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Agrip

Med verkefni pessu er leitast vid ad svara peirri spurningu hvort kaupréttarsamningar séu
sanngjarnir i skilningi laga nr. 2/1995 um hlutafélég. Til ad komast ad nidurstddu voru hugtokin
,.kaupréttarsamningur* og ,,meginreglur félagaréttar* skilgreind asamt pvi ad Utskyra nanar hvad
akveedi 76. og 95. gr. hlutafélagalaga, um jafnrétti hluthafa fela i sér. Einnig var gerd umfjéllun
um mal Heastaréttar nr. 228/2009 en er pad mal talid geta verid fordemisgildandi & svidi
félagaréttar hvad vardar samninga sem féldg gera vid starfsmenn um kaup a eigin bréfum, asamt
6orum sérsamningum sem félég hafa verid ad gera vid stjornendur sina i formi kaupréttar,

sOluréttar eda annarra sérgreidsina sem almennt er ekki i bodi fyrir adra hluthafa.

Mikill &greiningur hefur verid medal hluthafa sem og annarra um I6gmeeti kaupréttasamninga,
sem féloég hafa verid ad gera vid stjorendur sina, hvort sem er vegna starfsloka peirra eda
umbunar fyrir velgengni i starfi. Heimilt er samkvemt 16gum um hlutafélég ad gera vel vid
stjérendur sina. Er pvi i raun ekkert sem stendur i vegi fyrir pvi ad félog geri samninga vid pa og
kaupi af peim hluti sem peir eiga i félaginu. Vafaatridgid er hinsvegar ad pessir
kaupréttarsamningar fela oft i sér yfirverd & hlutum, sem gerir pad ad verkum ad félog eru ad
kaupa eigin hluti & haerra verdi en raunvirdi peirra er, getur pad pvi varla talist ad hagsmunir
félagsins séu par ad leidarljosi. bar sem samningarnir eru adallega gerdir vid dkvedna hluthafa,
starfsmenn félagsins, en ekki vid alla hluthafana pa hljota samningarnir ad vera 6sanngjarnir fyrir

pa par sem peir njota ekki sambarilegra kjara fyrir sina hluti.



Formali

Lokaverkefni petta til BS gradu i vidskiptalogfreedi vid Haskolann & Bifrost og eru 14 ECTS
einingar. Verkefnid er & svidi félagaréttar og ber titilinn: ,,Eru kaupréttarsamningar sanngjarnir i
skilningi laga nr. 2/1995 um hlutafélog?*. Verkefnid var unnid haustid 2009 i Reykjavik og i
Geilo, Noregi. Sigurdur Arnalds, adjunkt i lagadeild vid Haskolann & Bifrost var leidbeinandi

héfundar. Hofundur vill pakka peim kerlega fyrir sem komu ad ritgerdinni & einn eda annan hatt.

Bifrost, 19. Jandar 2010

Arna Danielsdottir
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1.0 Inngangur

I verkefni pessu leitast héfundur eftir ad svara pvi hvort kaupréttarsamningar hlutafélaga standist
dkvaedi 76. gr. laga nr. 2/1995 um hlutafélég’, pad er hvort peir séu sanngjarnir i skilningi
laganna. L6g um hlutafélég verda skodud med sérstakri aherslu & pau akvaedi sem innihalda
sanngirnissjonarmidid, 6nnur akvadi verda einnig skodud til ad haegt sé ad svara peirri spurningu
hvad sé sanngjarnt og otilhlydilegt Gt fra 76. og 95. gr. hfl. Til ad geta svarad pvi hvort
kaupréttarsamningar seu sanngjarnir i skilningi hlutafélagalaganna telur hofundur naudsynlegt ad
atskyra fyrir lesenda pau hugtok er verkefnid fjallar um svo sem: kaupréttarsamningur,
meginregla og sanngirnissjonarmio félagaréttarins. Reynt verdur ad fara frekar hnitmidad i pessi
hugtok og ad hafa Utskyringar i stuttu mali. Skodadur verdur domur Haestaréttar i mali nr.
228/2009, en par er deilt um hvort samningur sem félag gerdi vid starfsmann um kaup & eigin
bréfum sé sanngjarn i skilningi hlutafélagalaganna og er petta eini domurinn sem fallid hefur hér
a landi um petta efni, getur pessi domur talist fordeemisgefandi fyrir slika samninga dsamt 6drum
sérsamningum sem félog hafa verid ad gera vid stjornendur sina i formi kaupréttar, séluréttar eda
annarra sérgreidsina sem almennt er ekki i bodi fyrir adra hluthafa. Su takmérkun sem gerd er &
efni pessu er ad einungis verdur studst vid islenskt réttarfar, par sem lengd pessa verkefnis er

takmdrkunum had og mikid yfir ad fara ut fra islenskum félagarétti.

Fyrstu hlutafélagal6gin voru nr. 77/1921, og voru pau i flestum atridum i samreemi vid dénsku
hlutafélagaldgin fra 1917. Er félagaréttur & islandi pvi frekar ungt fyrirbeeri. Naudsynlegt purfti
ad gera endurbaetur & I6gunum um hlutaféldg til ad tryggja heilbrigdan rekstur peirra. botti porf a
bvi ad tryggja medal annars hag hluthafanna og vidskiptaadila.” | frumvarpinu er medal annars
reynt ad auka lydraedi i hlutaféelogum, til ad mynda med pvi ad baeta réttarstodu minnihlutahopa
félaganna.®> Frumvarpid fra 1977-1978 er samid & grundvelli samnorranna tillaga. Eru pvi
hlutafélagalog & 6llum Nordurldndunum byggd a sama grundvelli og eru ad mestu samhljoda.
Hlutafélagaloggjofin er beaedi itarleg og flokin 16ggjof en par blandast saman fravikjanleg og
ofravikjanleg lagaakveedi. Login um hlutaféldg hafa verid gefin Gt med skyringum i 6llum

nagrannaldndum svo hagt sé fyrir almenning ad atta sig betur & akvadum peirra.’

! Hér eftir nefnd: hlutafélagalég / hfl.

2 Alpt. (1977-1978). A-deild, pskj. 51. Bls. 491.

® 75. Fundur 06.04.1978, 2. Umrada efri deild, dalkur B-3214, frsm. Halldér Asgrimsson, flutningsrada.
* pall Skalason. (1994). Bls. 8-9.



2.0 Kaupreéttur ad hlutabréfum

bad hefur verid pekkt fyrirbaeri ad félog® hafi verid ad bjéda stjiornendum sinum ad kaupa
hlutabréf i félaginu & fyrirfram akvednu gengi, og jokst pad sérstaklega & sidastlidnum arum.
Hugmyndin a bak vid pessa sérsamninga er ad halda i dyrmeta starfsmenn, en med
kaupréttinum er verid ad gera stjérnendurnar ad hluth6fum félagsins til ad auka hvatann &
bakvid velgengni pess.® Margar spurningar vakna Gt fra hugtakinu kaupréttarsamningur s.s.
hvernig pessir samningar eigi ad halda i starfsmenn, hvad felist i pvi ad hafa kauprétt, hvert edli
beirra sé og helstu ahettupeettir. Til ad fa betri skilning a pvi hvad kaupréttarsamningar eru pa

verdur ofangreindum spurningum svarad hér ad nedan.
2.1 Hvernig samningarnir halda i starfsmenn

S0 hugsun sem felst i kaupréttarsamningum hefur verid feerd yfir i arangurstengingu launa hja
stjornendum fyrirteekja sem skrad eru i kauphdllum og & petta fyrirbeeri reetur sinar ad rekja til
Bandarikjanna,” fellur slikt undir svokallad launahvatakerfi. Félég sem vilja tengja arangur
starfsmanna vid arangur félagsins hafa pvi sett upp slikt kerfi hja sér. I launahvatakerfi parf ad
taka tillit til nokkurra atrida, medal annars ad naudsynlegt er fyrir félagid ad geta dregid Ur
atgjoldum til ad meeta afollum i rekstri &samt pvi ad vera hagsteett fyrir félagio og starfsmenn
bess. Med pvi ad hafa storan hluta launanna afkomutengdan er haegt ad flytja akvedinn hluta
aheettunnar sem fylgir rekstri félagsins yfir & starfsmennina. Til ad vega upp & moti pessari
aheettu er naudsynlegt ad gera eitthvad til ad petta sé adladandi fyrir starfsmennina, en ein leidin
til ad auka samkennd og tryggd starfsmanna vid félagid er ad bjéda upp & einhverskonar
eignaradild i félaginu og er pad gert med svokdlludum valréttarsamningum. Pau loford sem
félagid gefur um framtidar &bata purfa ad vera traverdug og raunsea. Sé valréttur til ad mynda
gefinn Gt midad vid pad markadsgengi pegar starfsmadur hefur storf og a loka tima valréttarins
fellur gengi félagsins gridarlega vegna ytri adsteedna, geeti verid asteda til ad leidrétta
samningana svo peir hafi enn eitthvad hvatagildi fyrir starfsmennina. Heaegt veeri ad feera gengi
beirra nidur i markadsgengi & akvednum tima.® T stuttu mali er pvi megin tilgangurinn ad

sampeaetta hagsmuni eigenda félagsins og stjornenda pess vid ad auka og tryggja veromeeti

> pegar talad er um hugtakid félag i verkefni pessu, pa er étt vid hlutafélag par sem verkefnid er byggt & l6gum um
hlutaféldg nr. 2/1995.

® Vilhjalmur Bjarnason. (2008). Bls. 2.

" Vilhjalmur Bjarnason. (2008). Bls. 3.

& Tryggvi R. Jénsson. (2005). Bls. 1-2.



félagsins. Vilhjalmur Bjarnason telur i grein sinni ad slikt markmid naist pé ekki alltaf, pvi
stjornendur hafi dkvedin grunnlaun sem peir f& greidd &n tillits til pess hvort rekstur félagsins
hafi gengid vel eda illa. Stjornendur geti pvi tekid mikla &haettu i rekstri félagsins, p6é an pess ad
taka sjalfir aheettu og uppskorid sjalfir ef vel gengur. Ef illa fer med ahattustyringu félagsins, pa

eru pad adeins hluthafarnir sem skadast pvi stjrnendur 4 sin umsémdu laun.®

Vid gerd kaupréttarsamninga er samid um ad adili kaupi dkvedid magn hluta, s& fjoldi hluta sem
um raedir er oft & tidum einhver hundrud pasund hlutir innan félagsins, sem leidir af sér ad um
haar fjarhaedir er ad reeda. Sem demi ma nefna ad adili nytti sér kauprétt sinn fyrir opnun
markada pann dag og keypti 15.000.000 hluti a verdinu 2,81 sem gerir 42.150.000 kr. og voru
sidan hlutirnir seldir aftur til félagsins a verdinu 28,2 sem gera 423.000.000 kr. Er pvi hér um ad
reeda séluhagnad upp & 380.850.000 kr.*® Er hér um gridarlegan hagnad ad rada eins og sést &
deeminu. Sami adili atti eftir nytingu kaupréttarins 521.560 hluti &samt pvi ad vera starfsmadur a

fostum launum.
2.2 bad sem felst i pvi ad hafa kauprétt

Peir kaupréttarsamningar sem stjornendur islenskra fyrirteekja gera vid stjornendur sina, eru
flestir byggdir & pvi ad samningsgengi og vidmidunargengi & samningsdegi er pad sama. betta
hefur i for med sér ad kaupendur hafa rétt & ad kaupa hlutabréf i félaginu & allt ad priggja til
fimm &ra gomlu gengi sem 6drum hluthtfum bydst ekki. Er i raun pa komid tvenns konar verd &
somu hlutabréfin og hefur pad i for med sér ad sa sem hefur kaupréttinn, a i raun rétt a

aheettulausum hagnadi a kostnad félagsins og hluthafa pess. Daemi:

,Gerum rad fyrir ad hlutabréf haekki i verdi um 5% & ari i prja ar. bad er
verdbreyting sem nemur 15,8% & timabilinu. Kaupréttur & kr. 10.000.000 &
fostu verdi verdur pvi ad veromeeti kr. 15.800.000 eftir prju ar. Markmid
stjornar um 15% haekkun & ari nadist ekki og hluthafinn sem hafdi 10%
fornarkostnad & ari, p.e. kr. 3.310.000, af eign sinni sem er kr. 10.000.000, &
timabilinu, fékk upp i sem verdbreytingu a eigninni sému upphaed og

stjornandinn fékk, en stjornandinn hafdi ahettulausan kauprétt. Hagsmunir

° Vilhjalmur Bjarnason. (2008). Bls. 2.
19 Tekid af vef OMX The Nordic Exchange pann 23.10.2009. http:/news.icex.is/newsservice/MMIcexNSWeb.-
dll/newspage?language=IS&pagetype=marketnewslist&primarylanguagecode=1S&newsnumber=36859
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eigenda og stjornenda fara augljoslega ekki saman i pessu einfalda demi par

sem markmio stjornar nadist ekki.
Damid er tekid beint upp ar grein Vilhjalms Bjarnasonar i V.B.

