ábyrgðaraðili ávallt eiga þar sæti. 

Í samlagshlutafélögum sem stunda fjárfestingarstarfsemi má ákveða í samþykktum að 

framselja vald hluthafafundar til ábyrgðaraðila að hluta eða öllu leit innan þeirra takmarka 

sem kveðið er á um í lögum og samþykktunum, sbr. 3. mgr. 161. gr. hfl. og þannig ákveða að 

ábyrgðaraðili fari með æðsta valdi í félaginu í stað hluthafafundar innan framangreindra 

takmarkana. Ein þessara takmarkana sem ekki er hægt að fela ábyrgðaraðila eru breytingar á 

samþykktum en þær skal bera undir hluthafafund, sbr. 3. mgr. 161. gr. hfl. og á gildi slíkra 

breytinga undir 93. gr. hfl. Í samþykktum umræddra félaga má ákveða sérstaklega um form 

atkvæðagreiðslu á hluthafafundi og hvaða reglur gildi um slíkar atkvæðagreiðslur og 

atkvæðahlutföll, þar sem m.a. má ákveða einróma samþykki eða neitunarvald ábyrgðaraðila. Í 

samþykktum skulu vera ákvæði sem gera hluthöfum kleift að láta boða til hluthafafundar ef 

talið er að ákvæði samþykkta félagsins séu brotin. Í samlagshlutafélögum sem stunda 

fjárfestingastarfsemi skal halda aðalfund og samþykkja þar ársreikning. Um önnur 

aðalfundarstörf fer skv. samþykktum félagsins, sbr. 3. mgr. 161. gr. hfl.
172

 Í samþykktum 

samlagshlutafélaga sem stunda fjárfestingastarfsemi má einnig ákveða sérstaklega um framsal 

og veðsetningu hluta, innlausnarskyldu og arðgreiðslur, m.a. tíðni arðgreiðslna þar sem 

ákveða má að ábyrgðaraðili ákvarði greiðslur, svo og slit félaganna, t.d. í þeim tilvikum sem 

þeim er ákveðinn tiltekinn líftími, sbr. 4. mgr. 161. gr. hfl. 

                                                
172 Alþt. 2005–06, A-deild, bls. 4123. 
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4.6 Samþykktir sem heimilt er að setja - Ólögákveðin atriði 

4.6.1 Starfskjarastefna samkvæmt 79. gr. a. hfl. 

Þegar hlutafélögum er skylt að kjósa sér endurskoðanda skv. 1.–3. mgr. 98. gr. árl., ber 

félagsstjórn að samþykkja starfskjarastefnu félagsins, sbr. 79. gr. a. hfl., þar sem fram koma 

grundvallaratriði varðandi starfskjör stjórnenda og stjórnarmanna, stefnu félagsins varðandi 

samninga við stjórnendur og stjórnarmenn og hvort heimilt sé að greiða þeim eða umbuna til 

viðbótar við grunnlaun. Starfskjarastefnuna skal samþykkja á aðalfundi félagsins, sbr. 4. mgr. 

79. gr. a. hfl., en hún er einungis bindandi fyrir stjórn félagsins hvað varðar 3. tölul. 1. mgr. 

79. gr. a. hfl., sem tekur til stjórnenda félagsins og fjallar um viðbótagreiðslur í formi 

hlutabréfa, kaup- og söluréttar, forkaupsréttar og annarskonar greiðslna sem tengdar eru 

hlutabréfum í félaginu. Ákvæði 3. tölul. 1. mgr. á ekki við um stjórnarmenn, þar sem þeir 

njóta ekki slíkra greiðslna, sbr. 5. tölul. 2. mgr. 79. gr. a. hfl. 

Í samþykktum má ákveða að starfskjarastefna, skv. 79. gr. a. hfl., sem samþykkt er á 

aðalfundi skuli vera bindandi um fleiri þætti en einungis 3. tölul. 1. mgr. 79. gr. a. hfl. eða að 

öllu leyti. Einnig geta félög sem ekki falla undir ákvæði 79. gr. a. hfl. ákveðið í samþykktum 

að greinin skuli gilda um félagið og vera bindandi að hluta eða öllu leyti.  

Markmið starfskjarastefnu 79. gr. a. hfl. er að upplýsa hluthafana og veita þeim yfirsýn en 

jafnframt að veita þeim tækifæri til að hafa áhrif á stefnu félagsins varðandi starfskjör 

stjórnenda og stjórnarmanna og þannig auka traust á fjármálaupplýsingum félaganna sem er 

mikilvægt fyrir viðskipti með hlutabréf. Slík starfskjarastefna er einnig mikilvægur liður í 

minnihlutavernd og góðum stjórnarháttum og því æskileg í flestum hlutafélögum.
173

 

4.6.2 Sjóðir 

Í hlutafélögum geta verið þrjár gerðir sjóða, þ.e. lögbundnir, bundnir samkvæmt samþykktum 

félagsins og frjálsir sjóðir. Meginreglan er að félag getur notað allar eigur sínar og því alla 

sjóði félags, þ.m.t. hlutaféð, í þágu rekstrar félagsins. Frjálsir sjóðir eru hvorki bundnir 

samkvæmt ákvæðum laga eða samþykktum félagsins og úr þeim má m.a. úthluta arði, sbr. 1. 

mgr. 99. gr. hfl. Í samþykktum má ákveða að í félaginu skuli vera bundnir sjóðir, svo sem 

menntunarsjóður, starfsmanna eða byggingasjóður. Ætla má að óheimilt sé að nota bundna 

sjóði til arðgreiðslna, sbr. 1. mgr. 99. gr. hfl., hækkunar á hlutafé, sbr. 1. mgr. 43. gr. hfl., eða 

jöfnunar taps, sbr. 3. mgr. 100. gr. hfl. Bundnum sjóði samkvæmt samþykktum verður breitt í 

frjálsan sjóð með sama hætti og honum var komið á í upphafi, sbr. 93. gr. hfl. Lögbundnum 

                                                
173 Alþt. 2005–06, A-deild, bls. 2665. 
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sjóðum er komið á samkvæmt ákvæðum laga sem einnig ráða um meðferð þeirra. Þó má 

ákveða í samþykktum m.a. hærri framlög í varasjóð, sbr. 1. mgr. 100. gr. hfl. eða breytingar á 

hlutafé, sbr. 41. og 54. gr. hfl.
174

  

Við lækkun hlutafjár, skv. 51. gr. hfl., að uppfylltum skilyrðum 53. gr. hfl., er heimilt að 

ráðstafa lækkunarfénu í sérstakan sjóð sem aðeins má ráðstafa samkvæmt ákvörðun 

hluthafafundar, sbr. 4. tölul. 2. mgr. 51. gr. Hluthafafundur getur ráðstafað slíkum sjóði með 

samþykki einfalds meirihluta á hluthafafundi en einnig ákveðið um hann í samþykktum, skv. 

ákvæðum 93. gr. hfl. 

Hlutafélögum er því frjálst að ákveða í samþykktum sínum þá bundnu og frjálsu sjóði sem 

rúmast innan tilgangs, markmiða og samþykkta félagsins og ákvæða laga en æskilegt verður 

að telja að í samþykktum komi skýrt fram hvort um er að ræða bundinn eða frjálsan sjóð. Ef 

ákveða á í samþykktum greiðslur í bundinn sjóð umfram lögbundna skyldu fer um gildi slíkar 

ákvörðunar skv. 2. mgr. 94. gr. hfl., þar sem réttur hluthafa til arðs er að sama skapi skertur. 

4.6.3 Félagsslit - 1. tölul. 2. mgr. 107. gr. hfl. 

Í samþykktum má ákveða um slit félags við tilteknar aðstæður, svo sem að slíta skuli félagi 

þegar tilgangi þess er náð samkvæmt ákvæðum samþykkta. Einnig getur félag verið stofnað 

til tiltekins tíma og ákvæði samþykkta kveða á um að af þeim tíma liðnum skuli slíta félaginu. 

Þá geta verið ákvæði í samþykktum sem kveða á um að tiltekin hluti hluthafa geti krafist 

félagsslita. Ákveði hluthafafundur ekki að slíta félaginu eins og skylt er samkvæmt 

samþykktunum getur hluthafi krafist þess að héraðsdómur taki bú hlutafélags til skipta, sbr. 1. 

tölul. 2. mgr. 107. gr. hfl.
175

 

4.6.4 Lagareglur og leiðbeiningar 

Algengt er að einstaka lagareglur eða hlutar þeirra sé teknar upp í samþykktir hlutafélaga og 

er ekkert því til fyrirstöðu.
176

 Getur slíkt verið hentugt til leiðbeiningar og nánari skýringa á 

ákvæðum samþykktanna. Eins má taka upp í samþykktir ákvæði um stefnu og sjónarmið sem 

fara skal eftir eða hafa til leiðbeiningar svo fremi að slík ákvæði gangi ekki gegn lögum. 

Meðal þeirra laga sem hafa skal í huga við gerð stofnsamnings, draga að samþykktum og 

síðar við allar breytinga á samþykktunum eru ákvæði stjskr. og MSE og einnig t.d. lög nr. 

2/1993 um Evrópska efnahagssvæðið en lög og reglur skal sýra til samræmis við EES-

samninginn og þær reglur sem á honum byggja, sbr. 3. gr. laga nr. 2/1993. 

                                                
174 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 217. 
175 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 421. 
176 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 66. 
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Í 4. gr. EES-samningsins er hvers konar mismunun sem byggð er á grundvelli ríkisfangs 

bönnuð nema annað leiði af ákvæðum hans. Þar af leiðaandi má ekki í samþykktum félags 

veita íslenskum ríkisborgurum meiri rétt en ríkisborgurum annarra aðildarríkja samningsins. 

Á því kunna þó að vera undantekningar svo sem á við um þá aðila sem stunda mega 

fiskveiðar í efnahagslögsögu Íslands eða eiga og reka fyrirtæki til vinnslu sjávarafurða, sbr. 1. 

tölul. 1. mgr. 4. gr. laga nr. 34/1991 um fjárfestingu erlendra aðila í atvinnurekstri, en 

ákvæðið á sér stoð í 9. tölul. VIII viðauka og g-liðar 1. tölul. XII viðauka við EES-

samninginn. Hin almenna regla 4. gr. EES-samningsins er síðan áréttuð í 124. gr. EES-

samningsins sem kveður á um að aðildarríkjum EES-samningsins beri að sjá til þess að allir 

ríkisborgarar aðildarríkjanna sitji við sama borð hvað varðar hlutdeild í fjarmagni félaga eða 

fyrirtækja í skilningi 34. gr. EES-samningsins. Önnur ákvæði sem gætu takmarkað ákvæði 

samþykkta eru stofnsetningarrétturinn, sbr. 31. gr. EES-samningsins, sem felur í sér rétt allra 

ríkisborgara aðildarríkja EES-samningsins til að hefja og stunda sjálfstæða atvinnustarfsemi 

og til að stofna og reka fyrirtæki og félög með sömu skilyrðum og gilda að landslögum um 

ríkisborgara þess ríkis þar sem starfsemin á sér stað eða á að eiga sér stað. Einnig skulu engin 

höft vera á milli aðildarríkja EES-samningsins á flutningum fjármagns í eigu þeirra sem 

búsettir eru í aðildarríkjum EES-samningsins né heldur nokkur mismunun sem byggð er á 

ríkisfangi eða búsetu aðila eða því hvar féð er notað til fjárfestingar, sbr. 40. gr. EES-

samningsins. 

 

4.7 Hlutafjárhækkun eða lækkun og lántaka með sérstökum skilyrðum og eigin hlutir 

4.7.1 Hækkun hlutafjár 

Í samþykktum skal greina frá upphæð hlutafjár félagsins, sbr. 4. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl. 

Stofnfundur má samþykkja tillögur um hækkun hlutafjár, hafi þær verið greindar í fundarboði, 

eftir þeim reglum sem gilda um samþykktir, sbr. 93. gr. hfl., en hafi slíkar tillögur ekki verið 

greindar í fundarboði þarf samþykki allra stofnenda og áskrifenda, sbr. 2. mgr. 13. gr. hfl. 

Hafi hlutafjárhækkun verið ákveðin en hlutir ekki greiddir að fullu innan árs að viðbættum 

þeim fresti sem hlutafélagaskrá hefur veitt félaginu til að bæta úr eða lækka hlutaféð, skv. 53. 

gr. hfl., skal hlutafélagaskrá láta lækka hlutafé sem samsvarar nafnverði ógreiddra hluta og 

breyta samþykktum samkvæmt því, sbr. 19. gr. hfl. 

Einungis hluthafafundur getur ákveðið hækkun hlutafjár, sbr. 33. gr. hfl., en heimilt er að 

ákveða í samþykktum tímabundna heimild til stjórnar, þó aldrei lengri en fimm ár, til að 

hækka hlutafé að tilteknu hámarki, sbr. 41. gr. og 43. gr. hfl. Um gildi ákvörðunar 

hluthafafundar um hækkun hlutafjár fer skv. 93. gr. hfl. um breytingar á samþykktum.  
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Meginreglan um jafnræði hluthafa gildir við hækkun hlutafjár, sbr. 1. málsl. 2. mgr. 20. 

gr. hfl. og eiga hluthafar rétt til að skrá sig fyrir nýju hlutafé í réttu hlutfalli við hlutaeign sína, 

sbr. 1. mgr. 34. gr. hfl., en á því eru þó gerðar undantekningar. 

Hafi hlutum í félagi verið skipt í flokka, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl. og mismunandi 

atkvæðisréttur ellegar réttur til arðs eða úthlutunar af eignum félagsins verið ákveðinn, má 

einnig ákveða í samþykktum að veita hluthöfum í þessum flokkum forgangsrétt til að skrá sig 

fyrir hlutum í sínum flokki, sbr. 2. mgr. 34. gr. hfl. Ef slík ákvæði eru í samþykktum getur 

hluthafafundur ákveðið hlutafjárhækkun í tilteknum hlutaflokki og hluthafar sem eiga hluti í 

öðrum flokkum geta þá ekki nýtt sér forgangsrétt fyrr en að eigendum hluta í viðkomandi 

flokki frágengnum.
177

 

Hluthafafundur getur ákveðið að engir hluthafar skuli njóti forgangsréttar og þannig vikið 

frá reglu 1. mgr. 34. gr. hfl., sbr. 3. mgr. 34. gr. hfl., enda sé hluthöfum á engan hátt 

mismunað. Þarf slík ákvörðun að hljóta samþykki skv. 93. gr. hfl.
178

 Hluthafafundur getur þó 

ekki ákveðið meiri skerðingu á forgangsrétti hluthafa en greint er í fundarboði án samþykkis 

þeirra hluthafa er sæta skulu skerðingu, sbr. 94. gr. hfl. Með ákvæðum 3. mgr. 34. gr. hfl. er 

hluthafafundi m.a. veitt heimild til að veita þriðja manni kost á að eignast hluti í félaginu svo 

sem með kaupréttarsamningum við starfsmenn og þá mögulega með tímabundinni heimild til 

stjórnar í samþykktum skv. 1. mgr. 33. gr. hfl., sbr. 41.gr. hfl. Einnig er samkvæmt ákvæðinu 

hluthafafundi heimilt að ákveða að falla frá forkaupsrétti hluthafa og bjóða nýtt hlutafé á 

almennum markaði. 

Þegar stjórn félags er heimilað að hækka hlutafé með ákvæðum í samþykktum, sbr. 1. 

mgr. 41. gr. hfl., skal í heimildinni tiltaka þá hámarks fjárhæð hlutafjár sem stjórn er heimilt 

að hækka, sbr. 2. mgr. 41. gr. hfl. Slík heimild verður að vera tímabundin til hámarks fimm 

ára og koma skal fram í samþykktum hvenær hún fellur úr gildi. Þá skal tiltaka í heimildinni 

til hvaða hlutaflokka hækkunin tekur til ef félaginu er skipt í hlutaflokka og forgangsrétt 

hluthafa eða annarra að áskrift að hlutum, sbr. 2.-3. tölul. 1. mgr. 36. gr. hfl. Eigi hinir nýju 

hlutir að sæta innlausn eða viðskiptahömlum svo sem samþykki félags á framsali, skal slíkt 

tiltekið í heimildinni til hlutafjárhækkunarinnar, sbr. 2. mgr. 36. gr. hfl., sem og frá hvaða 

degi hinir nýju hlutir veita réttindi í félaginu, sé sá dagur ákveðinn annar en skráningardagur 

hlutafjárhækkunarinnar, sbr. 3. mgr. 36. gr. hfl. 

                                                
177 Sbr. 2. mgr. 33. gr. annarrar félagaréttartilskipunnar ESB nr. 77/91/EEC.  
178 Sbr. 4. mgr. 33. gr., sbr. 44. gr. annarrar félagaréttartilskipunnar ESB nr. 77/91/EEC.  
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Stjórn hlutafélags getur gert nauðsynlegar breytingar á samþykktum sem leiða beint af 

ákvörðun hluthafafundar um hækkun hlutafjárins, sbr. 3. mgr. 40. gr., 42. gr., 3. mgr. 43. gr. 

og 4. mgr. 46. gr. hfl., svo fremi að ekki þurfi að breyta öðrum samþykktum félagsins. 

Hækka má hlutafé félags með útgáfu jöfnunarhlutabréfa skv. 43. gr. hfl. Það er hægt að 

framkvæma á þann hátt að þær fjárhæðir sem greiða má út sem arð, skv. 99. gr. hfl. eða úr 

varasjóði ef upphæð hans sem nemur meiru en ¼ hluta hlutafjárins, sbr. 3. mgr. 100. gr. hfl., 

eru yfirfærðar í hlutafé. Hluthafafundur getur ákveðið að veita stjórn heimild til útgáfu 

jöfnunarhlutabréfa á yfirstandandi reikningsári að tilteknu hámarki, sbr. 2. mgr. 43. gr. hfl. og 

gilda 2. tölul. 1. mgr., 2. mgr. og 3. mgr. 36. gr. hfl. um ákvörðunina með sama hætti og um 

hækkun hlutafjár skv. 1. mgr. 41. gr. hfl. og fer um breytingar á samþykktum, sbr. 3. mgr. 43. 

gr. hfl., skv. 1. mgr. 42. gr. hfl. 

Hluthafafundur getur ákveðið útgáfu áskriftarréttinda en þá þarf jafnframt samtímis að 

ákveða hlutafjárhækkun í samræmi við 33.-37. gr. hfl., sbr. 45. gr. hfl. Í ákvörðun 

hluthafafundar skal kveða nánar á um áskriftarskilyrði, m.a. hámark þeirrar hlutafjárhækkunar 

sem skrifa má sig fyrir og í hvaða hlutaflokki nýir hlutir skulu vera, séu hlutum í félaginu 

skipt í flokka. Um ákvörðun um útgáfu áskriftarskírteina og rétt til áskriftar gilda ákvæði 33. 

gr. og 34. gr. hfl. en einnig fyrri hluti 3. tölul. og 4.-7. tölul. 1. mgr. sem og 4. mgr. 36. gr. 

hfl., og að auki 38. gr. hfl eftir því sem við á. Ákveði hluthafafundur útgáfu áskriftarréttinda 

skal taka slíka ákvörðun upp í samþykktir félagsins en félagsstjórn getur síðan fellt ákvæðið 

úr samþykktunum þegar frestur til áskriftar að hlutafjárhækkun er á enda, sbr. 3. mgr. 45. gr. 

hfl. 

Hluthafafundur getur veitt stjórn félagsins heimild til að ákveða útgáfu áskriftarréttinda ef 

stjórn er jafnframt á sama tíma veitt heimild til að hækka hlutaféð, sbr. 41. gr. hfl. Slíka 

heimild má veita til allt að fimm ára og má hámarks fjárhæð heimildarinnar ekki nema hærri 

upphæð en helmingi hlutafjárins á ákvörðunardegi, sbr. 1. mgr. 46. gr. hfl. Slíka heimild skal 

taka upp í samþykktir félagsins. Í samþykktum skal einnig tiltaka lokadag tímabilsins, 

hámarksupphæð hlutfjárhækkunarinnar og þann hlutaflokk sem nýir hlutir skulu tilheyra. 

Ákvæði 34. gr. hfl. gilda eftir því sem við á og því verður að tiltaka í heimildinni ef í 

einhverju skal víkja frá rétti hluthafa til skráningar, sbr. 2. mgr. 46. gr. hfl. 

Ákveði félagsstjórn að nýta heimild til útgáfu áskriftarréttinda, sbr. 3. mgr. 46. gr. hfl., 

skal hún ákveða m.a. hámark hlutafjárhækkunarinnar og hlutaflokk nýju hlutanna og gilda 

ákvæði 4.-7. tölul. 1. mgr. sem og 4. mgr. 36. gr. hfl., auk 38. gr. og 2. málsl. 2. mgr. 45. gr. 

hfl. eftir því sem við á. Ákvörðun félagsstjórnar skal eins og áður taka upp í samþykktir, sbr.  
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4. mgr. 46. gr. hfl., en stjórnin getur einnig gert þær nauðsynlegu breytingar á samþykktum 

sem leiða af slíkri ákvörðun.  

4.7.2 Lækkun hlutafjár 

Hluthafafundur tekur ákvörðun um hlutafjárlækkun, sbr. 51. gr. hfl., að undanskildum reglum 

54. gr. hfl. sem áður hefur verið gerð grein fyrir. Skilyrði fyrir hlutafjárlækkun er að félagið 

hafi þegar verið skráð. Ekki er hægt að lækka hlutafé öðruvísi en að breyta jafnframt 

samþykktum og gilda reglur 93. gr. hfl. um slíka ákvörðun, auk reglna 94. gr. hfl. ef við á.
179

 

Auk þess getur hluthafafundur aðeins tekið ákvörðun um lækkun hlutafjár, í þeim tilgangi 

sem greint er í 2., 3. og 4. tölul. 2. mgr. 51. gr. hfl., að stjórn félagsins hafi borið fram eða 

samþykkt slíka tillögu, sbr. 3. mgr. 51. gr. hfl. 

Um ákvarðarnir hluthafafundar varðandi lækkun hlutafjár gilda ákvæði 2. mgr. 33. gr. hfl. 

eftir því sem við á. Í ákvörðun skal koma fram sú fjárhæð sem hlutaféð skal lækka um ásamt 

upplýsingum um hvernig ráðstafa skuli lækkunarfénu, sbr. 2. mgr. 51. gr. hfl.  

Lækkun hlutafjár má ráðstafa skv. 1. tölul. 2. mgr. 51. gr. hfl., til jöfnunar taps fyrri ára 

sem ekki verður jafnað á annan hátt, sem merkir að fyrst verður að nýta varasjóð og frjálsa 

sjóði félagsins áður en hægt er að lækka hlutafé í þessum tilgangi.
180

 Tilgangur lækkunar 

hlutafjár skv. 1. tölul. 2. mgr. 51. gr. hfl., getur m.a. verið að gera arðgreiðslur mögulegar í 

félagi sem glímt hefur við taprekstur um tíma en er nú farið að skila hagnaði. Sé hlutafé 

lækkað skv. 1. tölul., til jöfnunar taps fyrri ára, ber að fara að ákvæðum 52. gr. hfl. 

Þegar ráðstafa skal lækkun hlutafár að nokkur eða öllu leyti skv. 2.-4. tölul. 2. mgr. 51. gr. 

hfl. ber að fara að ákvæðum 53. gr. hfl., sem kveður m.a. á um áskorun til kröfuhafa um að 

tilkynna kröfur sínar og yfirlýsingu stjórnarmanna um að skuldir félagsins við lánadrottna séu 

hlutafjárlækkun ekki til fyrirstöðu. 

Hlutafjárlækkun sem ráðstafa á skv. 2.-4. tölul. 2. mgr. 51. gr. hfl., gefur m.a. kost á að 

endurgreiða hluthöfum fé, afskrifa greiðsluskyldu hluthafa eða leggja í sérstakan sjóð sem 

aðeins hluthafafundi er heimilt að ráðstafa. Þá geta ástæður hlutafjárlækkunar jafnframt verið 

að félagið sé minnka umfang rekstrar síns eða hagstæðari fjármögnunarkostir en hlutafé standi 

því til boða. 

Um útdeilingu lækkunarfjárins til hluthafa gilda sömu sjónarmið og um útdeilingu arðs, 

sbr. 98. gr. og 1. málsl. 2. mgr. 20. gr. hfl. Hafi í félagi þar sem hlutum er skipt í flokka, sbr. 

20. gr. hfl., verið ákveðinn í samþykktum mismunandi réttur til arðs eða úthlutunar af 

                                                
179 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 450. 
180 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 192. 
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fjármunum félagsins, eiga slík ákvæði einnig við um útdeilingu fjár til hluthafa vegna 

hlutafjárlækkunar. 

Í samþykktum má veita stjórn félags heimild, sbr. 1. mgr. 54. gr. hfl., til innlausnar á 

hlutum og lækkunar hlutafjár, sbr. að framan. Einnig má, sbr. 3. mgr. 54. gr. hfl., veita stjórn 

félags heimild í samþykktum til að lækka hlutafé án innköllunar krafna, skv. 53. gr. hfl. ef slík 

lækkun hlutafjárins á sér stað með ógildingu fullgreiddra hluta, greitt hefur verið fyrir hlutina 

með fjárhæð sem er ekki hærri fjárhæð sem ráðstafa mætti með arði, hlutirnir hafi fengist án 

greiðslu eða hlutir eru ógiltir og fjárhæð sem svara til nafnverðs þeirra er lögð í sérstakan 

varasjóð. Því til viðbótar skal gæta ákvæða 4. mgr. 54. gr. hfl. 

4.7.3 Lántaka með sérstökum skilyrðum 

Hluthafafundi er heimilt að ákveða að félagið taki lán í formi breytanlegs skuldabréfs sem 

veitir lánadrottni heimild til að breyta kröfu sinni á hendur félaginu í hluti í því, sbr. 1. mgr. 

47. gr. Slík ákvörðun verður að hljóta samþykki þess meirihluta sem krafist er til breytinga á 

samþykktum. Auk þeirra skilyrða sem kveðið er á um í 2. mgr. 47. gr. hfl., skal 

hluthafafundur veita stjórn félagsins heimild til að hækka hlutaféð um þá upphæð sem leiðir 

af breytingu skuldabréfsins í hluti, sbr. 3. mgr. 47. gr. hfl. Ákvörðun hluthafafundar skal tekin 

upp í samþykktir félagsins og stjórn heimilt að fella hana úr samþykktum að liðnum fresti.  

Hluthafafundur getur heimilað stjórn félagsins að taka breytanlegt skuldabréfalán, sbr. 1. 

mgr. 48. gr. hfl., ef henni er jafnframt heimilað að framkvæma nauðsynlega hlutafjárhækkun í 

samræmi við 41. gr. hfl. Slík heimild má mest vera til fimm ára í senn og má fjárhæð hennar 

að hámarki vera helmingur hlutafjár á ákvörðunardegi. Ákvörðun hluthafafundar skal taka 

upp í samþykktir félagsins og skal þar greina lokadag heimildarinnar og hámarksfjárhæð 

lánsins. Einnig skal gæta ákvæða 36. gr. hfl., m.a. hvað varðar forkaupsrétt hluthafa. Þá skal 

einnig tiltaka í ákvörðun ef greiða má lánið með öðrum hætti en reiðufé, sbr. 2. mgr. 48. gr. 

hfl. 

Ákveði félagsstjórn að nýta sér ofangreinda heimild til töku breytanlegs skuldabréfaláns 

fer um samþykkt félagsstjórnar skv. 3. mgr. 48. gr. hfl. Ákvörðun félagsstjórnar skal taka upp 

í samþykktir og er henni heimilt að gera slíkar breytingar, sbr. 4. mgr. 48. gr. hfl. 

Stjórn félags ber ábyrgð á tilkynningum vegna ákvarðanna skv. 47. gr. og 48. gr. hfl. til 

hlutafélagaskrár og hefur heimild til breytinga á samþykktum sem af þeim ákvörðunum leiða, 

sbr. 49. gr. hfl. 

