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Formáli 

Eftir fall bankanna í október 2008 hefur fjölmiðlaumfjöllun síðan þá að mestu snúist um mál 

aðila sem bendlaðir eru við misferli innan fjármálamarkaðarins, reyndar hafa eldgosin á 

Fimmvörðuhálsi og undir Eyjafjallajökli líka fengið smá umfjöllun undanfarið ásamt skýrslu 

rannsóknarnefndar Alþingis. Ég fékk hugmyndina að efni ritgerðarinnar, eftir að hafa setið 

fyrirlestur hjá Áslaugu Björgvinsdóttir, dósent við Háskólann í Reykjavík, sem fjallaði um 

skyldur og ábyrgð stjórnenda hlutafélaga og mögulega hluthafaábyrgð. Fyrirlesturinn var 

haldinn á lögmannastofunni Lex í lok september 2009. Ég sá fram á að rannsókn á efni 

ritgerðarinnar myndi veita mér dýpri skilning á því sem væri að gerast í samfélaginu og auk 

þess þykir mér forvitnilegt að skilja þær flækjur og vafninga sem fylgdu rekstri margra þeirra 

aðila sem taldir eru eiga sinn hlut í falli bankanna. Að auki verður forvitnilegt að sjá hvort að í 

framtíðinni muni vera gerðar álíka breytingar á reglum fjármálamarkaðarins líkt og ég sting 

uppá í lok þessarar ritgerðar. Mig langar til að þakka leiðbeinanda mínum Ragnheiði Margréti 

Ólafsdóttur sem þrátt fyrir gífurlegar annir sá sér fært að leiðbeina mér við skrif þessarar 

ritgerðar. Auk þess langar mig til að þakka foreldrum mínum fyrir ábendingar og gagnrýni við 

lestur prófarkar. Að lokum langar mig til að þakka Evu Smallz Björnsdóttir fyrir að hafa tekið 

að sér þýðingu á dönsku efni sem annars hefði verið báglega þýtt í gegnum Google Translate. 

 

Reykjavík 5. maí 2010 

     

Erlendur Kristjánsson 
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1 Inngangur 

Íslenski fjármálamarkaðurinn hefur orðið fyrir bylgju áfalla síðan í október 2008 er Glitnir, 

Kaupþing og Landsbankinn voru yfirteknir af íslenska ríkinu. Allt fram til október þetta ár 

hafði góðærið á Íslandi verið í hámarki og virtist engan enda ætla að taka. Mikið var um 

einstaklinga sem stofnuðu hlutafélög eða einkahlutafélög utan um allskyns rekstur eða 

einfaldlega launagreiðslur. Líkt og með flest allt sem fer upp þá hlaut að koma að því að þessi 

þróun kæmi niður og rynni sitt skeið, enda hrundi spilaborgin í október 2008. Í kjölfar þess 

kom í ljós að sumir þeirra viðskiptagjörninga sem gerðir voru innan fjármálamarkaðarins voru 

á skjön við sett lög og þær reglur sem fylgja átti. Afleiðingar efnahagshrunsins urðu 

afdrífaríkar fyrir þjóðina og eru Íslendingar að gjalda fyrir hegðun sína og annarra enn þann 

dag í dag. Einstaklingar sem tóku á sig miklar og afdrifaríkar skuldbindingar til að taka þátt í 

góðærinu sitja nú uppi með gríðarlegt tjón hvort sem það er í formi lána sem bera með sér 

ofurháa vexti, eignir sem þeir ráða ekki við að borga af eða þá einfaldlega tapað fé sem 

fjárfest var í hlutafélögum sem enduðu í greiðsluerfiðleikum og síðar í gjaldþroti.  