Verid er ad selja hlutabréf sem hluthafar eiga forkaupsrétt & i réttu hlutfalli m.v. hlutafjéreign
sina, pegar verio er ad gera kaupréttarsamninga. Verometi fyrir hluthafann felast i pessum

samningum og pau verdmaeti eru f raun tekin af honum og stjérnandanum faerd pau i stadinn.**

pad sem felst i pvi ad hafa kauprétt & hlutabréfum er, ad handhafi hans ¢dlast dkvedinn rétt til ad
kaupa ad eigin vali hlutabréf sem eru badi a fostu og fyrirfram dkvednu gengi og eiga kaupin sér
stad 4 tilteknum tima eda timabili. Kaupandinn er p6 ekki skuldbundinn til ad kaupa bréfin. |
slikum kauprétti felast yfirleitt einhver veromaeti og ma gera rad fyrir ad & moéti honum komi
endurgjald sem felst annad hvort med akvednu kaupverdi eda skuldbindingu gagnvart
kaupandanum. Valréttur er hugtak sem oft er notad um petta fyrirkomulag en nanar verdur farid i
bad hugtak hér 4 eftir.'?

2.3 Edli kaupréttarsamninganna

Kaupréttasamningur er ein tegund afleidusamnings sem éatt er vidskipti med a verobréfamarkadi.
Afleida i pessu tilfelli, er fjarmalagerningur sem tekur verd af undirliggjandi eign®. Su
verdbreyting sem verdur & hinni undirliggjandi eign redur verdi samningsins. Pad eru fimm
paettir sem hafa ahrif & verd kaupréttarsamnings en peir eru: 1. bad samningsverd sem er pegar
samningurinn kemur til greidslu. 2. bad verd sem er & markadi pegar samningurinn er gerdur. 3.
Ahettulausir vextir. 4. bar sveiflur sem myndast & verdi hinnar undirliggjandi eignar og ad
lokum 5. sem er samningstiminn. Vidskiptin verda ad eiga sér stad a virkum markadi og er
reiknilikanio Black/Scole notad til ad reikna Gt verdid. b6 er haegt ad gera einfalda samninga upp
pegar samningstiminn rennur Ut med pvi ad finna mismuninn & samningsverdinu og pvi verdi
sem samningurinn midast vid i upphafi.** Ekki verdur pé farid nanar Gt i paer reikningsadferdir er
liggja & bakvid atreikninga pessara bréfa, par sem aherslan er 16gd & ad reyna ad skilgreina

hugtakid kaupréttarsamningur.

1 Vilhjalmur Bjarnason. (2008). BIs. 2.
12 Tekid af vef Islaga pann 09.09.2009. http://www.islog.is/app_user/index.php?action=ctx2&ctx2=216
3 Med undirliggjandi eign er &tt vid pa eign sem hluthafi  rétt 4 ad kaupa skv. kaupréttarsamningnum.
¥ Vilhjalmur Bjarnason. (2008) Bls. 2.



[ frumvarpi til laga um verdbréfavidskipti nr. 33/2003 er ad finna skilgreiningu & hugtakinu
afleiour i umfjéllun um b-lid 2. tél. 2. gr. Voru peer breytingar gerdar fra l16gunum 1996 ad
hugtakid afleidur skildi ekki vera skilgreint sem framseljanlegt verdbréf par sem pad potti ekki i
takt vio alpjédlega hugtakanotkun. Afleidur hafa pvi verid skilgreindar sem ein tegund
fjarmalagerninga og er yfirhugtak yfir verdbréf, afleidur o.fl. vegna vaxandi vidskipta med
afleidur og adrar tegundir fjarmalagerninga. Pessi nyja skilgreining er samhljoda skilgreiningu &
afleidusamningum sem er ad finna i 21. t6l. 2. gr. laganna fra 1996, var pvi ekki gerd efnisleg
breyting & hugtakinu. Skilgreiningin & hugtakinu valréttarsamningar hélst 6breytt.” T frumvarpi
til laga um verdbréfavidskipti nr. 108/2007 er hugtakid afleida®® skilgreint i 5. mgr. i umfjéllum
um 2. gr. og falla medal annars valréttarsamningar'’ sem er samningur sem veitir 68rum
samningsadila, eda kaupanda, rétt til ad kaupa eda selja tiltekna eign & fyrirfram akvednu verdi &
tilteknum timamarki eda innan tiltekinna timamarka. Kaupanda er p6 ekki skylt ad kaupa tiltekna
eign eins og segir hér ad ofan, heldur hefur hann 6dlast rétt til pess. Sem endurgjald fyrir pennan
rétt feer hinn samningsadilinn, eda utgefandinn, &kvedid gjald sem segir til um markadsvirdi
valréttarins vid upphaf samningstimans. Einnig falla par undir: skiptasamningar,

framtidarsamingar, framvirkir samningar og framvirkir vaxtasamningar.*®

Undir fjarmalagerning flokkast afleidur, en pad eru samningar par sem uppgjorsakveedid byggist
a breytingu a undirliggjandi veromeeti samningsins. Sem daemi um hid undirliggjandi verdmeeti
sem er eign félagsins m& nefna: verdbréf, markadsvisitolu, vaxtastig, hréefnisverd, gjaldmidil
eda annad veromati. begar talad er um valréttarsamninga pa er att vio samninga par sem
handhafi 6dlast akvedinn rétt til ad eiga vidskipti med tiltekin verdbréf. Seljanda valréttarins ber
st skylda til ad efna samninginn & medan kaupanda valréttarins er alveg frjalst um ad nyta sér
rétt sinn skv. samningnum eda ekki. Valréttarsamningar er ein tegund afleidusamninga sem
breytast ad verdmeeti i hlutfalli vid verdgildi undirliggjandi eignar. Pegar valréttargjald hefur
verid greitt til gagnadila, p.e. seljanda, pa 6dlast kaupandi valréttarins rétt til pess ad kaupa eda
selja undirliggjandi eign & lokadegi samningsins, eda & fyrirfram akvednu timabili, fyrir akvedid

grunnverd.™

1> Alpt. (2002-2003). A-deild, pskj. 383. Bls. 1540.

18 A ensku ,derivatives.

7 A ensku ,,options«.

18 Alpt. (2006-2007). A-deild, pskj. 1089. Bls. 6172.

19 Tekid af vef H.F. verdbréfa pann 23.10.2009. http://www.hfverdbref.is/Upplysingablad_um_ahaettu.pdf
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Eins og segir hér ad ofan pa er afleida ein tegund fjarmalagerninga par sem um er ad reda
samning, par sem uppgjorsakvaedi byggist & breytingum & undirliggjandi verdmeeti eda akvedins
pattar & tilteknu timabili. Fjarfest sem fjarfestir i afleidum verdur pvi ad hafa pad i huga ad hann
getur ordid fyrir talsverdu tapi og jafnvel tapad 6llum hoéfudstol sinum. Afleiduvidskiptum ma
svo skipta i prjd megin flokka en pad eru: framvirkir samningar, skiptasamningar og
valréttarsamningar.?® Adeins verdur fjallad um valréttarsamninga par sem hinir meginflokkarnir

eiga ekki vid um kaupréttarsamninga.
2.3.1 Valréttarsamningar

Um er ad reda samninga sem veita handhafa rétt, pé ekki skyldu, til ad kaupa eda selja eign a
fyrirfram akvednu verdi & tilteknu timamarki eda innan tiltekinna timamarka. Endurgjaldid fyrir
bennan rétt er akvedid gjald sem segir til um markadsvirdi valréttarins vid upphaf samningsins.
Seljandanum ber s skylda ad efna samninginn & medan ad kaupanda valréttarins er frjalst ad
nyta sér rétt sinn skv. samningnum eda ekki. Valréttarsamningar eru afleidusamningar par sem
verdmeti hans breytist i hlutfalli vid verdgildi undirliggjandi eignar. Pegar valréttargjald hefur
verid greitt til gagnadila, p.e. seljanda, pa 6dlast kaupandi valréttarins rétt til ad kaupa eda selja
undirliggjandi eign a lokadegi samningsins, eda & tilteknu timabili fyrir akvedid grunnverd. Kaup
a valréttarsamningi felur i sér minni &hattu en sala og er astedan su ad ef verdpréun hinnar
undirliggjandi eignar er 6hagsteed fyrir fjarfesti pa getur hann akvedid ad nyta sér ekki valréttinn.
Séa sem selur valréttinn geeti purft ad leggja fram akvednar tryggingar til ad vidhalda stédu sinni
og geaeti pvi purft ad pola tap langt umfram pad verd sem fast fyrir samninginn. Vid solu &
valréttarsamningi er fjarfestirinn ad skuldbinda sig til ad kaupa eda selja undirliggjandi eign ef
kaupandinn nytir sér samninginn. Eru pvi vidskipti med valréttarsamninga einungis etlud
fjarfestum sem hafa kynnt sér akvaedi og aheettur slikra samninga, einnig er naudsynlegt ad hafa

bekkingu og reynslu til ad meta slikar 4haettur.*

“Tekid af vef Icebank pann 23.10.2009. http://www.icebank.is/assets/mifid/yfirlit_yfir_ahaettu_sem_-
fylgir_vidskiptum_med_verdbref_og_tilgreinda_fjarmalagerninga_v2.pdf
2 Tekid af vef Icebank pann 23.10.2009. http://www.icebank.is/assets/mifid/yfirlit_yfir_ahaettu_sem_-
fylgir_vidskiptum_med_verdbref_og_tilgreinda_fjarmalagerninga_v2.pdf
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2.4 Helstu ahaettupeettir kaupréttarsamninganna

Ymsir ahattupeettir fylgja kaupréttarsamningum til ad mynda mé nefna markadsahattu: hagt er
ad eiga vidskipti med valréttarsamninga a opnum tilbodsmarkadi eda i kauphdllum.
Samningarnir fylgja I6gmalinu um frambod og eftirspurn, mikilvaegt atridi vid verdlagningu
valréttarsamninga felst annars vegar i seljanleika peirra & markadi og hins vegar i raunverulegri
eda veentri préun & verdi undirliggjandi eignar. Ef verd & undiliggjandi eign lekkar pa leekka
kaupréttasamningarnir samhlida pvi, en 6fugt gerist med soluréttarsamninga pvi peir haekka i
verdi samhlida lekkun a verdi undirliggjandi eignar. Gengi valréttarsamnings veltur po ekki
einungis a peim verdbreytingum sem verda & undirliggjandi eign, adrir peettir geta komid vid
sOgu s.s. liftimi eda tioni samningsins og umfang allra breytinga sem verda & verdmeti hinnar
undirliggjandi eignar. Hefur pad i for med sér ad vilnunaralagid getur tekid dyfur, jafnvel pott
undirliggjandi verd eignar haldist obreytt. Paer breytingar sem verda & alagi valréttarsamninga
vegna vogunarahrifa eru yfirleitt meiri en breytingar & verdi undirliggjandi eignar, nefnist pad
vogunarahetta. Getur pvi eigandi valréttarsamnings hagnast & miklum hakkunum en ordid fyrir
tapi pegar leekkanir eiga sér stad. SU ahatta sem fylgir kaupum & valréttarsamningi eykst med
veegi vogunar. Verdi samningurinn verdlaus & lokadegi pa tapar fjarfestir allri sinni fjarfestingu,
b.e. pad sem hann greiddi fyrir valréttinn auk poknana. Fjarfestir hefur pa4 um prja kosti ad velja:
1. ad halda st6du sinni til samningslokadags, 2. reynt ad losa sig vid samninginn fyrir
samningslokadag eda 3. sem er einungis i tilviki ,,bandariskrar vilnunar* nytt sér valrétt sinn
fyrir samningslokadag. Ad nyta valrétt getur annad hvort falid i sér greidslu & muninum milli
vidmidunarverds og markadsverds eda kaupum/afhendingu & undirliggjandi eign. Sé andlag
valréttarsamningsins stadladur framvirkur samningur, pa felur nytingin i sér ad tekin er stada
skv. stddludum framvirkum samningi, sem hefur i for med sér ad teknar eru akvednar
skuldbindingar er varda trygginarmork. Einnig fylgir ahaetta vid s6lu & vilnunum, en hun felur
almennt i sér meiri dhattu en kaupin. Pad ma segja ad poétt verdid sem faest fyrir vilnun sé fast pa
séu fraedilega engin takmork fyrir pvi tapi sem seljandi getur ordid fyrir. Seljandi vilnunar parf
ad breyta tryggingarmérkum sinum til pess ad halda stédu sinni ef markadsverd undirliggjandi
eignar breytist i 6hagstada att. S¢ hin selda vilnun af ,,bandariskri gerd“ pa getur seljandinn
jafnvel purft ad standa vid samninginn hvenar sem er par til honum lykur. Seljandi parf ad taka

stddu & framvirkum markadi og standa vid skuldbindingar sinar vardandi tryggingarmorkin ef



andlag vilnunar er i formi stadlads framvirks samnings. Heegt er ad draga Ur ahattu seljanda med

bvi ad halda stédu gagnvart undirliggjandi eign sem svarar til hinnar seldu vilnunar.?