Hluthafafundur getur ákveðið að taka lán gegn skuldabréfum þar sem greiðsla vaxta 

miðast að hluta eða öllu leyti við greiðslu arðs sem greiddur er hluthöfum eða árságóða, sbr. 

50. gr. hfl. Þá getur hluthafafundur veitt stjórn félagsins heimild til töku slíks láns en þó að 
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hámarki til fimm ára. Slíka heimild þarf skv. sömu sjónarmiðum og gilda um 47. gr. og 48. gr. 

hfl. að taka upp í samþykktir félagsins. 

4.7.4 Eigin hlutir 

Reglur um þá hluti sem félag má eiga í sjálfum sér er að finna í VIII. kafla. hfl. Hámark þeirra 

hluta sem félag og dótturfélög þess mega eignast gegn endurgjaldi með kaupum eða fá að 

veði, má að nafnverði ekki vera hærra eða verða hærra hlutfall en 10% af hlutafénu, sbr. 1. 

mgr. 55. gr. hfl. Félagið má aðeins eignast hluti sem eru að fullu greiddir, sbr. 5. mgr. 55. gr. 

hfl. og eigið fé félagsins sem nýtt er til kaupa á hlutum verður að ná því marki að heimilt sé 

að greiða það sem arð úr félaginu, sbr. 4. mgr. 55. gr. hfl. Hlutafé félagsins að frádregnum 

eigin hlutum má ekki nema lægri upphæð en fjórum milljónum króna.  

Félag getur aðeins eignast hluti í sjálfu sér skv. heimild hluthafafundar til handa stjórn 

félagsins. Fer um slíka heimild skv. 2. og 3. mgr. 55. gr. hfl., þar sem greina skal þann 

hámarksfjölda hluta sem félagið má eignast, ásamt hæstu og lægstu fjárhæð sem greiða má 

fyrir hlutina, sbr. einnig Hrd. 29. október 2009 (228/2009). Einungis er hægt að veita slíka 

heimild tímabundið að hámarki fimm ára í senn og slíka heimild ber að taka upp í samþykktir 

félagsins, sbr. áðurgreind sjónamið um tímabundnar heimildir sem hluthafafundur veitir stjórn 

félags.  

 

4.8 Niðurstöður 

Í þessum kafla hefur verið farið yfir samþykktir hlutafélaga og á hvern hátt þær fylla út í þá 

umgjörð sem hfl. hafa myndað, en það ræðst og tekur miða af stærð félags, tilgangi og 

hagsmunum hluthafa.  

 Samþykktir félags eru bindandi fyrir félagið, hluthafa þess og stjórn og verður ekki breytt 

nema með tilteknum hætti, sbr. 93. gr. hfl. 

Drög að samþykktum skulu vera í stofnasamningi hlutafélags og telst tillaga um að stofna 

félag samþykkt ef hún fær samþykki meiri hluta þeirra er greiða atkvæði og fara með minnst 

2
/3 hluta þess hlutafjár sem mætt er fyrir á stofnfundi, sbr. 3. mgr. 13.gr. hfl.  

Það er meginregla að samþykktum hlutafélaga verður ekki breytt nema á hluthafafundi og 

þarf slík ákvörðun samþykki að lágmarki 
2
/3 hluta greiddra atkvæða svo og samþykki að 

lágmarki 
2
/3 þess hlutafjár sem farið er með atkvæð fyrir á fundinum, sbr. 93. gr. hfl. Er 

þessum reglum ætlað að taka bæði tillit til aukins atkvæðaréttar sem kann að fylgja ákveðnum 

hlutum og einnig tillit til hlutdeildar hluthafa í heildarhlutafé félagsins. Ákvæði 93. gr. hfl. um 

breytingar á samþykktum eru lágmarksákvæði og heimilt að ákveða í samþykktum strangari 

skilyrði. 
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Sérstök og strangari ákvæði eiga við um breytingar á samþykktum er varða mikilvægan 

rétt hluthafa, sbr. 94. gr. hfl. Þar er samþykkis allra hluthafa félagsins krafist ef breyta á 

samþykktum sem skerða rétt hluthafa til arðgreiðslu eða til annarrar úthlutunar úr hendi 

félagsins, öðrum en hluthöfum til hagsbóta, auka skuldbindingar hluthafa gagnvart félaginu 

eða takmarka heimild hluthafa til meðferðar á hlutum sínum eftir ákvæðum 22. og 23. gr. hfl. 

eða skylda hluthafa til að þola lausn á hlutum sínum án þess að um slit félagsins sé að ræða, 

sbr. 1. mgr. 94. gr. hfl. Einnig er krafist samþykkis þeirra hlutahafa sem sæta skul 

réttarskerðingu ef raska á réttarsambandi milli hluthafa, sbr. 3. mgr. 94. gr. hfl. 

Breytingar á samþykktum sem eiga undir 94. gr. hfl., þurfa einnig að uppfylla skilyrði skv. 

93. gr. hfl., auk þess sem hluthafafundur má ekki taka ákvörðun sem er til þess fallin að afla 

ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað annarra hluthafa eða 

félagsins, sbr. 95. gr. hfl.  

Hlutafélögum er skylt að hafa í samþykktum sínum þau ákvæði sem kveðið er á um í 9. 

gr. hfl. Þar er í þrettán töluliðum tilgreint það lágmarks innihald sem í samþykktunum ber að 

greina og varða grundvallar þætti í skipulagi félagins og rétt hluthafa. Það ræðst síðan af 

hagsmunum hluthafa í hverju félagi hvernig þau ákvæði eru ákveðin innan marka laga.  

Frá meginreglu hlutafélagaréttar að allir hlutir skulu hafa jafnan rétt í félaginu má víkja, ef 

ákveðið er í samþykktum að skipta hlutum í flokka, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl. Það er einnig 

meginregla að framsal og veðsetning hluta sé frjáls, sbr. 21. gr. hfl., en í samþykktum má þó 

ákveða viðskiptahömlur á hluti í samræmi við 22. og 23. gr. hfl. eða sérstakra laga en þó má 

ekki leggja hömlur á viðskipti með almenna hluti ef hlutafar eru 200 eða fleiri. Ákveða má í 

samþykktum að við eigendaskipti að hlut í félagi hafi hluthafar eða aðrir forkaupsrétt en 

forkaupsrétturinn nær þó ekki til eigendaskipta sem verða við erfð eða búskipti, sbr. 22. gr. 

hfl. Einnig má ákveða í samþykktum að ekki megi nema með samþykki félagsins veðsetja, 

selja eða framselja með öðrum hætti hluti í félagi, sbr. 23. gr. hfl. Þá verður innlausn hluta 

ekki beitt nema samkvæmt ákvæðum laga eða samþykkta, sbr. 54. gr. hfl., sem heimilar 

lækkun hlutafjár með innlausn og framkvæmir stjórn félagsins slíka lækkun eftir því sem 

kveðið er á um í samþykktum.  

Ákvæði samþykkta sem kveða á um mismunandi rétt hluthafa eða takmarka rétt þeirra til 

meðferðar á hlutum sínum eru til þess fallin að hafa áhrif á yfirráð og eignarhald félaga þar 

sem með slíkum ákvæðum má færa tilteknum hluthöfum áhrif í félagi, töluvert umfram það 

sem ætla mætti af hlutfall eignar þeirra af hlutafénu. 

Í hfl. eru víða frávíkjanlegar reglur og má ákveða annað í samþykktum og þá oftast með 

þeim hætti að gera má strangari kröfur eða velja á milli tiltekinna uppgefinna kosta. Þannig er 
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félögum veitt heimild til að laga samþykktir sínar og starfshætti að því umhverfi og starfsemi 

sem best hentar því og hluthöfum þess.  

Meginreglan er að hluthafafundur kýs stjórn hlutafélags, sbr. 63. gr. hfl., en heimilt er að 

ákveða í samþykktum að veita stjórnvöldum eða öðrum rétt til að tilnefna einn eða fleiri 

stjórnarmenn. Hluthafafundur kýs þó ávallt meirihluta stjórnar og veiti samþykktir tilteknum 

hópi hluthafa, svo sem minnihluta eða tilteknum hlutaflokki rétt til að ráða kjöri eins eða fleiri 

stjórnarmanna, teljast þeir kjörnir á hluthafafundi. Mörg ákvæði er varða stjórn félags eru 

frávíkjanleg og því má ákveða nánar í samþykktum t.d. um stjórnarkjör, ákvörðunarbærni 

stjórnar og kjör stjórnarformanns. Þar sem stjórn félags fer með málefni þess á milli 

hluthafafunda og m.a. ræður framkvæmdastjóra, skiptir miklu máli fyrir hluthafa og um 

yfirráð í félaginu, hvernig hún er skipuð og sinnir skyldum sínum. Með ákvæðum samþykkta 

er hægt að hafa þar áhrif á, en þó sérstaklega í þá veru að stjórn eru settar þrengri skorður um 

störf sín en kveðið er á um í hfl. og valdsvið hennar skert. Þannig ákvæði geta verið fallin til 

minnihlutaverndar en einnig dregið úr virkni og ákvarðanatöku stjórnar. Ef fulltrúanefnd skal 

starfa í félaginu verður að áveða svo í samþykktum. 

Á hluthafafundum ræður einfaldur meirihluti úrslitum um ákvörðun ef ekki er kveðið á 

um annað í hfl. en ákveða má í samþykktum strangari skilyrði fyrir gildi tiltekinna ákvarðana 

hluthafafundar. Hins vegar er óheimilt að ákveða í samþykktum að minnihluti atkvæða ráði 

ákvörðun gegn atkvæðum meirihluta. Í samþykktum má þó víkja frá almennum ákvæðum hfl. 

og ákveða aukið valdsvið og ábyrgð ábyrgðaraðila samlagshlutafélags sem jafnframt getur 

verið hluthafi. Sama á við um strangari skilyrði fyrir tilteknum ákvörðunum hluthafafundar og 

áður var sagt um félagsstjórn, að slík ákvæði geta verið fallin til minnihlutaverndar en á sama 

tíma skert ákvörðunarbærni fundarins. 

Í samþykktum má ákveða um atriði sem ekki eru lögbundin samkvæmt hfl. eða öðrum 

lögum. Algengt er að einstaka lagareglur eða hlutar þeirra sé teknar upp í samþykktir 

hlutafélaga og getur það verið hentugt til leiðbeiningar og nánari skýringa á ákvæðum 

samþykktanna.  

Í samþykktum má ákveða að í félagi skuli vera bundnir sjóðir með ákveðinn tilgang og er 

óheimilt að nota slíka sjóði arðgreiðslna, hækkunar hlutafár, eða jöfnunar taps. Þá er hægt að 

ákveða í samþykktum hvenær og hvernig félagi verður slitið, svo sem ef tilgangi þess er náð 

eða félagið er stofnað til tiltekins tíma eða önnur ákveðin skilyrði eru til staðar. Einnig er 

hægt að taka upp í samþykktir ákvæði um stefnu og sjónarmið sem ber að fylgja eða til 

leiðbeiningar. Ákvæði samþykkta mega þó ekki ganga gegn lögum, svo sem ákvæðum stjskr.. 

MSE og hfl. en einnig verður m.a. að líta til EES-samningsins. 
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Í samþykktum skal ákveða uppæð hlutafjár félagsins og því getur einungis hluthafafundur 

ákveðið breytingar þar á. Þó má heimila stjórn með ákvæðum í samþykktum að lækka hlutafé 

með innlausn eða veita henni tímabundna heimild til hlutafjárhækkunar. Meginreglan um 

jafnræði hluthafa gildir við hækkun hlutafjár. Hafi hins vegar hlutum í félagi verið skipt í 

flokka, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl., og mismunandi atkvæðisréttur ellegar réttur til arðs eða 

úthlutunar af eignum félagsins verið ákveðinn, má einnig ákveða í samþykktum að veita 

hluthöfum í þessum flokkum forgangsrétt til að skrá sig fyrir hlutum í sínum flokki. Ef slík 

ákvæði eru í samþykktum getur hluthafafundur ákveðið hlutafjárhækkun í tilteknum 

hlutaflokki og hluthafar sem eiga hluti í öðrum flokkum geta þá ekki nýtt sér forgangsrétt fyrr 

en að eigendum hluta í viðkomandi flokki frágengnum. Má þannig raska því valdajafnvægi 

sem fyrir er í félaginu. 

Hámark þeirra hluta sem félag og dótturfélög þess má eignast í sjálfu sér gegn endurgjaldi 

með kaupum eða fá að veði, má að nafnverði ekki vera hærra hlutfall en 10% af hlutafénu og 

hlutafé félagsins að frádregnum eigin hlutum má ekki nema lægri upphæð en fjórum 

milljónum króna. Þá getur félag aðeins eignast hluti í sjálfu sér samkvæmt heimild 

hluthafafundar til handa stjórn félagsins. 

Af ofangreindri umfjöllun má ráða, eins og áður hefur verið haldið fram, að eigendum 

hlutafélaga, hluthöfunum, sé veitt töluvert frelsi til að ákveða um skipulag félagsins, 

stjórnkerfi þess og réttarstöðu hluthafa með ákvæðum í samþykktum félagsins. Ákvæði 

samþykkta ráða því miklu um hvort hluthafar telja hag sínum borgið með þátttöku í félagi eða 

ekki. Það eru ekki síður hagsmunir hluthafa og sérstakleg minnihluta, að félaginu sé stjórnað 

til hagsbóta fyrir alla hluthafa þess, stjórnendur ræki skyldur sínar og upplýsingar liggi fyrir 

um starfsemi félagsins. Þó stjórnkerfi hlutafélaga byggist á lögbundnum þáttum eru 

stjórnunarhætti hlutafélaga ekki lögbundnir og að miklu leiti ákveðnir með ákvæðum í 

samþykktum. Í næsta kafla verður því litið til stjórnunarhátta hlutafélaga og þeir kannaðir.  

 

5 Stjórnunarhættir hlutafélaga og ábyrgð stjórnenda 

5.1 Stjórnunarhættir fyrirtækja 

Hluthafar eru í misjafnri stöðu með tilliti til hæfni og þekkingar til þess að taka ákvarðanir um 

oft flókin atriði í rekstri félags og eftir því sem hlutafélög verða stærri og flóknari verður það 

meira vandamál. Það yrði líka þungt í vöfum, flókið og gæti hamlaði vexti félaga ef bera 

þyrfti mikið af ákvörðunum undir félagsfund. Þessi staða hefur skapað stétt stjórnenda sem 

ekki einungis fer að vilja hluthafanna heldur hefur áhrif á og mótar stefnu og markmið 
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viðkomandi félags á eigin ábyrgð. Nauðsynlegt er að setja samskiptum slíkra stjórnenda og 

hluthafanna reglur og takmörk. Hins vegar er ekki endilega ljóst með hvaða hætti þessum 

samskiptum verði best fyrir komið. Hvort það sé með víðtækum ákvæðum í löggjöf um félög 

eða hvort best fari á því að félögin ráði um það sjálf í samþykktum sínum? Á þessu 

forsendum skapast umræðan um stjórnunarhætti félaga og ábyrgð stjórnenda þeirra gagnvart 

hluthöfunum og öðrum sem hagsmuna eiga að gæta af rekstri félagsins svo sem 

starfsmönnum og kröfuhöfum.
181

  

Með þátttöku í hlutafélagi afsalar hluthafinn sér beinum ráðstöfunarrétti yfir hlutafénu til 

félagsins. Aðkoma hans og áhrif liggja í gegnum hluthafafund, sbr. 2. mgr. 80. gr. hfl. Það er 

svo hluthafafundur sem kýs stjórn félagsins, sbr. 2. mgr. 63. gr. hfl., sem aftur ræður félaginu 

framkvæmdarstjórn, sbr. 1. mgr. 65. gr. hfl. Þegar rætt er um stjórnunarhætti fyrirtækja er 

verið að fjalla um samskipti þessara stjórnareininga félagsins, hlutverk þeirra og ábyrgð. Með 

stjórnunarháttum fyrirtækja er einnig átt við á hvern hátt skipa á hlutverki og samskiptum 

hluthafa og stjórnenda sem í sameiningu móta stefnu félagsins, taka ákvarðanir í málefnum 

þess og ráða framferði þess og stefnu í viðskiptum.
182

 Stjórnarhættir fyrirtækja taka því til 

þríhliða sambands milli hluthafa, stjórnar og framkvæmdastjórnar, en í víðari skilningi, einnig 

til sambands fyrirtækisins við aðra aðila sem starfsemi félagsins hefur áhrif á, svo sem 

starfsmenn þess, kröfuhafa og það samfélag sem fyrirtækið starfar í.
183

 

Í skýrslu viðskiptaráðherra um stjórnunarhætti fyrirtækja sem lögð var fyrir Alþingi á 130. 

löggjafarþingi 2003–2004, skilgreinir Birgir Már Ragnarsson hdl. LL.M. í Viðauka I, 

stjórnunarhætti fyrirtækja sem „það kerfi eða sú aðferð sem fyrirtæki er stýrt og stjórnað eftir, 

sem og þær grundvallarreglur og sjónarmið sem gilda um hlutverk og ábyrgð mismunandi 

stjórnunareininga fyrirtækisins gagnvart hvorri annarri og þeim aðilum öðrum sem hagsmuna 

hafa að gæta af rekstri þess.“
184

 

Stjórnunarhættir fyrirtækja sem slíkir eru ekki lögbundnir nema að ákveðnu leyti en hins 

vegar eru ýmsir þeir þættir sem stjórnunarhættir fyrirtækja byggjast á lögbundnir, svo sem um 

hluthafafund, félagsstjórn, framkvæmdastjórn, starfskjarastefnu og ársreikningar en að öðru 

leyti er stjórnunarhætti félags að finna í samþykktum þess. 

                                                
181 Paul L. Davies: Gower and Davies, Principles of Modern Company Law, bls. 359-360. 
182 Áslaug Björgvinsdóttir: „Stjórnun og stjórnkerfi íslenskra hlutafélaga“, bls. 10. 
183 Stjórnunarhættir fyrirtækja, leiðbeiningar, bls. 42. 
184 Alþt. 2003-04, A-deild, bls. 4910. 
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5.2 Markmið sem stefna ber að þegar settar eru reglur um stjórnunarhætti fyrirtækja 

Í kjölfar hneykslismála sem upp komu í Bretlandi á níunda áratug síðustu aldar og vörðuðu 

m.a. reikningsskil félaga, há laun stjórnenda og síðar t.d. Enron málið í Bandaríkjunum 2001, 

fór af stað mikil umræða um stjórnunarhætti fyrirtækja. Markmið þessarar umræðu var að 

finna út hvað væri hægt að gera til að koma í veg fyrir eða lágmarka hættuna á því að slík mál 

kæmu upp aftur.
185

 Umræða um stjórnunarhætti fyrirtækja hefur miðað að því að auka fagleg 

vinnubrögð í stjórnun fyrirtækja, lágmarka hættu á því að stjórnendur láti ákvarðanir sínar 

ráðast af persónulegum hagsmunum og með því að samþætta hagsmuni stjórnenda og 

hluthafa.  

Ýmsar skilgreiningar hafa verið settar fram um hvað felist í stjórnunarháttum fyrirtækja 

og að hvaða markmiðum skuli stefnt með skilgreiningu þeirra. Þessum markmiðum hefur m.a. 

verið lýst þannig að þau séu til að auka verðmæti hlutafjár, tryggja efnahagslegan grundvöll 

rekstrar og koma á áreiðanlegri og virðismiðaðri stjórn fyrirtækja, auka eftirlit með rekstri 

fyrirtækja, viðhalda jafnvægi milli efnahagslegra og félagslegra markmiða og milli markmiða 

einstaklinganna og samfélagsins. Sömuleiðis er aukið gegnsæi í stjórnun fyrirtækja og með 

því, aukið traust til fyrirtækjanna.
186

 

Í áðurnefndri skýrslu viðskiptaráðherra um stjórnunarhætti fyrirtækja, segir Birgir Már 

Ragnarsson hdl. LL.M. í Viðauka I, „að markmið laga og reglna um stjórnunarhætti fyrirtækja 

sé að búa til kerfi sem leysir á sem hagkvæmastan hátt: 1). Það nauðsynlega framsal á valdi til 

ákvörðunartöku sem hluthafar verða að framkvæma í rekstri fyrirtækja. 2). Eftirlit með þeim 

stjórnendum sem ákvörðunarvald er framselt til.“
187

 

Markmið með stjórnunarháttum fyrirtækja er fyrst og fremst að tryggja sem best hagsmuni 

hluthafanna og annarra sem hagsmuna eiga að gæta af rekstri fyrirtækja í samskiptum við 

stjórnendur fyrirtækjanna, þannig að fyrirtækjunum sé stjórnað á gegnsæjan hátt þar sem 

ábyrgð og hlutverk helstu stjórnenda og eftirlitsaðila sé skýr.
188

 

 

5.3 Ábyrgð stjórnenda félags gagnvart hluthöfum  

Stjórn hlutafélags sækir umboð sitt til hluthafanna á hluthafafundi, sem fer með æðsta vald í 

félaginu og þar svarar hún einnig til ábyrgðar gagnvart hluthöfum. Þetta er staðferst í Hrd. 

2001, bls. 2666 (256/2001) en þar sem segir: ,,Hluthafafundur fer með æðsta vald í málefnum 

                                                
185 Alþt. 2003-04, A-deild, bls. 4906-4907. 
186 Alþt. 2003-04, A-deild, bls. 4908-4910. 
187 Alþt. 2003-04, A-deild, bls. 4912.  
188 Alþt. 2003-04, A-deild, bls. 4912-4013. 
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hlutafélags samkvæmt því, sem lög og samþykktir þess ákveða, og fara hluthafar með 

ákvörðunarvald sitt í málefnum félagsins á hluthafafundum. Getur hluthafafundur tekið til 

umfjöllunar sérhvert málefni, sem varðar félagið, og tekið ákvarðanir um það. Ber þá stjórn 

félagsins að fara eftir því.“  

Félagsstjórn, framkvæmdarstjóri og aðrir þeir sem hafa heimild til að koma fram fyrir 

hönd félagsins mega ekki framkvæma neinar þær ráðstafanir sem eru fallnar til þess að afla 

ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra hagsmuna, á kostnað annarra hluthafa eða 

félagsins, sbr. 1. mgr. 76. gr. hfl., né heldur framfylgja ákvörðunum hluthafafundar eða 

annarra stjórnaraðila félagsins ef ákvarðanirnar eru ógildar vegna þess að þær brjóta í bága 

við lög eða félagssamþykktir, sbr. 2. mgr. 76. gr. hfl. 

Ákvæði 76. gr. hfl. komu m.a. til álita í Hrd. 29. október 2009 (228/2009), þar sem 

hluthafi krafðist skaðabóta af stjórnamönnum félags fyrir að hafa brotið gegn 76. gr. hfl. og 

óskráðri meginreglu félagaréttar um jafnræði félagsmanna með því að gera samninga við tvö 

einkahlutafélög í eigu fráfarandi framkvæmdarstjóra félagsins um kaup á hlutum þeirra í 

félaginu fyrir hærra verð en var meðalgengi í viðskiptum í kauphöll. Hæstiréttur leit til 55. gr. 

hfl. en tók fram að hún fæli í sér frávik frá 76. gr. hfl. Taldi rétturinn að í gildi hafi verið 

heimild hluthafafundar til handa félagsstjórn, skv. 2. mgr. 55.gr. hfl., til kaupa á hlutum í 

félaginu og áskilnaði 3. mgr. 55. gr. hfl. um lægstu og hæstu fjárhæð hefði verið fullnægt. Að 

þessu virtu voru ráðstafanir stjórnarmanna taldar innan þeirra takmarka sem ákvæði hfl. og 

samþykkt aðalfundar félagsins settu stjórn þess með tilliti til jafnræðis milli hluthafa við kaup 

þess á eigin hlutum.  

Í áður tilvitnuðum Hrd. 2001, bls. 2666 (256/2001) hafði ágreiningur risið um ákvörðun 

stjórnar L hf. að kaupa hlutafé eins hluthafans í F ehf. og greiða það með hlutafé í L hf. Í 

dóminum var m.a. byggt á því að áður en kaupin fóru fram höfðu eigendur 17.3% hlutar í L 

hf. krafist hluthafafundar í því skyni að allir eigendur félagsins ættu þess kost að taka afstöðu 

til kaupa þess á hlutum í F ehf. Hæstiréttur taldi að skilyrðum hlutafélagalaga og samþykkta L 

hf. hefði verið fullnægt til að hluthafarnir gætu krafist fundarins. Stjórn L hf. hefði verið í 

aðstöðu til að boða til fundarins svo fljótt sem auðið yrði og við þessar aðstæður hefði 

stjórninni verið óheimilt að ákveða sjálf og ganga frá kaupum á öllu hlutafé í F ehf. áður en 

slíkur fundur var haldinn, svo sem löglega hefði verið krafist. Taldi Hæstiréttur að kaupin 

gætu verið til þess fallin að raska rétti hluthafa samkvæmt 76. gr. hfl., en samkvæmt þeirri 

grein laganna ber félagsstjórn að gæta hagsmuna allra hluthafa félagsins. 

Félagsstjórn fer með málefni félagsins, sbr. 1. mgr. 68. gr. hfl., og ber ábyrgð á að 

starfsemi þess og skipulag sé í réttu og góðu horfi. Félagsstjórn og framkvæmdarstjóri fara 
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saman með stjórn félagsins. Það eru síðan skyldur framkvæmdarstjóra að annast daglegan 

rekstur félagsins og fara eftir þeirri stefnu og fyrirmælum sem félagsstjórn hefur ákveðið, sbr. 

2. mgr. 68. gr. hfl. Undir daglegan rekstur falla ekki óvenjulegar eða mikilsháttar ráðstafanir 

nema samkvæmt sérstakri heimild stjórnar, nema ekki sé unnt að bíða ákvarðana 

félagsstjórnar án verulegs óhagræðis fyrir starfsemi félagsins. Því til staðfestingar má líta til 

áður nefndra Hrd. 2000. bls. 2008 (501/1999) og Hrd. 2003, bls. 1758 (550/2002). 

Mjög óvenjuleg málefni eða málefni sem hafa mjög mikla fjárhagslega þýðingu fyrir 

félagið ber félagsstjórn að leggja fyrir hluthafafund.
189

 

Það fellur undir ábyrgð félagsstjórnar að nægjanlegt eftirlit sé haft með bókhaldi og 

meðferð fjármuna félagsins, sbr. 3. mgr. 68. gr. hfl., en ábyrgð framkvæmdastjóra að 

bókhaldið sé fært í samræmi við lög og venjur og meðferð eigna sé með tryggum hætti. Í 1. 

mgr. 3. gr. árl., er svo kveðið á um að stjórn og framkvæmdastjóri skulu bera ábyrgð á 

samningu ársreiknings og undirrita hann skv. 2. mgr. 3. gr. árl. 

 

5.4 Upplýsingaréttur hluthafa 

Hluthafafundur hefur eftirlitsskyldur með störfum stjórnar félags, sem æðsta stjórnareining 

þess og er stjórn félags því skylt að veita hluthafafundi tilteknar upplýsingar svo hluthafar geti 

framkvæmt skyldur sínar. Því til viðbótar geta hluthafar krafið stjórn og framkvæmdastjóra 

upplýsinga er varða ákveðin mál sem ákvarða á um á hluthafafundi. Án slíkra upplýsinga er 

hluthöfum illmögulegt að taka afstöðu til margra mikilværa ákvarðana eða leggja mat á 

hagsmuni sína og er því réttur hluthafa til upplýsinga um rekstur félagsins og aðra starfsemi 

þess grundvallarþáttur í því valdi sem hluthafar fara með á hluthafafundi ásamt því að vera 

mikilvægur þáttur minnihlutaverndar.  

5.4.1 Upplýsingar sem skylt er að veita 

Um boðun hluthafafundar fer skv. 88. gr. hfl. og skulu ákvæði þar um vera í samþykktum, 

sbr. 7. tölul. 9. gr. hfl. Boðun hluthafafundar er skilyrði þess að hluthafar geti nýtt rétt sinn og 

undirbúið sig fyrir fundinn og því nauðsynlegt að þeir fái upplýsingar um efni fundarins. Það 

er því skylt að greina í fundarboði frá þeim málefnum sem taka á til meðferðar á fundinum, 

sbr. 3. mgr. 88. gr. hfl., og einnig greina frá ef fyrirhugað er að gera breytingar á samþykktum 

félags ásamt meginefni slíkrar tillögu. 