Efnið sem tekið verður fyrir í verkefni þessu, er fjórþætt. Til að byrja með verður fjallað 

um hlutafélög, sögulegar þróun og umhverfið þeirra (ekki verður fjallað um einkahlutafélög 

þar sem sú löggjöf er í flestu efni með sama sniði og hlutafélagalöggjöfin). Söguleg þróun 

hlutafélagalöggjafarinnar verður skoðuð með það markmið að varpa ljósi á það hvenær þær 

breytingar áttu sér stað sem eiga þátt í þeim vandkvæðum sem einkenna málefni bágstaddra 

hlutafélaga í dag. Aðaltilgangur sögulega hlutans er að sýna hvernig áherslubreyting varð á 

mikilvægi ábyrgðartakmörkunarinnar sem er eitt megineinkenni hlutafélaga í dag.  

Annar hluti fjallar um hlutafélagaformið þar sem byrjað verður að fjalla um uppbyggingu 

hlutafélags í grófum dráttum. Þó nokkuð hefur verið skrifað um þetta tiltekna félagaform og 

er sá hluti ritgerðarinnar eingöngu til glöggvunar á því umhverfi sem aðalefni ritgerðarinnar 

fjallar um þ.e. skuggastjórnun og brottfall ábyrgðartakmörkunarinnar. Fjallað verður með 

almennum hætti um stofnun og félagsslit hlutafélags, uppbyggingu hlutafélags og þá 

einstaklinga sem bera réttindi, skyldur og ábyrgð innan þess. Að auki verður farið lauslega 

yfir stjórnkerfið og hin ýmsu atvik skoðuð sem geta valdið því að tilteknir aðilar þurfa að axla 

ábyrgð á tjóni sem aðrir einstaklingar tengdir félaginu verða fyrir. Þar sem þó nokkuð hefur 

verið skrifað um hlutafélagaformið verður fjallað um þetta efni með almennum hætti 

eingöngu til að veita innsýn í það regluverk sem fylgja skal við rekstur hlutafélags. Gott er að 

hafa fyrsta og annan hluta í fersku minni þegar að farið er yfir þriðja og fjórða hluta 

ritgerðarinnar.  
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Í þriðja hluta er tekist á við mjög lifandi efni sem mikið er rætt á alþjóða vettvangi í dag 

en lítið hefur verið skrifað um á íslensku. Hugtakið skuggastjórnandi („shadow director―) er 

ekki gamalt og hingað til hafa íslenskir dómstólar ekki enn tekið til meðferðar mál er snúa að 

skuggastjórnun. Á næstu árum gæti svo farið að íslenskir dómstólar taki til meðferðar mál er 

snúa að skuggastjórnendum í framhaldi af þeim rannsóknum sem hafnar eru á nokkrum 

íslenskum hlutafélögum. Er hér ætlunin að varpa ljósi á hugtakið skuggastjórnandi, þar sem 

svo virðist sem margir aðilar innan íslenska fjármálamarkaðarins virðast gegna þessari stöðu. 

Uppbygging á þriðja hluta er þannig að fyrst verður farið yfir stjórnkerfi hlutafélaga og fjallað 

um hvernig það er sett saman, hverjir öðlast stöðu innan þess og hvernig. Að auki verður farið 

yfir hvaða ábyrgð stjórnendur bera gagnvart félaginu ásamt því hvernig vanræksla stjórnanda 

á skyldum sínum getur orðið til þess að hann beri ábyrgð á því tjóni sem hann veldur. 

Mikilvægt er að gera sér grein fyrir uppbyggingu stjórnkerfisins til að skilja hvernig aðstæður, 

þar sem skuggastjórnun er viðhöfð, geta myndast. Reynt verður að skilgreina hugtakið 

skuggastjórnandi eins og höfundur skilur það með hliðsjón af skilgreiningu á „de facto― 

stjórnendum og „de jure― stjórnendum. Hugtökin de facto og de jure stjórnendur verða 

skilgreind til þess að skerpa á muninum á þessum tveim hugtökum og hugtakinu 

skuggastjórnandi. Litið verður aðallega til réttarframkvæmdar í Bretlandi til glöggvunar á 

dómum sem fallið hafa þar. Í Bretlandi hafa þónokkrir dómar fallið þar sem málefni 

skuggastjórnenda voru til meðferðar. Auk þess verður litið á fyrirtækjalöggjöf Bretlands þar 

sem hugtakið skuggastjórnandi er skilgreint og notað í nokkrum lagabálkum. Þá verður litið á 

dómaframkvæmd annarra landa til samanburðar t.d. Nýja Sjálands, Ástralíu og Danmerkur.  