Hvad vardar veromeeti valréttar fyrir pann sem 0dlast pann rétt, reedst annars vegar af proun a
gengi peirra hlutabréfa sem rétturinn gefur honum tilkall til; hinsvegar af pvi hvener valrétturinn
er nyttur, p.e. fra hvada tima hlutabréfin eru keypt og par til pau eru seld verdur ad reikna med
fornarkostnadi af fjarbindingu vid ad reida fram kaupverd peirra. Fornarkostnadurinn er pvi
meiri pvi fyrr sem kaup & hlutabréfunum fara fram. Mat pess sem & kost & valréttinum, reedst
ennfremur af veentingum hans um gengisprounina sem og pa ahattu sem hann tekur, en su ahatta
er m.a. had peim skilmalum sem fylgja valréttinum hvad vardar eignarhald a hlutabréfunum eftir
ad valrétturinn hefur verid innleystur.”® Kaupréttarsamningar eru flokid fyrirbeari og er enginn
akvedinn stadall & bak vid pa samninga hér & landi, fyrir utan ad kvedid kaupgengi er sett fram

og hversu marga hluti vidkomandi mun kaupa.

Eins og komid hefur fram hér & undan vid skilgreiningu & hugtakinu kaupréttarsamningur, pa
felst i honum rettur til ad kaupa bréf félags & fyrirfram akvednu gengi. Hér & landi hefur tidkast
ad samningurinn er oft gerdour upp pannig ad starfsmadurinn greidir aldrei neitt ut fyrir bréfin,
heldur faer hagnadinn borgadan Gt & verdi sem er midad vid aftur i timann. | pessu samhengi ma
benda & demid hér ad ofan i kafla 2.1 par sem adili nytti sér rétt sinn samkvemt
kaupréttarsamningi dagsettum 1.3.2002, til pess ad kaupa fimmtan milljon hluti i félagi a
genginu 2,81 fyrir opnun markada pann dag og seldi svo aftur & genginu 28,2 pann 27.2.2007.
Kaupin voru skuldsett en ekki kom fram hver hefdi lanad stjornendanum fé til kaupanna, 4 hvada
kjorum né hvort 6drum hluthéfum hefdi verid bodid ad fa samskonar lan til pess ad auka vid hlut

sinn.?

22 Tekid af vef H.F. verdbréfa bann 23.10.2009. http://www.hfverdbref.is/Upplysingablad_um_ahaettu.pdf
28 Tekid af vef Islaga pann 09.09.2009. http://www.islog.is/app_user/index.php?action=ctx2&ctx2=216
# Helga Kristin Einarsdoéttir. (2008). Bls. 42.



3.0 Meginreglur

NU pegar atskyrt hefur verid hvad felst i hugtakinu kaupréttarsamningar er vert ad svara peirri
spurningu hvort slikir samningar standist akveedi félagaréttarins, en pessi spurning hefur einnig
valdid mikilli adeilu ekki sist vegna sanngirnissjonarmidsins sem er leidandi meginregla
félagaréttarins. Til ad fa betri innsyn inn i pa peetti sem hér skipta mali pa verdur hugtakid
meginregla stuttlega utskyrt hér ad nedan, hvernig meginreglur hafa verid notadar i ddmsmalum

og Ut & hvad meginreglur félagaréttarins ganga.
3.1 Almennt um meginreglur — Gtskyring a hugtakinu

pad er kennt i logfreedinni ad byggja megi nidurstddur doma & meginreglum laga pegar ekkert
annad dugar, er pa komid ad endamorkum pess er telst til laga og réttar. | domum hafa pessar
meginreglur verid stundum kalladar undirstodurok, grunnrok eda grunngreglur.® begar
domsvaldid stendur frammi fyrir peim vanda ad engin 16g eda lagadkvaedi eru til stadar sem fela
beim ad Utklja malid, pa er mjog algengt ad til studnings nidurstddu sé skirskotad til peirrar
réttarheimildar sem kollud er meginreglur laga. Meginreglur laga eru mjog margbreytilegar og
verda fyrst og fremst ad komast ad nidurstéou um hvad skuli mida vid pegar dkvardad er hvada
reglur skuli teljast sem meginreglur.?® Eins og segir pa er meginreglur laga mjég margbreytilegar
0g pad er ekki audvelt ad festa hendur & peim, flokka peer og skilgreina. Sumar meginreglur eru
6skradar og ma einnig segja ad sérhver lagaregla feli i sér med einhverjum hatti meginreglu.
Meginreglur eru almennar, gildishladnar og til marks um hinar ytrustu krofur til l6ggjafarinnar

og sumar eru ésveigjanlegar. Visad er til meginrelgna vegna efnis peirra og ahrifa.?’

peer lagareglur sem settar eru a grundvelli meginreglna eiga ad vera eins skyrar, skynsamlegar og
nakvaemar og unnt er, svo ljost sé vid hvad sé att og hvad sé askilegt ad menn geri eda lati dgert.
Tengsl meginreglu vid hin einstoku lagaakvaedi er adallega had pvi hvers edlis meginreglan er.
Feli han i sér almennt vidurkennd gildi verdur meginreglan sa melikvardi sem lagareglan er
metin &, sem og ad vera til studnings vid 16gskyringu eda pegar moéta parf vidbotarreglu umfram
pad sem i lagareglunni segir. Pad gerist i raun sifellt algengara ad akvadi eru almennt ordud og

merking peirra 0ljés. Afleidingin verdur pvi st ad pau mal sem upp koma verdur ad visa til

> Gardar Gislason. (1991). Bls. 79.
% Sjgurdur Lindal. (2002). Bls. 325-327.
27 Sigurdur Lindal (2000). Bls. 196.



démsvaldsins sem verdur ad orda regluna & grundvelli peirrar meginreglu sem & vid.?® Sigildar
meginreglur eru ekki endilega ordadar i 16gum. Til langs tima hafa paer pétt svo sjalfsagdar ad
ekki hefur verio talin porf & pvi ad skra paer inn i 16ggjofina, heldur vaeru paer i raun ,,hin
6ordada forsenda“ fyrir annarri 16ggjof. Pad hefur p6 verid ad feerast i aukanna sidustu ar ad
meginreglurnar veeru settar inn i 16g sem almennar yfirlysingar og a petta sérstaklega vid a svidi
mannréttinda. Meginreglur hafa verid sem raudur pradur i gegnum réttarmenningu Evrépu 6ldum
saman.?® Ein af peim meginreglum sem skréadar eru, eru i mannréttindakafla stjérnarskrarinnar®
en hun hefur pa sérstédu ad vera almenn yfirlysing er 65. gr. jafnrétti fyrir ldgum. Einnig ma taka
daemi 4 svidi stjornsysluréttarins®® en par mé nefna jafnradisregluna, medalhéfsregluna og peer

reglur sem lGta ad andmaelarétti.>

Fjallad er um meginreglur laga i réttarheimildarfraedi sem réttarheimild, geta pvi domstélar byggt
nidurstddu sina & pvi sem er kallad meginreglur laga. Fjolmérg demi ma finna um petta i
démaframkvamd, en petta er gert pegar ekki eru til adrar réttarheimildir til ad byggja regluna &. I
stad hugtaksins ,,meginreglur laga® er vid 16gskyringu stundum visad til ,,undirstddurok®,
,.grunnroke eda ,,almennar reglur<.®® Hugtakid meginreglur laga hefur verid notad med ymsum
heetti i domum Haestaréttar. Hugtakid getur i fyrsta lagi visad til l6gfestra reglna sem telja ma
sem meginreglna a viokomandi réttarsvidi. Sem deemi ma nefna eru einstok mannréttindarakvedi
stjornarskrarinnar. I 6dru lagi getur hugtakid verid leitt af morgum settum lagadkvaedum sem
geta verid i sama lagabalkinum eda fleiri en einum. Daemi um pesskonar meginreglu er medal
annars ad finna i hlutafélagalogunum, par sem jafnradisreglan kemur skyrt fram i fleiri en einni
lagagrein og er eins og raudur pradur i gegnum légin. | pridja lagi geta meginreglur verid
Oskrddar og ma nefna regluna um samningsfrelsi, regluna um soénnunarbyrdi hins opinbera i
sakamalum, reglan um forradi adila og regluna um jafnreedi adila i einkamalaréttarfari. Er hér i
raun verid ad visa til reglna sem flokkast sem grundvallarreglur réttskipunarinnar og telja beri
bad grundvallarforsendu vid alla 16gskyringu ad slikar reglur séu hafdar ad leidarljési.>* pad er

alitio mikilveegt sjonarmid vid 16gskyringu ad skyra lagadkvaedi pannig ad pad samraemist slikum

%8 Sigurdur Lindal. (2002). Bls. 339-340.

2% Sigurdur Lindal. (2000). Bls. 178.

% stjérnarskra lydveldisins islands Lég nr. 33/1944.
% Sja Stjérnsyslulég nr. 37/1993.

%2 Sigudur Lindal. (2000). Bls. 180 og 186.

% David b6r Bjorgvinsson. (1996). Bls. 72-73.

% Lauridsen, Preben Stuer. (1992). Bls. 127-129.
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meginreglum. Rétt er ad tala um meginreglur laga sem seérstakt logskyringarsjonarmid i
akvednum tilfellum sérstaklega pegar lagadkveedi er skyrt med visan til meginhugmynda sem
liggja ad baki. P6 ma i sumum tilfellum tala um ,,samremisalyktun® einkum pegar um l6gfesta
meginreglu er ad reeda. | bok Gardars Gislasonar kemur fram ad meginreglurnar séu i raun rokin
a bak vid reglurnar og um leid grundvoéllur peirra. bessa stadhafingu ma rokstydja & pann veg ad
begar 10g eru sett pa er reynt ad né einhverju markmidi, hugmyndin & bak vid pad er su ad pegar
takmarkid sjalft er ordad pa sé i raun verid ad setja fram meginreglu. 1 pessum skilningi er

meginrelgan einskonar frumregla sem adrar reglur eru dregnar af.*®

Haestiréttur getur tekid meginreglu og byggt & henni nidurstédu sina i domi sem verdur ad
fordeemi vegna peirra godu roksemda sem par koma fram. Rokin par ad baki eru meginregla og

verdur pessi meginregla svo ad meginreglu laga.®
3.2 Meginregla félagaréttar um jafnradisregluna, minnihlutavernd

Meginreglur félagaréttarins eru byggdar & krofuréttarlegum grunni sem og almennum
félagaréttarlegum sjonarmidum. Domafordemi og venjur geta skapast medal annars pegar
meginreglum um féloég er beitt, sem haegt er ad stydjast vid en hafa verdur hugfast ad

mismunandi meginreglur geta verid { gildi um 6lik félagaform.*’

SG meginregla gildir i hlutafélégum ad flestar dkvardanir eru teknar af einféldum meirihluta.
Hefur pessi regla verid rokstudd & pann hatt, ad edlilegt sé ad hafa sem mest samreemi milli
fjarhagslegrar abyrgdar og akvardanatoku i félaginu. Petta sjonarmid pykir hinsvegar ekki eiga
vid i 6llum tilvikum og er pvi minnihlutanum veitt akvedin vernd gegn radstofunum meirihlutans
med ofravikjanlegum lagadkvaedum. bannig er pvi reynt ad koma & edlilegu jafnveegi milli
hagsmuna sem myndast & milli meirihlutans og minnihlutans.®® Ennfremur ma stydja
minnihlutavernd med peirri meginreglu ad hluthafar skuli nj6ta jafnraedis. En pad byggir m.a. &
42. gr. félagaréttartilskipunarinnar nr. 77/91/EBE®. Meginregluna er vida ad finna i
hlutafélagaldgunum, medal annars i 20., 76. og 95. gr. laganna. Pessi dkvaedi um jafnan rétt
hluthafa er etlad ad vernda hagsmuni allra hluthafa félagsins, po hljota pau edli malsins

% David bér Bjorgvinsson. (1996). Bls. 73-75. Sja nanar Gardar Gislason. (1991). Bls. 93-114.

% Gardar Gislason. (1991). Bls. 90.

¥ Aslaug Bjorgvinsdottir. (1999). Bls. 22.

% Stefan Mar Stefansson. (2000). Bls. 251.