Dagskrá hluthafafundar ásamt þeim gögnum sem taka þarf afstöðu til á boðuðum fundi 

skal lögð fram hluthöfum til sýnis á skrifstofu félags og samtímis send sérhverjum skráðum 

                                                
189 Ida Rosenberg, Lone Sneholt og Niels Thomsen: Aktieselskabsloven med ændringer senest af 23. December 

1998, bls. 276. 
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hluthafa sem þess óskar, minnst viku fyrir hluthafafund og tveimur vikum fyrir aðalfund, sbr. 

4. mgr. 88. gr. hfl. Skylt er að leggja fram ársreikning og samstæðureikning ef það á við, 

skýrslu stjórnar og skýrslu endurskoðenda eða skoðunarmanna auk tillagna félagsstjórnar um 

starfskjarastefnu í félögum sem ber skylda til að kjósa sér endurskoðanda, sbr. 79. gr. a, hfl., 

sé um aðalfund að ræða. Þá er skylt að leggja fram endanlegar tillögur í þeim málum sem taka 

á til meðferðar á fundinum, sbr. einnig 2. mgr. 33. gr. hfl., um tillögu um hlutafjárhækkun. 

Í félögum þar sem hlutir hafa verið teknir til viðskipta á skipulegum verðbréfamarkaði 

gilda ákvæði 88. gr. a-d. hfl. um boðun hluthafafundar. Slík félög skulu veita hluthöfum 

sínum upplýsingar, samfellt á vef félagsins í 21 dag fyrir hluthafafund, sbr. 1. mgr. 88. gr. d. 

hfl., og því til viðbótar á fundardaginn, a.m.k. um fundarboð, heildarfjölda hluta og atkvæða á 

fundarboðsdegi, skjöl sem lögð verða fyrir fundinn, ályktunartillögur og athugsemdir 

varðandi hvert atriði í drögum að dagskrá hluthafafundar auk eyðublaða sem nota skal á 

fundinum.  

Aðalfundur hlutafélags ákveður laun stjórnarmanna, sbr. 1. mgr. 79. gr. hfl., en 

félagsstjórn ákveður laun framkvæmdastjórnar, sbr. 2. mgr. 79. gr. hfl. Í kjölfar 

hneykslismála, óhóflegra starfskjarasamninga stjórnenda og mikillar umræðu er nú talið 

mikilvægt að hluthafar séu upplýstir um starfskjör og kaupréttarsamninga stjórnenda félaga á 

hlutabréfamarkaði. Þá hafa kauphallir, m.a. hér á landi, sett reglur um slíka upplýsingaskyldu. 

Markmiðið er að auka áhrif hluthafa og veita þeim innsýn í stefnu félaga varðandi starfskjör 

stjórnenda og stjórnarmanna jafnframt því að auka minnihlutavernd. Þannig má ætla að traust 

til fjármálaupplýsinga frá félögunum aukist en slíkt traust er mikilvægt fyrir viðskipti með 

hlutabréf.
190

 

Í samræmi við ofangreind markmið voru samþykkt lög nr. 89/2006 um breytingu á lögum 

nr. 2/1995 um hlutafélög, með síðari breytingum. Samkvæmt 3. gr. þeirra laga kom m.a. inn í 

hfl. ný grein, 79. gr. a. hfl., þar sem kveðið er á um skyldu stjórnar þeirra félaga sem ber 

skylda til að kjósa sér endurskoðanda skv. 1.–3. mgr. 98. gr. laga nr. 3/2006 um ársreikninga, 

að samþykkja starfskjarastefnu fyrir félagið. Stjórn félags er bundin af ákvæðum 

starfskjarastefnu um greiðslur í formi hlutabréfa, kaup og sölurétt, forkaupsrétt eða 

annarskonar greiðslur sem tengjast hlutabréfum í félaginu eða þróun á verði þeirra skv. 3. 

tölul. 1. mgr., sbr. 3. mgr. 79. gr. a. hfl., en stjórnarmenn skulu ekki njóta slíkra réttinda. Að 

öðru leyti er starfskjarastefnan leiðbeinandi en ákveða má í samþykktum að hún byndi félagið 

að öðru leyti. Starfskjarastefnuna skal leggja fyrir aðalfund félagsins til samþykktar, með eða 

                                                
190 Alþt. 2005-06, A-deild, bls. 2663. 
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án breytinga, sbr. 4. mgr. 79. gr. a. hfl., og skal félagsstjórn jafnframt upplýsa um og gera 

grein fyrir kjörum stjórnenda og stjórnarmanna félags og áætluðum kostnaði vegna 

kaupréttaráætlana ásamt því að skýra frá framkvæmd áður samþykktrar starfskjarastefnu. 

Á stjórn félags hvílir ýmis lögbundin tilkynningarskylda og upplýsingarskylda. Skylt er 

stjórn félags t.d. að tilkynna hluthöfum þegar félagið hefur, til að forðast verulegt og 

yfirvofandi tjón, eignast eigin hluti skv. 55. gr. hfl., án heimildar hluthafafundar, sbr. 56. gr. 

hfl. Einnig er stjórn félags skylt að upplýsa hluthafafund um þau atvik sem hafa verulega 

þýðingu við ákvörðun um samruna ásamt því að leggja fram tiltekinn skjöl þar um til 

skoðunar fyrir hluthafa, sbr. 124. gr. hfl. Þá er stjórn félags skylt að annast tilkynningar til 

hlutafélagaskrár, sbr. 148. gr. og 149. gr. hfl., en ein helsta forsenda öruggra viðskipta er talin 

opinber skráning, birting og almennur aðgangur að upplýsingum um hlutafélög.
191

 

Á stjórnendum hlutafélaga hvílir sérstök trúnaðarskylda.
192

 Stjórnarmönnum og 

framkvæmdastjóra er því m.a. skylt að upplýsa um ef þeir hafa verulegra hagsmuna að gæta 

sem kunna að fara í bága við hagsmuni félagsins, sbr. 72. gr. hfl. Í trúnaðarskyldunni fellst 

einnig skylda stjórnarmanna að upplýsa um mikilsverð atrið er varðað geta hag félagsins, sbr. 

UfR. 2004, bls. 2253 H, þar sem stjórnarmaður, sem jafnframt var lögmaður félagsins, lét m.a. 

undir höfuð leggjast að upplýsa aðra stjórnarmenn um mikilsverða þætti í rekstri félagsins 

sem síðar ullu kröfuhöfum félagsins fjárhagslegu tjóni. Var hann talinn bera skaðabótaábyrgð 

á tjóni kröfuhafanna. Það fer síðan eftir aðstæðum hvort stjórn félags ber að upplýsa hluthafa 

félagsins og boða til hluthafafundar.
193

  

Strangari kröfur um upplýsingarskyldu eru gerðar til þeirra hlutafélaga sem falla undir árl. 

Um þau gilda ákvæði um ábyrgð stjórnar og framkvæmdastjóra, sbr. 1. mgr. 3. gr. árl., og um 

skýrslu stjórnar sem skal fylgja með ársreikningi, sbr. VI. kafla árl. Þar er sérstaklega kveðið 

á um upplýsingaskyldu, sbr. 66. gr. a. árl., og góða stjórnunarhætti, sbr. 66. gr. c. árl. Í 

tilkynningu um framboð til stjórnar, í þeim félögum sem skylt er að kjósa sér endurskoðanda 

skv. 1.-3. mgr. 98. gr. árl., skal nú, skv. 63. gr. a. hfl., m.a. gefa upplýsingar um aðalstarf, 

önnur stjórnarstörf, menntun, reynslu og hlutfjáreign í félaginu auk upplýsa um 

hagsmunatengsl við helstu viðskiptaaðila og samkeppnisaðila félagsins, sem og hluthafa sem 

eiga meira en 10% hlut í félaginu. 

                                                
191 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 101. 
192 Viðar Már Matthíasson: ,,Trúnaðarskyldan við gerð, framkvæmd og slit samninga“ , bls. 205. 
193 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber. 2. útg., bls. 692. 
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Í samþykktum má ákveða frekari upplýsingaskyldu til hluthafa og geta þau félög sem t.d. 

falla ekki undir 79. gr. a. hfl., ákveðið í samþykktum að ákvæði hfl. um starfskjarastefnu gildi 

um félagið. 

5.4.2 Upplýsingar sem hluthafar eiga rétt á. 

Hluthafi getur krafist þess að stjórnendur félagsins leggi fram á hluthafafundi upplýsingar um 

þau málefni, sem skipta máli um mat á ársreikningi félagsins og stöðu félagsins að öðru leiti 

ef slíkt verður ekki til verulegs tjóns fyrir félagið að mati stjórnar og framkvæmdastjóra þess, 

sbr. 1. mgr. 91. gr. hfl. Slík krafa verður að taka til tiltekins máls sem taka á ákvörðun um á 

fundinum. Þá getur hluthafi einnig krafist upplýsinga um hlutafjáreign einstakra hluthafa og 

atkvæðisrétt þeirra og samband félagsins við önnur félög innan sömu samstæðu, þar með talið 

gagnkvæmt eignarhald félaganna. Tilgangur ákvæðisins er að veita hluthöfum aukna 

möguleika til að kynna sér málefni félagins.
194

 Upplýsingaréttur skv. 91. gr. hfl. er nauðsynleg 

forsenda þess að hluthafar getir tekið upplýsta afstöðu til ákvarðana stjórnenda félagsins og 

metið hagsmuni sína út frá og með tilliti til hagsmuna og tengsla annarra hluthafa. Ekki er 

nægjanlegt að stjórnendur leggi einungis fram upplýsingar skv. 91. gr. hfl., heldur ber þeim 

jafnframt að skýra þær út, sé þess óskað.
195

 Ef ekki er unnt að verða við kröfu um tilteknar 

upplýsingar á hluthafafundi skulu hluthafar eiga aðgang að þeim skriflegum hjá félaginu 

innan fjórtán daga eða fá þær sendar sé þess óskað, sbr. 2. mgr. 91.gr. hfl. 

Ákvæðið 91. gr. hfl. eru mjög mikilvægur liður í minnihlutavernd og þau réttindi sem 

hluthöfum eru þar tryggð talin meðal mikilvægustu hluthafaréttinda. Á það sérstaklega við 

þegar áhrif minnihluta og lítilla fjarfesta eru takmörkuð svo sem í stærri hlutafélögum en 

mikilvægir hagsmunir þeirra geta falist í að draga upplýsingar um málefni félagsins fram í 

dagsljósið.
196

 

Sérhver hluthafi getur krafist þess að ákveðið mál sé tekið til meðferðar á hluthafafundi, 

sbr. 86. gr. hfl. Slíka kröfu þarf að gera skriflega til félagsstjórnar og með þeim fyrirvara að 

unnt sé að taka málið á dagskrá fundarins, sbr. 3. mgr. 88. gr. hfl. Sé slíkt mál tekið á dagskrá 

hluthafafundar má jafnframt krefja stjórn og framkvæmdastjórn um þær upplýsingar sem máli 

geta skipt um afstöðu hluthafa og ákvarðanatöku, sbr. 91. gr. hfl. 

Hluthafar eiga rétt á að kanna sjálfir efni hlutaskrá félagsins, sbr. 8. mgr. 30. gr. hfl., og 

fundargerðabókar þess, sbr. 6. mgr. 90. gr. hfl., en þær skulu geymdar á skrifstofu félagsins 

og vera aðgengilegar hluthöfum. Þær upplýsingar eru því ekki bundnar við hluthafafund og 

                                                
194 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 467-468. 
195 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 252 og Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, 2. útg. bls. 

446. 
196 Erik Werlauff: Werlauff's kommenterede Aktieselskabslov, bls. 391. 
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geta hluthafar því á hverjum tíma aflað sér upplýsinga um hlutaeign annarra hluthafa í 

félaginu og þannig metið hagsmuni sína út frá því og hverjir fara þar með völd og áhrif.  

 

5.5 Misnotkun yfirráða og ráð minnihluta 

Yfirráðum í hlutafélögum getur fylgt spilling og misnotkun á aðstöðu, þar sem ráðandi 

hluthafar nota aðstöðu sína til að færa sér stærri hluta af fjármunum félagsins en þeim ber 

réttur til samkvæmt hlutafjáreign.
197

 Því má halda fram að slík tilhneiging aukist eftir því sem 

minna samband er á milli yfirráða og fjárhaglegrar ábyrgðar, þ.e. að eftir því sem lægra 

hlutfall hlutafjár stendur að baki yfirráðum í félagi, því meiri líkur eru á misnotkun. 

Færa má fjármuni úr félögum til ráðandi hluthafa með ýmsum hætti. Þekkt eru hlunnindi 

framkvæmdastjóra og stjórnarmanna þar sem persónulegar þarfir þeirra eru kostaðar af 

félaginu. Þar má nefna óhóf í tengslum við fundahöld, utanlandsferðir og dýra gististaði, 

jafnvel einkaþotur, dýrar bifreiðar o.s.frv., allt á kostnað félagsins sem stjórnunarkostnaður. 

Af því tilefni má nefna tvo dóma er varða skattskil M en hann var starfandi stjórnaformaður F 

hf. og eigandi mesta hluta hlutafjár þess ásamt þáverandi eiginkonu sinni. Í Hrd. 1997, bls. 

602 (88/1996), kemur fram að F hf. hafi greitt ýmsan kostnað fyrir M, sem ekki var heimilt að 

draga frá tekjum af atvinnurekstri, sbr. 1. tl. 31. gr. laga nr. 75/1981 um tekjuskatt og 

eignarskatt. Voru þau útgjöld miklum mun hærri en laun hans og gátu ekki talist til eðlilegs 

rekstrakostnaðar. Í Hrd. 1998, bls. 268 (356/1999) var svo deilt um skattskyldu 

endurgjaldslausra afnota M af tilteknum bifreiðum í eigu fyrirtækja þar sem hann var stærstur 

hluthafa, framkvæmdastjóri og stjórnarformaður. Í niðurstöðum dómsins kemur fram að M 

„hafði stöðu sinnar vegna sjálfdæmi um afnot sín án þess að neinu eftirliti með þeim væri 

fyrir að fara.“ Sýna ofangreindir dómar vel hvernig ráðandi hluthafar geta nýtt sér fjármuni 

félags til eigin þarfa í formi hlunninda.
198

 

Kaupaukar og aðrar árangurstengdar greiðslur og kaupréttir sem almennir hluthafar eiga 

ekki kost á eru vel þekktar leiðir til að færa fjármuni til ráðandi hluthafa sem jafnframt fara 

með stjórn félaganna. Þá má til viðbótar nefna sölu á eignum og gerð hagstæðra samninga 

sem enn frekari leiðir ráðandi hluthafa til misnotkunar.
199

 Hér má af því tilefni nefna tvo 

                                                
197 Paul L. Davies:  o er and  avies    rin i les of  odern  om an   a , bls. 647. 
198 Sjá einnig Hrd. 2001, bls. 4454 (210/2001), um sölu á bifreið til framkvæmdastjóra á undirverði. 
199 Sjá Hrd. 29. október. 2009 (228/2009), en þar var deilt var um starfslokasamning fyrrverandi forstjóra G hf. 

og kaup félagsins á eigin hlutum í hans eigu. Hæstiréttur sneri við dómi héraðsdóms og taldi ráðstafanir 

stjórnarmanna félagsins vera innan þeirra takmarka sem ákvæði hfl. og samþykkt aðalfundar G hf. settu stjórn 

félagsins með tilliti til jafnræðis milli hluthafa við kaup þess á eigin hlutum. Hrd. 14. janúar 2010 (350/2009). 

Þar var deilt var um sölu eigin hluta SBF hf. á stórum hluta í félaginu til óþekkts aðila og haldið fram að salan 

hafi verið undir markaðsvirði og rýrt verðmæti félagsins til tjóns fyrir hluthafa. Einnig var haldið fram að 
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nýlega dóma sem báðir varða gjaldþrota félög. Í Hrd. 20. desember 2007 (212/2007), var 

héraðsdómur staðfestur með skírskotun til forsendna. VÞ hf. hafði verið úrskurðað gjaldþrota 

og krafðist þrotabúið riftunar á gjafagerningi félagsins í tengslum við sölu á vörubirgðum þess 

til VB ehf. Á þeim tíma sem um ræðir í málinu var G framkvæmdastjóri VÞ hf. og einnig 

stjórnarmaður og framkvæmdastjóri VB ehf. Vörubyrgðir úr VÞ hf. voru seldar á undirverði 

til VB ehf. og var verðmunur svo verulegur að fallast varð á að um gjafagerning hefði verið 

að ræða og að þrotabúið gæti krafist riftunar á honum, skv. 1. mgr. 131. gr. laga nr. 21/1991 

um gjaldþrotaskipti o.fl., (hér eftir gþl.). Einnig var fallist á fjárkröfu þrotabúsins á hendur VB 

ehf., sbr. 1. mgr. 142. gr. gþl., og á hendur framkvæmdastjóra VÞ hf., G, en sú krafa var reist 

á almennu skaðabótareglunni og 1. mgr. 134. gr. hfl. Í Hrd. 7. febrúar 2013 (457/2012), hafði 

S verið einn af framkvæmdastjórum B hf. ásamt því að eiga sæti í fjölda dótturfélaga þess. Þá 

átti S hluti í B hf. og félaginu BE ehf. sem var í eigu tiltekinna starfsmanna B hf. og var 

tilgangur þess félags að fjárfesta í hlutabréfum í B hf. Þegar S lét af störfum hjá B hf. var 

gerður við hann starfslokasamningur þar sem hann seldi til B hf. allt hlutafé sitt í BE ehf. Bú 

B. hf. var tekið til gjaldþrotaskipta og var krafist riftunar á kaupunum. Samkvæmt matsgerð 

dómkvadds matsmanns var allt eigið fé BE ehf. uppurið og eignarhlutur S í félaginu verðlaus 

þegar hann seldi hlutinn. Taldist því sannað að sú ráðstöfun sem fólst í greiðslu peninga frá B 

hf. til S hafi verið örlætisgerningur í skilningi 1. mgr. 131. gr. laga nr. 21/1991 og var 

riftunarkrafan tekin til greina.
200

 

Helsta vörn minnihluta eða þeirra hluthafa sem ekki fara með yfirráð í félagi er að nýta 

rétt sinn á hluthafafundi og krefjast upplýsinga um rekstur félagsins ásamt upplýsingum um 

eignarhald á hlutum í félaginu og þannig hvaða hagsmunir liggja að baki ákvarðanatöku í 

félaginu.
201

  

Hluthafafundur fer með æðsta vald í málefnum hlutafélags samkvæmt því sem lög og 

samþykktir þess ákveða, sbr. 1. mgr. 80. gr. hfl. og aðalfundi er skylt að taka ákvarðanir um 

þau mál sem undir hann heyra skv. félagssamþykktum, sbr. d-lið 2. mgr. 84. gr. hfl. Því 

                                                                                                                                                   
stjórnarmönnum félagsins hefði verið óheimilt að mismuna hluthöfum með því að selja einum þeirra hluti á mun 

lægra verði en aðrir gátu keypt hluti á þennan dag. Í forsendum héraðsdóms sem staðfestar voru af Hæstarétti 

segir að ekki hafi verið sýnt fram á tjón vegna umræddrar sölu né að salan hafi verið óþörf. Stjórnendur félags 

tækju ákvarðanir um fjárhagslegar ráðstafanir og dómstólar gætu ekki fjallað um hvort þær hefðu verið 

nauðsynlegar eða ekki. Ekki hafi heldur verið sýnt fram á að hægt hefði verið að fá verulega hærra verð fyrir 

bréfin en fékkst. Enginn áskilnaður var í hlutafélagalögum né samþykktum félagsins um að bjóða bæri 

hluthöfum að ganga inn í umræddan samning og hefði hluthöfum félagsins því ekki verið mismunað. UfR. 2007, 

bls. 497 H, þar sem stjórn félags var gerð ábyrg fyrir því tjóni sem hún hafði valdið kröfuhöfum félagsins með 

skorti á eftirliti. 
200 Sjá einnig Hrd. 2001, bls. 833 (293/2000). 
201 Sjá kafla 5.4 um upplýsingarétt hluthafa. 
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skiptir töluverðu máli á hvern hátt samþykktir félags kveða á um hluthafafund, verkefni hans, 

atkvæðisrétt hluta og skyldu stjórnar til að bera mál undir hluthafafund. Hluthafar geta með 

ákvæðum í samþykktum félagsins takmarkað eða sett hömlur á stjórnendur þess og fært vald 

sem annars lægi hjá stjórnendum til hluthafafundar. Líklegt er þó að samþykktir sem 

takmarka mjög ákvörðunarvald stjórnenda geti dregið úr skilvikni félags þar sem öll 

ákvarðanataka verður þyngri í vöfum og seinvirkari. 

Hluthafi á rétt á því að fá ákveðið mál tekið til meðferðar á hluthafafundi, sbr. 86. gr. hfl., 

og getur krafist upplýsinga um starfsemi félagsins, sbr. 91. gr. hfl., og þannig haft áhrif á 

stjórnun þess.
202

 Í 85. gr. hfl. er kveðið á um að boða skuli til aukafundar innan 14 daga ef 

hluthafar sem ráða yfir minnst 
1
/20 hlutafjár krefjast þess og ekki sé lægra mark ákveðið í 

félagssamþykktum. Hluthafar geta því hvenær sem er samkvæmt ákvæðinu, ef nægur 

stuðningur fæst, krafist fundar um ákveðin mál er varða félagið, skv. 86. gr. hfl. Hluthafi 

getur síðan lagt fram tillögu á hluthafafundi að fram fari rannsókn, m.a. á starfsemi félags eða 

ákveðnum þáttum bókhalds eða ársreiknings, sbr. 97. gr. hfl.  

Skaðabótaábyrgð í hlutafélögum hefur hamlandi áhrif á stjórnendur vegna eigin hagsmuna 

og gerir ábyrgð þeirra skýrari. Skaðabótaábyrgðin hamlar þannig að misfarið sé með vald. Á 

móti kemur að of sterk ábyrgð hefur hamlandi áhrif á ákvörðunartöku sem komið getur niður 

á félaginu í glötuðum tækifærum.  

Almenna reglan um skaðabótaábyrgð er í 1. og 2. mgr. 134. gr. hfl. og tekur til stofnenda, 

stjórnarmanna, framkvæmdarstjóra og endurskoðenda og skoðunarmanna hlutafélags, svo og 

matsmanna og rannsóknarmanna. Þeir eru skyldir að bæta hlutafélagi það tjón sem þeir hafa 

valdið félaginu í störfum sínum, hvort sem er af ásetningi eða gáleysi og einnig hluthöfum eða 

þriðja manni ef þeir verða fyrir tjóni vegna brota á ákvæðum hfl. eða samþykkta félagsins,
203

 

sbr. Hrd. 27. janúar 2011 (400/2010), þar sem litið var svo á að G og S sem gegndu störfum 

framkvæmdastjóra og stjórnarformanns í B ehf. hefðu nýtt fjármuni félagsins í eigin þágu við 

stofnun dótturfélags B ehf. í Slóvakíu. Var sú ráðstöfun G og S ekki heimil á grundvelli neins 

af ákvæðum XII. kafla ehfl. og höfðu þeir því bakað B ehf. tjón sem þeir báru 

skaðabótaskyldu á samkvæmt 1. mgr. 108. gr. ehfl., (sambærileg 1. mgr. 134. gr. hfl.). 

Hluthafar geta einnig orðið skaðabótaskyldir, einn eða fleiri saman, og eru þeir skyldir til 

að bæta tjón sem þeir valda félaginu, öðrum hluthöfum eða þriðja aðila með broti á hfl. eða 

                                                
202 Sbr. kafli 5.4.2 
203 Sjá Hrd. 1991, bls. 936 (19/1991b) og Hrd. 1992, bls. 1101 (490/1991), þar sem reyndi sérstaklega á 

refsiábyrgð endurskoðenda og UfR. 2004, bls. 2377 H, þar sem endurskoðendur voru taldir hafa 

skaðabótaskyldir skv. 140. gr. asl. (sambærileg 1. mgr. 134. gr. hfl.). 
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samþykktum félagsins af ásetningi eða stórfelldu gáleysi.
204

 Hér er í raun um að ræða 

lögfestingu á reglum sem mátt hefði leiða af almennum reglum skaðabótaréttarins.
205

 

 

5.6 Breytingar á lögum um starfsreglur stjórnar 

Starfsskyldur og hlutverk stjórnenda hlutafélags er skilgreint í 68. gr. hfl. og er þar gert ráð 

fyrir ákveðinni verkaskiptingu þeirra á milli sem í aðalatriðum er að framkvæmdastjóri annast 

daglegan rekstur en félagsstjórnstjórnin gefur almenn eða sérstök fyrirmæli og hefur eftirlit 

með framkvæmdastjóra.
206

 Fjallað er um störf stjórnar í 70. gr. hfl. og er þar t.d. lagt bann við 

að kjósa framkvæmdastjóra sem stjórnarformann. Með lögum nr. 13/2010 var m.a. 1. mgr. 70. 

gr. hfl. breitt og lagt bann við því sem nefnt hefur verið starfandi stjórnarformaður. 

Stjórnarformanni er nú aðeins heimilt að gegna þeim störfum fyrir félagið sem teljast 

eðlilegur hluti starfa hans, að undaskyldum einstökum verkefnum sem honum eru falin af 

félagsstjórnstjórn og er svipað ákvæði að finna í dönskum lögum, sbr. 3. mgr. 51. gr. asl.
207

 

Þannig er reynt að koma í veg fyrir að stjórn félags yfirtaki þann daglega rekstur sem hún skal 

hafa eftirlit með.
208

 

Í samræmi við góða stjórnunarhætti mætti enn frekar bæta úr og skilgreina betur verksvið 

og verkaskiptingu stjórnenda með skýrari hætti og með því bæði auka ábyrgð stjórnenda og 

gera hana skýrari. Hér er aðallega átt við sambærileg atriði og er að finna í dönskum lögum, 

sbr. 7. mgr. 56. gr. asl., m.a. um áhættustýringu og innra eftirlit þar sem reynt er að tryggja að 

stjórn félags hafi á öllum tímum aðgang að raunverulegri fjárhagsstöðu fyrirtækisins og beri 

ábyrgð á að lausafjárstaða félagsins sé viðunandi, félagið hafi fjármagn til að standa við 

skuldbindingar sínar á hverjum tíma og að áhættutaka fyrirtækisins sé í samræmi við 

fjárhagslegan styrk félagsins. 

Í 5. mgr. 70. gr. hfl. segir að stjórn félagsins skuli setja sér starfsreglur og skuli þar nánar 

kveðið á um framkvæmd starfa stjórnar. Í 7. mgr. 56. gr. asl. er einnig kveði á um að stjórn 

félags setji sér starfsreglur en að auki eru þar tilgreind, í 10 tölul., þau atriði sem félögum, þar 

                                                
204 Sjá Hrd. 2004, bls. 1060 (292/2003), þar sem eignir voru ekki fyrir hendi í félaginu TV ehf. við 

gjaldþrotaskipti. Talið var að verðmætum úr TV ehf. hefði verið ráðstafað með ólögmætum hætti til móðurfélags 

þess TV ehf. og systurfélagsins H hf. og var talið sannað að það hefði gerst með vitund og vilja stjórnar 

móðurfélagsins. Móðurfélagið TV ehf. var því dæmt skaðabótaskylt skv. 2. mgr. 108. gr. ehfl. (sambærileg við 

2. mgr. 134. gr. hfl.).  