Í fjórða hlutanum er ætlunin að fjalla um þær aðstæður sem gætu orðið til þess að 

dómstólar telji nægilegar ástæður vera til staðar fyrir brottfellingu ábyrgðartakmörkunar 

hlutafélaga. Ábyrgðartakmörkunin á Íslandi á rætur sínar að rekja allt til hlutafélagalaga nr. 

77/1921 og var sett inn til að hvetja einstaklinga til að taka þátt í stórtækari viðskiptum undir 

regnhlíf félagsins. Í dag gæti þurft í sumum tilfellum að veita undanþágu á 

ábyrgðartakmörkuninni þar sem í auknum mæli hefur komið í ljós að litlar sem engar eignir 

eru til staðar í þeim félögum sem tekin hafa verið til gjaldþrotaskipta, sökum aðgerða eigenda 

félagsins. Slíkar staðreyndir koma þá niður á kröfuhöfunum sem eiga erfitt með að fá kröfum 

sínum fullnægt þegar skuldarinn, hinn sjálfstæði lögaðili, er eignalaus. Með því að fá heimild 

til að fella ábyrgðartakmörkunina brott verður þeim gert kleift t.d. að ganga á aðrar eignir 

eigenda félagsins og gæti slík undanþága auðveldað þeim að fá kröfur sínar greiddar. 

Þar sem ekki hafa mörg mál komið til kasta íslenskra dómstóla er tengjast 

skuggastjórnendum eða brottfellingu ábyrgðartakmörkunarinnar, verður því litið til 
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dómaframkvæmdar annarra landa til samanburðar. Þar sem réttarkerfi Íslands og annarra 

Norðurlanda býr ekki yfir lögfestum reglum er ná yfir skuggastjórnun er ekki litið mikið til 

réttarkerfa hinna Norðurlandanna. Danskir dómstólar hafa þó fengið örfá mál til meðferðar er 

snúa að skuggastjórnendum og brottfalli ábyrgðartakmörkunarinnar. Verður því litið á þá 

dóma og skoðað hvaða þættir málsins höfðu áhrif á niðurstöðu dómsins. Þróun íslenska 

réttarkerfisins hefur sætt áhrifum danska réttarkerfisins á mörgum sviðum og verða því 

nokkrir danskir dómar reifaðir í 3. og 4. kafla ritgerðarinnar því ekki er ólíklegt að meðferð 

slíkra mála í íslensku réttarkerfi verði keimlík þeirri dönsku. Í lokin verður síðan örstutt 

samantekt á umfjöllunarefninu og tillögur settar fram um breytingar á reglum 

fjármálamarkaðarins.  
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2 Hlutafélög 

2.1 Söguleg þróun 

Til að auka skilning á þeim reglum er gilda um hlutafélög á Íslandi er gott að gera sér grein 

fyrir því hvernig þetta form þróaðist á 19. og 20. öldinni. Hlutafélagaformið er talið eiga 

uppruna sinn á Ítalíu þegar Sct Georgs bankinn í Genua var stofnaður árið 1407 og Ambrosio 

bankinn í Milano 1592. Þessir tveir bankar eru oft nefndir fyrstu stofnanirnar með 

hlutafélagaformi.
1
 Á Íslandi eru Innréttingar Skúla fógeta (samþykktir staðfestar með 

konungsbréfi 4. janúar 1752) taldar fyrsta íslenska félagið sem hafði einhver einkenni 

hlutafélaga eins og við þekkjum þau í dag. Á eftir þeim kom Gránufélagið (1870) og svo 