%9 Hljodar hun svo: “Vid framkvaemd pessarar tilskipunar ber adildarrikjunum ad tryggja med 16gum jofn kjor allra
hluthafa sem sitja vid sama bord.*
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samkvemt ad vernda hagsmuni minnihlutans frekar. Er astaedan st ad minnihlutinn er oft og
tioum ekki i peirri adstddu ad geta haft ahrif & dkvardanatoku eda rekstur félagsins og par ad
leidandi er dmdgulegt fyrir minnihlutann ad misnota sér stodu sina til eigin hagsbota eda 6drum
hluthofum til tjons. Minnihlutavernd getur pé komid hlutafélagi og meirihluta hluthafa pess til
goda. beir fjarfestar sem adeins vilja hdmarka hagnad sinn en hafa litinn ahuga & innristarfsemi
sem fjarfest er i, 6dlast samt sem &dur tri og traust & félaginu vitandi ad akvednar reglur gilda
sem vernda p& gegn misnotkun meirihlutans. Med svona fjarfestingu kemur inn fjarmagn til

félagsins sem hefdi hugsanlega ekki skilad sér nema med slikum akvadum.*

Meginreglan um jafnraedi félagsmanna er ein mikilvaegasta meginreglan i félagarétti og tekur han
til allra félagaforma. Mikid var lagt upp Ur pvi i frumvarpi ad 16gum um hlutaféloég fra 1977-
1978 ad geeta pess ad jafnraedi yroi & milli hluthafa. Regla pessi hefur verid I6gfest i 2. mgr. 20.
gr. hfl. T fyrrnefndri grein er kvedid & um ad allir hlutir skuli hafa jafnan rétt en i sampykktum
félagsins ma pd akveda ad skipta hlutunum upp i akvedna flokka. Séu hlutir fleiri en einn pa
skulu allir hlutir hafa jafnan rétt m.v. fjarhed nema annad sé tekid fram i sampykktum.
Jafnraedisregla hlutafélagaréttar & sér einnig evropuréttarlegan grundvoll, i 42. gr. annarrar
félagaréttartilskipunar rads Evropuréttarsambandins er kvedid & um ad vid framkveemd
tilskipunarinnar pa beri adildarrikjunum ad tryggja med l6gum, jofn kjor allra hluthafa sem sitja
vid sama bord. bad sem felst i jafnraedisreglu félagaréttar er ad ekki ma mismuna félagsménnum
nema fyrir liggi sérstok heimild og verdur mismununin ad eiga sér malefnilega stod. Meginregla
bessi takmarkar pannig valdsvid peirra sem stjorna félaginu sem og félagsfunda. Akvaedi 2. mgr.
20. gr. hfl. kemur pé ekki i veg fyrir ad sampykktir veiti felagsmoénnum o6lik réttindi og skyldur
og ad peim sé skipad i 6lika flokka samkveemt pvi.** St minnihluta vernd sem felst i meginreglu
1. mgr. 76. gr. hfl. m& rekja til meginreglu félagaréttar um tranadarskyldur stjornenda félaga og
félagsmanna peirra gagnvart félaginu og félagsménnum.*? pad gildir si meginregla i 6llum
félagaformum ad stjornendum beri ad geeta hagsmuna félagsins og félagsmanna pess, sbr. H.
1994:1642 par sem sérstok ahersla er 16gd a, skv. reglu pagildandi 60. gr. hfl. sem er 76. gr. skv.
nugildandi hlutafélagalégum, ad félagsstjorn beri ad geeta hagsmuna allra hluthafa félagsins.
Hagsmunir félagsins ganga pé fyrir, stjérendum félaga ber &tid ad syna félaginu hollustu en

gerdar eru misrikar krofur hvad vardar hollustu og trinad félagsmanna allt eftir pvi hvada

*© Eva Dis Palmadottir og Tomas Eiriksson. (2001). Bls.545-546
' Aslaug Bjorgvinsdottir. (1991). Bls. 23.
*2 Werlauff, Erik. (1997). Bls. 53.
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félagsform a vid. Ekki eru miklar likur & pvi ad krafist verdi hollustu einstakra hluthafa i steerri
hlutafélogum utan hluthafafundar, sbr. 95. gr. hfl. Pad kemur pvi ekkert i veg fyrir ad hluthafi i
hlutafélagi stofni fyrirtaeki sem er i samkeppni vid hlutafélagid sem hann & hlut i.*®

Hlutafélagaloggjofin hefur leitast vid ad veita minnihlutanum akvedna vernd gegn radstéfunum
meirihlutans med ofravikjanlegum lagadkvaedum og koma pannig a edlilegu jafnveegi a milli
hagsmuna meirihlutans og hagsmuna minnihlutans. Vardandi frekari réttindi minnihlutans er
unnt ad hafa pau i felagssampykktum. Pad ma skipta minnihlutaréttindum upp i réttindi sem hver
einstakur hluthafi a og svo réttindi peirra hluthafa sem standa saman. Minnihlutaréttindi verda
adeins greind i 16ggjof med pvi ad skoda einstok akveadi hennar og meta sidan pydingu peirra
med hlidsjon af pessum réttindum. Sum lagadkveedi geta veitt minnihlutanum 6beina vernd, méa
par nefna sem deemi lagadkveedi sem krefjast aukins meirihluta eda hreins meirihluta til pess ad

tiltekin akvordun 6dlist gildi.**

4.0 Akvaedi hlutafélagalaga um jafnraedi hluthafa

par sem lesanda hefur nu verid gerd grein fyrir Ut & hvad kaupréttarsamningar ganga og hvad
felist i hugtakinu meginregla, baedi almennt séd og Ut fra félagarétti, er vert ad lita & pau akveedi
sem skipta hér meginatridi. Getum vid nu litid & pau akvaedi hlutafélagalaganna sem kveda
sérstaklega & um sanngirnissjonarmidid og virt pau fyrir okkur p.e. hvad raunverulega felst i

beim, en pau &kvedi eru 76. gr. og 95. gr. hfl.
76. gr. hfl. hljédar ordrétt sem svo:

,,Félagsstjorn, framkveemdarstjori og adrir peir er hafa heimild til ad koma fram
fyrir hond félagsins mega ekki gera neinar peer radstafanir sem bersynilega eru
fallnar til pess ad afla akvednum hluthofum eda 6drum étilhlydilegra hagsmuna a
kostnad annarra hluthafa eda félagsins.

Félagsstjorn og framkvemdarstjori mega ekki framfylgja akvorounum
hluthafafundar eda annarra stjornaradila félagsins ef akvardanirnar eru ogildar

vegna pess ad peer brjéta i baga vid 16g eda félagssampykktir.

*® Aslaug Bjorgvinsdttir. (1991). Bls. 24.
* Stefan Mér Stefansson. (2006). Bls. 294.

13



95. gr. hfl. hljédar ordrétt sem svo:

,,Hluthafafundur ma ekki taka akvordun sem bersynilega er fallin til pess ad afla
adkvednum hluthéfum eda 6drum otilhlydilegra hagsmuna a kostnad annarra

hluthafa eda félagsins.«

pratt fyrir ad meginreglu um petta efni sé hagt ad leida af almennum grundvallarreglum

félagaréttar, potti samt sem &dur rétt ad logfesta slika reglu.*
4.1 Hvao fela dkvaedin i sér

[ frumvarpi ad l6gunum 1977 var 95. gr. hfl., pa 75. gr. frumvarpsins, nymeli. Lagt var til i
ymsum &kveedum pessa frumvarps ad reglur um medferd valds hluthafafundar yrdu settar eda
einhvers konar takmdrkun a pvi valdi til ad veita einstokum hluth6fum eda minnihluta peirra
vernd. Mikilvaegt potti ad setja akveedi sem var temandi, var pvi lagt til ad gerd veeri almenn
regla, til viobotar hinum einstoku og dreifdu reglum, um ad paer dkvardanir hluthafafundar veeru
Oheimilar sem bersynilega eru til pess fallnar ad afla dkvednum hluthofum eda 6drum
6tilhlydilegra hagsmuna & kostnad félagsins eda annarra hluthafa. Pessi meginregla hefur fyrst og
fremst sjalfsteett gildi i peim tilvikum pegar ekki er ad finna sérreglur um peer akvardanir er um
reedir. Ennfremur skal reglunni beitt i tengslum vid pau akveedi frumvarpsins sem nanar
skilgreina valdsvid hluthafafundar eda gera sérstakar krofur um meirihluta sampykki, til pess ad
akvoroun 6dlist gildi. Til ad hagt sé ad beita pessari meginreglu purfa akvardanir sem teknar eru
ad vera ,,bersynilega“ fallnar til ad afla hagsmuna og er gerd su krafa ad hagsmunirnir purfi ad
vera ,,0tilhlydilegir®, er pvi hér um ad reda all miklar krofur ad reda.*® Verdur p6 ad gaeta ad
akveaedi 96. gr. hfl. um akvardanir hluthafafundar, fela i sér ymsar undantekningar hvad vardar
akvaeoi 95. gr. hfl. baer dkvardanir hluthafafundar sem hafa verid teknar med 6légmeaetum heetti
eda brjota i baga vio akveedi frumvarpsins eda félagssampykktir, 6dlast gildi ef mal til 6gildingar

hefur ekki verid hofdad innan tilskilins frests.*’

Lagt var til ad hlidsteed regla yroi logfest hvad vardar radstafanir félagsstjornar,
framkvaemdastjora eda annarra sem hafa heimild til ad koma fram fyrir hond félagsins, i 57. gr.

* Alpt. (1977-1978). A-deild, pskj. 51. Bls. 462.
“® Alpt. (1977-1978). A-deild, pskj. 51. Bls. 469-470.
T Alpt. (1977-1978). A-deild, pskj. 51. Bls. 462.
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frumvarpsins.*® Ber pessum adilum ad geta hagsmuna allra hlutafa félagsins innan peirra marka
sem frumvarpid setur og var lagt til ad akvednar reglur yrou settar. bessar reglur skyldu fela i sér
akvaedi um hvernig fyrrnefndir adilar skuli bera sig ad hvad vardar framkvemd &kvardana
hluthafafundar eda annarra stjornaradila félagsins, séu akvardanir ogildar skum pess ad peer
brjéti i baga vid 16g eda félagssampykktir. Reglan er i raun tvipeett og er fyrri regluna ad finna i
1. mgr. akveaedisins og segir ad félagsstjorn, framkvemdarstjorn eda adrir peir sem hafa heimild
til ad koma fram fyrir hond félagsins, hafa ekki heimild til ad gera neinar per radstafanir sem
bersynilega eru fallnar til pess ad afla akvednum hluth6fum eda 6drum otilhlydilega hagsmuni &
kostnad annarra hluthafa eda félagsins. pratt fyrir ad haegt sé ad leida pessa meginreglu af
almennum grundvallarreglum félagaréttar, pa pétti samt sem adur naudsynlegt ad I6gfesta hana.
Sidari regluna méa finna i 2. mgr. akvedisins en samkvaemt henni pa mega félagsstjérn og
framkvemdarstjori ekki framfylgja peim akvoérdunum sem hluthafafundur eda adrir
stjérnaradilar félagsins taka, ef akvardanirnar eru dgildar vegna pess ad peer brjéti i baga vid 16g
eda félagssampykktir. Hér verdi p6 ad hafa i huga akvadi 76. gr. frumvarpsins®® um ad
akvardanir hluthafa geti 6dlast gildi pratt fyrir ad vera teknar med 6l6gmeetum heetti eda brjoti i

baga vid akvadi frumvarpsins eda félagssampykktir, sé mél ekki h6fdad innan akvedins tima.*

Med setningu peirrar reglu um sanngirnissjénarmidid sem er ad finna i 76. gr. hfl. er reynt ad sja
til pess meginreglan um jafnraedi hluthafa sé framfylgt ekki einungis til ad geeta hluthafa og
stjorn, heldur félagsins sjalfs. Reglan hefur verid talkud & pann veg ad komi upp agreiningur
milli hagsmuna stjérnenda og félags pa skuli hagsmunir félagsins ganga fyrir.>! Eins og segir hér
a undan pa er pessi regla almenn regla til fyllingar 6drum reglum um sama efni. Greinin & einnig
vid ef minnihlutinn misnotar vald sitt med pvi ad hindra framgang mala. Lykilatridid er ad
félagid eda einhverjir hluthafanna hafa lidid tap vid pad ad adrir hafi hagnast, er hér um ad reeda
6tilhlydilega hagsmuni.®® M4 segja ad f reglunni felist akvedin efnisleg krafa um ad stjérnendur
félaga byggi akvardanir sinar & hlutlausu mati, pegar dkveda hvad geti talist sem best fyrir

félagid.>® Ekki hefur miki® verid reynt & greinina i islenskum démum, en i framkvemd mun

“® Arid 1977 var um 57.gr. ad reeda en  I6gum nr. 2/1995 er pessa reglu ad finna i 76.gr.
% Arid 1977 var um 76.gr. ad reeda sem er i ndgildandi l6gum nr. 2/1995 grein nr. 96.

%0 Alpt. (1977-1978). A-deild, pskj. 51. Bls. 462.

>! Andersen, Paul Kriiger. (2004). Bls. 310.

%2 pall Skalason. (1994). Bls. 116.