UfR. 2006, bls. 3050 H, þar sem hluthafinn (móðurfélag) var talinn skaðabótaábyrgur vegna lækkunar hlutafjár 

og arðgreiðslan dótturfélags í samræmi við 142. gr. asl. og hafa brotið gegn góðum viðskiptáháttum, þar sem 

dótturfélagið gat ekki staðið við skuldbindingar sínar. 
205 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 411. 
206 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 260. 
207 Þskj. 71, 138. lögþ. 2009-10, bls. 6 (enn óbirt í A-deild Alþt.). 
208 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber. 2. útg., bls. 429. 
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sem hlutabréf hafa verið tekin til viðskipta á skipulegum verðbréfamarkaði og félögum í eigu 

ríkisins, er skylt að hafa í starfsreglum sínum. Þessi ákvæði eru afrakstur samnorrænnar vinnu 

og komu fyrst í dönsku hlutafélagalögin 1993.
209

  

Stjórnum þeirra hlutafélaga sem falla undir 7. mgr. 56. gr. asl. er skylt að hafa í 

starfsreglum sínum ákvæði um skipan stjórnar, hvenær stjórn er ályktunarbær og hversu oft 

skal halda stjórnarfundi. Þar skulu einnig vera verklagsreglur, heimildir og leiðbeiningar um 

skiptingu starfa og samskipti félagsstjórnar og framkvæmdastjórnar eða annarra 

stjórnareininga félagsins. Þá skal ákveðið í starfsreglum stjórnar á hvern hátt félagsstjórn 

hefur eftirlit með framkvæmdastjórn félagsins og dótturfélaga þess. Í starfsreglum stjórnar 

skulu einnig vera leiðbeiningar um, á hvern hátt bækur, skjöl og verkferlar sem félaginu er 

skylt að halda er fyrir komið og viðhaldið.  

Stjórnum þeirra hlutafélaga sem falla undir 7. mgr. 56. gr. asl. er einnig skylt að hafa 

ákvæði í starfsreglum sínum sem skyldar þær að hafa eftirlit með starfsemi félagsins, svo sem 

færslu bókhalds, innra eftirliti, upplýsinga og tölvumálum og gerð fjárhagsáætlana. Þá skulu 

vera ákvæði í starfsreglum sem skyldar stjórnir að afla sér nauðsynlegar upplýsingar svo þeim 

sé fært að uppfylla þetta eftirlitshlutverk sitt. Sérstaklega skal þar kveðið á um skyldu stjórnar 

að afla sér upplýsinga um framkvæmd áætlana, fjárhagsáætlunar og sambærilegra þátta í 

starfsemi félagsins og að hún skuli kanna skýrslur um lausafjárstöðu félagsins, verkefnastöðu, 

veruleg viðskipti, tryggingar félagsins, fjármögnun, sjóðstreymi og sérstakra áhættuþætti. 

Einnig skulu vera ákvæði í starfsreglum sem skylda stjórnir að kanna innihald skýrslu 

endurskoðanda fyrir undirritun hennar og að yfirfara árshlutareikning félagsins á hverju 

tímabili, ásamt meðfylgjandi gögnum, þar á meðal mat á fjárhagsáætlun og frávik frá henni. Í 

starfsreglum stjórnar skal tryggja nauðsynlegan grundvöll endurskoðunar, þar á meðal ákveði 

hvort þörf sé á innri endurskoðun.  

Þess má geta að reglur 7. mgr. 56. gr. asl. voru hafðar til hliðsjónar þegar nýrri mgr. var 

bætt við 54. gr. laga nr. 32/1978, (nú 70. gr. hfl.) og þar kveðið á um skyldu stjórnar að setja 

sér starfsreglur, sbr. lög nr. 137 28. desember 1994, frumvarp til laga um breytingu á lögum 

nr. 32 12. maí 1978, um hlutafélög, með síðari breytingum.
210

 

Starfsreglur þær sem stjórn félags setur sér verða ávalt að vera í samræmi við lög og 

samþykktir félagsins. Þær geta því hvorki veitt meiri rétt eða takmarkað þann rétt sem þar er 

                                                
209 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber. 2. útg., bls. 453. 
210 Alþt. 1994-95, A-deild, bls. 805. 
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ákveðinn.
211

 Með ákvæðum í starfsreglum er því ekki hægt að takmarka eða þrengja rétt 

stjórnar til öflunar upplýsinga, sbr. UfR. 2002, bls. 1452.  

Stjórn hlutafélags er ekki bundin af starfsreglum með sama hætti og samkvæmt lögum eða 

samþykktum og því vafasamt að hún yrði gerð skaðabótaskyld á grundvelli þeirra einna.
212

 

Þær skipta þó vissulega máli við mat á hvort stjórnarmaður hafi brotið gegn skyldum sínum 

gagnvart félaginu.
213

 Með ofangreindum ákvæðum asl. er stjórn félags hins vegar skylt að 

ákveða um tilgreinda þætti sem eru mikilvægir í starfsemi félags og þannig er reynt að tryggja 

að stjórnin ræki eftirlitsskyldu sína með ábyrgum og árangursríkum hætti til hagsbóta fyrir 

hluthafa félagsins. Það er því mat höfundar að æskilegt væri að slík ákvæði væru tekin upp í 

hfl. með sambærilegum hætti og gert er í dönsku asl. Þá er hluthöfum einnig frjálst að ákveða 

um starfsreglur stjórnar í samþykktum á hluthafafundi. 

 

5.7 Niðurstöður 

Stjórnunarhættir félaga eru það skipulag sem fyrirtæki er stýrt og stjórnað eftir og ræðst af 

þeim grundvallarreglum og sjónarmiðum sem gilda samkvæmt lögum eða ákvæðum 

samþykkta um hlutverk og ábyrgð mismunandi stjórnunareininga fyrirtækisins gagnvart 

hvorri annarri og þeim aðilum öðrum sem hagsmuna hafa að gæta af rekstri þess. Umfjöllunin 

um stjórnunarhætti fyrirtækja hefur markast af ýmsum hneykslismálum sem upp hafa komið á 

liðnum árum þar sem stjórnendur hafa oftar en ekki látið stjórnast af persónulegum 

hagsmunum í ákvörðunartöku sinni um málefni félaga. Stjórnendur félags bera fyrst og fremst 

ábyrgð gagnvart hluthöfum á hluthafafundi. Völd hluthafafundar sem æðsta valds félags eru 

mikil þar sem stjórnir eru ráðnar og reknar. Í gegnum hluthafafund hefur hluthafinn 

möguleika á að hafa áhrif á stjórnun félags og fá upplýsingar um starfsemi þess og stöðu. Þó 

að réttur þessi sé tryggður í lögum þarf meira til. Skilgreina þarf stjórnunarhættir fyrirtækja í 

samþykktum þeirra og með því auðvelda stjórnarmönnum og stjórnendum fyrirtækja að rækja 

skyldur sínar gagnvart hluthöfum og öðrum sem hagsmuna eiga að gæta af rekstri þeirra. 

Þannig verður rekstur þeirra gegnsær og fyrirsjáanlegur sem eykur traust hluthafa og fjárfesta 

á fyrirtækjunum og viðskiptalífinu almennt. 

Upplýsingaréttur hluthafa er skilyrði þess að þeim sé fært að meta hagsmuni sína og hafa 

eftirlit með störfum stjórnar. Á stjórn hlutafélags hvílir því ýmis lögbundin upplýsingaskylda, 

m.a. varðandi boðun og dagskrá hluthafafundar ásamt þeim upplýsingum sem þar skulu 

                                                
211 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber. 2. útg., bls. 453. 
212 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber. 2. útg., bls. 452 og Bernhard Gomard: Aktieselskaber og 

anpartsselskaber. 5. útg., bls. 258. 
213 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 304. 
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fylgja. Einnig er nú talið mikilvægt að hluthafar séu upplýstir um starfskjör og 

kaupréttarsamninga stjórnenda félaga og er þeim hlutafélögum sem skylt er að kjósa sér 

endurskoðanda, skv. 1.–3. mgr. 98. gr. árl., skylt að samþykkja starfskjarastefnu fyrir félagið, 

sbr. 79. gr. a. hfl. Þá má einnig líta til VI. kafla árl. um upplýsingaskyldu og góða 

stjórnunarhætti. 

Ýmis önnur lögbundin tilkynningarskylda og upplýsingarskylda hvílir á stjórn félags, t.d. 

varðandi eigin hluti og samruna. Þá er stjórn félags skylt að annast tilkynningar til 

hlutafélagaskrár, en ein helsta forsenda öruggra viðskipta er talin opinber skráning, birting og 

almennur aðgangur að upplýsingum um hlutafélög. Á stjórnamönnum hvílir einnig 

trúnaðarskylda sem skyldar stjórnarmenn að upplýsa um mikilsverð atrið er varðað geta hag 

félagsins. 

Hluthafar eiga rétt til upplýsinga á hluthafafundi um þau málefni, sem skipta máli um mat 

á ársreikningi félagsins og stöðu félagsins að öðru leiti ef slíkt verður ekki til verulegs tjóns 

fyrir félagið að mati stjórnar og framkvæmdastjóra þess, sbr. 91. gr. hfl. Einnig eiga þeir rétt 

til upplýsinga um hlutafjáreign einstakra hluthafa og atkvæðisrétt þeirra og samband félagsins 

við önnur félög innan sömu samstæðu. Þá geta hluthafar krafist þess að ákveðið mál sé tekið 

til meðferðar á hluthafafundi og eiga því jafnframt rétt til þeirra upplýsingar sem þar geta máli 

skipt um afstöðu og ákvarðanatöku. Upplýsingaréttur er talinn mikilsverður þáttur 

minnihlutaverndar og í samþykktum má ákveða frekari upplýsingaskyldu til hluthafa en 

ákvein er í hfl.  

Því hefur verið haldið fram að spilling og misnotkun á aðstöðu ráðandi hluthafa aukist 

eftir því sem minna samband er á milli yfirráða og fjárhaglegrar ábyrgðar. Hluthafar geta 

reynt að hindra slíkt með ákvæðum í samþykktum sem takmarka eða setja hömlur á 

stjórnendur félags og fært vald sem annars lægi hjá stjórnendum til hluthafafundar. Það getur 

þó dregið úr skilvikni félags þar sem öll ákvarðanataka verður þeim mun þyngri í vöfum og 

seinvirkari. Þá geta hluthafar nýtt sér rétt sinn að krefjast hluthafafundar og upplýsinga þar 

sem stjórn félags er látinn svar til ábyrgðar. Valdi stjórnendur félaginu, hluthöfum eða öðrum 

tjóni í störfum sýnum, með ásetningi eða gáleysi, bera þeir skaðabótaábyrgð, sbr. 134. gr. hfl. 

Kveðið er á um störf og skyldur stjórnenda hlutafélaga í lögum, sbr. t.d. 68. gr. og 70. gr. hfl., 

m.a. skyldu stjórnar að setja sér starfreglur en ekki er ákveðið hvað í þeim skuli felast. Gengið 

hefur verið nokkru lengra t.d. í dönsku asl. þar sem greint er í 10 tölul. þau atriði sem 

félögum, þar sem hlutabréf hafa verið tekin til viðskipta á skipulegum verðbréfamarkaði og 

félögum í eigu ríkisins, er skylt að hafa í starfsreglum sínum, sbr. 7. mgr. 56. gr. asl. Telja 

verður að slík ákvæði séu til þess fallinn að gera ábyrgð og skyldur stjórnar hlutafélaga 
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skýrari, gegnsæri og fyrirsjáanlegri og auki traust hluthafa og fjárfesta á fyrirtækjunum og 

viðskiptalífinu almennt. 

Hér að framan hefur verið haldið fram og sýnt fram á að yfirráðum í hlutafélögum getur 

fylgt misnotkun á fjármunum félagsins til hagsbóta fyrir ráðandi hluthafa og stjórnendur. Í 

næsta kafla verður því litið til yfirráða og eignarhalds í hlutafélögum og með hvaða hætti 

megi hafa áhrif á og stjórna slíkum yfirráðum og eignarhaldi með ákvæðum í samþykktum. 

 

6 Eignarhald og yfirráð í hlutafélögum  

6.1 Mismunandi skipulag hlutafélaga 

Meginregla hlutafélagaréttar er að allir hlutafar í félaginu skuli hafa sama rétt og að hverjum 

hlut í félaginu fylgi atkvæðisréttur, sbr. 1. málsl. 2. mgr. 20. gr. og 1. málsl. 1. mgr. 82. gr. hfl. 

Það leiðir til þess að jafnvægi er á milli ákvarðanatöku og fjárhagslegrar ábyrgðar í félaginu. 

Þá er það sömuleiðis meginregla að hluthöfum sé frjálst framsal hluta sinna, sbr. 1. málsl. 21. 

gr. hfl., og geti því ráðstafað þessari eign sinni innan marka laga eftir því sem hagsmunir 

þeirra segja til um, þar með talið selt hluti sína og þannig losað sig úr félaginu. Því má þó öllu 

breyta með ákvæðum í samþykktum félagsins og þannig ákveða mismunandi rétt, áhrif og 

meðferð hluta sem bæði getur styrkt yfirráð og völd í félagi eða dregið úr og takmarkað völd.  

Samsetning hluthafahóps félags er ráðandi þáttur um hegðan og samskipti 

stjórnunareininga þess og máli skiptir hvort hlutafarnir eru fáir eða eignarhaldið mjög dreift. 

Þegar hluthafahópurinn samanstendur af mögum smáum hluthöfum er hættan sú að 

framkvæmdarstjórnin verði hinn raunverulegi stjórnandi félagsins og hennar hagsmunir ráði 

umfram hagsmuni hluthafanna. Á hinn bóginn þegar hluthafi fer með ráðandi hlut í félagi eða 

hluthafahópurinn samanstendur af fáum hluthöfum er líklegra að þeir beiti valdi sínu, hafi 

eftirlit með framkvæmdarstjórn og haldi henni til ábyrgðar. Að vísu getur verið að það breyti 

litlu fyrir þá hluthafa sem eru í minnihluta ef framkvæmdarstjórn tekur aðallega mið af 

hagsmunum ráðandi hluthafa í störfum sínum og ráðandi hluthafi lætur sína hagsmuni ráða 

umfram hagsmuni félagsins. Til þess ber þó að líta að oft fara þessir hagsmunir saman og 

takist ráðandi meirihluta vel upp við rekstur félagsins og það skilar góðum arði hagnast 

minnihlutinn einnig.
214

 Einnig er mögulegt að ráðandi meirihluti, sérstaklega ef hann fer með 

umtalsvert stærri hlut atkvæðisréttar í félagi en hlutur hans í heildarhlutafé félagsins gefur 

tilefni til, framkvæmi vald sitt með þeim hætti að hann færir til sín með einum eða öðrum 

hætti, stærri hlut af hagnaði félagsins en hann á rétt á samkvæmt hlutafjáreign sinni og á 

                                                
214 Paul L. Davies:  o er and  avies    rin i les of  odern  om an   a , bls. 647. 
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kostnað minnihlutans, m.a. með hagstæðum viðskiptasamningum eða sölu á eignum félagsins. 

Þessi tilhneiging á alveg sérstaklega við þegar slíkir hluthafar sitja í stjórn félags og eru í 

stöðu til að veita sér ýmis persónuleg fríðindi stjórnarmanna sem minnihlutinn á ekki kost 

á.
215

 Slík fríðindi geta þó oft talist eðlileg þóknun fyrir eftirlits- og stjórnunarstörf í þágu 

félagsins. 

Ef ekkert væri gert til verndar minnihluta í félögum myndu fjárfestar væntanlega forðast 

félög þar sem fyrir er sterkur ráðandi meirihluti sem mögulega gæti misbeitt valdi sínu. Það 

gæti svo leitt til lægra verðs hlutabréfa og hærri fjármögnunarkostnaðar slíkra félaga. Í hfl. eru 

reglur sem ætlað er að sporna við misnotkun ráðandi hluthafa, m.a. í 104. gr. hfl., sem bannar 

lánveitingar til hluthafa, stjórnarmanna og framkvæmdastjóra og í 76. og 95. gr. hfl., sem 

banna allar þær ráðstafanir sem fallnar eru til þess að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum 

ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað annarra hluthafa eða félagsins. Hafi verið brotið gegn 

ákvæðum 76. og 95. gr. hfl. eða ef annar hluthafi hefur misbeitt áhrifum sínum eða þá að 

djúpstæðar og langvarnandi deilur hafa staðið milli hluthafa í félaginu, getur hluthafi krafist 

dóms um að hlutir hans í félaginu verði innleystir, sbr. 26. gr. a. hfl. Einnig má nefna 79. gr. a. 

hfl. og er þeim félögum sem falla undir greinina skylt að setja sér starfskjarastefnu varðandi 

laun og aðrar greiðslur til stjórnarmanna, forstjóra og framkvæmdarstjóra. Að auki má hér 

nefna 26. gr., 94. gr., 2. mgr. 101. gr., 1. mgr. 106. gr. og 2. mgr. 124. gr. hfl. 

Eins og áður hefur komið fram veita hfl. félögum nokkuð rúmar heimildir og frelsi til að 

haga skipulagi sínu á þann hátt sem best er talið henta viðkomandi félagi, þar með talið að 

ákveða hluthöfum mismunandi rétt og áhrif. Skipulag félags er ákveðið á stofnfundi þar sem 

þeir sem fara minnst með 
2
/3 hlutar þess hlutafjár sem mætt er fyrir á stofnfundinn og 

meirihluti þeirra sem greiða atkvæði veitir samþykki sitt, sbr. 2. og 3. mgr. 13. gr. hfl. Um 

síðari breytingar á skipulagi félags fer skv. 93. gr. hfl. um breytingar á samþykktum auk 

ákvæða 94. gr. hfl., eftir því sem við á. Það er því nokkuð erfiðara að breyta skipulagi félags 

eftir stofnun þess og þannig gera breytingar réttarsambandi hluthafa innbyrðis og gagnvart 

félaginu. Meginreglan er að samþykki þeirra sem ætlað er að þola skertan rétt er áskilið og 

hlutum í félagi sé skipt í flokka ef hlutir eiga að bera mismunandi rétt, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl. 

Heimilt er að skipuleggja hlutafélag með þeim hætti að ákveðið er að hlutafjáreign í því 

skuli haldið innan tiltekins afmarkaðs hóps. Einnig er hægt að ákveða að hlutafjáreign í 

félaginu sé almenn en yfirráð félagsins og meirihluti atkvæðisréttar haldist innan tiltekins 

afmarkaðs hóps. Þá er til viðbótar hægt að ákveða að tiltekinn hópur hluthafa njóti hærri 

                                                
215 Impact Assessment on the Proportionality Between Capital and Control in Listed Companies, bls. 14. 
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úthlutunar af fjármunum félagsins en aðrir hluthafar eða ákveða að engin hluthafi njóti 

sérréttinda og að enginn hluthafi geti orðið svo stór og áhrifamikill að hann ráði félaginu. 

Þetta skipulag ræðst af því með hvaða hætti ákveðið er í samþykktum að beita eða beita ekki, 

tilteknum aðferðum sem áhrif hafa á þau réttindi sem bundin eru tilteknum hlutum. 

Forkaupsréttur, samþykki félags á framsali hluta og innlausnarskylda eru aðferðir sem 

beita má samkvæmt ákvæðum í samþykktum og hafa með beinum hætti áhrif á hvort og 

hverjir geta orðið nýir hluthafar. Ákveða má í samþykktum að beita aðferðum sem hafa með 

beinum hætti áhrif á atkvæðavægi hluta, svo sem aukið atkvæðavægi hluta, hlutir án 

atkvæðisréttar, hlutir án atkvæðisréttar með forgangsrétti og hámark atkvæðisréttar. Aðrar 

aðferðir sem ákveða má í samþykktum hafa óbeint áhrif á atkvæðisréttinn, á þann hátt að 

skapa sérréttindi eða með því að draga úr eða skerða möguleika hluthafa á að njóta 

hlutfallslegs atkvæðisréttar. Þetta eru t.d. ákvæði um forgangshluti, gullna hluti
216

 og aukinn 

meirihluta. Þá má ákveða í samþykktum aðferðir sem draga úr eða hindra áhrif atkvæðisréttar 

á yfirráð í félagi svo sem með hámarki hlutafjáreignar, hömlur á framsali hluta og ákvæði um 

stjórnarkjör og gagnkvæmt eignarhald. Til viðbótar við þær aðferðir sem byggjast á ákvæðum 

í samþykktum viðkomandi félags og ákvörðunum hluthafafundar má sérstaklega nefna 

pýramídaskipulag
217

 og hluthafasamninga, sem beita má til að styrkja og auka yfirráð í félagi 

en liggja fyrir utan valdsvið félagsins sjálfs.
218

 Það leysir því ekki vandann að ákveða í 

samþykktum félags að jafnræðisreglan skuli ávallt gilda, enginn hlutur njóti sérréttinda og 

allir hlutir njóti jafns atkvæðavægis. Ekki er heldur víst að afnám eða bann við aðferðum sem 

auka yfirráð í félagi sé yfir höfuð æskilegt þar sem þá væri mögulega m.a. komið í veg fyrir 

langtíma stefnumótun félaga, hindraður aðgangur félaga að fjármagni með hlutafjáraukningu, 

sérstaklega í tilvikum fjölskyldufyrirtækja og fyrirtækja með sérhæfðan hluthafahóp og 

aukinn eftirlitskostnaður hluthafa með framkvæmdastjórn og starfsemi félagsins.
219

  

 

6.2 Aðferðir sem áhrif hafa á eignarhald og yfirráð í hlutafélögum 

6.2.1 Forkaupsréttur 

Forkaupsréttur er réttur aðila til að ganga inn í kaup um eign, sem eigandinn vill selja, oftast 

með sömu skilmálum og í kaupsamningi eigandans og viðsemjanda hans, eins og áður hefur 

verið gerð grein fyrir og felur í sér viðskiptahömlur, sbr. 21. gr. hfl. Ekki er heimilt að leggja 

                                                
216 Sjá kafla 6.2.11 
217 Sjá kafla 6.2.14 
218 Impact Assessment on the Proportionality Between Capital and Control in Listed Companies, bls. 10. 
219 Impact Assessment on the Proportionality Between Capital and Control in Listed Companies, bls. 5. 
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viðskiptahömlur á almenna hluti í félögum þar sem hluthafar eru fleiri en 200 og eru viðskipti 

með hlutabréf þeirra félaga því ávallt hindrunarlaus.
220

  

Forkaupsréttur, sbr. 22. gr. hfl., sem ákveðinn er í samþykktum félags þar sem hlutum er 

ekki skipt í flokka, nær jafnt til allra hluthafa félagsins og er aðallega ætlaður til að halda 

hlutum í félagi innan hluthafahópsins og hindra að nýir aðilar eignist hlut í félaginu, svo sem 

samkeppnisaðilar. Allir hluthafar eiga jafnan rétt á að ganga inn í fyrirliggjandi bindandi 

kauptilboð í hluti í félaginu í samræmi við hlutafjáreign sína. Ákveði aðeins sumir hluthafar 

að nýta forkaupsrétt sinn eiga þeir sameiginlegan rétt til alls þess hlutafjár sem fyrirhugað er 

að selja en ekki bara því sem nemur hlutfalli þeirra af heildarhlutafé félagsins, sé ekki annað 

ákveðið í samþykktum, sbr. Hrd. 2001, bls. 3386 (207/2001). Þá verður að neyta 

forkaupsréttar að öllum þeim hlutum sem til stendur að selja en ekki einungis hluta þeirra, sbr. 

2. mgr. 22. gr. hfl., og Hrd. 1983, bls. 421 (171/1980), sé annað ekki ákveðið í samþykktum. 

Þó getur verið ef margir hluthafar ætla að selja hluti sína í sameiningu, mögulega til þess að 

komast hjá forkaupsrétti, að líta verið á sölu hvers hluthafa sem sérstakan samning.
221

 Ekki er 

heldur hægt að semja sig undan forkaupsrétti með fyrirvörum í kaupsamningi, sbr. Hrd. 2002, 

bls. 1176 (354/2001), þar sem sérstaklega kom fram að í forkaupsrétti fælist „[...] sjálfstæður 

réttur forkaupsréttarhafa til að ganga inn í samning um sölu þeirrar eignar, sem sá réttur lýtur 

að, óháð vilja þeirra, er að samningnum standa. Þann rétt geta samningsaðilar ekki gert að 

engu með því að semja sín á milli um að sala eignarinnar sé háð því að forkaupsréttar verði 

ekki neytt.“  

Séu ákvæði um forkaupsrétt hluthafa ekki í samþykktum frá stofnun verður þeim ekki 

komið á nema skv. ákvæðum 93. gr. hfl. auk ákvæða 3. tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl. sem áskilur 

samþykki allra hluthafa félags svo slík ákvörðun verði gild. Forkaupsréttinn má hins vegar 

afnema með samþykki minnst 
2
/3 hluta greiddra atkvæða á hluthafafundi svo og samþykkis 

hluthafa sem ráða yfir minnst 
2
/3 hlutum þess hlutafjár sem farið er með atkvæði fyrir á 

fundinum, sbr. 1. mgr. 93. gr. hfl., þar sem slík breyting tekur jafnt til allra hluthafa.
222

 

Ákveða má í samþykktum forkaupsrétt til handa öðrum en hluthöfum, sbr. 1. mgr. 22. gr. 

hfl., svo sem stjórn fyrir hönd félagsins. Hún er hins vegar bundin af ákvæðum VIII. kafla. 

hfl. um eigin hluti, auk þeirra ákvæða sem kunna að vera í samþykktum um nýtingu slíks 

forkaupsréttar. Einnig er mögulegt að ákveða í samþykktum forkaupsrétt að hlutum til handa 

opinberum aðilum, starfsmönnum eða öðrum sem hagsmuna eiga að gæta um rekstur 

                                                
220 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 127. 
221 Poul Madsen: „Nogle aktieretlige spørgsmål“, bls. 341-346.  
222 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 128. 
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félagsins. Verður þannig ákveðnum forkaupsrétti komið á, eins og áður er getið, skv. 

ákvæðum 93. gr. hfl. auk ákvæða 3. tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl. Það fer síðan eftir almennum 

reglum samningaréttar og um loforð auk ákvæða um breytingar að samþykktum, með hvaða 

hætti slík ákvæði verða síðan afnumin. 

Þegar hlutum í félagi er skipt í flokka er heimilt að ákveða í samþykktum að hluthafar 

njóti forkaupsréttar að hlutum í félaginu með mismunandi hætti. Ákveða má að eigendur hluta 

njóti forkaupsréttar að hlutum í sínum hlutaflokki og að aðrir hlutaflokka njóti ekki þess 

réttar. Einnig má ákveða í samþykktunum að eigendur hluta í tilteknum hlutaflokki hafi 

almennan forkaupsrétt að öllum hlutum í félaginu en aðrir ekki. Þá má ákveða að röð 

forkaupsréttarhafa ráðist af hlutaflokkum, sbr. a-lið 1. mgr. 22. gr. hfl. Þannig er hægt að veita 

tilteknum hlutaflokki forgang að forkaupsrétti umfram aðra hlutaflokka og tryggja að yfirráð 

félags haldist innan hlutaflokks.  

Ef ekki er áveðið strax við stofnun að í félaginu skuli vera mismunandi forkaupsréttur sem 

ræðst af hlutaflokkum, verður slíkum forkaupsrétti ekki komið á nema skv. 3. tölul. 1. mgr. 

94. gr. hfl., né verður honum breytt eða hann afnumin nema skv. 3. mgr. 94. gr. hfl., auk 

ákvæða 93. gr. hfl. 

Tilgangur forkaupsréttar er aðallega að halda hlutum í félagi innan fyrirliggjandi 

hluthafahóps og viðhalda þeim yfirráðum og eignarhaldi sem fyrir eru. Hann getur þó einnig 

leitt til þess að sumir hluthafar eignist aukinn hlut og öðlist yfirráð þegar aðrir nýta ekki rétt 

sinn. Í félagi þar sem hlutum er skipt í flokka má svo ákveða mismunandi röð eða rétt 

hlutaflokka til forkaupsréttar. Ákvæði samþykkta um forkaupsrétt geta þannig ráðið miklu um 

yfirráð og eignarhald í félagi. 

6.2.2 Samþykki stjórnar 

Í samþykktum má ákveða að veðsetning, sala eða annað framsal á hlutum í félaginu megi 

einungis fara fram með samþykki félagsins og á ákvæðið einungis við um lífgerninga, sbr. 1. 

mgr. 23. gr. hfl.
223

 Eins og við á um forkaupsrétt eru slík skilyrði viðskiptahömlur, sbr. 21. gr. 

hfl., og því ekki heimil í félögum með 200 hluthafa eða fleiri. 

Gera má mun á skilyrðum um samþykki félags eftir tegund framsals, svo sem að einungis 

sé krafist samþykkis félags við beina sölu en t.d. ekki við veðsetningu eða skipti.  

Ákvörðun um hvort samþykkja beri eða synja sölu tekur stjórn félags nema annað sé 

ákveðið í samþykktum, sbr. 2. mgr. 23. gr. hfl. og er hún bundin af reglunni um jafnan rétt 

hluta, sbr. 1. málsl. 2. mgr. 20. gr. hfl., ásamt 76. gr. hfl., sem leggur bann við hverri þeirri 

                                                
223 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 439. 
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ráðstöfun sem fallin er til þess að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra 

hagsmuna á kostnað annarra hluthafa eða félagsins. Telja verður að ákvæði 23. gr., sbr. 21. gr. 

hfl., heimili ekki að í samþykktum sé ákveðið að framselja ákvörðunarvaldið út fyrir félagið, 

svo sem til kröfuhafa eða opinberra aðila, m.a. vegna innlausnarréttar skv. 3. mgr. 23. gr.
224

 

Hins vegar má ákveða í samþykktum að hluthafafundur eða ákvörðunaraðili sem ábyrgð ber 

gagnvart félaginu, taki slíka ákvörðun að gættum ákvæðum 95. gr. hfl.
225

 

Í samþykktum má ákveða reglur um og með hvaða hætti ákvörðun um samþykki eða 

synjun sölu hluta verður tekin og til hvaða frekari sjónarmiða þar ber að líta. Þar geta m.a. 

komið til svipuð sjónarmið og eiga við um hámark hlutafjáreignar af heildarhlutafé félagsins 

eða stærð þess hlutar sem framselja á, auk t.d. samkeppnissjónarmiða. Sama á við áskilnað 

um samþykki stjórnar og gildir um forkaupsrétt, hafi slík ákvæði ekki verið í samþykktum frá 

upphafi verður þeim ekki komið á nema skv. ákvæðum 3. tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl., með 

samþykki allra hluthafa, en afnema má slík skilyrði eftir reglum um breytingar á 

samþykktum, sbr. 93. gr. hfl. 

Í hlutaflokkaskiptu félagi er hægt að ákveða mismunandi reglur um samþykki félags 

vegna sölu eða framsals hluta eftir hlutaflokkum, svo sem að ekki séu viðskiptahömlur á 

hlutum án atkvæðisréttar en samþykki félags þurfi til sölu eða framsals annarra hluta. Um 

breytingar á skilyrðum skv. 23. gr. hfl. í hlutaskiptu félagi, fer skv. 3. mgr. 94. gr. hfl., auk 

ákvæða 93. gr. hfl. 

Taki félag ekki ákvörðun um samþykki framsals hluta eftir að slík skrifleg ósk hefur 

borist, innan tveggja mánaða skal litið svo á að samþykki hafi veri veitt, sbr. 2. mgr. 23. gr. 

hfl. Sé sölu eða framsali hins vegar synjað getur viðkomandi hluthafi krafist þess að félagið 

leysi til sín þá hluti sem um ræðir skv. ákvæðum 3. mgr. 23. gr. hfl. 

Tilgangur ákvæða í samþykktum sem áskilja samþykki félags fyrir eigendaskiptum eða 

öðru framsali er, eins og við á um forkaupsréttinn, m.a. að halda hlutum í félagi innan 

hluthafahóps og koma í veg fyrir að óæskilegir aðilar svo sem þeir sem eiga í samkeppni við 

félagið eignist í því hluti og/eða nái þar yfirráðum. Ákvæði um samþykki félags eru oft í 

samþykktum ásamt ákvæðum um forkaupsrétt og þannig til þess fallin að vinna saman og 

grípa þau tilvik þegar hluthafar hafa ekki getu eða stöðu til að nýta forkaupsrétt sinn.
226

 

                                                
224 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 132-134. 
225 Skv. 2. mgr. 20. gr. asl., tekur stjórn ákvörðun um framsal nema í samþykktum sé ákveðið að hluthafafundur 

taki slíka ákvörðun, sbr. Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, 2. útg., bls. 178. 
226 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 133. 
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6.2.3 Innlausn  

Innlausnarskylda hluthafa er ákveðin í 24. gr. hfl., þegar hluthafi á eða ræður yfir meira en 
9
/10 

hlutafjár félagsins og skv. 1. mgr. 54. gr. hfl. með ákvæðum í samþykktum ef jafnframt skal 

lækka hlutafé félagsins. Innlausnarréttur hluthafa er síðan ákveðinn í 26. gr. og 26. gr. a. hfl.  

ásamt ákvæðum 3. mgr. 23. gr. hfl., en áður hefur verið gerð grein fyrir þessum ákvæðum.
227

 

Innlausn má ákveða í samþykktum í fleiri tilvikum en greint er í ofangreindum ákvæðum, 

m.a. með þeim hætti að innlausnarskylda skapist þegar forkaupsréttur og áskilnaður um 

samþykki stjórnar nær ekki til eigendaskiptana eða framsalsins.
228

 Í samþykktum má þannig 

ákveða tiltekin skilyrði fyrir aðild að félagi og uppfylli aðili sem eignast hefur hluti í félaginu, 

m.a. vegna búskipta eða fyrir erfð, ekki slík skilyrði sé honum skylt að sæta innlausn hluta 

sinna. Dæmi um skilyrði gætu verið tiltekin menntun eða starfsréttindi eða önnur tengsl við 

félagið innan ramma laga, m.a. ákvæða sem banna mismunun, svo sem 4. gr. EES-

samningsins, en almennt hafa félög nokkuð frjálsar hendur um ákvörðun skilyrða. 

Ef ákveða á að hluthafar skuli sæta innlausn hluta sinna og hafi slík ákvæði ekki verið í 

samþykktum frá stofnun félagsins, sbr. 10. tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl., er fer um gildi slíkrar 

ákvörðunar skv. 3. tölul. 94. gr. hfl., sem áskilur samþykki allra hluthafa. Afnema má þannig 

ákveðna innlausnarskyldu með þeim meirihluta sem þarf til breytinga á samþykktum, sbr. 93. 

gr. hfl.  

Í félagi þar sem hlutum er skipt í flokka, má ákveða í samþykkum mismunandi 

innlausnarskyldu hluthafa eftir hlutaflokkum, svo sem að félaginu sé heimilt að ákveða 

innlausn hluta í tilteknum hlutaflokki eða hlutaflokkum að fullu eða að hluta og þá í réttu 

hlutfalli við hlutafjáreign í viðkomandi hlutaflokki. Ákvörðun um slíka innlausn skal tekin af 

stjórn félagsins samkvæmt tímabundinni heimild hluthafafundar, sbr. 2. mgr. 55. gr. og VIII. 

kafla hfl. um eigin hluti.  

Mismunandi innlausnarskylda eftir hlutaflokkum getur haft mikil áhrif á yfirráð og 

eignahald í félagi, sérstaklega ef hún tekur ekki til hluta í ráðandi hlutaflokki eða tilteknum 

hluthaflokki veitt heimild til að innleysa hluti í öðrum hlutaflokkum. 

Breytingar á ákvæðum um innlausn í félagi þar sem hlutum er skipt í flokka fara skv. 3. 

mgr. 94. gr. hfl. auk 93. gr. hfl., en þó má ákveða að innlausnarskylda gildi um nýjan 

hlutaflokk samkvæmt þeim reglum sem gilda um breytingar á samþykktum skv. 93. gr. hfl. 

                                                
227 Sjá kafla 4.4.5 
228 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 75. 
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6.2.4 Hlutir með aukið atkvæðavægi (e. Multiple voting right shares)  

Grundvallarregla 2. mgr. 20. gr. hfl. kveður á um að allir hlutir í félagi skuli hafi jafnan rétt og 

í 1. málsl. 1. mgr. 82. gr. hfl. er kveðið á um að hver hlutur veiti atkvæðisrétt. Heimilt er að 

víkja frá þessari reglu, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl., ef hlutum er skipti í sérstaka flokka í 

samþykktum félagsins, m.a. án atkvæðisréttar, þar sem tiltekið er hver munur er á milli 

flokka, fjárhæð hvers flokks og rétt til áskriftar að nýju hlutafé við hækkun hlutafjár. Við 

skiptingu hluta í flokka opnast sá möguleiki að veita eigendum hluta í tilteknum hlutaflokkum 

aukið atkvæðavægi gagnvart hluthöfum annarra hlutaflokka, sbr. 2. málsl. 1. mgr. 82. gr. hfl., 

þar sem segir að í félagasamþykktum megi ákveða að tilteknir hlutir skuli hafa aukið 

atkvæðagildi eða vera án atkvæðisréttar.
229

 

Ekkert hámark er nú í hfl. á þeim mun sem ákveða má á atkvæðisrétt hlutaflokka. Dönsku 

hlutafélagalögin heimila að í samþykktum megi kveða á um aukið vægi atkvæða, sbr. 1. mgr. 

67. gr. asl., en þó aldrei meira en tíu sinnum meira en atkvæðavægi annarra hluta af sömu 

stæð. Er það sambærilegt við íslenska ákvæði eins og það var fyrir þá breytingu sem gerð var 

á 1. mgr. 65. gr. laga nr. 32/1987.
230

 

Ef ákveða á í samþykktum að skipta hlutum í flokka og mismunandi atkvæðisrétt eftir 

hlutaflokkum, gerir 1. málsl. 3. mgr. 94. gr. hfl. þann áskilnað að allir hluthafar í félaginu sem 

sæta eiga réttarskerðingu samþykki slíka tillögu og hafa þeir því hver og einn neitunarvald. 

Allir eigendur þeirra hluta sem ætlað er að beri minni atkvæðisrétt en aðrir hlutir í félaginu 

verða því að samþykkja þess háttar breytingu á samþykktum. Hafi hlutum í félagi þegar verið 

skipt í flokka með mismunandi atkvæðisrétt, má gera síðari breytingar þar á, sbr. 2. málsl. 3. 

mgr. 94. gr. hfl. með samþykki hluthafa þess flokks eða flokka sem þola skulu skerðingu á 

gildandi réttindum og eiga hið minnsta 
9
/10 hluta þess hlutafár sem farið er með atkvæði fyrir á 

hluthafafundi og jafnframt meira helmings þess hlutafjár sem tilheyrir þeim hlutafjárflokknum 

í heild sem þola skulu skerðingu. Ákvörðun um mismunandi atkvæðavægi hluta verður einnig 

að uppfylla skilyrði 93. gr. hfl. 

Ákveði hluthafafundur að hækka hlutafé félags, sbr. V. kafla hfl., þar sem nýir hlutir skulu 

tilheyra hlutaflokki sem nýtur aukins atkvæðavægis og allir hluthafar eigi sama rétt til að ská 

sig fyrir nýjum hlutum í réttu hlutfalli við hlutafjáreign sína, sbr. 1. mgr. 34. gr. hfl. er slík 

ákvörðun gild ef hún hlýtur samþykki skv. 93. gr. hfl. Telja verður að sama eigi við ef 

ákveðið er, sbr. 3. mgr. 34. gr. hfl., að víkja frá ákvæðum 1. mgr. 34. gr. hfl. og bjóða nýjum 

                                                
229 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 258. 
230 Alþt. 1977-1978, A-deild, bls. 464 og a-liður 62. gr. laga nr. 137/1994. 
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aðilum hluti í félaginu sem bera aukið atkvæðavægi, enda sé hluthöfum þeim sem fyrir eru í 

félaginu á engan hátt mismunað.  

Tillit er tekið til hluta með aukið atkvæðavægi í við breytingar á samþykktum, sbr. 93. gr. 

hfl., þar sem krafist er 
2
/3 hluta greiddra atkvæða fyrir samþykki tillögu, en jafnframt er 

stemmt stigu við auknu atkvæðavægi hluta með kröfu um samþykki 
2
/3 hluta þess hlutafjár 

sem farið er með atkvæði fyrir á hluthafafundi. Aukið atkvæðavægi hluta hefur ekki áhrif á 

þær breytingar á samþykktum sem eiga undir 94. gr. hfl., þar sem krafist er samþykkis allra 

eða 
9
/10 hlutafjár. 

Skilyrði fyrir gildi tiltekinna ákvarðanna hluthafafundar fer skv. 93. gr. hfl., en einnig geta 

ákvæði samþykkta um gildi atkvæðagreiðslna um tiltekin mál, kveðið á um að ákvæði 93. gr. 

hfl. skuli gilda eða strangari skilyrði, svo sem samþykki allra og er slíkum ákvæðum ætlað að 

draga úr áhrifum aukins atkvæðavægis. Einnig ber að geta ákvæða 95. gr. hfl., þar sem lagt er 

bann við ákvörðunum hluthafafundar sem mismuna hluthöfum með ótilhlýðilegum hætti og 

skiptir þá engu með hvaða meirihluta slíkar ákvarðanir hafa verið samþykktar.
231

 

Meginreglan er að einfaldur meirihluti atkvæða ræður úrslitum á hluthafafundi, sbr. 92. gr. 

hfl., og á það einnig við um stjórnarkjör, sbr. 63. gr. hfl. Eigendur hluta með aukið 

atkvæðavægi geta eðli málsins samkvæmt nýtt afl sitt við ákvarðanatöku í félaginu og 

mögulega ráðið ákvörðunum hluthafafundar og meirihluta stjórnar og þar af leiðandi farið 

með yfirráð í félaginu án þess að eiga þar meirihluta hlutafjár. 

Tilgangur hluta með aukið atkvæðavægi er að veita eigendum þeirra aukin áhrif á stjórnun 

og yfirráð í félagi. Því fylgir að hlutfalleg áhrif þeirra á ákvarðanatöku í félaginu er meiri en 

sú áhætta sem þeir bera með hlutafé sínu og getur sú staða leitt til misnotkunar á fjármunum 

félagsins sem þegar hefur verið fjallað um.
232

 

6.2.5 Hlutir án atkvæðisréttar (e. None voting shares) 

Heimilt er að hafa í félagi hluti sem ekki njóta atkvæðisréttar, sbr. 2. málsl. 1. mgr. 82. gr. og 

2. málsl. 2. mgr. 20. gr. hfl. Skilyrði útgáfu hluta án atkvæðisréttar eru að það sé ákveðið í 

samþykktum félagsins og hlutum í félaginu sé skipt í flokka. Fer um slíka ákvörðun með sama 

hætti og gerð hefur verið grein fyrir hér að framan, ef ákveða á hluti með mismunandi 

atkvæðavægi, sbr. 93. og 94. gr. hfl. Þess má geta að hlutir án atkvæða eru ekki heimilir 

samkvæmt dönskum lögum, sbr. 1. mgr. 67. gr. asl.  

Þrátt fyrir að hlutir njóti ekki atkvæðisréttar í félagi eru þar undatekningar á og hlutir án 

atkvæða hafa, við tilteknar ákvarðanir hluthafafundar, sömu áhrif og aðrir hlutir í félaginu. 

                                                
231 Sambærilegt 80.gr.asl. 
232 Sjá kafli 5.5 
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Ákvarðanir samkvæmt 1.-3. tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl. eru því aðeins gildar að þær hljóti 

samþykki allra hluthafa félagsins og hefur því hver og einn hluthafi neitunarvald. Eigi að 

raska réttarsambandi milli hlutaflokka og skerða annan rétt hluta í hlutaflokki án atkvæða er 

slík ákvörðun aðeins gild að hún hljóti samþykki að lámarki 
9
/10 hluta þess hlutafjár sem farið 

með atkvæði fyrir í hlutaflokknum á hluthafafundi og einnig samþykki meira en helmings 

hlutaflokksins í heild. Ákvæðum samþykkta verður ekki breytt nema með samþykki 
2
/3 hluta 

hlutafjár, sbr. 93. gr. hfl., og þá geta ákvæði í samþykktum mælt fyrir um samþykki allra 

hluthafa eða tiltekins hluta hlutafjár í tilteknum málum. 

Eigendur hluta í hlutaflokki án atkvæða eiga sama rétt í félaginu og aðrir hluthafar að 

undanskyldum atkvæðisréttinum, nema annað sé ákveðið í samþykktum. Þannig eiga þeir rétt 

til upplýsinga um félagið, fundarboða og þátttöku í hluthafafundum og geta krafist aukafundar 

í félaginu, sbr. 85. gr. hfl. 

Tilgangur hluta án atkvæðisréttar er aðallega leið til fjármögnunar félags án þess að raska 

þeim yfirráðum sem fyrir eru í félaginu. Þeim hlutum sem fyrir eru í félaginu er þannig færður 

aukinn atkvæðisréttur og áhrif umfram hlutfallslega hlutafjáreign. Fylgi engin önnur réttindi 

hlutum án atkvæðisréttar, svo sem aukinn réttur til arðs, getur eftirspurn verið takmörkuð en 

ræðst vissulega af stöðu og afkomu félagsins. Hluti án atkvæðisréttar má nota við ákveðin 

tilefni svo sem ef gefa á starfsmönnum eða öðrum kost á hlutum, mögulega á sérstökum 

kjörum. 

6.2.6 Hlutir án atkvæðisréttar með forgangsrétti (e. None-voting preference shares) 

Það sem áður er sagt um hluti án atkvæðisréttar á einnig við um hluti án atkvæðisréttar með 

forgangsrétti. Með forgangsrétti er hluthöfum veittur réttur samkvæmt samþykktum, til 

forgangs og/eða aukinnar úthlutunar af fjármunum félagsins og er þessi réttur ætlaður til að 

vega upp á móti missi atkvæðisréttarins og gera slíka hluti framseljanlegri en annars væri. 

Ákvæði um forgangsréttinn skulu vera í samþykktum og má þar m.a. ákveða að hlutir án 

atkvæðisréttar njóti hærri arðgreiðslna en aðrir hlutir félagsins, sbr. 2. mgr. 20. gr. og 12. 

tölul. 2. mgr. 9. gr. hfl., eða njóti betri réttar til úthlutunar við félagsslit, sbr. 3. mgr. 114. gr. 

hfl.
233

 Sömuleiðis geta ákvæði samþykkta kveðið á um skyldu til að greiða eigendum slíkra 

hluta arð ef heimilt er að greiða arð úr félaginu skv. XII. kafla hfl. Þannig ákvæði samþykkta 

takmarkast þó af 1. mgr. 101. gr. hfl., þar sem hluthafafundur tekur ákvörðun um úthlutun 

arðs samkvæmt tillögu félagsstjórnar. Þá er hægt að ákveða í samþykktum að sé ekki greiddur 

                                                
233 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 437. 
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arður til eigenda umræddra hluta í tiltekinn tíma endurvakni atkvæðisréttur hlutanna og þeir 

breytist í almenna hluti.  

Ákvörðun hluthafafundar um hlutafjáraukningu og útgáfu nýrra hluta án atkvæðisréttar 

með forgangsrétti má taka samkvæmt ákvæðum V. kafla hfl. og  93. gr. hfl., enda sé 

hluthöfum á engan hátt mismunað, sbr. 34. gr. hfl. 

6.2.7 Forgangshlutir (e. Priority shares) 

Ákveða má mismunandi réttindi hluta í samþykktum ef hlutum í félagi er skipt í flokka, 

sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl. Þessi munur getur falist í mismunandi atkvæðavægi, rétti til arðs eða 

rétti til úthlutunar af eigum félagsins eins og áður hefur verið gerð grein fyrir og skilyrt eru 

sem forsenda forgangsréttar hlutaflokks við hlutafjárhækkun, sbr. 2. mgr. 34. gr. hfl. Í 

samþykktum er einnig hægt að ákveða að slíkum forgangshlutum skuli veitt sérstakt 

ákvörðunarvald eða neitunarvald um málefni félagsins, óháð því hlutafé sem að baki 

viðkomandi hlutum stendur. Þannig réttindi geta m.a. kveðið á um rétt hlutaflokks til að 

tilnefna einn eða fleiri stjórnarmenn til stjórnarkjörs, sbr. 2. mgr. 63. gr. hfl.  

Þrátt fyrir að meginreglan sé að hluthafafundur kjósi stjórn er veitt heimild til að víkja frá 

þeirri reglu með ákvæðum samþykkta, sbr. 2. mgr. 63. gr. hfl., þar sem veita má öðrum en 

hluthöfum rétt til að tilnefna einn eða fleiri stjórnarmenn. Mikið svigrúm er hér veitt til að 

víkja frá meginreglunni um vald hluthafafundar. Hluthafafundur skal þó ávalt kjósa meirihluta 

stjórnar og þannig tryggt að yfirráð félags færist ekki til annarra en hluthafa. Í samþykktum 

má þannig veita tilteknum hópum hluthafa rétt til að ráða kjöri eins eða fleiri stjórnarmanna, 

svo sem minnihlutahópi og skoðast slíkir stjórnarmenn sem kjörnir af hluthafafundi.
234

  

Sömuleiðis geta ákvæði samþykkta kveðið á um að tilteknar ákvarðanir hluthafafundar 

verði aðeins gildar að þær hljóti samþykki tiltekins meirihluta atkvæða hlutaflokks sem nýtur 

forgangsréttar.
235

 Dæmi um slíkt má finna í Hrd. 28. febrúar 2013 (418/2012), sem áður er 

minnst á,
236

 en þar kemur fram að hlutum í félagi hafði verið skipt í forgangshluti og almenna 

hluti og í samþykktum þess var áskilið að samþykki allra hluta í félaginu þyrfti til tiltekinna 

ákvarðana og 51% forgangshluta til ýmissa annarra ákvarðana þar á meðal tiltekinna 

ákvarðana sem lutu að stöðu forgangshluta í félaginu. 

Þegar sumum hlutum eru veitt réttindi umfram aðra hluti í félagi verður þó ávallt að líta til 

95. gr. hfl. sem bindur hluthafafund og leggur bann við að öflun ótilhlýðilegra hagsmuna til 

                                                
234 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 455. 
235 Report on the Proportionality Principle in the European Union, bls. 8. 
236 Sjá kafla 4.5.6 
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handa ákveðnum hluthöfum eða öðrum á kostnað annarra hluthafa félagsins. Hluthafar sem 

telja á sér brotið geta krafist þess að losna úr félaginu, sbr. 26. gr. a. hfl.  

Séu forgangshlutir ekki ákveðnir í félagi frá stofnun þess verður þeim ekki komið á nema 

hlutum sé skipt í flokka og með samþykki meira en 
9
/10 hluta hlutafjár þeirra flokka sem sæta 

skulu samsvarandi skerðingu á sínum réttindum og farið er með atkvæði fyrir á fundinum, sbr. 

3. mgr. 94. gr. hfl. 

Ákvæðum samþykkta um forgangshluti er ætlað að skerða jafnræði hluthafa, sbr. 1. málsl 

2. mgr. 20. gr. hfl., og færa hlutaflokki aukinn rétt umfram aðra hluthafa sem jafnvel 

takmarka vald hluthafafundar til ákvarðanatöku, þ.m.t. stjórnarkjörs. Forgangshlutir geta því 

haft afgerandi áhrif á yfirráð félags, m.a. tryggt tilteknum hlutaflokki meirihluta í stjórn 

félagsins. 

6.2.8 Hámark atkvæðisréttar (e. Voting right ceilings) 

Það er meginregla að atkvæðisréttur í hlutafélagi byggir á hlutafjáreign þar sem hver hlutur 

veitir atkvæðisrétt, sbr. 1. málsl. 1. mgr. 82. gr. hfl., en einnig er þekkt og sennilega eldra, að 

hver hluthafi fari aðeins með eitt atkvæði. Víkja má frá reglunni að hverjum hlut fylgi 

atkvæðisréttur með ákvæðum í samþykktum og veita sumum hlutum aukinn atkvæðisrétt eða 

afnema hann eins og áður hefur verið greint frá. Þá má einnig setja hámark á atkvæðisréttinn, 

sbr. 2. mgr. 82. gr. hfl., og ákveða í samþykktum að enginn geti farið með nema takmarkaðan 

hluta samanlagðra atkvæða í félaginu hvorki fyrir sjálfs síns hönd eða annarra.
237

  

Ef ákvæði um hámark atkvæðisréttar er ekki í samþykktum frá upphafi fer um slíkrar 

ákvarðanir skv. 93. gr. og 3. mgr. 94. gr. hfl. Ekki er þörf á að skipta hlutum félagsins í flokka 

þar sem þeim eru ekki ákvörðuð sérréttindi.
238

 Sé hlutum í félagi hinsvegar skipt í flokka má 

ákveða í samþykktum hámark atkvæðavægis tiltekins hlutaflokks eða takmarka atkvæðavægi 

hvers hluthafa í tilteknum flokki, svo sem að hver hluthafi í ákveðnum hlutaflokki fari 

einungis með eitt atkvæði. Eigi ákvæði um hámark atkvæðisréttar að gilda um nýjan 

hlutaflokk, vegna hlutafjáraukningar, er hún gild ef hún hlýtur það samþykki sem þarf til 

breytinga á samþykktum, sbr. 93. gr. hfl. 

Markmið ákvæða samþykkta um hámark atkvæðisréttar er aðallega að koma í veg fyrir 

yfirráð í félagi fyrir eignarhald á hlutum þess. Hámark á atkvæðisrétt sem jafnt tekur til allra 

hluthafa leiðir til þess að dregið er úr áhrifum stórra hluthafa og aðila sem fara með fjölda 

umboða til að fá ákvarðanir samþykktar á hluthafafundi, þar með talið kosningu stjórnar. Nota 

                                                
237 Betænkning om fællesnordisk aktielskabslovgivning nr. 540/1969, bls. 112. 
238 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 258. 
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má slík ákvæði sem vörn gegn óæskilegri yfirtöku.
239

 Hámark atkvæðisréttar skerðir þó ekki 

möguleika stórra hluthafa til að hindra samþykki þeirra ákvarðana sem krefjast samþykkis 

tiltekins hlutfalls hlutafjár svo sem, skv. 93. gr. hfl., eða ákvæðum 94. gr. hfl. 

Ef hlutum í félagi er skipt í flokka er hægt að ákveða hámark atkvæðavægis hluta í 

tilteknum flokki. Þannig er hægt að takmarka atkvæðavægi þess hluthaflokks sem ræður 

mestu hlutafé sérstaklega. Einnig er þá mögulegt að hámark atkvæðavægis gildi ekki um 

tiltekinn hlutaflokk sem þar af leiðandi gæti farið með yfirráð í félaginu. 

Þegar hámark atkvæðisréttar er ákveðið í félagi eru tengslin milli ákvarðanatöku og 

fjárhagslegrar ábyrgðar í félaginu skert á þann hátt að atkvæðavægi og áhrif þeirra hluthafa 

sem þar falla undir eru minni en hlutafjáreign þeirra gefur tilefni til.
240

 Það leiðir til 

samsvarandi aukins atkvæðavægis annarra hluta sem getur leitt til ómarkvissari og 

áhættusæknari ákvarðana hluthafafundar og stjórnar en annars.
241

  

6.2.9 Hámark hlutafjáreignar (e. Ownership ceilings) 

Ákveða má í samþykktum að enginn hluthafi í félaginu megi eiga hlutafé í félaginu umfram 

tiltekið hámark.  

Hámark hlutafjáreignar eru meðal elstu aðferða sem þekkjast og hafa þann tilgang, eins og 

hámark atkvæðisréttar, að koma í veg fyrir yfirráð í félagi í krafti eignarhalds. Þær eiga rætur 

að rekja til þess tíma þegar algengt var að ákvæði í samþykktum félaga kvæðu á um að hver 

hluthafi skyldi einungis hafa eitt atkvæði óháð hlutafjáreign.
242

 Hámark hlutafjáreignar getur 

tekið til tiltekins hlutfalls af samanlögðu hlutafé félagsins eða tiltekins fjölda hluta að 

nafnverði. Það er hins vegar mjög mismunandi hvert hlutfallið eða upphæðin þarf að vera svo 

slíkt ákvæði nái tilgangi sínum og ræðst það bæði af samanlögðu hlutafé í félaginu og fjölda 

hluthafa. Hámar hlutafjáreignar getur, eins og á við um hámark atkvæðisréttar, hindrað 

óæskilegar yfirtökur. 