%% Aslaug Bjorgvinsdéttir. (2006). Bls. 55-56.
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toluvert um pad ad einstakir hluthafar séu ad afla sér og sinum stjornarménnum otilhlydilegs

hagnadar & kostnad félagsins.>

5.0 Framkvaemdarstjorn, félagsstjérn og hluthafafundur

Til pess ad geta metid nanar hugtokin ,,bersynilega 6sanngjarnt” og ,,6tilhlydilegir hagsmunir*
sem koma fram i 76. gr. hfl. verdur ad lita til peirra dkveeda er kveda & um abyrgd og heimild
félagsstjornar, framkvaemdarstjora og hluthafafundar, par sem kaupréttarsamningar hafa adallega
verid gerdir af ofangreindum adilum til ofangreindra adila. Rétt er p6 ad greina fra pvi ad skv. 2.
mgr. 1. gr. hfl. pa er hlutafélag félag par sem enginn félagsmanna ber personulega abyrgd a

heildarskuldbindingum félagsins.
5.1 Um heimild og abyrgo félagsstjornar og framkveemdarstjornar

[ 1X. kafla hfl. er medal annars fjallad um félagsstjorn og framkvamdarstjora. | stuttu mali pa sér
framkveemdarstjori um daglegan rekstur félagsins og er hann yfirleitt rddinn til félagsins vegna
sérstakrar vidskiptapekkingar sinnar. Stjorn felagsins er nokkurskonar tengilidur vid
hluthafafund, en hdn hefur mikil vold og getur gefid framkvaemdarstjéra akvedin fyrirmali.
Islenskur hlutafélagaréttur er byggdur upp & tveggja til priggja patta stjornkerfi en pad er:
hluthafafundur og svo stjorn félagsins sem skipt er nidur i tveer einingar: félagsstjérn sem er
nokkurs konar yfirstjorn og svo framkvamdarstjérn.>> Adalreglan er st ad hluthafafundurinn kys
meirihluta stjornar, sbr. 63. gr. hfl., en finna ma undantekningu & pessari reglu i 2. mgr.
akveedisins. betta getur haft i for med sér ad peir stjérnarmenn sem valdir eru af hluthéfum geta
haft sidasta ordid i peim malefnum félagsins sem heyra undir félagsstjorn, svo lengi sem peir eru
samstiga.”® Mikid hefur verid raett um réttindi minnihluta til ad f& menn skipada i stjorn
hlutafélaga, en pad sem hefur meelt gegn pvi er ad slik skipan veeri varla samrymanleg heilbrigdri
fjarmalastjorn félagsins.>” brenns konar adferdir er hagt ad nota til ad Kkjésa stjorn:

meirihlutakosning®®, hlutfallskosning® eda margfeldiskosning®. Ekki er hagt ad setja akvadi |

> pall Skalason. (1994). Bls. 116.

% Stefan Méar Stefansson. (2006). Bls. 236-237.

*® Gomard, Bernhard. (2004). Bls. 205.

> Stefan Méar Stefansson. (2006). Bls. 239.

%8 pbegar meirihluti telst vera 51 af 100 atkveedum og minnihluti 49 af 100 atkvaedum.
% par sem hlutfallid radur hversu margir eru kosnir af hverjum lista.
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sampykkt félagsins sem skerda hlut minnihluta, en heimilt er ad veita peim aukinn rétt. bessi
grein myndar einskonar ramma utan um per reglur sem eiga ad vera i sampykktum.®* Nénar er
getid til um adferd kosningu i a til c-lid 63. gr. hfl. og komid er inn & vernd minnihluta i 7. mgr.

akvaadisins.

Stjornin skal rada til sin framkveemdarstjora, sbr. 65. gr. hfl. og akvedin heafnisskilyrdi
stjornarmanna og framkveemdarstjora eru sett i 66. gr. hfl., fram kemur ad peir purfi ad gefa
stjorninni skyrslu um hlutaeign sina i félaginu og peim félégum sem eru innan sému samstaedu
begar peir fara i stodur sinar, sbr. 67. gr. hfl.. Baedi félagsstjornin og framkvaemdarstjorin fara
med stjorn félagsins. Hlutverk félagsstjornar er ad sjd um skipulag og starfsemi félagsins sé
jafnan i réttu og godu horfi. Framkveemdarstjorn annast daglegan rekstur félagsins og ber ad fara
eftir peirri stefnu og fyrirmalum sem félagsstjornin hefur gefid. Séu radstafanir dvenjulegar eda
mikils hattar pa fellur pad ekki undir hinn daglega rekstur. Framkvaemdarstjori getur p6 med
sérstakri heimild fra félagsstjorn gert slikar radstafanir, komi upp tilfelli par sem ekki er unnt ad
bida leyfis félagsstjornar og sé pad ekki verulegt ohagreedi fyrir starfsemi félagsins pa er
framkveemdarstjoranum  heimilt ad framkvema peaer radstafanir &n heimildarinnar.
Framkveemdarstjori verdur i slikum tilfellum ad tilkynna félagsstjorninni peer radstafanir
tafarlaust. Félagsstjornin  sér um eftirlit med bokhaldi og fjarmunum félagsins, en
framkvaemdarstjori sér um ad bokhald félagsins sé fert inn i samreemi vid 16g og venjur og
medferd eigna sé med tryggilegum heetti, sbr. 68. gr. Framkveemdarstjori hefur ekki heimild til
ad gegna stjérnarmannshlutverkinu par sem stjornin hefur eftirlit med framkvemdarstjéra og
gefur honum fyrirmeeli. Formadur félagsstjornar hefur pad hlutverk skv. 2. mgr. 70. gr. hfl. ad
kveda til stjornarfunda og sér hann jafnframt til pess ad adrir stjornarmenn séu bodadir.
Framkvemdarstjori a seti a fundum félagsstjérnar nema annad sé akvedid i sampykktum, sbr.
70. gr. hfl. Almennar stjérnunarskyldur framkvemdarstjéra er ad finna i 1. mgr. 68. gr. hfl. en

par kemur fram ad félagsstjérn og framkvamdarstjori skuli fara saman med stjérn félagsins en

% Deemi: fimm manna stjorn & ad kjosa og 900 hlutir eru i félaginu, hver med eitt atkvadi. Minnihlutinn yrdi pa ad
réda yfir a.m.k. 151 atkvaedi til pess ad vera druggur um einn mann i stjérn, minnihlutinn hefur hér yfir ad rada 755
atkveedum (151x5=755). N6g er fyrir minnihlutann ad vera med 751 atkveaedi til pess ad vera druggur um mann i
stjorn. Getur hann pvi radstafad pessum fjérum hlutum sem eftir eru hvernig sem honum likar og getur pvi haft ahrif
& kosningu ad 6dru leyti. Meirihlutinn getur & sama hatt nad manni med knappara hlutfallslegu atkveedamagni med
margfeldiskosningu i stad hlutfallskosningu, er pvi heaepid ad segja ad minnihlutinn sé betur settur med
margfeldiskosningu i stad hlutfallskosningu. Stefan Méar Stefansson. (2006). Bls. 240-42.

81 pall Skalason. (1994). Bls. 84-86.

82 Stefan Mér Stefansson. (2006). Bls. 251-259.
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b0 er gerd verkaskipting & milli peirra. Framkveemdarstjori a seti a fundum félagsstjérnar og er
honum skylt ad meta & pd fundi. Gaesla & hagsmunum félagsins sem sliks er eitt af
meginverkefnum hans og skylda, af pessu leidir ad hann ma ekki gera neinar paer radstafanir sem
bersynilega eru til pess fallnar ad afla &kvednum hluth6fum eda 6rdum otilhlydilega hagsmuni &
kostnad annara hluthafa eda félagsins. A sama hatt ma hann ekki framfylgja akvordun
hluthafafundar eda annarra stjornaradila félagsins ef peaer brjota i baga vid l6g eda
félagssampykktir, sbr. 76.gr. hfl. Ymis 6nnur sérgreind storf eru falin framkveemdarstjora, sbr.
68. gr. hfl.%

Formadur félagsstjornar hefur einnig 6dru hlutverki ad gegna, i fyrsta lagi ad styra
stjornarfundum en hann hefur ekki eiginlegt Urskurdarvald. | 6dru lagi er hann fyrirsvari fyrir
hlutafélag vid birtingu stefnu og annarra tilkynninga & hendur félaginu skv. domvenju. I pridja
lagi er hann edlilegur tengilidur milli félagsstjornar og framkvaemdarstjora utan stjornarfunda.
Stjornarmoénnum er skylt ad meta a stjornarfundi og taka patt i umraedum og nota atkveedarétt
sinn. Hagsmunir félagsins verda ad vera ad leidarljosi sem og hagsmunir hluthafa og annarra.
Stjérnarmenn bera akvednar starfsskyldur i félaginu er varda almenna stjorn pess eda stjorn i
sérstokum malefnum. Peir purfa ad l0ta akvednum tranadarskyldum og eru hagsmunir félagsins
megin verkefni hans og skylda. Almennt méa fullyrda ad ef hagsmunir félagsins rekast a vid
hagsmuni stjiérnarmanna, hluthafa eda hluthafahépa pa eiga hagsmunir félagsins ad ganga fyrir.%*
[ 2. mgr. 67. gr. hfl., sem var nymali i [6gum nr. 137/1994 um breytingu & l6gum nr. 32/1978 um
hlutafélog, er ad finna bann vid pvi ad stjornarmenn eda framkvemdarstjérar misnoti adstédu
sina i vidskiptum med hluti i félaginu eda félégum innan sému samstaedu. Pessi regla verndar
fyrst og fremst hluthafa i viskomandi hlutafélagi en studlar jafnframt ad edlilegum vidskiptum
med hluti og hlutabréf yfirleitt. Gera ma rad fyrir ad regla pessi verndi einnig hagsmuni
félagsins. Meginrelgan er st ad stjorn félagsins er i hondum félagsstjornarinnar, sbr. 68. gr. hfl.
og er stjérnunin folgin i pvi annast skipulag félagsins og ad starfsemi sé jafnan i réttu og gédu

horfi.®

Hluthdfum, stjérnarménnum eda framkveemdarstjorum félags eda médurfélags er hvorki heimilt

ad fa lan fra félaginu né ad félagio setji tryggingu fyrir pa. Hid sama gildir um pa sem eru giftir

%% Stefan Mar Stefansson. (2006). Bls. 271-275.
% Stefan Mar Stefansson. (2006). Bls. 251-259.
% Stefan Mar Stefansson. (2006). Bls. 251-259.
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eda i 6vigdri sambid med ofangreindum adilum eda skyldir®® peim eda standa peim 6venju
neerri. betta akveedi a po ekki vid ef um er ad reeda venjuleg vidskiptalan til adila, sbr. 1. mgr.
104. gr. hfl. Tekid er sérstaklega fram i 2. mgr. 104. gr. hfl. ad félagi er ekki heimilt til ad lana
fjarmagn til kaupa & hlutum i félaginu né modurfélagi pess, félaginu er heldur ekki heimilt ad

leggja fram né setja tryggingu i tengslum vid slik kaup.
5.1.1 Umbun forstjora og aedstu stjornendur félags

Gera mé vel vio forstjora og adra adstu stjornendur félags, sbr. 79. gr. a. hfl., en pad er
endurskodandi sem parf ad sampykkja akvedna starfskjarastefnu félagsins vardandi laun og adrar
greidslur til forstjoranna og annarra stjornenda félagsins. Oll helstu grunnatridi hvad vardar
starfskjor stjérnenda og stjornarmanna og stefnu félagsins vardandi samninga vid stjérnendur og
stjornarmenn skulu koma fram i starfskjarastefnunni. Einnig er skylda ad tilgreina hvort og pa
vid hvada adstedur og innan hvada ramma heimilt sé ad greida eda umbuna stjérnendum og
stjornarménnum til vidbotar vid grunnlaun peirra til demis: 1. afhending hlutar, 2.
arangurstengdar greidslur, 3. hlutabréf, kaup- eda soluréttur, forkaupsréttur og annars konar
greidslur sem eru tengdar hlutabréfum i félaginu eda préun verds & hlutabréfunum i félaginu. 4.
Lanasamningar, pad er sérstok lanakjor, enda eru pau heimilud samkveemt pessum eda 6drum
I6gum, 5. lifeyrissamningar og ad lokum 6. starfslokasamningar. Eins og kemur fram i 2. mgr.
79. gr. a. hfl. pa er starfskjarastefnan bindandi fyrir félagsstjérnina hvad pridja télulid hér ad ofan
vardar, en adeins leidbeinandi fyrir hina télulidina nema pad hafi verid dkvedid i sampykktum
félagins ad allir tolulidirnir skulu vera bindandi. Félagsstjornin birtir starfskjarastefnuna og eru
vidsemjendur upplystir um hvad felist i starfskjarastefnunni, par a medal ad hvada leyti hin sé
bindandi. Samkvemt 3. mgr. 79. gr. a. hfl. p4 er starfskjarastefnan sampykkt a adalfundi,
felagsstjornin gerir jafnframt grein fyrir peim kjoérum stjornenda og stjérnarmanna felagsins sem
og aztludum kostnadi vegna kaupréttarazetlana. Viki félagsstjornir fra starfskjarastefnu félagsins

ber henni ad rokstydja mal sitt i gerdarbok félagsstjornarinnar.
5.1.2 Kaupréttarsamningar og eigin hlutir

Pegar kaupréttarsamningar eru gerdir verdur ad tilgreina timabil hans, hversu margir hlutir eru
keyptir og a hvada verdi. begar samningarnir eru sidan komnir & tima pa kaupir félagid pessa

umsdmdu hluti aftur af kaupréttaradilanum. [ VII1 kafla hfl. er ad finna akvedi er varda eigin