Ef ákvæði um hámark hlutafjáreignar eru ekki í samþykktum frá stofnun má ákveða slíkt 

hámark í samþykktum skv. ákvæðum 93. gr. og 3. mgr. 94. gr. hfl. Hámark hlutafjáreignar má 

ekki vera til þess fallin að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra hagsmuna, sbr. 

95. gr. hfl., sem gæti leitt til innlausnarréttar hluthafa, sbr. 26. gr. a. hfl. 

Í félagi þar sem hlutum er skipt í flokka skal ákveða í samþykktum fjárhæðir hvers 

hlutaflokks, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl., en einnig má ákveða að eignarhald á hlutum í tilteknum 

flokki takmarkist við ákveðið hámark. Hámark hlutafjáreignar sem bundin er við hlutaflokka 

                                                
239 Reinier Kraakman ofl.: The Anatomy of Corporate Law. A Comparative and Functional Approach, bls. 91. 
240 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 259. 
241 Paul L. Davies: Gower and Davies, Principles of Modern Company Law, bls. 413. 
242 Proportionality Between Ownership and Control in EU Listed Companies, Comparative Legal Study, bls. 15. 
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er mögulegt að beitta til að styrkja yfirráð, t.d. ef hlutaflokkur er undanskilinn hámarki 

hlutafjáreignar. 

Ekki er sérstaklega gert ráð fyrir ákvæðum um hámark hlutafjáreignar í hfl. eins og gert er 

t.d. í dönskum lögum.
243

 Í íslenskum lögum er þó sett hámark hlutfjáreignar, sbr. ii-liður, b-

liðar 1. tölul. 1. mgr. 4. gr. laga um fjárfestingar erlendra aðila í atvinnurekstri nr. 34/1991, 

þar sem ákveðið er hámark þess hlutafjár sem erlendum aðilum er heimilt að eiga í félögum 

sem stunda veiðar í efnahagslögsögu Íslands eða vinnslu sjávarafurða hér á landi. 

6.2.10 Aukinn meirihluti (e. Supermajority provisions) 

Þegar gerð er krafa um aukinn meirihluta við atkvæðagreiðslu er átt við að ákveðinn valkostur 

hljóti tiltekinn fjölda atkvæða umfram helming til að geta talist löglega samþykktur.
244

 Máli 

skiptir hvort eingöngu sé gerð krafa um aukinn meirihluta atkvæða eða hvort einnig eða 

eingöngu sé gerð krafa um samþykki aukins meirihluta hlutafjár. Ákvæði um aukinn 

meirihluta hlutafjár eru fallin til þess að auka minnihlutavernd og stemma stigu við afli 

meirihluta til að fá ákvarðanir samþykktar á hluthafafundi á meðan aukinn meirihluti atkvæða 

tekur m.a. tillit til hluta sem bera aukið atkvæðavægi.
245

  

Í hfl. eru ákvæði um samþykki aukins meirihluta bæði atkvæða og hlutafjár svo breyta 

megi samþykktum, sbr. 93. gr. hfl. og á það einnig við um ákvarðanir skv. 2. mgr. 13. gr., 3. 

mgr. 34. gr. og 2. og. 3. mgr. 124. gr. hfl. Hins vegar er einungis krafist aukins meirihluta 

hlutafjár og því sérstaklega litið til minnihlutaverndar, þegar samþykkja skal stofnun félags, 

sbr. 3. mgr. 13. gr. hfl., skerða rétt hluthafa til arðs eða annarrar greiðslu af eigum félagsins til 

hagsbóta fyrir félagið sjálft, sbr. 2. mgr. 94. gr. hfl., eða ef breyta á réttarsambandi milli 

hlutaflokka, sbr. 3. mgr. 94. gr., 

Auðir og ógildir seðlar eru ekki taldir með við aukinn meirihluta og ekki heldur eiginhlutir 

félags eða hlutir dótturfélags í móðurfélagi, sbr. 3. mgr. 82. gr. hfl.
246

 Það má ráða af Hrd. 26. 

mars 2013 (585/2012), sem áður hefur verið reifaður,
247

 en í dóminum taldi meirihlutinn að 

það jafnræði og um leið atkvæðavægi sem 3. mgr. 82. gr. hfl. er ætlað að tryggja hluthöfum 

hafi verið sniðgengið þar sem borið hafi að líta á þá hluti, sem kaupsamningurinn tók til, sem 

eigin hluti V hf. Atkvæði hafi verið greidd í skjóli þessara hluta, um ákvarðanir sem m.a. falla 

                                                
243 2. tölul. 2. mgr. 79. gr. asl. 
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undir 1. mgr. 93. gr. hfl. sbr. 3. mgr. 34. gr. hfl. Þær hafi þar af leiðandi verið teknar með 

ólögmætum hætti og sæti því ógildingu samkvæmt 4. mgr. 96. gr. laga nr. 2/1995.
248

 

Ofangreind skilyrði hfl. um aukinn meirihluta eru lágmarkskröfur og í samþykktum má 

ákveða strangari skilyrði um öll þau mál sem hluthafafundur ákvarðar um, sbr. 1. mgr. 80. gr. 

og 92. gr. hfl. 

Krafa um aukinn meirihluta gerir það að verkum að almennt þarf að vera víðtæk samstaða 

í félaginu um ákvörðunina svo hún fáist samþykkt. Það þarf þó ekki að vera ef einungis er 

gerð krafa um aukinn meirihluta atkvæða og í félaginu eru hlutir með aukinn atkvæðisrétt. 

Krafa um aukinn meirihluta hlutafjár tekur hins vegar jafnt til allra hluthafa í samræmi við 

hlutafjáreign þeirra og fjárhagslega ábyrgð. Ákvarðanir sem krefjast aukins meirihluta fyrir 

samþykki veita hluthöfum, sérstaklega minnihluta, einnig það vald að geta mögulega komið í 

veg fyrir tilteknar ákvarðanir og geta þar af leiðandi hindrað ákvarðanatöku í félaginu.
249

   

6.2.11 Gullnir hlutir (e. Golden shares) 

Gullnir hlutir eru ein gerð forgangshluta. Þeir eru gefnir út til hagsbóta fyrir opinber 

stjórnvöld oft í tengslum við einkavæðingarferli. Gullnir hlutir veita sérstakan rétt til handa 

innlendum eða staðbundnum stjórnvöldum eða aðilum sem eru undir yfirráðum þeirra með 

beinum eða óbeinum hætti. Stjórnvöld nota þann rétt, sem oftast gengur lengra en eðlilegt 

gæti talist í tengslum við venjulega hlutafjáreign, sem tæki til að viðhalda völdum í 

einkavæddu hlutafélagi. Þessi sérstöku réttindi veita stjórnvöldum m.a. rétt til að koma í veg 

fyrir yfirtökur, takmarka atkvæðisrétt og/eða veita þeim neitunarvald við ákvarðanatöku og 

þannig er dregið úr eða afnuminn möguleiki annarra hluthafa til að hafa áhrif á ákvarðanatöku 

í félaginu í samræmi við hlutafjáreign. Við einkavæðingu Kaupmannahafnarflugvallar var t.d. 

ákveðið í samþykktum Copenhagen Airports A/S, að danska ríkið væri eini hluthafinn sem 

mætti eiga meira en 10% hlutafjár félagsins.
250

 Réttur gullinna hluta er þó oft ákveðið með 

sérstökum lögum um félagið en ekki í samþykktum þess.
251

 

EB-sáttmálinn bannar aðildarríkjunum að takmarka frjálsa fjármagnsflutninga innan 

sambandsins, sbr. 56. gr. stofnsáttmála Evrópubandalagsins, og er hægt að framfylgja 

ákvæðinu með stjórnsýslu eða dómsmeðferð þegar brotið er gegn þessum reglum sáttmálans. 

Virðist það eiga við um gullin hlutabréf og hefur framkvæmdastjórnin sótt að gullnum 

hlutabréfum fyrir Evrópudómstólnum á undanförnum árum með góðum árangri. 
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249 Reinier Kraakman ofl.: The Anatomy of Corporate Law. A Comparative and Functional Approach, bls. 97. 
250 Proportionality Between Ownership and Control in EU Listed Companies. Comparative Legal Study, Exhibit 

C, (Part I), bls. 83. 
251 Proportionality Between Ownership and Control in EU Listed Companies. Comparative Legal Study, Exhibit 

A, bls. 2. 
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Evrópudómstóllinn hefur með skipulegum hætti hafnað rökstuðningi fyrir gullnum 

hlutabréfum og fyrirkomulagi sem byggir á þjóhagslegri stefnu þjóðríkja, sbr. dómur 

Evrópudómstólsins (hér eftir EBD) í mál framkvæmdastjórnarinnar gegn Frakklandi (C-

483/99).
252

 Í málinu höfðu franskar reglu gilt um eignarhald ríkisins í olíufélaginu ELF-

Aquitaine sem kváðu á um að samþykki franskra stjórnvaldi þyrfti fyrir sérhverja sölu á 

hlutum í félaginu til einkaaðila. Tilgangur þessara reglna var að tryggja eftirlit franska ríkisins 

og varna því að félagið yrði einkavætt um of. Deilt var um hvort franska ríkið gæti haldið 

slíkum rétti í félaginu en Evrópudómstóllinn taldi svo ekki vera og að slíkur réttur færi í bága 

við reglur um frjálst flæði fjármagns. Evrópudómstóllinn hefur hins vegar talið að ríki gætu 

réttlætt gullna hluti í tilvikum þar sem opinbert félag á sviði almannaþjónustu, skipulags eða 

öryggismál hefur verið einkavætt, sbr. EBD, framkvæmdastjórnin gegn Belgíu (C-503/99).
253

 

6.2.12 Samlagshlutafélög (e. Partnerships limited by shares) 

Ein elsta gerð félagsforma er með þeim hætti að í félagi eru tveir hópar hluthafa án þess þó að 

hlutunum sé skipt í flokka og allir hlutir í félaginu eru jafnir að nafnvirði. Almennir hluthafar 

í félaginu bera ótakmarkaða ábyrgð á skuldbindingum félagsins og stjórna því, en takmarkaðir 

hluthafar bera takmarkaða ábyrgð með hlutafjárframlögum sínum og er réttur þeirra skertur 

þannig að þeir koma almennt ekki að stjórnun eða ákvarðanatöku í félaginu. Takmörkuðum 

hlutum eru oft tryggðar hærri arðgreiðslur en almennum hlutum m.a. til ákveðins tíma.
254

 

Samlagshlutafélög eru tegund samlagsfélaga þar sem einn eða fleiri félagsmenn bera beina 

og ótakmarkaða ábyrgð á skuldbindingum félagsins sem ábyrgðaraðilar en aðrir hluthafar 

bera takmarkaða ábyrgð á grundvelli þess hlutafjár sem þeir hafa lagt í félagið, sbr. 2. mgr. 

160. gr. hfl. Ábyrgðaraðila er heimilt en ekki skylt að vera hluthafi í félaginu.  

Samlagshlutfélög er m.a. hægt að setja upp á þann hátt að ábyrgðaraðilinn sé hlutafélag í 

eigu tiltekinna eða allra hluthafa samlagshlutafélagsins sem bera takmarkaða ábyrgð. Á 

þennan hátt bera þeir aðeins takmarkaða ábyrgð með því hlutafé sem þeir hafa lagt í félögin 

þrátt fyrir að eiga og ráða einnig ábyrgðaraðilanum sem ber ótakmarkaða ábyrgð.  

Um samlagshlutfélög gilda almennar reglur hfl. auk þeirra sérreglna um samlagshlutafélög 

sem kveðið er á um í XX. kafla hfl., sbr. 1. mgr. 160. gr. hfl. Reglur hfl., svo sem um 

hluthafafund, hlutafé, stjórn, framkvæmdastjórn og breytingar á samþykktum, gilda því um 

samlagshlutfélög. 

                                                
252 ECR 2002, bls. I-04781. 
253 ECR 2002, bls. I-04809. 
254 Proportionality Between Ownership and Control in EU Listed Companies, Comparative Legal Study, Exhibit 

A, bls. 4. 
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Undantekning er gerð um þau samlagshlutafélög sem stunda fjármálastarfsemi og er þeim 

heimilt að víkja frá sumum ákvæðum hfl. skv. ákvæðum 161. gr. hfl. Í samþykktum verður 

því að koma skýrt fram að megintilgangur félagsins sé að stunda fjárfestingar og verður 

félagið raunverulega að stunda slíka starfsemi.
255

 Þannig félögum er veitt heimild til að 

ákveða að ábyrgðaraðili, einn eða fleiri sameiginlega, gegni hlutverki stjórnar félagsins sem 

og störfum framkvæmdastjóra og geti falið það öðrum og riti einnig firma félagsins, sbr. 2. 

mgr. 161. gr. hfl. Ábyrgðaraðili á ávallt sæti í stjórn félagsins sé hún kosin. Þá má framselja 

vald hluthafafundar til ábyrgðaraðila samlagshlutafélaga sem stunda fjármálastarfsemi, sbr. 3. 

mgr. 161. gr. hfl., en breytingar á samþykktum skulu bornar undir hluthafafund. Ákveða má í 

samþykktum hvaða reglur gilda um atkvæðagreiðslur á hluthafafundi m.a. um einróma 

samþykki. Þó skal alltaf halda aðalfund og samþykkja ársreikninga. Arðgreiðslur 

samlagshlutafélaga sem stunda fjármálastarfsemi mega fara fram oftar en almennt gerist í 

hlutafélögum, sbr. 4. mgr. 161. gr. hfl.
 256

 

Samþykki allra hluthafa þarf til svo breyta megi hlutafélagi í samlagshlutafélag, sbr. 1. 

mgr. 162. gr. hfl. Svo breyta megi samlagshlutafélagi í hlutafélag skal halda hluthafafund og 

samþykkja slíka tillögu með þeim fjölda atkvæða sem krafist er til breytinga á samþykktum 

félagsins og að auki samþykki ábyrgðaraðila. 

6.2.13 Gagnkvæmt eignarhald (e. Cross-shareholdings) 

Gagnkvæmt eignarhald er þegar félag á hluti í öðru félagi sem aftur á hluti í fyrrnefnda 

félaginu. Þá getur gagnkvæmt eignarhald m.a. falist í því að félag á hluti í öðru félagi sem 

síðan á hluti í þriðja félaginu sem á svo hluti í fyrsta félaginu.  

Gagnkvæmt eignarhald er ekki bundið við móður- og dótturfélag heldur á hugtakið alltaf 

við ef félög eiga hluti hvort í öðru. Tilgangur gagnkvæms eignarhalds er m.a. ætlun félaganna 

að vinna náið saman, sem og að verjast mögulegri yfirtöku í sameiningu.
257

 Hagsmunir stórra 

hluthafa í félögunum geta hér ráðið miklu og umrædd tilhögun styrkt yfiráð þeirra.  

Þegar gagnkvæmt eignarhald er á milli félaga verður að líta til 2. gr. hfl. og hvort 

samstæða hafi myndast, með viðeigandi réttaráhrifum. Sé um samstæðu að ræða má m.a. 

samanlagður hlutur móður- og dótturfélags í móðurfélagi ekki verða meiri en 10% að 

nafnverði hlutafjárins ef hlutirnir eru til komnir fyrir kaup eða fengnir að veði gegn 

endurgjaldi, sbr. 1. mgr. 55. gr. og 6. mgr. 55. gr. hfl. Þá njóta eigin hlutir og hlutir 

                                                
255 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 157. 
256 Alþt. 2005–06, A-deild, bls. 4123. 
257 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 208. 
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dótturfélags ekki atkvæðisréttar né teljast með þegar krafist er tiltekins meirihluta eða 

samþykkis allra, sbr. 3. mgr. 82. gr. hfl.  

Gagnkvæmu eignarhaldi má ekki koma á með fjármögnun hlutafélags á kaupum á hlutum 

í sjálfu sér eða móðurfélagi þess, sbr. 2. mgr. 104. gr. hfl. Einnig verður að gæta að 3. mgr. 

34. gr. hfl. ef fyrirhugað er við hlutafjárhækkun að veita öðru félagi rétt til kaupa á nýjum 

hlutum í félaginu og falla frá forgangi hluthafa og þannig koma á gagnkvæmu eignarhaldi en 

um slíka ákvörðun fer, skv. 93. gr. hfl. Þá verður að fara að ákvæðum 6. gr. hfl. ef ætlað er að 

greiða fyrir hlutafé við stofnun eða hlutafjárhækkun með hlutabréfum í öðru félagi.  

Í flestum tilvikum má ætla að gagnkvæmu eignarhaldi félaga sé komið á með ákvörðun 

stjórnar frekar en ákvörðun hluthafafundar. Þess ber þó að gæta að slík kaup félags á hlutafé 

annars félags verða að samrýmast tilgangi og markmiðum fyrrnefnda félagsins eins og 

ákveðið er í samþykktum þess en þar getur einungis hluthafafundur gert breytingar á skv. 93. 

gr. hfl. 

6.2.14 Pýramída skipulag og samstæður (e. Pyramid structures) 

Þegar aðili hefur yfirráð yfir félagi sem síðan aftur fer með ráðandi hlut í öðru félagi og það 

síðan endurtekið er hægt að tala um pýramída skipulag. Ef hlutafélag fer með yfirráð í öðru 

hlutafélagi eða einkahlutafélagi eru slík félög í sameiningu kölluð samstæða, sbr. 2. mgr. hfl. 

Samstæður geta myndað keðjur þar sem sá aðili sem hefur yfirráð yfir fyrsta félaginu ræður 

öllum þeim félögum sem neðar í keðjunni standa án þess að eiga sjálfur meirihluta hlutafjár 

félaganna. Sé slík keðja nokkrir hlekkir getur það hlutafé sem hægt er að telja að viðkomandi 

aðili eigi með beinum hætti í neðsta félaginu verið afskaplega lítið, þrátt fyrir að hann fari 

með yfirráð í félaginu. 

Samkvæmt hlutafélagalögum er hvert hlutafélag sjálfstæð eining með sérstakan tilgang, 

skipulag og stjórnun sem fylgir ákveðinni stefnu til að ná markmiðum sínum til hagsbóta fyrir 

sig og hluthafa sína. Þegar eitt félag fer með yfirráð yfir öðru félagi er hætta á að þetta kerfi 

rofni og líklegt að sömu sjónarmiðum og viðskiptastefnu sé fylgt í báðum félögum. Slík staða 

kann að leiða til aukinnar áhættu og breyttra forsendna annarra hluthafa fyrir þátttöku í 

félaginu.
258

  

Hlutafélag eða einkahlutafélag telst dótturfélag hlutafélags ef það félag á svo mikinn hluta 

hlutafjár þeirra að það fer með meirihluta atkvæða í félaginu, sbr. 1. mgr. 2. gr. hfl. Móður- og 

dótturfélög eru í sameiningu nefnd samstæða, sbr. 4. mgr. 2. gr. hfl., en um samstæður gilda 

tilteknar reglur, svo sem 55. gr., 69. gr., 3. mgr. 82. gr. og 104. gr. hfl. 

                                                
258 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 462. 
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Ekki er gerð sú krafa að móðurfélag eigi meirihluta hlutafjár í dótturfélaginu, heldur 

einungis að það fari með meirihluta atkvæðanna en sú staða getur skapast í hlutaskiptu félagi, 

sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl., þar sem hlutir hafa aukið atkvæðavægi, sbr. 1. mgr. 82. gr. hfl., þrátt 

fyrir að ekki sé um meirihlutaeign hlutafjárins að ræða. Það skilyrði að móðurfélagið fari með 

meirihluta atkvæða ber að skilja þannig að það fari með meira en 50% atkvæða í 

dótturfélaginu þó lægra hlutfall dugi til að stjórna því.
259

 Einnig verður að líta til 3. mgr. 82. 

gr. hfl., sem tiltekur að eigin hlutir félags og hlutir sem dótturfélag á í móðurfélagi, njóti ekki 

atkvæðisréttar. Þeir hlutir eru því ekki taldir með þegar meirihluti atkvæða er fundinn skv. 1. 

mgr. 2. gr. hfl.
260

  

Það er ekki heldur skylda að meirihluti þeirra atkvæða sem móðurfélag fer með í 

dótturfélagi, sé til kominn vegna beinna eignarréttinda hluta. Fylgi t.d. atkvæðisréttur 

handhöfn móðurfélags á veðsettu hlutabréfi fer móðurfélagið með þann rétt í skilningi 1. mgr. 

2. gr. hfl.
261

 Sama á við ef félag fer með meirihluta atkvæða, vegna ákvæða 

hluthafasamkomulags um framsal atkvæðisréttar, sbr. 1. mgr. 81. gr. hfl., eða vegna annarra 

bindandi ákvæða hluthafasamkomulags um meðferð atkvæðisréttar og telst sá atkvæðisréttur 

einnig til þeirra atkvæða sem félagið fer með.
262

  

Þegar móðurfélag fer með meirihluta atkvæða, sbr. 1. mgr. 2. gr. hfl., í dótturfélagi og það 

dótturfélag fer með meirihluta atkvæða í öðru félagi þá eru bæði félögin dótturfélög 

móðurfélagsins, sbr. 2. mgr. 2. gr. hfl. Sama á við ef móðurfélag og eitt eða fleiri dótturfélög 

fara í sameiningu með meirihluta atkvæði í félagi, þá telst það félag einnig dótturfélag 

móðurfélagsins.  

Þrátt fyrir að hlutafélag fari ekki með meirihluta atkvæða í öðru félagi, sbr. 1. eða 2. mgr. 

2. gr. hfl., geta þau talist móður- og dótturfélag ef annað félagið hefur yfirráð yfir hinu 

félaginu vegna hlutafjáreignar eða samninga, sbr. 3. mgr. 2. gr. hfl. Þau yfirráð sem hér er átt 

við mega ekki vera tilviljunarkennd og almennt verður að mega ganga út frá að þau sé fyrir 

hendi.
263

 Ekki er því nægjanlegt að slík yfirráð séu oft fyrir hendi en ekki alltaf eða myndist 

tímabundið vegna sameiginlegra hagsmuna. Þá skiptir ekki máli hvort slík yfirráð koma fram 

á hluthafafundi, í stjórn félagsins eða framkvæmdastjórn þess.
264

 Yfirráð félags yfir öðru 

félagi, skv. 3. mgr. 2. gr. hfl., eru ein og sér þó ekki nægjanleg til þess að á félögin sé litið 

                                                
259 Erik Werlauff: Selskabsret, bls. 560. 
260 Stefán Már Stefánsson: Samstæður hlutafélaga, bls. 73. 
261 Bernhard Gomard: Aktieselskaber og anpartsselskaber. 5. útg., bls. 109. 
262 Stefán Már Stefánsson: Samstæður hlutafélaga, bls. 76. 
263 Erik Werlauff: Selskabsrett, bls. 563-564. 
264 Stefán Már Stefánsson: Samstæður hlutafélaga, bls. 80-81. 
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sem samstæðu heldur er það einnig skilyrði að það félag sem hefur yfirráðin njóti verulegrar 

hlutdeildar í afrakstri þess félags sem það hefur yfirráð yfir.
265

 

Yfirráð skv. 3. mgr. 2. gr. hfl. geta myndast m.a. vegna dreifðs eignarhalds og að 

takmarkaður fjöldi hluthafa sækir hluthafafundi sem leiðir til þess að aðalhluthafi hefur þar 

meirihluta atkvæða þó hann ráði ekki meirihluta heildaratkvæðafjölda félagsins.
266

 Eins og 

við á um 1. mgr. 2. gr. hfl. þurfa yfirráðin ekki að vera tilkomin fyrir beint eignarhald 

aðalhluthafa á hlutum sem veita honum atkvæðisrétt, heldur geta þau verið til komin fyrir 

samninga um ráðstöfun atkvæðisréttar annarra hluthafa með hluthafasamkomulagi. Þegar 

sterk tengsl eru milli aðila svo sem vegna fjölskyldubanda og hlutafélag getur reitt sig á 

stuðning sem nægir til yfirráða í öðru félagi sökum slíkra tengsla aðaleiganda síns, ber að líta 

á félögin sem samstæðu, sbr. 3. mgr. 2. gr. hfl.
267

 Einnig geta óvenjulegir samningar milli 

félaga leitt til þess að á þau sé litið sem samstæðu, svo sem lánasamningar sem áskilja 

lánveitanda yfirráð eða ef félag ræður að mestu leyti aðföngum eða afurðum annars félags en 

slíkir samningar gætu hins vegar varðað við IV. kafla samkeppnislaga nr. 44/2005.  

Pýramídaskipulag er ekki ákveðið með beinum hætti í samþykkum félags og því getur 

mögulega verið komið á í andstöðu við meirihluta hluthafa. Í sumum tilvikum er einnig hulið 

hver hin raunverulegi eigandi eða ráðandi aðili pýramídaskipulagðra félaga er. 

Leið til að stemma stigu við yfirráðum með pýramídaskipulagi er að takmarka í 

samþykktum þann hlut samanlagðra atkvæða sem einstakir hluthafar og samstarfsaðilar geta 

farið með fyrir sína hönd eða annarra, sbr. 2. mgr. 82. gr. hfl., eða ákveða í samþykktum 

hámark þess hlutafjár sem einstakur hluthafi má eignast í félaginu. 

6.2.15 Hluthafasamkomulag (e. Shareholders agreements) 

Hluthafasamkomulag ræðst af samningsfrelsinu og er samningur milli hluthafa í ákveðnu 

hlutafélagi sem kveður á um innbyrðis réttarstöðu þeirra á milli eða gagnvart félaginu.
268

 Slíkt 

samkomulag er aðallega gert milli allra hluthafa í félaginu eða meirihluta þeirra. 