% bag sem fellur undir skyldir i pessu tilfelli er skyldleiki ad fedgatali eda nidja.
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hluti félaga. I 1. mgr. 55. gr. hfl. er ad finna meginreglu um ad hlutafélag megi ekki eignast gegn
endurgjaldi, steerri hluta i sjalfu sér med kaupum eda fa ad vedi, en pad sem nemur 10% af
hlutafé®” félagsins. Félagid getur adeins eignast hluti samkvaemt heimild hluthafafundar til handa
félagsstjorn og er st heimild adeins timabundin eda lengst til fimm ara, sbr. 2. mgr. 55. gr. hfl.
Settar eru peer krofur i 3. mgr. akvaedisins ad greina verdur fra pvi i heimildinni pann
hédmarksfjolda hluta sem félagid ma eignast og legstu og hastu fjarhed sem félagio hefur
heimild til ad leggja fram sem endurgjald fyrir hlutina. Ymsar astedur geta verid fyrir pvi ad
eigin hlutafjareign hlutafélaga getur verid varasom. Ma nefna i pessu samhengi ad med pvi ad
heimila hlutafélagi ad eignast eigin hluti gegn endurgjaldi, pa getur opnast audveld leid til pess
ad fara i kringum pau &kveedi er taka til lekkun hlutafjar, par sem i edli sinu er st radstofun i
raun endurgreidsla hlutafjarins og pvi ad mestu leyti samberileg vid hlutafjarleekkun. Annad
deemi ma nefna ad med kaupum hlutafélags a eigin hlutabréfum getur pad skapad pa hattu ad
brotid verdi i baga vio pa meginreglu um jafnan rétt hluthafa, pad er ad segja & pann veg ad
kaupverdid sé akvedid herra en raunvirdi bréfanna. I framhaldi af pvi méa benda & ad félog sem
bodid hafa Gt bréf sin medal almennings, geta med pessum kaupum & eigin hlutabréfum haft ahrif
& gangverd peirra og par med skapad skilyrdi fyrir spakaupmennsku.®® Med pvi ad félag festi
kaup & eigin hlutum pa geta sumir hluthafar fengid endurgreidd hlutafjarframlég sin & medan
adrir hluthafar f4 pad ekki, stjornin geeti til demis vilja nota pessa adferd til ad koma
meirihlutanum afram & kostnad minnihlutans. Geta pvi reglur um 6flun eigin hluta ordid pattur i
minnihlutavernd. Ekki verdur hja pvi komist ad 6flun eigin hluta geti verid naudsynleg og edlileg
adgerd i félagi. Med pvi sogdou getur verid edlilegt ad félag afli og eigi eigin hluti upp ad
einhverju marki i pvi skyni ad geta afhent starfsménnum sem patt i endurgjaldi fyrir
vinnuframlag peirra eda til ad geta selt nyjum hluthéfum vid akvednar adstedur.® Eins og kemur

fram hér pa eru akvednar hémlur fyrir pvi hversu mikid félagid ma greida fyrir hlutina.

Eigin hlutir félags sem og hlutir sem dotturfélag a i modurfélagi njota ekki atkvaedisréttar, sbr. 3.
mgr. 82. gr. hfl. Aukning a voldum stjérnar med pvi ad veita henni atkvadisrétt fyrir eigin hluti
er 6edlileg, almennt pykir Gedlilegt ad veita stjorn mikil vold med pessum hatti. Astedan fyrir
pbvi er st ad hluthafafundur hefur m.a. pad hlutverk ad hafa eftirlit med stjorninni, pvi er éedlilegt

%7 Gerd er st krafa ad nafnverd samanlagdra hluta sem félag eignast med vedi eda kaupum verdi ekki meir en 10%
af hlutafénu, er s hluti sem prigji adili hefur eignast i eigin nafni en fyrir reikningi félagsins talinn med.

%8 Alpt. (1977-1978). A-deild, pskj. 51. Bls. 454.

% Stefan Mar Stefansson. (2006). Bls. 227-228.
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ad ad han geti haft ahrif & pad eftirlit med pvi ad greida atkvaeedi um malefni félagsins med eigin
hlutafé. Med pessu akvadi er i raun verid ad reyna ad koma i veg fyrir ad stjornir hlutafélaga geti
styrkt sig og haldid velli & grundvelli atkvaeda sem fylgja eigin hlutum félagsins. Slika hluti skal
ekki telja med pegar krafist er sampykkis allra hluthafa, akvedins meirihluta eda pess sem farid
er med & hluthafafundi. Da@mi um akvaedi pessa efnis eru: 93., 94., 110. og 117. gr. hfl. Akvadid
a einnig vio pegar krafist er tiltekins minnihluta til ad na fram adgerd, sbr. 7. mgr. 63.gr., 3. mgr.
84. gr., 85. og 1. mgr. 111. gr. hfl., en pessi regla getur leitt til pess ad minna hlutfall purfi til
bess ad koma minnihlutaréttindum i framkvemd. Stjornarmadur eda framkvaemdarstjori, sem
einnig er hluthafi & fundinum, getur med atkvaedi sinu fengid hluthafafund til ad sampykkja ad
felagio gerdi samning vid sig sem hann geeti ekki fengid sampykktan innan stjornarinnar. Heimilt
er ad akveda i félagssampykktum ad tilteknir hlutir skuli hafa aukid atkveedagildi, sbr. 1.mgr. 82.
gr. hfl., gerir pad ad verkum ad atkveaedagildi annarra hluta skerdist og eru engin takmaork a pvi
hversu mikid ma skerda atkveedisréttinn. Heimilt er ad akveda i sampykktum hamark

atkvaedisréttar, t.d. ad enginn hluthafi megi fara med meira en 25% atkvada i félaginu.™
5.2 Heimild og abyrgd hluthafafundar

Um hluthafafundi er fjallad i X. kafla hfl. en hann fer med adsta vald malefna félagsins
samkveemt pvi sem 16g og sampykktir kveda & um. Skilgreining & hluthafafundi er st ad pegar
hluthafar hafa sérstaklega verid kvaddir til ad koma saman til pess ad reeda malefni er varda mal
félagsins eda taka akvoroun i peim. Sé fundur haldinn er vardar 6nnur malefni en ad ofan eru
greind eda vid adrar adstedur flokkast ekki sem hluthafafundur i skilningi laganna.™
Hluthafafundur er &dsta stjornareiningin og tekur hann ymsar mikilveegar dkvardanir i félaginu.
Ollum hluthéfum er heimilt ad taka til mals & hluthafafundum, sbr. 3. mgr. 80. gr. hfl. Adalregla
er su ad hluthafafundur getur tekid fyrir malefni er vardar félagid og gert um pad alyktun.
Takmarkanir eru po settar a pessu valdsvidi pvi akvaedi laga eda sampykkta geta heimilad stjorn
eda stjornaradilum endanlegt akvordunarvald tiltekinna atrida. Deemi um petta er 3. mgr. 51. gr.
og 1. mgr. 101. gr. hfl. Hluthafafundur hefur ekki vald til ad breyta o6fravikjanlegum lagaakvedi
sem akveda visst réttarastand. Daemi um petta ma nefna 94. gr. hfl.. Sampykktir geta einnig skert
vald hluthafafundar og er hann bundinn af peim akvaedum. Hluthafafundur getur po breytt

sampykktunum svo lengi sem pad er gert sem settum hetti. Hlutafélagalogin meela stundum fyrir

70 Stefan Mér Stefansson. (2006). Bls. 290-94.
™ Stefan Mér Stefansson. (2006). Bls. 279.
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um ad hluthafafundur skuli sjalfur taka akvardanir um akvedin atridi, um er ad reda fa en
veigamikil méalefni og er honum ekki heimilt ad framselja vold sin. Getur po6 verid svo ad pad
fari eftir tulkun lagadkveaedanna hvort hluthafafundur hafi heimild til ad framselja véld sin eda
ekki. Hluthafafundur fer einnig med pad valdsvid ad hann getur akvedid hvers kyns
eftirlitsadgerdir stjornaradilar fara med og krafid pad um allar paer upplysingar sem hann telur
naudsynlegar. Stjornin er pvi &n efa skyldug til ad gefa pear upplysingar sem hluthafafundur
6skar eftir, prétt fyrir ad hin telji paer vera skadlegar fyrir félagid.™

pratt fyrir ad hluthafafundur fari med a&dsta vald i malefnum félags eru pvi sett takmaork. Valdid
takmarkast fyrst og fremst af peim l6gum sem eru i gildi & hverjum tima, pa verdur ad taka tillit
til til sampykkta félagsins og breyta peim ef pad er naudsynlegt til ad vilji hluthafafundar nai
fram ad ganga. Hluthafafundur verdur ad lokum ad taka tillit til valdsvids stjornar, sbr. 54. gr.
hfl. Hluthafar geta ekki snuid sér til stjornar og skipad henni fyrir heldur geta peir adeins beitt
réttindum sinum & hluthafafundi. 1 80. gr. hfl. er verid ad sla pvi fostu ad hluthafafundir hafi
mikid vald og formlega sed verdi pad ekki tekid af peim. Hinsvegar eru adsteedur mismunandi og

i storum félégum eru hluthafafundir fasottir.”

[ 84. gr. hfl. kemur fram ad adalfund skal halda a.m.k. einu sinni & ari eda eftir pvi sem
sampykktir kveda & um. ber akvardanir sem m.a. skulu teknar a adalfundi eru tillégur
félagsstjornar um starfskjarastefnu félags sem ber ad kjosa sér endurskodanda, sbr. 79. gr. a. hfl.,
vardandi laun og adrar greidslur til forstjora og annarra a&dstu stjérnenda félagsins, svo og
stjérnarmanna. Minnihluta hluthafa er veittur akvedinn réttur til pess ad krefjast frestunar
adalfundar & tilteknum malum sbr. 3. mgr. 84. gr. hfl. Asteeda pess er ad hluthafar telji ad
naudsynlegt sé ad f& malin betur upplyst og er petta akvaedi einn lidur i pvi ad auka vernd
minnihluta i hlutafélégum. Hver hluthafi & rétt & pvi ad fa akvedid mal tekid til medferdar &
hluthafafundi, sja nanar 86. gr. hfl. Er hér um ad raeda mikilveaegan rétt fyrir hluthafa til ad lata til

sin taka hvad vardar malefni félagsins.”

Samkveemt 90. gr. hfl. er pad fundastjori sem styrir hluthafafundinum og er pad fundurinn sem
kys fundastjora ar hopi hluthafa eda annarra nema sampykktir kvedi & um annad. Skylda er ad
halda fundargerdarbok par sem allar upplysingar fundarins eru skradar og skal

"2 Stefan Mar Stefansson. (2006). Bls. 281-82.
3 pall Skalason. (1994). Bls. 101-102.
" pall Skalason. (1994). Bls. 106-7.
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fundargerdarbokin vera adgengileg hluthéfum i sidasta lagi fjértan dégum eftir fundinn. Gerd er
su krafa til fundarstjora ad hann kunni almennar reglur um fundarstjorn fram og til baka. Einnig
parf hann ad pekkja félagssampykktirnar og vera mjog vel ad sér i félagarétti, ennfremur er gerd
st krafa ad hann sé réttsynn og fljétur ad Grskurda um vafaatridi.” Um rétt til upplysinga er ad
finna i 91. gr. hfl. og er adalreglan si ad stjorn og framkvemdarstjori skulu leggja fram
upplysingar um pau méalefni sem skipta mali um mat & arsreikningi félagsins og um stéou pess ef
hluthafi krefst svo an pess pad valdi tjoni fyrir félagid. Oll atridi er varda fjarhagsstodu félagsins
ber ad jafnadi ad upplysa. Hluthafi & ekki rétt a pvi ad rannsaka sjalfur baekur félagsins eda énnur
gogn pess, en hann & rétt & pvi ad fa akvedid mal tekid til medferdar a hluthafafundi 6ski hann
pess, sbr. 86.gr. hfl. Efni tilldgunnar skiptir mali, gangi hun Gt & efni sem t.d. stjorn parf ad
sampykkja, sbr. til demis 1. mgr. 101. gr. hfl. getur stjérnin neitad ad verda vid beidni

hluthafans.’®

pad er einfaldur meirihluti atkveeda sem reedur drslitum & hluthafafundi nema um annad sé meelt i
I6gum eda sampykktum. Séu atkvaedi jofn vid kosningar pa reedur hlutkesti drslitum nema annad
sé akvedid i sampykktum skv. 92. gr. hfl. Sampykki allra hluthafa parf til pess ad eftirtaldar
akvardanir um breytingar & sampykktum verdi gildar: 1. ad ardgreidslur eda adrar Gthlutanir ar
hendi félagsins séu skertar til hluthafa, 6drum en hluthtfum til hagsbota, 2. ad skuldbindingar
hluthafa séu auknar gagnvart félaginu, 3. ad heimild hluthafa sé takmdrkud til medferdar &
hlutum sinum eftir &kveedum 22. og 23. gr. hfl. eda skylda hluthafa til ad pola lausn & hlutum
sinum an pess ad um slit félagsins sé ad reda. SU akvoroun um breytingu & sampykktum sem
raska réttarsambandinu milli hluthafa er adeins gild ef peir hluthafar, sem seeta skerdingunni,

svara henni jakveett skv. 94. gr. hfl.
5.2.1 Hlutir og atkveedisréttur

Hvad vardar atkveedisrétt hluthafa pa er adalreglan su ad hver hluthafi nytur atkveedisréttar a
hluthafafundi, sbr. 1. mgr. 82. gr. hfl., i réttu hlutfalli vid hlutafjareign sina, sbr. 20. gr. hfl. EKKi
er haegt ad svipta hluthafa pessum rétti, pd er hagt ad setja ymsar takmarkanir og ma i
sampykktum akveda ad hlutir séu an atkvadisréttar, sbr. 1. mgr. 82. gr. hfl.”” bad er nymali i 1.