Hluthafasamkomulag minnihluta hluthafa hefur minni þýðingu en getur samt skipt máli um 

þau réttindi sem minnihluta eru tryggð. Félagið sjálft er yfirleitt ekki aðili að 

hluthafasamkomulagi þó það sé ekki útilokað og eins getur þriðji maður verið aðili að 

                                                
265 Alþt. 1977—78, A-deild, bls. 424. 
266 Alþt. 1977—78, A-deild, bls. 424. 
267 Stefán Már Stefánsson: Samstæður hlutafélaga, bls. 80. 
268 Paul Krüger Andersen: Aktie- og anpartsselskabsret, 7. útg., bls. 133 og Erik Werlauff: Vedtægt og 

aktionæraftale, bls. 207. 
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hluthafasamkomulagi vegna tiltekinni hagsmuna sem hann hefur vegna félagsins eða reksturs 

þess þó hann sé ekki hluthafi í félaginu.
269

 

Hluthafasamkomulag kveður oft á um aðra réttarstöðu milli aðila en leiða myndi af 

samþykktum félagsins eða hlutafjáreign þeirra.
270

 Í hfl. er ekki tekin afstaða til 

hluthafasamkomulags og ræðst því gildi þess, takmörk og áhrif af ófrávíkjanlegum reglum 

hfl., almennum reglum samningsréttarins og meginreglum laga. Hluthafasamkomulag er oft 

gert samhliða stofnun félags en það er einnig hægt að gera síðar, sérstaklega í tengslum við 

hlutafjárhækkun.
271

  

Hluthafasamningur er ekki opinbert skjal og eiga því aðrir en samningsaðilar ekki rétt til 

aðgangs að því. Efni hluthafasamnings getur verið með margvíslegum hætti, svo fremi að það 

nái til hluthafa félagsins eða starfsemi þess. Oft gætu ákvæði hluthafasamkomulags eins verið 

í samþykktum félags, sérstaklega ef allir hluthafar félagsins eru aðilar að því svo sem um 

viðskiptastefnu félagsins eða tiltekinn mál sem bera skal undir félagsfund eða hvernig skuli 

fara að þegar hluthafi hyggst selja hlut sinn í félaginu. Í hluthafasamkomulagi er einnig oft 

kveðið á um aðra tilhögun en ákveðin er skv. hfl. eða samþykktum félagsins, sérstaklega ef 

aðilar slíks hluthafasamkomulags eru afmarkaður og jafnvel fámennur hópur hluthafa. Þar 

geta m.a. verið ákvæði um skiptingu arðs, þar sem t.d. tiltekinn hluthafi fær argreiðslur 

annarra aðila samkomulagsins um tiltekinn tíma. Einnig geta verið ákvæði um hvernig skuli 

greiða atkvæði á hluthafafundi, framsal atkvæðisréttar til tiltekins aðila eða ákvæði um 

hvernig haga beri tilnefningum og greiðslu atkvæða við stjórnarkjör. Þá geta ákvæði 

hluthafasamkomulags kveðið á um aðrar reglur um forkaupsrétt en skv. samþykktum 

félagsins eða hfl. en einnig geta ákvæði hluthafasamkomulags kveðið á um kauprétt tiltekins 

eða tiltekinna hluthafa á hlutum annarra hluthafa.
272

 

Máli skiptir um réttarstöðu hvort ákvæði er að finna í hluthafasamkomulagi eða 

samþykktum og liggur sá munur í tilurð, réttaráhrifum og framkvæmd. Samþykktir eru 

lögbundnar um tiltekna þætti, sbr. 9. gr. hfl. og verður ekki breytt nema samkvæmt ákvæðum 

93. gr. hfl. og aukinna krafna 94. gr. hfl. Hluthafasamkomulag er hins vegar frjálst 

samkomulag sem þarf samþykki allra þeirra aðila sem það er ætlað að binda og verður heldur 

                                                
269 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, 3.útg., bls. 227. 
270 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 437 og Mads Henry Andenæs: Aksjeselskaper og Allmennaksjeselskaper, bls. 43-

44. 
271 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 93. 
272 Jan Schans Christensen: Kapitalselskaber, 3.útg., bls. 228-230 
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ekki breytt nema með samþykki allra aðila þess. Þó er hægt að ákveða í hluthafasamkomulagi 

ef það er gert með skýrum hætti að breyta megi samkomulaginu með tilteknum meirihluta.
273

 

Hluthafafundur fer með æðsta vald í málefnum hlutafélags og er bundinn af lögum og 

samþykktum þess sem eru skráðar og öllum opnar, sbr. 1. mgr. 80. gr. hfl. Þá binda lög og 

samþykktir félagsins stjórn þess og framkvæmdastjórn, sbr. 2. mgr. 76. gr. hfl. Framsalshafi 

hluta getur því ekki öðlast betri rétt gagnvart félaginu en leiðir af lögum og samþykktum 

félagsins og skiptir þar engu þó hann hafi verið grandlaus og réttur sá er hann heldur fram 

ritaður á hlutabréfin.
274

 Hlutafélag er ekki bundið við hluthafasamkomulag nema það sé aðili 

að slíku samkomulagi og hafi þar tekið á sig tilteknar skyldur sem rúmast innan laga og 

samþykkta félagsins.
275

 Þetta má ráða af Hrd. 1994, bls. 2425 (516/1993), þar sem deilt var 

um ákvæði hluthafasamkomulags sem allir hluthafar félagsins voru aðilar að. Haldið var fram 

að í hluthafasamkomulaginu fælist kaupskylda félagsins og hluthafa þess á þeim hlutum sem 

einn hluthafi félagsins fyrirhugaði að selja. Dómurinn komst að þeirri niðurstöðu að félagið 

sjálft væri ekki aðili að hluthafasamkomulaginu og ekki hafði heldur verið í ljós leitt, að það 

hafi undirgengist með öðrum hætti þær skyldur að kaupa þá hluti, sem kynnu að verða boðnir 

til sölu í félaginu og var félagið því sýknað. Þá hafi orðið að taka fram með skýrum hætti í 

hluthafasamkomulaginu ef ætlunin var að leggja þar skyldu á hluthafa, án tillits til 

viljaafstöðu þeirra, þannig að hluthafi, sem vildi selja hlut sinn í félaginu, gæti með einhliða 

ákvörðun sinni skyldað aðra hluthafa til að kaupa eignarhlutann og voru því aðrir hluthafar 

einnig sýknaðir þar sem ekki hafði komist á samningur um það efni sem haldið var fram. 

Ákvarðanir hluthafafundar verða almennt ekki gerðar ógildar af þeim ástæðum að þær fari 

í bága við ákvæði hluthafasamkomulags, t.d. ef ákvæði hluthafasamkomulags kveða á um að 

atkvæði séu greidd á tiltekinn hátt á hluthafafundi en aðilar samkomulagsins virða það að 

vettugi og greiða atkvæði á annan hátt, varðar það engu um gildi atkvæðagreiðslunnar ef hún 

er samkvæmt lögum og félagssamþykktum. 

Hluthafasamkomulag lýtur reglum kröfuréttarins og er gerningur sem lifir sjálfstæðu lífi. 

Þau úrræði sem til athugunar koma vegna vanefnda eru t.d. riftun, lögbann og skaðabætur. 

Vandalaust kann að vera að leysa úr ágreiningi er varðar peningakröfu eða tiltekna skyldu, 

svo sem að selja eða kaupa hluti, en vandasamara getur verið að ákveða um réttar efndir 

                                                
273 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 94. 
274 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 95. 
275 Ida Rosenberg, Lone Sneholt og Niels Thomsen: Aktieselskabsloven med ændringer senest af 23. December 

1998, bls. 139 og Paul Krüger Andersen: Aktie- og anpartsselskabsret, 7. útg., bls. 135-135. 



106 
 

varðandi t.d. atkvæðagreiðslu þar sem mögulega þarf að líta til sjónamiða um skyldur 

hluthafans gagnvart félaginu og öðrum hluthöfum.
276

 

Hluthafasamkomulag getur ekki kveðið á um atriði svo gilt sé, sem eru ákveðin með 

ófrávíkjanlegum hætti í hfl., svo sem að arði skuli úthlutað í bága við ákvæði XII. kafla hfl. 

eða ákveðið að einhverjir aðrir en þeir sem kosnir hafa verið í stjórn félags fari með stjórn 

þess, sbr. 68. gr. hfl. Hluthafasamkomulag er enn fremur bundið af ákvæðum 26. gr. a. hfl., 

þar sem stjórn, sbr. 76. gr. hfl., og/eða hluthafafundi, sbr. 95. gr. hfl., eru bannaðar allar 

ráðstafanir sem fallnar eru til að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra 

hagsmuna á kostnað annarra hluthafa eða félagsins. Brot gegn ákvæðum 1. mgr. 26. gr. a. hfl. 

geta varðað því að hluthafi öðlast rétt til innlausnar hluta sinna á hendur félaginu.  

 

6.3 Beiting aðferða sem áhrif hafa á yfirráð og eignarhald 

6.3.1 Ákvæði samþykkta við stofnun og síðari breytingar 

Þegar fyrirhuguð er stofnun hlutafélags er mikilvægt að fyrir liggi þau markmið sem stefnt er 

að varðandi eignarhald og yfirráð. Samþykktir félags sem ætlað er að haldist í eigu eða 

yfirráðum stofnenda eða annars afmarkaðs hóps hluthafa geta verið með öðrum hætti en 

félags sem ætlað er að verði í dreifðri almannaeign eins og ráða má af umfjöllun kafla 6.2 hér 

að framan. Þá skiptir fyrirhuguð fjármögnun félagsins einnig miklu máli þar sem 

framseljanleiki hluta og yfirráð í félagi geta ráðið miklu um þá möguleika sem félaginu standa 

til boða við hlutafjáraukningu. 

Hlutafélög geta verið afskaplega mismunandi m.a. að stærð og samsetningu hluthafahóps. 

Aðferðir sem nægja til yfirráða í sumum félögum geta verið alls ófullnægjandi í öðrum. Í 

sumum tilvikum getur verið að beita þurfi tveimur eða fleiri aðferðum samtímis svo tilætlaður 

árangur náist.  

Hlutum í félagi er skipt upp í flokka svo ákveða megi mismunandi rétt hluta til 

ákvarðanatöku og yfirráða í félagi eða til úthlutunar af fjármunum þess, sbr. 2. mgr. 20. gr. 

hfl.
277

 Það sem ræður slíkri ákvörðun eru hagsmunir stofnenda félagsins og það skipulag sem 

þeir telja að henta muni félaginu og síðar ef ráðandi meirihluti telur mismunandi rétt hluta 

þjóna hagsmunum sínum. Ákvörðun um mismunandi rétt hluta hefur því ákveðið markmið 

eða tilgang sem henni er ætlað er að ná fram og hefur verið farið yfir þær helstu aðferðir sem 

beitta má til að ná þessum markmiðum.
278
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Einfaldara er að ákveða strax við stofnun hlutafélags að hlutum skuli skipt í flokka og 

hlutaflokkum skuli fylgja mismunandi réttur heldur en að slíkt sé ákveðið eftir að félag hefur 

verið stofnað. Sama á við ef um hluti í félaginu eiga að gilda viðskiptahömlur eða 

innlausnarskylda. Það ræðst af ákvæðum 3. mgr. 13. gr. hfl., þar sem við stofnun félags er 

nægjanlegt að meirihluti þeirra sem greiða atkvæði og fara að lágmarki með 
2
/3 þess hlutafjár 

sem mætt er fyrir á stofnfund samþykki tillögu um að stofna félagið. Þess ber þó að gæta að 

ekki má ákveða að stofna félag fyrr en tillögur um breytingar á samþykktum eða 

stofnsamningi hafa verið ræddar og afgreiddar, sbr. 2. mgr. 13. gr. hfl., og með því reynt að 

tryggja að allir aðilar séu vel upplýstir og minnihluta ekki komið á óvart með síðbúnum 

ókynntum breytingartillögum.
279

 Komi fram breytingartillögur við tillögur stofnenda og hafi 

þær tillögur verið greindar í fundarboði gildir sama um samþykki þeirra og almennt um 

breytingar á samþykktum, sbr. 93. gr. og sértæk ákvæði 94. gr. hfl., en mögulega gilda 

strangari sérákvæði um breytingar á samþykktum í tillögum stofnenda að samþykktum. Allir 

stofnendur og áskrifendur verða hins vegar að samþykkja tillögur til breytinga á samþykktum 

eða stofnsamningi sem ekki hafa verið greindar í fundarboði stofnfundar, svo sem tillögur um 

hækkun hlutafjár sem raskað gæti valdahlutföllum í félaginu.
280

 Hafi félag verið stofnað 

verður samþykktum ekki breytt nema skv. 3. mgr. 88. gr., 93. gr. og 94. gr. hfl., ásamt 

mögulega strangari ákvæðum samþykkta félagsins. 

Ef ákveða á viðskiptahömlur á hluti, sbr. 22. eða 23. gr. hfl., eða innlausnarskyldu, í félagi 

sem þegar hefur verið stofnað, hefur hver og einn hluthafi neitunarvald um slíkar kvaðir ef 

þær beinast jafnt að öllum hluthöfum félagsins samtímis, sbr. 3. tölul. 1. mgr. 94. gr. hfl.
281

 

Hafi félagi verið skipt í hlutaflokka og ákveða á viðskiptahömlur eða innlausnarskyldu hluta í 

tilteknum hlutaflokki verður að ætla að nægjanlegt sé að allir hluthafar viðkomandi 

hlutaflokks samþykki slíkar kvaðir, auk þess meirihluta sem áskilin er í 93. gr. hfl. 

Ef ákveða á annan mismunandi rétt hluta, svo sem mismunandi atkvæðisrétt, mismunandi 

rétt til arðs, hámark atkvæðisréttar eða hámark eignarhalds er það skilyrði að hlutum í 

félaginu sé fyrst skipt í flokka og að þeir hluthafar sem sæta skulu skerðingu réttinda sinna 

veiti samþykki sitt, sbr. 1. málsl. 3. mgr. 94. gr. hfl., auk þess meirihluta sem áskilinn er í 93. 

gr. hfl. Þó má gera breytingar á réttarsambandinu milli hlutaflokka, sbr. 2. málsl. 3. mgr. 94. 

gr. hfl., með samþykki meira en 
9
/10 hluta hlutafjár þess hlutaflokks sem sæta skal skerðingu á 
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rétti og farið er með atkvæði fyrir á hluthafafundi, auk ákvæða 93. gr. hfl.
282

 Á það því við um 

samþykki þeirra hlutaflokka sem ekki njóta hins aukna réttar en einnig  ef skerða á rétt 

hlutaflokks sem þegar nýtur aukins réttar.
283

 Við stofnun félags er hins vegar nægjanlegt, eins 

og skýrt er hér að framan, samþykki skv. 3. mgr. 13. gr. hfl. ef ákveða á mismunandi rétt 

hluta. 

6.3.2 Aðferðir sem styrkja yfirráð og eignarhald í félögum 

Með forkaupsrétti og innlausnarskyldu má tryggja að hlutir í félagi haldist innan hluthafahóps 

þess. Það hefur ekki áhrif á meirihluta og minnihluta með beinum hætti, þegar hluthafar eiga 

allir jafnan rétt til hluta í samræmi við hlutfallslega eign sína í hlutafé félagsins.  

Ef hlutum í félagi er skipt í flokka má ákveða í samþykktum mismunandi forkaupsrétt eða röð 

forkaupsréttarhafa eftir hlutaflokkum og þannig að styrkja yfirráð ákveðins hlutaflokks. Þá má 

einnig ákveða mismunandi innlausnarétt eða skyldu hlutaflokka og þannig í raun færa 

ákveðnum hlutaflokki ákvörðunarvald um hverjir eigi hluti í félaginu.  

Samþykki félags gerir síðan ráðandi hluthöfum kleift að ráða hverjum er heimilt að eignast 

hluti í félaginu.  

Þegar ákveðið er að hlutir í tilteknum hlutaflokki skuli hafa aukið atkvæðavægi er 

tilgangurinn að auka áhrif þeirra og yfirráð í félaginu. Þar skiptir máli hversu margfalt 

atkvæðavægi hvers hlutar er ákveðið, en ekkert hámark er á þeim muni sem ákveða má og 

ekki skiptir síður máli hversu stór hluti af heildarhlutfé félagsins tilheyrir viðkomandi 

hlutaflokki. Ef ákveðið er að 
1
/10 hluti alls hlutafjár félags skuli vera í sérstökum hlutaflokki 

með tífalt atkvæðavægi hluta, hefur slíkur hlutflokkur meirihluta atkvæða í félagi og er í 

aðstöðu til að ráða þeim ákvörðunum sem krefjast einfalds meirihluta. Hann ræður hins vegar 

ekki einn, samþykki þeirra ákvarðanna sem krefjast aukins meirihluta, t.d. 
2
/3 hluta atkvæða, 

né heldur þeim ákvörðunum þar sem áskið er samþykki meirihluta þess hlutafjár sem farið er 

með atkvæði fyrir. Einnig getur skipt máli hvernig samsetning hluthafa slíks hlutaflokks er, 

svo sem hvort allir hlutirnir séu á sömu hendi eða í eign margra og hvort hluthafasamkomulag 

sé í gildi á milli þeirra t.d. um meðferð atkvæðisréttar.  

Aðferðum sem skerða eða afnema atkvæðisrétt hluta verður ekki beitt nema í félagi þar 

sem hlutum er skipt í flokka og er helst beitt vegna fjármögnunar félags með nýju hlutafé, þar 

sem reynt er að takmarka sem mest áhrif nýrra hluthafa og viðhalda því valdajafnvægi sem 

fyrir er í félaginu.
284

 Hlutir án atkvæðisréttar eru þó aldrei alveg áhrifalausir, sbr. t.d. 94. gr. 
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hfl. og ef ákvæði samþykkta kveða á um samþykki allra eða tiltekið hlutfall hlutafjár fyrir 

gildi ákvarðana. 

Forgangshlutum er ætlað að hafa meiri og betri rétt en almennir hlutir í félaginu. Slíkur 

forgangur getur falist í tryggingu tiltekinna arðgreiðslna á undan öðrum hlutum ásamt 

ákveðnum forgangi að eignum félagsins við slit en einnig hærri arðgreiðslum, auknum 

atkvæðarétti, tilnefningu stjórnarmanna, o.s.frv.
285

 Forgangshlutum má sérstaklega beita til að 

hafa áhrif á yfirráð í félagi ef þeim er ákveðinn réttur til tilnefningar stjórnamanna eða 

neitunarvald um ákveðnar ákvarðanir hluthafafundar. 

Í flokkaskiptu félagi má ákveða hámark atkvæðisréttar eða hámark hlutafjáreignar með 

mismunandi hætti efir hlutaflokkum og þannig stuðla að eða viðhalda yfirráðum í félagi, 

sérstaklega ef ráðandi hlutaflokkur er undanskilinn slíkum takmörkunum. Í flokkaskiptu 

félagi má veita hlutum tiltekins hlutaflokks aukið atkvæðavægi, einnig þó hámark sé á 

hlutafjáreign í félaginu og þannig raska jafnvæginu milli ákvarðanatöku og fjárhagslegrar 

ábyrgðar.  

Krafa um aukinn meirihluta við atkvæðagreiðslu er fallinn til minnihlutaverndar þar sem 

víðtækara samþykkis er krafist en þarf til ákvörðunar skv. einföldum meirihluta. Slík krafa 

um aukinn meirihluta getur þó jafnframt fært t.d. ráðandi hluthafa, sem ekki fer með 

meirihluta atkvæða í félaginu, neitunarvald um þær ákvarðanir.  

Hægt er að ákveða gullna hluti í samþykktum eða með lagasetningu og opinberum aðilum 

þannig veitt sérstök réttindi, m.a. til að hafna tilteknum ákvörðunum á hluthafafundi eða ráða 

tilnefningu ákveðins fjölda stjórnamanna eða meirihluta stjórnar, sbr. 63. gr. hfl. Fjárhæð 

hlutaflokks eða atkvæðavægi hluta hefur ekki áhrif þegar slík sérréttindi eru ákveðin. Þá er 

einnig hægt að ákveða slík réttindi til handa tilteknum hlutaflokki án þess að það tengist 

nokkuð opinberum yfirvöldum.  

Samlagshlutafélag er ákveðið við stofnun félagsins eða með samþykki allra hluthafa. 

Einkenni slíkra félaga er ábyrgðaraðili sem ber ótakmarkaða ábyrgð og er því í ólíkri stöðu en 

almennir hluthafar og má ákveða honum yfirráð í félaginu, sérstaklega ef samlagshlutafélagið 

stundar fjárfestingastarfsemi, sbr. 161. gr. hfl. og skulu samlagshlutafélög hafa sérstakar 

reglur í samþykktum um áhrif ábyrgðaraðila á starfsemi félagsins. Í samlagshlutafélagi getur 

ábyrgðaraðilinn verið hlutafélag í eigu annarra hluthafa eða aðrir hluthafar félög í eigu 

ábyrgðaraðila. Þó mögulega megi beita ákvæðum hfl. og skiptingu hluta í flokka á þann hátt 
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að færa tilteknum hluthafa í hlutafélagi þau áhrif og yfirráð sem ábyrgðaraðila 

samlagshlutafélags eru fengin, samrýmist það illa meginreglum hfl. um jafnræði hluthafanna.  

Félagið eða hluthafar þess hafa í ákveðnum tilvikum lítil áhrif á ákvarðanir sem í mörgum 

tilvikum geta ráðið miklu um eignarhald og yfirráð í hlutafélögum. Á það sérstaklega við um 

pýramídaskipulag þar sem kaup aðila á hlutum í félagi eða kaup á félögum sem eiga hluti í 

félaginu geta fært aðilanum yfirráð, óháð afstöðu hluthafa, annarra en þeirra sem tilbúnir eru 

að selja sinn hlut 

Algengt er að félög eigi hvort í öðru og hefur það sérstaklega átt við um eignarhalds- og 

fjárfestingarfélög. Gagnkvæmt eignarhald getur stafað af áhuga félaga á að vinna saman og 

verja hvort annað áföllum en tilgangur gagnkvæms eignarhalds getur einnig verið að styrkja 

yfirráð ráðandi meirihluta, hluti pýramídaskipulags, aðferð til að hækka verð á hlutum í félagi 

eða fela raunverulegt eignarhald.
286

 

Með hluthafasamkomulagi geta hluthafar gert samning um innbyrðis réttarstöðu sína 

og/eða gagnvart félaginu
287

 og kveður slíkt samkomulag oft á um aðra réttarastöðu ein leiða 

myndi af hlutafjáreign skv. samþykktum félagsins eða ákvæðum hfl.
288

 Með ákvæðum 

hluthafasamkomulags má því tryggja yfirráð í félagi svo fremi að ekki sé gengið gegn 

ófrávíkjanlegum reglum hfl. 

6.3.3 Aðferðir sem draga úr yfirráðum og eignarhaldi í félögum 

Mun algengara er að beit sé aðferðum sem auka sérstaklega rétt minnihluta heldur en beit sé 

aðferðum sem draga úr eða takmarka áhrif stærri og ráðandi hluthafa í hlutafélögum.
289

 

Viðskiptahömlur, sbr. 22. og 23. gr. hfl., innlausnarskylda, hámark atkvæðisréttar og 

hámark hlutafjáreignar eru aðferðir sem auk þess að tryggja og styrkja yfirráð,
290

 má einnig 

beita til að takmarka eða koma í veg fyrir ráðandi meirihluta tiltekinna fárra hluthafa. Það 

byggir þó á því að allir hlutir í félagi njóti jafns forkaupsréttar og hluthafar hafi fjárhagslegan 

styrk til að nýta hann og þannig viðhalda því valdajafnvægi sem fyrir er í félaginu. 

Ákvæðum um hámark atkvæðisréttar eða hámark hlutafjáreignar er ætlað að torvelda eða 

koma í veg fyrir yfirráð einstakra aðila í félagi og hafa mest áhrif ef þau taka jafnt til allra 

hluthafa. Þá verða þau hámörk sem ákveðin eru að taka mið af fjölda hluthafa og samsetningu 

hluthafahópsins. 

                                                
286 Alþt. 2008-09, A-deild, bls. 3344-3345.  
287 Paul Krüger Andersen: Aktie- og anpartsselskabsret, 7. útg., bls. 133 og Erik Werlauff: Vedtægt og 

aktionæraftale, bls. 207. 
288 Alþt. 1977-78, A-deild, bls. 437 og Mads Henry Andenæs: Aksjeselskaper og Allmennaksjeselskaper, bls. 43-

44. 
289 Reinier Kraakman ofl.: The Anatomy of Corporate Law. A Comparative and Functional Approach, bls. 91. 
290 Sjá kafla 6.4.2 
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Í félögum þar sem engum hlutum fylgja sérréttindi virka hámark atkvæðisréttar og hámark 

hlutafjáreignar með svipuðum hætti en þó ekki eins. Hámark atkvæðisréttar setur þak á magn 

þeirra atkvæða sem einstakur hluthafi getur farið með í félaginu en takmarkar ekki 

hlutafjáreign hans. Það getur skipt máli ef um gildi ákvarðana fer samkvæmt ákveðnu hlutfalli 

hlutafjár, sbr. t.d. 93. gr. hfl. Þá getur hámark atkvæðisréttar, með skerðingu atkvæðisréttar 

stórra hluthafa, raskað jafnvægi milli ákvarðanatöku og fjárhagslegrar ábyrgðar. Hámark 

hlutafjáreignar takmarkar einnig atkvæðisréttinn í þeim félögum þar sem öllum hlutum fylgir 

jafn atkvæðisréttur en raskar ekki jafnvæginu milli ákvarðanatöku og fjárhagslegrar ábyrgðar.  

Í hfl. er áskilinn aukinn meirihluti fyrir gildi tiltekinna ákvarðana og ákveða má slík 

skilyrði í samþykktum. Sé hlutum í félagi ekki skipt í flokka og því jafn atkvæðisréttur hluta í 

samræmi við hlutafjáreign, eru slík ákvæði fallin til minnihlutaverndar. Munur er á, hvort 

krafist sé aukins meirihluta atkvæða eða hlutafjár. Aukinn meirihluti hlutafjár er ávallt fallinn 

til minnihlutaverndar og getur tryggt minnihluta neitunarvald, t.d. um samruna, sbr. 124. gr. 

hfl. Þá skiptir einnig máli hvort gerð sé krafa um aukinn meirihluta atkvæða á hluthafafundi 

eða af heildaratkvæðafjölda í félaginu. 

6.3.4 Misnotkun á yfirráðum 

Algengt er að í íslenskum hlutafélögum sé ákveðið í samþykktum að setja viðskiptahömlur á 

hluti, sbr. 21. gr. hfl.
291

 Þó virðist algengast að í íslenskum félögum sé hluthöfum frjálst að 

ráðstafa hlutum sínum og hlutum í þeim ekki skipt í flokka og þar af leiðandi fylgja engin 

sérréttindi nokkrum hlutum í þeim félögum. Það er hins vegar ljóst að aðferðum sem ekki eru 

byggðar á ákvæðum samþykkta, svo sem pýramídaskipulagi, hluthafasamkomulagi og 

gagnkvæmu eignarhaldi hefur verið beitt í nokkrum mæli til að ná og halda yfirráðum í 

mörgum stærstu hlutafélögum landsins á undanförnum árum.  

Í skýrslu rannsóknarnefndar Alþingis, sem komið var á laggirnar til leitar sannleikans um 

aðdraganda og orsök falls íslensku bankanna 2008 og tengdra atburða,
292

 koma fram 

upplýsingar um tengsl ýmissa félaga og skuldbindingar þeirra og tengdra aðila gagnvart 

Kaupþingi banka hf. og Landsbanka Íslands hf. en einnig gagnvart Glitni banka hf.
293

 Mest 

áberandi eru þar tengsl Baugs Group hf. við önnur félög. Þá ályktun má draga af umfjöllun 

skýrslunnar að pýramída skipulag, gagnkvæmt eignarhald og hluthafasamkomulag hafi verið 

aðferðir sem voru nokkuð útbreiddar meðal íslenskra hlutafélaga og einkahlutafélaga fyrir 

bankahrunið í október 2008. Sömuleiðis má ráða af skýrslu rannsóknarnefndar Alþingis að 

                                                
291 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 126. 
292 Sjá 1.gr. laga nr. 142/2008 um rannsókn á aðdraganda og orsökum falls íslensku bankanna 2008 og tengdra 

atburða.  
293 Aðdragandi og orsakir falls íslensku bankanna 2008 og tengdir atburði, 2. bindi, bls. 124-131. 
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ráðandi hluthafar í Kaupþingi banka h.f., Landsbanka Íslands hf. og Glitni banka hf. hafi beitt 

yfirráðum sínum til að úthluta sér fjármunum bankanna m.a. í formi lána, umfram það sem 

aðrir hluthafar áttu kost á og þar með á kostnað annarra hluthafa og minnihluta.
294

 Er 

sérstaklega athyglisverður í þessu sambandi tölvupóstur frá JÁ, aðaleiganda S(FL) til bankans 

G, þar sem fram kemur að S(FL) sé stærsti hluthafi bankans og fari með ráðandi hlut í honum. 

Í hvorugu félaginu S(FL) eða bankanum G var hlutum skipt í flokka og fylgdu þeim því engin 

sérréttindi. Umræddur JÁ var ráðandi hluthafi í B hf. sem var stærsti hluthafinn í S(FL) og af 

umræddum tölvupósti er ljóst að JÁ taldi sér heimilt að koma fram fyrir hönd stjórna beggja 

félaganna og því fyrirliggjandi að félögin hafi verið tengd. Svo segir í skýrslu 

rannsóknarnefndarinnar: „Bréfið ber einnig vitni því umboði sem fulltrúar stærstu hluthafa 

bankans, sem ekki sátu í bankaráði, töldu sig hafa til að hlutast til um daglegan rekstur 

bankans.“
295

 Af ofangreindu má álykta að ráðandi hluthafar hafi í einhverjum tilvikum talið 

sér heimilt að ganga bæði framhjá hluthafafundum, sem fara með æðsta vald í hverju félagi, 

sbr. 80. gr. hfl., sem og stjórnum félaganna sem á stjórnarfundi, sbr. 71. gr. hfl., fara með 

málefni félaganna, sbr. 1. mgr. 68. gr. hfl. Þannig hafi ráðandi hlutahafar félaganna mögulega 

hlutast til um rekstur þeirra sjálfum sér til hagsbóta og afla sér ótilhlýðilegra hagsmuna á 

kostnað annarra hluthaf og því brotið gegn ákvæðum 76. gr. hfl. Þess ber þó að gæta að ekki 

liggur rannsókn né dómaframkvæmd að baki framangreindri ályktun. 