mgr. 82. gr. hfl. ad hlutir megi vera an atkvadisréttar. Helstu rokin fyrir pessari heimild eru pau

> pall Skalason. (1994). Bls. 111.
"8 Stefan Mér Stefansson. (2006). Bls. 286-89.
"7 Stefan Mér Stefansson. (2006). Bls. 286-89.
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ad felogum gefst feeri a ad afla fjar an pess ad slikt hafi ahrif a atkveedhlutféll milli eldri og nyrra
hluthafa. Stefan Mar Stefansson nefnir einnig i umfjéllun sinni, ad i uppkasti ad fimmtu
félagaréttartilskipun ESB sé akveedi um ad i stad atkveedisréttar pa skuli koma einhver
fjarhagslegur avinningur og ad hlutir an atkveedisréttar geti ekki ordid meiri en 50% af hlutafé
félagsins. Sumir telja ad hlutir an atkvadisréttar samrynist illa edlilegri réttarstodu hluthafa, par
sem fjarhagsleg &hetta hluthafa og &hrif hans & starfsemi félagsins eigi ad fara saman. Ennfremur
ad vidar heimildir til pess ad gefa Ut hluti &n atkveedisréttar geti haft peer afleidingar ad
raunveruleg vold i félaginu deilist nidur & faa an pess ad peir sem fari med véldin beri mikla
fjarhagslega aheettu. Skipta verdur hlutum an atkveedisréttar i sérstaka flokka, sbr. 2. mgr. 20. gr.
hfl. bad er ekki skylda ad veita 6nnur réttindi i stadin fyrir atkveedisréttinn en pad er pé heimild
fyrir pvi, sbr. 12. t6l. 2. mgr. 9. gr. og 2. mgr. 20. gr. hfl. Er pvi haegt ad setja akveedi um pad i
sampykktir um ad hlutir hafi t.d. mismundandi rétt til ards eda annarrar greidslu fra félaginu.”
Eiga pvi ekki allir hluthafar rétt a pvi ad kjésa um malefni félagsins par med talid hvort
stjornendur eda framkveemdarstjorar eigi ad fa rétt til kaupréttar & hlutabréfum félagsins. peir
hluthafar sem eiga hlutabréf sem ekki nytur atkveedisréttar f4 po greiddan ard i samraemi vid
hlutafjareign sina. pratt fyrir pessar takmarkanir & hlutunum pa a spurning verkefnisins vid um
bessa hluthafa par sem peir hafa purft ad kaupa hlutina a akvednum markadsgengi sem gilti &

kaupdegi.
5.3 Malsh6féum og skadabodtaabyrgo

Stjorn hlutafélags og hluthafafundur mega ekki taka vissar akvardanir en fari svo pa geta
afleidingar vegna pvi broti verid peer ad akvordun sé ogild. Ennfremur getur félagid ordid
skadabdtadbyrgt, pad skyldugt til ad leysa til sin pa hluti er brotid var & eda félaginu jafnvel

slitid. Stjorn félags getur einnig borid skadabdtadbyrgd vegna pessa. ™

Samkveemt 96. gr. hfl. pa er st akvordun hluthafafundar sem tekin hefur verid med 6l6gmaetum
heetti eda brytur i baga vio hfl. eda sampykktir félagsins, er karanleg og er pad hluthafi,
stjornarmadur eda framkvemdarstjori sem getur hoféad mal. Malid skal héfda innan priggja
méanada skv. 2. mgr. akvedisins en pad akvaedi a ekki vid ef: a. akvordun er 6logleg, pratt fyrir

sampykki allra hluthafa, b. krafist er sampykkis allra eda tiltekinna hluthafa til pess ad akvordun

"8 Stefan Mér Stefansson. (2006). Bls. 290-294.
" Gomard, Bernhard. (2000). Bls. 268, 2000 Kaupmannahdfn og Andersen, Paul Kriiger. (2000). Bls. 378-379.
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odlist gildi og slikt sampykki er ekki fengid, c. ekki hefur verid bodad til hluthafafundar eda farid
eftir peim reglum sem gilda um bodun fundarins, d. sa hluthafi, sem hefur h6fdad mal, eftir ad
pbriggja méanada fresturinn er atrunninn en pd innan tveggja ara eftir ad akvoroun var tekin, hefur
haft frambarilega asteedu til ad draga malshéfoun og beiting akveeda 2. mgr. akvedisins yrdi
bersynilega 6sanngjorn. Fari svo ad Urslit i domsmali sé ad akvordun hluthafafundar tels vera
Ogild skal pad dgilda &kvordunina eda breyta henni. Einungis er hegt ad breyta akvordun
hluthafafundar sé pess krafist sérstaklega og ad pad sé & faeri domsins ad &kveda hvers efnis
akvordunin hefdi réttilega att ad vera. Démur i sliku mali er einnig bindandi fyrir pa hluthafa

sem ekki hafa stadid ad malshofoun.

peir stofnendur, stjornarmenn, framkvaemdarstjorar, endurskodendur og skodunarmenn félagsins
svo og matsmenn og rannsdknarmenn eru skyldugir til ad baeta félaginu pad tjon hvort sem er af
asetningi eda galeysi, sem peir hafa valdid félaginu i storfum sinum. Hid sama gildir pegar
hluthafi eda adrir verda fyrir tjoni vegna brota a akveedum laganna eda sampykktum félagsins,
sbr. 134. gr. hfl. Hluthafi er svo skyldugur til ad beeta pad tjon sem hann hefur valdid félaginu,
6drum hluthtfum eda pridja adila af asetningi eda galeysi, med broti & I6gunum eda sampykktum
félagsins, sbr. 2. mgr. 134. gr. hfl.

6.0 DOMur Heestaréttar i mali nr. 228/2009

Adeins einn domur hefur fallid hér & landi vegna agreinings um hvort ad samningur i tengslum
vid starfslok sem félag gerdi vid stjérnenda sinn, hafi brotid gegn jafnraedisreglu hlutafélagalaga.
Ma pvi segja ad petta mal sé fordemisgildandi fyrir 6nnur pau félog er hafa gert
kaupréttarsamninga vid stjornendur sina. Malid var fyrst flutt fyrir héradsdémi Reykjavikur undir

malsnumerinu E-4033/2008 og var sidar afryjad til Haestaréttar.
6.1 Malsastedur

Malsasteedur eru per ad gerdur var samningur um starfslok B hja G vid stjorn félagsins.
Samningurinn fol i sér ad félagid G myndi kaupa hluti B sem hann atti i félaginu, en um var ad
reeda 234.957.500 hluti. Kaupverd & hvern hlut var 29 kr., nam kaupverdid pvi 6.813.767.500 kr.
Sama dag voru 98 vidskipti med bréf félagsins skrad hja OMX Kauphéll islands, medalverd &
hlut var 26.66 kr. en leegst for pad i 26.50 kr. og heaest 26.95 kr. pann daginn. V sem er hluthafi i
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G hoféadi mal og krafdist skadabdta par sem stjorn G hefdi medal annars brotid gegn 76. gr. hfl.
og Oskrédri meginreglu félagaréttar um jafnraedi félagsmanna med pvi ad gera &durnefndan
samning um kaup B & hlutum hans i G fyrir 29 kr. & hlut pegar medalgengi i vidskiptum i
kaupholl pann dag hefdi verid 26.66 kr. a hvern hlut. Samkvaemt 76. gr. hfl. er stjérn hlutafélags
ekki heimilt ad ad gera neinar peer radstafanir, sem bersynilega eru fallnar til pess ad afla
akveonum hluthéfum étilhlydilegra hagsmuna & kostnad annarra hluthafa eda félagsins. Stefndi,
B, vildi meina ad ekkert athugavert veeri vid pennan samning né kaup G a bréfum B par sem
akveedi 79. gr. a. og 55. gr. hfl. hefou verid uppfyllt, pad er ad stjérninni hefdi verid heimilt ad
gera slikan samning vid B og ad heimilt veeri ad greida meira fyrir hluti en markadsverd svo
lengi sem pad veri innan settra takmarkana sem finna metti i sampykktum félagsins. Stefndi
vildi einnig meina ad samningurinn um kaup G & bréfum B veri ekki hluti af sjalfum

starfslokasamningnum.
6.2 Nidurstada héradsdoms Reykjavikur

Hérdasdomur Reykjavikur komst ad peirri nidurstédu ad ad stefndu hefdu brotid akveedi 76. gr.
hfl. med pvi ad gera samning um ad kaupa bréf hans a genginu 29 kr. pegar 6drum hluthéfum
baudst ekki sama verd fyrir sina hluti. Leit domurinn svo & ad pessi radstofun hefdi verid
bersynilega fallin til pess afla B otilhlydilegra hagsmuna a kostnad félagsins G og annarra
hluthafa félagsins. Stefndu hafi heldur ekki synt fram & i rokum sinum ad porf hafi verid fyrir
félagio G ad greida yfirverd fyrir hluti B, né ad stjorn G hafi reynt ad semja um laegra verd fyrir
hlutina, heldur hafi han bara sampykkt. Um gifurlegar fjarhadir var ad reda sem stjornin
sampykkti ad greida B og taldi domurinn ad ekki skipti mali pott um litinn hluta af markadsvirdi
veri ad reda. Domurinn hafnadi alfario peim rokferslum sem stefndu settu fram vegna
yfirverdsins og sagdi medal annars ad peir hefdu brotid gegn akveadi 55. gr. hfl. par sem peir
tilgreindu ekki akvednar hamarks- og lagmarksfjarhadir heldur einungis hundradshluta eins og
tiokast i donskum reétti. Hvad starfslokasamninginn vardar pa leit domurinn svo & ad 6sannad hafi
verid ad kaup G a hlutum B & yfirverdi sé ekki hluti af samningskjérum B vid starfslok hans.
Braut pvi pessi radstéfun ad kaupa bréfin & yfirverdi i baga vio akvadi 79. gr. a. hfl. Nidurstada
domsins var pvi st ad stjorn G, pad er stefndu, hafi hvorki gaett hagsmuna bankans né hluthafa
pegar hin gekk fra kaupum & hlutum B a yfirverdi. Stjérnin hafi einnig mismunadi hluth6fum
bankans, par sem henni bar ad syna raddeild vid medferd eigna bankans en gerdi ekki svo i pessu
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tilfelli. Hafa pvi stefndu bakad sér skadaboOtaabyrgd med pessari samningsgerd og med visan i

134. gr. hfl. og almennu skadabétareglunnar, ber henni ad greida stefnanda baetur.®
6.3 Nidurstada Haestaréttar

Eins og kom fram hér ad ofan var malinu afryjad til Heestaréttar. Einblint er & dkvaedi 55. gr. og
79. gr. a. hfl. Fram kemur i mélsasteedum ad samningurinn um starfslok B hafi ekki verid lagdur
fram i malinu, en aftur & méti var samningur sem B gerdi i nafni tveggja einkahlutafélaga sinna
um kaup G & 234.957.500 hlutum i félaginu. Starfslokasamningurinn sem gerdur var & fyrri hluta
ars hvad a um ad B fengi greidd laun ut arid, ad hann fengi greiddan launaauka sem og
innleystan kauprétt & hlutum i félaginu med greidslu. B fullyrdir ad ad samningurinn um kaup &
hlutum einkahlutafélaga hans i bankanum hafi ekki verid hluti af starfslokasamningi hans heldur
hluti af starfslokum &samt pvi ad vera mikilvaegur pattur i pvi ad skilja milli hans og bankans. |
adildarskyrslum fyrir héradsdomi kemur fram ad pessir samningar vid einkahlutafélog B a
hlutum i bankanum, sem hafi verid teeplega 2% af heildarhlutafé bankans, hafi ekki verid hluti af
starfslokasamningnum heldur ,,bara vidskipti tveggja adila®“. Hvad vardar gengi hlutanna pa hafi
pad verid hugmynd B sem var rokstudd ,,gildum rékum® og fallist hefdi verid 4 pau rok.
Haestiréttur telur i nidurstddu sinni ad um gildissvid akvaedis 76. gr. hfl. sem taki mid af almennri
reglu um ad stjérn hlutafélags beri ad geeta jafnraedis milli hluthafa, pa verdi ad lita til pess ad i
akvaeoi 55. gr. hfl. er hlutafélagi heimilt ad eignast med kaupum eigin hluti. Peir hlutir megi p6
ekki vera fleiri en sem svarar 10% af hlutafé félagsins, en til slikra radstafana purfi heimild
hluthafafundar til félagsstjornar sem adeins megi veita timabundid. Gerd er su krafa i pessari
lagagrein ad heimild hluthafafundar purfi ad taka til hamarksfjolda hluta sem félagido megi
eignast, og laegstu og haestu fjarhaed sem reida megi fram sem endurgjald. bad sem felst i pessu
er ad hluthafafundur getur samkvemt I6gum, heimilad stjorn ad taka akvoroun um ad félag
greidi i kaupum a eigin hlutum harra eda leegra verd en pvi sem nemur markadsvirdi hverju
sinni. DOmurinn segir jafnframt ad edli malsins samkveemt feli 55. gr. hfl. i sér fravik fra
fyrirmeaelum 76. gr. hfl. um bann vid pvi ad félagsstjorn mismuni hluthtfum, enda geti félag ekki
keypt eigin hluti af 6drum nema hluthafa, og eins og fram hafi komid pa sé félaginu heimilt ad
greida herra eda legra en markadsverd hafi hluthafafundur gefid pvi heimild. Med pvi ad 55. gr.