Með ákvæðum í samþykktum má koma í veg fyrir að nokkur aðili eignist ráðandi hlut í 

félagi ef ákveðið er hámark hlutafjáreignar og/eða hámark atkvæðisréttar eins og áður hefur 

verið bent á en einnig skal þó taka fram að ekki er endilega æskilegt að komið sé í veg fyrir 

ráðandi meirihluta í hlutafélögum.  

  

6.4 Ólíkir hagsmunir hluthafa af yfirráðum 

Með hfl. er ákveðinn rammi um á hvern hátt hlutafélög skulu byggð upp og starfa en einnig 

hvernig samskiptum þeirra aðila sem lögin taka til skuli háttað. Þeir aðilar sem helst skipta 

máli eru framkvæmdastjórar, stjórn, hluthafar, félagið sjálft og þriðju aðilar, svo sem 

kröfuhafar og starfsmenn. Allir eiga þessir aðilar hagsmuna að gæta um starfsemi hlutafélags, 

eins og áður hefur verið gerð grein fyrir.
296

 Því má halda fram að hagsmunir hluthafa sem 

                                                
294 Aðdragandi og orsakir falls íslensku bankanna 2008 og tengdir atburði, 2. bindi, bls. 171. 
295 Aðdragandi og orsakir falls íslensku bankanna 2008 og tengdir atburði, 2. bindi, bls. 138. 
296 Sjá kafla 6.1 
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eigenda félags skipti þó mestu máli skv. hfl. Hluthafar skiptast hinsvegar í tvo hópa, 

meirihluta eða ráðandi hluta og minnihluta og fara hagsmunir þeirra ekki ávallt saman.
297

  

Rannsóknir hafa verið gerðar á stöðu minnihlutaverndar í félögum, m.a. af Rafael La 

Porta o. fl. fræðimönnum við Harvard- og Chicago- háskóla. Þeir framkvæmdu rannsókn á 

árinu 1997 þar sem borin var saman staða minnihlutaverndar í 49 löndum og svo síðar, hver 

efnahagsleg áhrif lögbundinnar minnihlutaverndar hefðu verið á 539 félög í 27 hagkerfum 

auðugustu þjóða heims.
298

 Má draga þær ályktanir af þeim rannsóknum að góð fjárfestavernd 

leiði frekar til vaxtar og viðgangs hagkerfa en veik fjárfestavernd og félög í þeim löndum sem 

tryggja öfluga minnihlutavernd eru metin verðmætari en þar sem minnihlutaverndar nýtur 

síður við.
299

 Með minnihlutavernd er stuðlað að fyrirsjáanleika og reynt að tryggja öllum 

hluthöfum sanngjarna hlutdeild í þeirri veðamætasköpun sem verður í félaginu. Þannig er 

traust fjárfesta til hlutafélaga aukið og þeir verða viljugri að hætta fé sínu í rekstur þeirra, 

sjálfum sér og félaginu til hagsbóta.
300

  

Sú niðurstaða að vernd minnihluta í hlutafélögum sé ávalt og öllum hluthöfum til hagsbóta 

er þó ekki raunin. Minnihlutavernd getur gengið of langt og valdið því að ákvarðanataka í 

félaginu verður hæg, ómarkviss og kostnaðarsöm eða jafnvel fært minnihluta vald til að 

hindra ákvarðanatöku og valdið þannig félaginu tjóni.
301

  

Þeir hagsmunir sem litið er til þegar tilteknum hluthafa eða hópi hluthafa eru fengin 

yfirráð í félagi eða reynt að tryggja að þau haldist, eru ekki síður mikilvægir en hagsmunir 

minnihluta. Áður er minnst á að eftirlits- og stefnumótunarhlutverk ráðandi hluthafa gagnvart 

framkvæmdastjórn félags en fleira kemur til. Frumkvöðlar sem stofnað hafa hlutafélag og 

hætt öllu sínu fé til að framkvæma ákveðna hugmynd reyna að tryggja að þeir hafi áfram um 

slíkt félag að segja, þótt þeir sæki fjármagn til framkvæmda með hlutafjáraukningu og nýjum 

hluthöfum. Þá getur góð afkoma og hagnaður hlutafélags byggst á sérþekkingu og hæfni 

tiltekins hluthafa félagsins sem aðrir hluthafar njóta góðs af og því verið gildar ástæður fyrir 

að slíkur hluthafi ráði meiru um ákvarðanatöku félagsins eða njóti meiri arðs en aðrir 

hluthafar. 

 

                                                
297 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélagaréttur, bls. 22. 
298 Eyvindur G. Gunnarsson, Friðrik Ársælsson og Stefán Már Stefánsson: Skýrsla Lagastofnunar um 

minnihlutavernd í hlutafélögum og einkahlutafélögum, bls.6. 
299 Rafael La Porta o.fl.: „Law and Finance“, bls. 1113-1155 og Rafael La Porta o.fl.: „Investor Protection and 

Corporate Valuation“, bls. 1147-1170. 
300 Filip Truyen: Aksjonærenes myndighetsmisbruk – en studie av asl./asal. 5-21 og uskrevne 

misbruksprinsipper, bls. 64. 
301 Eyvindur G. Gunnarsson, Friðrik Ársælsson og Stefán Már Stefánsson: Skýrsla Lagastofnunar um 

minnihlutavernd í hlutafélögum og einkahlutafélögum, bls.6. 
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6.5 Niðurstöður 

Samsetning hluthafahóps ræður þó miklu um það skipulag sem ákveðið er eða þróast innan 

hvers hlutafélags. Í félögum með marga smáa hluthafa og engan ákveðinn meirihluta er sú 

hætta að framkvæmdarstjórnin verði hinir raunverulegu stjórnendur félagsins og þeirra 

hagsmunir ráði umfram hagsmuni hluthafanna. Félög með sterkan meirihluta ráðandi hluthafa 

eru líklegri til hafa öflugt eftirlit með framkvæmdarstjórn félags og halda henni til ábyrgðar. 

Það breytir hins vegar litlu fyrir minnihlutann ef ráðandi meirihluti setur sína hagsmuni í 

forgang umfram hagsmuni félagsins og annarra hluthafa. Eftir því sem minni tengsl eru milli 

ákvarðanatöku og fjárhagslegrar ábyrgðar í félagi eykst tilhneiging ráðandi hluthafa til þess að 

taka sér stærri hlut af fjármunum félagsins en þeir eiga rétt til miðað við hlutafjáreign sína. Ef 

ekki væri fyrir reglur hfl. sem m.a. ætlað er að styrkja minnihluta og hindra misnotkun 

ráðandi hluthafa á stöðu sinni, myndu fjárfestar væntanlega forðast félög með sterkan ráðandi 

meirihluta sem leiða mundi til lægra verðs hlutabréfa og hærri fjármögnunarkostnaðar slíkra 

félaga.  

Skipulag félags er ákveðið í drögum að samþykktum við stofnun þess, sbr. 13. gr. hfl., þar 

sem áskilinn er meirihluti þeirra sem greiða þar atkvæði og fara með minnst 
2
/3 hluta þess 

hlutafjár sem mætt er fyrir á stofnfundi. Eftir að félag hefur verið stofnað fer um slíkar 

ákvarðanir skv. 93. og 94. gr. hfl., þar sem m.a. í ákveðnum tilvikum er krafist samþykkis 

allra hluthafa félagsins eða allra þeirra hluthafa sem sæta skulu skerðingu réttar síns.  

Ákveða má í samþykktum takmarkanir á rétti sem nær jafnt til alla hluta félagsins, svo 

sem forkaupsrétt, samþykki félags, innlausn og hámark atkvæðavægis eða hlutafjáreignar. 

Slíkum aðferðum er ætlað að viðhalda þeim yfirráðum sem fyrir eru í félagi og koma í veg 

fyrir að óæskilegir aðilar eignist hluti í félaginu og nái þar yfirráðum. Almennt er þannig 

ákveðnum ekki ætlað að raska jafnvægi ákvarðanatöku og fjárhagslegrar ábyrgðar þó slíkt 

geti verið raunin ef atkvæðisréttur stórra hluthafa er skertur með hámarki atkvæðavægis. 

Sé hlutum í félagi hins vegar skipt í flokka má ákveða í samþykktum, mismunandi rétt 

hluta og hafa þannig bein áhrif á eða stjórna yfirráðum og eignarhaldi í hlutafélögum og raska 

jafnvægi ákvarðanatöku og fjárhagslegrar ábyrgðar. Þannig má ákveða hluti með aukið 

atkvæðavægi, hluti án atkvæðisréttar, hluti án atkvæðisréttar með forgagnsrétti, forgangshluti 

og gullna hluti. Einnig má ákveða að forkaupsréttur, samþykki félags, innlausn og hámark 

atkvæðavægis ná aðeins til tiltekinna hlutaflokka og geti þannig ráðið um yfirráð og 

eignarhald í félaginu. Sama á við um hámark hlutfjáreignar en það raskar þó ekki jafnvægi 

ákvarðanatöku og fjárhagslegrar ábyrgðar þó það nái aðeins til tiltekinna hlutaflokka. 
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Í samþykktum má ákveða að tilteknar ákvarðanir krefjist samþykkis aukins meirihluta 

umfram helming. Sá aukni meirihluti getur ná til atkvæða, hlutafjár eða beggja. Aukinn 

meirihluti atkvæða tekur tillit til hluta með aukið atkvæðavægi en aukinn meirihluti hlutafjár 

er fallinn til minnihlutaverndar. Kröfur um aukinn meirihluta geta jafnframt fært stórum 

hluthöfum neitunarvald sem styrkir þannig yfirráð þeirra. 

Gagnkvæmt eignarhald hlutafélaga er oftast ákveðið af stjórnum félaganna og til þess 

fallið að styrkja þau yfirráð sem þegar eru í félaginu umfram hlutafjáreign, m.a. til að verjast 

yfirtökum. Hafa verður þó í huga ákvæði hfl. um samstæður og eigin hluti og að eigin hlutir 

félags og hlutir, sem dótturfélag á í móðurfélagi, njóta ekki atkvæðisréttar. 

Ákvæði í samþykktum samlagshlutafélaga geta fært ábyrgðaraðila slíkra fyrirtækja yfirráð 

í félaginu en til þess ber að líta að hann ber jafnframt ótakmarkaða ábyrgð á skuldbindingum 

félagsins. Þegar ábyrgðaraðilinn er hlutafélag gildir það sem hér fyrr er sagt um það félag og 

því hægt að beita ofangreindum aðferðum til að ráða yfirráðum í félaginu og jafnframt 

samlagshlutafélaginu. Á það sérstaklega við um þau samlagshlutafélög sem stunda 

fjármálastarfsemi. 

Einnig eru aðferðir, svo sem pýramídaskipulag og hluthafasamningar, sem ráðið geta 

miklu um yfirráð og eignarhald í hlutafélögum en eru ekki með beinum hætti á valdi félagsins 

sjálfs að ákveða, þó verjast megi slíkum aðferðum með ákvæðum í samþykktum  

Algengt er að í íslenskum hlutafélögum sé ákveðið í samþykktum að forkaupsréttur 

og/eða samþykki félags gildi um eigendaskipt á hlutum. Algengast virðist þó að hluthöfum sé 

frjálst að ráðstafa hlutum sínum án takmarkana og hlutum í félögum sé ekki skipt í flokka og 

þar af leiðandi fylgja þeim engin sérréttindi. Þrátt fyrir að engum hlutum fylgdu sérréttindi í 

mörgum af stærstu hlutafélögum landsins, þar með talið stórum fjármálafyrirtækjum, náðu 

tilteknir hópar fjárfesta yfirráðum í þeim umfram hlutfallslega hlutafjáreign, t.d. á árunum frá 

því um 2000 og fram til 2008. Því má ætla að slík yfirráð hafi verið til komin fyrir 

píramídaskipulag, hluthafasamninga og gagnkvæmt eignarhald, enda litlar ráðstafanir gerðar í 

samþykktum félaganna sem hindrað gætu eða torveldað slík yfirráð. Þá bendir margt til þess 

að í þeim tilvikum þar sem yfirráð voru töluverð umfram hlutafjáreign, og því jafnvægi 

ákvarðanatöku og fjárhagslegrar ábyrgðar raskað, hafi ráðandi hluthafar misbeitt valdi sínu og 

nýtt fjármuni félaga sjálfum sér til hagsbóta og á kostnað annarra hluthafa t.d. með 

lánveitingum.  

Rannsóknir hafa sýnt að minnihlutavernd er fallin til að auka traust á félögum og þannig 

auka verðmæti þeirra. Minnihlutavernd getur þó gengið of langt og mögulega komið í veg 

fyrir langtíma stefnumótun félaga, hindrað aðgang félaga að fjármagni með hlutafjáraukningu, 
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sérstaklega í tilvikum fjölskyldufyrirtækja og fyrirtækja með sérhæfðan hluthafahóp og 

aukinn eftirlitskostnaður hluthafa með framkvæmdarstjórn og starfsemi félagsins. 

Hagsmunir ráðandi hluthafa geta ekki síður verið mikilvægir. Stofnendur hlutafélaga hafa 

oft lagt mikið til félags sem er byggt á sérþekkingu þeirra og hæfni, sem aðrir hluthafar njóta 

góðs af. Það geta því verið gildar ástæður fyrir því að slíkir hluthafar ráði meiru um 

ákvarðanatöku félagsins og framtíð eða njóti meiri arðs en aðrir hluthafar.  

 

7 Lokaorð 

Í ritgerð þessari hefur verið reynt að kanna á hvern hátt má ráða og hafa áhrif á yfirráð og 

eignarhald hlutafélaga með ákvæðum í samþykktum. Byrjað var á að kanna hvað fellst í 

stofnun félags og hvernig tilgangur og markmið stofnenda félagsins getur stýrt því formi sem 

félagi er valið og þeirri ábyrgð sem eigendur bera á skuldbindingum félagsins. Þó öllum sé 

frjálst að stofna félag og sá réttur verndaður í stjskr. og mannréttindasáttmálum, er 

stjórnvölum heimilt að setja ákveðin skilyrði fyrir tiltekinni réttarstöðu félaga og jafnframt 

hafa eftirlit með því að slík skilyrði séu haldin. Þau lög og reglur sem stjórnvöld hafa ákveðið 

að setja um mismunandi flokka félaga ákvarðar mismunandi réttarstöðu þeirra en ekki síður 

mismunandi réttarstöðu, samstarf og ábyrgð eigenda félaganna. 

Hlutafélög er sá flokkur félaga sem stjórnvöld hafa sett hvað víðtækust lög og reglur, t.d. 

með hfl., og ræðst það m.a af stöðu hlutafélaga sem lögaðila og takmarkaðri ábyrgð eigenda á 

skuldbindingum félagsins ásamt miklum vinsældum hlutafélagaformsins í fyrirtækjarekstri. Í 

hfl. er kveðið á um flest það er máli skiptir í starfsemi hlutafélags, svo sem stofnun, hlutafé og 

meðferð á hlutum, stjórnkerfi og greiðslu arðs. Hluthafafundur fer með æðsta vald 

hlutafélags, þar sem hluthafarnir fara með ákvörðunarvald sitt. Stjórn hlutafélags er kosin á 

hluthafafundi og fer hún með málefni félagsins á milli hluthafafunda og ræður því 

framkvæmdastjóra. 

 Þrátt fyrir að hfl. kveði á um flesta þætti í starfsemi hlutafélaga sem máli skipta er veita 

lögin einnig frelsi til að ráða miklu um skipulag og starfsemi félaganna með ákvæðum í 

samþykktum innan ramma hfl. Ákvæði samþykkta hlutafélags taka mið af stærð hlutafélaga 

en ekki síður af tilgangi og markmiðum félagsins og hagsmunum eigenda þess. Þó 

meginreglur hfl. kveði á um að allir hlutir í félaginu skuli hafa jafnan rétt, hverjum hlut fylgi 

atkvæðisréttur og hluthöfum sé frjálst framsal eignaréttinda sinna, má með ákvæðum í 

samþykktum ákveða hið gagnstæða. Sé hlutum í félagi skipt í flokka má ákveða mismunandi 

rétt hluta eftir hlutaflokkum og getur sá réttur m.a. tekið til atkvæðisréttar, arðs, framsals, 
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tilnefningar í stjórn og neitunarvalds um tilteknar ákvarðanir hluthafafundar. Í hfl. eru því 

settar strangar reglur um breytingar á samþykktum, sérstaklega ef breyta á rétti hluthafa til 

arðs eða takmarka heimild þeirra til meðferðar á hlutum sínum. 

Þeir hagsmunir sem liggja að baki rekstri hlutafélags geta verið miklir og því skipt miklu 

hverjir ráða félaginu. Hin almenni hluthafi ræður þar oftast litlu og framsalsréttur hluta og 

arðgreiðslur honum mikilvægastar. Áhrif hins almenna hluthafa eru væntanlega mest þegar 

enginn hluthafi er umtalsvert stærri en annar, allir hlutir hafa sama rétt og ekki neinn ákveðin 

meirihluti er í félaginu. Slík staða getur hins vegar aukið áhrif framkvæmdastjórnar félagsins. 

Þegar stórir hluthafar í félagi eða hópur hluthafa með samstarfi mynda meirihluta, taka 

áherslur í rekstri þess og stefna mið af hagsmunum og fyrirætlunum meirihlutans, mögulega 

gegn hagsmunum annarra hluthafa. Ekki er alltaf nauðsynlegt að ráða yfir meirihluta 

heildaratkvæðafjölda í félagi til að fara þar með yfirráð. Takmörkuð fundarsókn á 

hluthafafundi, eins og oft er raunin í stærri félögum getur orðið til þess að töluvert minna en 

helming heildaratkvæða félags þarf til að fara með meirihluta atkvæða á hluthafafundi og 

þannig ráða ákvörðunum hans. 

Bæði innlend og erlend dómaframkvæmd, sem og skýrsla rannsóknarnefndar Alþingis um 

aðdraganda og orsök falls íslensku bankanna 2008, sýna að yfirráðum í hlutafélögum getur 

fylgt misnotkun á fjármunum og eignum félagsins. Þannig misnotkun virðist haldast í hendur 

við skerðingu hlutfalls milli ákvarðanatöku og fjárhagslegrar ábyrgðar. Til að sporna við slíkri 

misnotkun, hefur á undanförnum árum verið lögð áhersla á stjórnunarhætti hlutafélaga. Þar er 

m.a. reynt að auka gegnsæi í stjórnun og koma á áreiðanlegri og virðismiðaðri stjórn sem 

hefur eftirlit með rekstri félagsins og með því aukið traust til félaganna. Stjórnunarhætti félaga 

er að mestu að finna í samþykktum þeirra þó þeir þættir sem stjórnunarhættir félaga byggjast 

á séu oft ákveðnir í lögum. Stjórnvöld hafa þó einnig látið til sín taka á þessu sviði og má þar 

t.d. nefna ákvæði hfl. um starfskjarastefnu en einnig má líta til ákvæða dönsku asl. um 

starfsreglur stjórnar. 

Við stofnun hlutafélags er mikilvægt að huga vel að markmiðum þess, tilgangi og á hvern 

hátt yfirráðum og eignarhaldi verður best fyrir komið.  

Líklegra er ef ákveða á mismunandi rétt hluta og þess vegna skipta hlutum í félaginu í 

flokka, að slík ákvæði fáist samþykkt á stofnfundi heldur en eftir að félaga hefur verið 

stofnað, og þá eftir strangari ákvæðum hfl. um breytingar á samþykktum. 

Í samþykktum hlutafélaga má ákveða forkaupsrétt, samþykki stjórnar og innlausn. Nái slík 

ákvæði jafnt til allra hluthafa eru þau fallin til að viðhalda þeim yfirráðum og eignarhaldi sem 
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fyrir er í félaginu. Taki þau með mismunandi hætti til hlutaflokka eru þau fallin til að styrkja 

yfirráð og eignarhald. 

Í samþykktum hlutafélaga má ákveða, sé hlutum skipt í flokka, að sumir hlutir hafi aukið 

atkvæðavægi. Ekkert hámark er í hfl. á því aukna atkvæðavægi sem ákveða má. Aukið 

atkvæðavægi hluta er ætlað að styrkja yfirráð í félagi. Einnig má ákveða í samþykktum hluti 

án atkvæðisréttar eða með skertan atkvæðisrétt. Hlutum án atkvæðisréttar má einnig veita 

annan rétt svo sem aukin rétt til arðs til að vega upp á móti atkvæðismissinum. Skerðing eða 

afnám ákvæðisréttar eykur samsvarandi hlutfallslegan atkvæðisrétt annarra hluthafa og er 

ætlað að viðhalda þeim yfirráðum sem fyrir eru í félaginu.  

Í samþykktum hlutafélaga má ákveða forgangshluti í félagi þar sem hlutum er skipt í 

flokka. Slíkum hlutum eru færð aukin réttindi umfram aðra hluti og geta þau m.a. tekið til 

réttar til að tilnefna stjórnarmenn eða meirihluta stjórnar og neitunarvalds um tilteknar 

ákvarðanir. Gullnir hlutir eru ein gerð forgangshluta, þar sem opinberum stjórnvöldum er 

fenginn réttur umfram hlutafjáreign til að viðhalda völdum í einkavæddu fyrirtæki. 

Í samþykktum hlutafélaga má ákveða hámark þess atkvæðisréttar sem nokkur getur farið 

með í félaginu og er þannig ákvæðum ætlað að hindra yfirtökur og yfirráð fárra stórra 

hluthafa, nái þau jafnt til allra hluta í félaginu. Einnig er, í félagi þar sem hlutum er skipt í 

flokka, hægt að ákveða hámark atkvæðavægis sem hluthafar í tilteknum hlutaflokki geta farið 

með á hluthafafundi og þannig styrkja yfirráð í félagi.  

Í samþykktum hlutafélaga má ákveða hámark þeirrar hlutafjáreignar sem nokkur getur átt 

í félaginu og er eins og ákvæðum um hámark atkvæðisréttar, er þeim ætlað að hindra yfirtökur 

og yfirráð fárra stórra hluthafa, nái þau jafnt til allra hluta í félaginu. Slík ákvæði má einnig 

láta ná til hluthafa í tilteknum hlutaflokki í félagi þar sem hlutum er skipt í flokka og þannig 

ákveðin, eru þau fallin til að styrkja yfirráð í félagi.  

Í samþykktum hlutafélaga má ákveða að tilteknar ákvarðanir krefjist samþykkis aukins 

meirihluta. Sá aukni meirihluti getur ná til atkvæða, hlutafjár eða beggja. Aukinn meirihluti 

atkvæða tekur tillit til hluta með aukið atkvæðavægi en aukinn meirihluti hlutafjár er fallinn 

til minnihlutaverndar. Kröfur um aukinn meirihluta geta jafnframt fært stórum hluthöfum 

neitunarvald.  

Í samþykktum samlagshlutafélaga má ákveða ábyrgðaraðila, eðli málsins samkvæmt, 

meiri yfirráð og áhrif í starfsemi félagsins en öðrum félagsmönnum. Á þetta sérstaklega við 

um þau samlagshlutafélög sem stunda fjárfestingarstarfsemi en þar getur ábyrgðaraðili gengt 

hlutverki stjórnar og heimilt er að framselja til hans vald hluthafafundar að mestu. Ef 
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ábyrgðaraðili í samlagshlutafélagi er hlutafélag (eða einkahlutafélag) geta þeir sem fara með 

yfirráð í því félagi einnig farið með yfirráð í samlagsfélaginu. 

Gagnkvæmt eignarhald er yfirleitt ákveðið af stjórn og er m.a. ætlað að styrkja samvinnu 

félagana, verjast yfirtökum og styrkja stöðu ráðandi hluthafa en hafa verður í huga ákvæði hfl. 

um samstæður og eigin hluti.  

Pýramídaskipulag getur leitt til þess að eiginleg hlutafjáreign þess aðila sem fer með 

yfirráðin í fyrsta félaginu, getur verið afskaplega lítil í síðasta félaginu. Pýramídaskipulag 

hefur, m.a. verið nýtt til að hylja raunveruleg yfirráð og eignarhald.  

Með hluthafasamkomulagi er oft kveðið á um aðra tilhögun en ákveðin er í hfl. eða 

samþykktum félagsins, t.d. um meðferð atkvæðisréttar, tilnefningu í stjórn félagsins, 

forkaupsrétt og kauprétt. Með hluthafasamkomulagi er því hægt að styrkja yfirráð og 

eignarhald í félagi.  

Eins og fram hefur komið má beita öllum ofangreindar aðferða til að styrkja yfirráð og 

eignarhald ráðandi hluthafa í hlutafélögum og að undanskildu hámarki hlutafjáreignar, geta 

þær raskað jafnvæginu milli ákvörðunartöku og ábyrgðar. Afleiðingar þess eru að jafnframt 

eykst hættan á misnotkun á fjármunum og eignum félags til hagsbóta fyrir ráðandi hluthafa og 

stjórnendur en til tjóns fyrir félagið, aðra hluthafa, kröfuhafa og aðra þá sem hagsmuni hafa af 

rekstri félagsins. 

Minnihlutavernd í félögum er ætlað að stuðlað að fyrirsjáanleika og tryggja öllum 

hluthöfum sanngjarna hlutdeild í þeirri veðamætasköpun sem verður í félaginu. Rannsóknir 

hafa sýnt að minnihlutavernd er fallin til að auka traust á félögum og þannig auka verðmæti 

þeirra. Minnihlutavernd getur þó gengið of langt, hindrað ákvarðanatöku og stefnumótun og 

líka raskað jafnvægi ákvarðanatöku og fjárhagslegrar ábyrgðar. Vopn minnihluta í 

hlutafélögum er réttur þeirra á hluthafafundi til upplýsinga og þátttöku í atkvæðagreiðslum og 

bann við ákvörðunum sem fallnar eru til þess að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum 

ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað annarra hluthafa eða félagsins. Þá auka vel skilgreindir 

stjórnunarhætti félags gegnsæi og ábyrgð stjórnenda. Einnig má með ákvæðum í samþykktum 

ákveða skipulag félags, m.a. með hliðsjón af þeim aðferðum sem hér hefur verið lýst, með 

þeim hætti að litið sé til hagsmuna minnihlutans.  

Hagsmunir ráðandi hluthafa eru ekki síður mikilvægir en hagsmunir minnihluta. Áður er 

minnst á stefnumótunarhlutverk ráðandi hluthafa og eftirlitshlutverk þeirra gagnvart 

framkvæmdarstjórn félags en fleira kemur til. Stofnendur hlutafélaga hætta oft öllu sínu fé til 

að framkvæma ákveðna hugmynd og afkoma hlutafélags getur byggt á sérþekkingu og hæfni 

tiltekins hluthafa félagsins, sem aðrir hluthafar njóta góðs af. Það geta því verið gildar ástæður 
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fyrir því að slíkir hluthafar ráði meiru um ákvarðanatöku félagsins og framtíð eða njóti meiri 

arðs en aðrir hluthafar. Stofnendur hlutafélaga geta því með ákvæðum i samþykktum gert þær 

ráðstafanir og gripið til þeirra aðferða sem hér hefur verið lýst og samræmast markmiðum 

þeirra og tilgangi til að viðhalda og tryggja sér yfirráð í hlutafélagi.  

Það er síðan mikilvægt að þeir hluthafar sem síðar koma að félaginu og eignast í því hluti 

þekki þessar aðferðir og geti áttað sig á þýðingu þeirra og áhrifum á eignarhald og yfirráð í 

hlutafélögum. 
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