hfl. setji félagi peer skordur ad eigin hlutir félagsins megi ekki fara fram Gr 10% af hlutafénu sé

8 Um gréfa reifun & malinu er ad reeda, en dhugavert er ad skoda badi rok stefnenda og stefndu.
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pad ljost ad stjorn pess, hvorki geti bodid né beri ad bjoda 6llum hluthéfum ad kaupa bréfin med
somu kjorum. Hvad yfirverd bréfanna vardar pa taldi domurinn ad peer skordur sem settar voru,
pad er ad kaupverd eigin hluta meetti ekki vikja meira fra markadsverdi hlutanna i kaupholl en
sem svaradi 10% til leekkunar eda hakkunar hafi &kveedum 3. mgr. 55. gr. hfl. verid fullnaegt. Ef
fra er talin malsasteeda stefnda ,,sem lytur ad broti gegn reglum um jafnreedi hluthafa og afstada
hefur pegar verid tekin til, er peim pad sammerkt ad per eru reistar a avirdingum i gard
afryjenda vegna starfa peirra i stjorn Glitnis banka hf., sem geetu ef réttar veeru fellt & pau
skadabotadbyrgd gagnvart félaginu eda eftir atvikum refsiabyrgd, en ekki skadabodtaskyldu

gagnvart einstokum hluthofum. Verda pvi afryjendur syknadir af krofum stefnda“®?,

Haestiréttur er hér ad segja ad pad var félagid sjalft sem hlaut skadann vid gerd pessa samnings
en ekki hluthafinn. Var pvi stjérnin ekki skadabotaskyld gagnvart hluthafanum heldur félaginu
sjalfu, var pvi stefnda ekki deemt i hag i Haestarétti. bessi nidurstada Haestaréttar getur pvi verid
fordeemisgefandi & svidi felagaréttar, hvad vardar samninga sem féldg gera vid hluthafa um kaup
a eigin bréfum, dsamt 6drum sérsamningum sem félog hafa verid ad gera vid stjérnendur sina i
formi kaupréttar, soluréttar og annarra sérgreiosina sem almennt er ekki i bodi fyrir adra
hluthafa. Nidurstadan hefur p6 valdid ymsum adeilum, medal annars af peirri asteedu ad hluthafi
hlytur ad verda fyrir skada pegar félagid sjalft verdur fyrir skada. Pad eru ju hluthafar sem
byggja upp félagid med pvi ad setja medal annars fé sitt par inn og verdi félagio fyrir
fjarhagslegum skada pa hljéta hluthafarnir ad tapa a pvi, sem felur i sér skada fyrir pa.
Samkveemt pvi pa etti stjérnin einnig ad vera skadabdtaskyld gagnvart hluthéfunum, par sem
peir ,,tapa“ a pvi ad fa ekki somu kjor og gerd eru i slikum samningum. Skilanefnd Glitnis gat p6
nytt sér pessa nidurstddu Haestaréttar pvi hun gat krafid afryjanda um endurgreidslu vegna sélu &
hlutabréfum hans i félaginu. Varo afryjandi vid peirri beidni skilanefndar til ad fordast ddmsmal,
en skilanefndin hefdi getad farid med malid fyrir domstdla og fengid samningnum, um s6lu &

bréfum afryjanda i félaginu sem seld voru & yfirveradi, rift.

8 Tekid ordrétt Gr ddmsnidurstodu Heestaréttar i mali nr. 228/20009.
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7.0 Nidurstoour

Eins og fram kemur i kafla 3.2 p4 er sanngirnissjonarmidid raudur pradur i félagaréttinum, og ma
sja i frumvarpi med I6gum um hlutafélog frd 1977-1978 ad eitt helsta markmid med setningu
nyrra og battra laga um hlutaféldg er ad geeta ad pvi hafa jafnradi milli hluthafa innan félags. |
akveedum 76. og 95. gr. hfl. er pessi meginregla verulega aberandi. begar litid er & pau akvedi
hlutafélagalaganna er skipta hér mali pa er i raun ekkert athugavert vid ad gera akvedna
starfslokasamninga vid stjornendur par sem heimilt er ad gera slika samninga medal annars skv.
79. gr. hfl. Edlilegt pykir ad gera vel vid stjérnendur félaga, baedi a medan peir eru i starfi og vid
starfslok, par sem peir bera mikla abyrgd innan félagsins. Med gerd kaupréttarsamninga til
akvedinna stjornenda, hvort sem um reaedir starfslokasamning eda ekki, felur pad i sér ad félagio
mun ad samningstima loknum kaupa aftur til sin pessi bréf. Félaginu er heimilt skv. 55. gr. hfl.
ad festa kaupum & eigin bréfum svo lengi sem félagid eignast ekki meir en sem nemur 10% i
sjalfu sér. begar frumvarp til laga um hlutafélog fra 1977-1978 er skodad ma sja i umfjollun um
55. gr. frumvarpsins ad ymsar asteedur geti verid fyrir pvi ad eigin hlutafjareign félaga geti verid
varasém. Sem dami pessu til studnings var nefnt ad med kaupum félags & eigin hlutum geti pad
skapad pa haettu ad brotid verdi i baga vio pa meginreglu um jafnan rétt hluthafa, pad er ad segja
a pann veg ad kaupverdid sé akvedid herra en raunvirdi bréfanna er. En med pvi ad akveda
heerra kaupverd fyrir bréfin en raunvirdi peirra er & séludegi fyrir kaupréttar/samningsadilann
pegar 6drum hluth6fum félagsins er ekki bodio slikt verd fyrir sina hluti eru vangaveltur um
hvort pad brjoti i baga vid meginregluna um jafnan rétt hluthafa. Kaupréttarsamningar fela oftast
i ser kaup & nokkur hundrud pasund hlutum i félaginu & einhverju fyrirfram akvednu gengi, getur
pad falid i sér ad adilar eru ad festa kaupum & bréfum upp & nokkra tugi milljona. Geeta verdur ad
til pess ad heimilt sé fyrir kaupréttaradilann, sem er starfsmadur félagsins, ad kaupa bréfin p4 méa
hann ekki hafa fengid fjarhadina ad lani fra féelaginu sjalfu par sem pad brytur i baga vid 2. mgr.
104. gr. hfl., og er félaginu ekki heldur heimilt ad leggja fram né setja tryggingu i tengslum vid
slik kaup.

Eins og fram kom i umfj6llun um mal héradsdoms Reykjavikur i mali nr. E-4033/2008, pa komst
domurinn ad peirri nidurstédu ad verid veeri ad brjota i baga vid jafnraedisreglu 76. gr. hfl. med
gerd samningsins par sem bréfin voru seld & yfirverdi, pvi 6drum hluthdfum félagsins budust
ekki sému Kkjor fyrir bréf sin. Malinu var svo afryjad til Heestaréttar, en par sagdi domurinn ad

55. gr. hfl. veeri undantekningarakvadi fra 76. gr. hfl. og veeri pvi heimilt ad gera slika samninga
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vid starfsmenn félags pratt fyrir ad verd hlutanna veeri & yfirverdi. Med 55. gr. hfl. veeri pvi i raun
heimilt ad mismuna hluth6fum pvi félagio geeti ekki bodid sému kjor til allra par sem eigin hluti
pess meetti ekki fara yfir heimild akveedisins. Nidurstada domsins var hinsvegar st ad stjorn
félagsins beeri ekki skadabotaabyrgd gagnvart hluthofum pess par sem peir baeru ekki skadann
heldur hefdi pad verid félagid. bratt fyrir ad ekki hafi verid um kaupréttarsamning ad raeda pa ma
segja ad nidurstada pessa mals sé fordeemisgefandi fyrir 6nnur mal er varda samninga sem féldg
gera vid starfsmenn sina um kaup & eigin bréfum, dsamt 6drum sérsamningum sem félégin hafa
verid ad gera vid stjornendur sina i formi kaupréttar, soluréttar eda annarra sérgreidsina sem
almennt er ekki i bodi fyrir adra hluthafa. Um sérkjor er ad reeda til akvedins hluthafa med gerd
slikra samninga. Eins og komid hefur verid inn & ad pa er ekkert sem kemur i veg fyrir ad
stjorendum sé¢ umbunad fyrir vel unnin storf eda veittur dkvedinn ,,Jokabonus™ vid starfslok
beirra. bad er heldur ekkert pvi til fyrirstoou ad gera samning um ad félag kaupi bréf af
stjérnanda sem hann & i félaginu og losa hann pannig undan tengslum vid félagid. En ad bjéda
yfirverd fyrir pessa hluti fyrir stjérnandann @ medan 6drum hluthéfum bjédast ekki sému kjor
hlytur ad brjéta i baga vid sanngirnissjonarmid félagareéttarins.

pegar & allt er litio, beaedi abyrgd og heimildir stjornarmanna og hluthafafundar sem og
meginreglu félagaréttar um jafnraedi hluthafa pa verdur ad alykta sem svo ad edli malsins
samkvaemt pa sé félagi ekki heimilt ad festa kaup & bréfum af dkvednum hluthafa pegar verd
pbeirra eru yfir raunvirdi peirra, an pess ad bjoda 6drum hluth6fum sama verd fyrir bréf sin. Af
bessu leidir ad med pvi ad bjoda 6drum hluthofum ekki sama verd fyrir bréf sin sé verid ad brjéta
gegn meginreglunni um jafnrétti hluthafa sem er leidandi i félagarétti. H6fundur litur svo a ad
akvaeoi 55. gr. hfl. sé ekki @tlad ad vera undantekningarakveedi gegn 76. gr. hfl. eins og fram
kemur i frumvarpi til laga fra 1977-1978. Eins og &dur hefur verid sagt ad pa er ekkert sem
stendur i vegi fyrir pvi ad féloég geri kaupréttarsamninga vid stjérnendur sina svo lengi sem
samningurinn sé sanngjarn gagnvart édrum hluth6fum og beri hagsmuni félagsins ad leidarljosi,

nénar til tekid ad ekki sé samid um ,,6edlilegt” verd hlutanna i samningnum.

30



8.0 Lokaoro

Hofundur telur nidurstddu leida i 1jos ad setja purfi skyrari og strangari ramma utan um gerd og
framkveemd samninga sem félog gera vid hluthafa um kaup & eigin bréfum, asamt 6drum
sérsamningum sem félog hafa verid ad gera vid stjornendur sina i formi kaupréttar, séluréttar og
annarra sergreiosina sem almennt er ekki i bodi fyrir adra hluthafa. Einnig purfa ad vera strangari
krofur & bak vid dkveaedi samninganna svo ad félagid hljoti ekki skada af gerd peirra. Naudsynlegt
er ad ohadur utanadkomandi adili, svo sem eftirlitsstofnun fra rikinu, sjai til pess ad dkvaedum

um samningana sé fylgt eftir og ad samningsakvaedi peirra seu innan skynsamlegra marka.

Breytingar a hlutafélagalégunum eru nu i undirbaningi i efnahags- og vidskiptaraduneytinu, en
a@tlunin er ad auka réttindi minnihluthafa. i skyrslu Lagastofnunar HI sem fyrstu drog eru byggd
4, er lagt til ad hluthafi geti fengid heimild samkvaemt domi til ad innleysa hlut sinn i félagi ef
stjornendur pess eda adrir hluthafar hafa misnotad vald sitt innan pess og aflad sér pannig
otilhlydilegra hagsmuna. Myndi slikt akveedi varda 76. og 95. gr. hfl. um jafnrétti hluthafa, sem
deilt var um i Hrd. nr. 228/2009. Einnig eru hugmyndir um ad heimildir stjérnenda félags til ad
koma sér undan upplysingaskyldu gagnvart hluth6fum verda prengdar. Ennfremur Oskar
Lagastofnun eftir ad pau akvadi er varda vidskipti félags vid tengda adila, verdi endurskodud.
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