Eimskipafélag Íslands sem var fyrsta félagið sem stofnað var með verulegri fjársöfnun árið 

1914.
2
 Þegar samfélög Evrópu tóku að þróast frá því að einkennast af strjálbýlum 

bóndabýlum yfir í þéttskipulagða borgarkjarna á 17.- 19. öld, komu í kjölfar þess ýmis ný 

atvinnurekstrarform. Verslunarfélög mynduðust víða í Vestur Evrópu en ástæðan fyrir því 

voru viðskipti við hin nýfundnu lönd Ameríku og Asíu.
3,4

 Mikill munur er á 

verslunarfélögunum sem mynduðust þá og hlutafélögum eins og við þekkjum þau í dag. Í þá 

daga var meðlimafjöldinn oft óviss, höfuðstóllinn breytilegur og ábyrgð félagsmanna var ekki 

bundin við framlag þeirra til félagsins. Þessi þróun var sein að ná til Íslands þar sem 

atvinnurekstur landsmanna var lengst af frumstæður og atvinnugreinarnar fábrotnar. Helstu 

atvinnugreinar Íslendinga á þessum tíma voru landbúnaður og fiskveiðar á opnum bátum. Var 

það því ekki fyrr en á síðari hluta 19. aldar að innlend verslun hófst.
5
  

Pöntunarfélög og kaupfélög mynduðust í sveitum landsins en til þeirra þurfti ekki að safna 

fjárframlögum að neinu ráði. Samfélags- og tækniþróun hafði þær afleiðingar í för með sér að 

ný fyrirtækjaform, þ.e. verslunarfélög, iðnfyrirtæki og verksmiðjufyrirtæki urðu algeng. Á 

þessum tíma voru ítök hins opinbera gífurlega mikil þegar notkun þessa félagaforms hófst á 

Íslandi. Hið opinbera takmarkaði umsvif atvinnurekenda með því að hafa afskipti af nánast 

öllu er sneri að þessum fyrirtækjum eins og t.d. með því að veita heimild til verslunarreksturs 

á tilteknum svæðum.
6
 Vöxtur atvinnulífsins á Íslandi var mikill á þessum tíma, sem varð til 

þess að hlutafélagaformið varð algengara og þá undir handleiðslu ríkisvaldsins. Á meðal 

ástæðna sem taldar voru standa að baki stofnun hlutafélaga á Íslandi á þessum tíma voru að 

safna fjármunum á eina hönd frá mörgum aðilum til að gera stórtækan atvinnurekstur 
                                                             
1 Páll Skúlason: ,,Hlutafélög á Íslandi og hlutafélagalög―, bls. 4. 
2 Páll Skúlason: ,,Hlutafélög á Íslandi og hlutafélagalög―, bls. 4-5. 
3 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 1. 
4 Ingólfur Hjartarson: ,,1. kafli laga um hlutafélag nr. 77 frá 1921― , bls 4. 
5 Þórður Eyjólfsson: ,,Um nokkur atriði félagaréttar―, bls. 6. 
6 Ingólfur Hjartarson: ,,1. kafli laga um hlutafélag nr. 77 frá 1921―, bls. 4. 
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framkvæmanlegan. Takmörkuð ábyrgð hvatti menn til þátttöku í atvinnurekstri sem talinn var 

of áhættusamur til að reka á eigin ábyrgð.
7
 Þegar ítök hins opinbera fóru að minnka í 

einhverjum mæli á 19. öldinni fóru hlutafélög að nálgast það form sem þekkist nú í dag. Hið 

opinbera hafði enn afskipti af hlutafélögum þrátt fyrir hið aukna frelsi sem fylgdi þróuninni, 

til að mynda hafði hið opinbera enn ítök sem fólust í leyfisveitingum. Þegar líða tók á seinni 

hluta 19. aldarinnar varð opinber skráning eina skilyrðið fyrir stofnun hlutafélaga hvort sem 

yfirvöld veittu félaginu sérréttindi eða ekki.
8
 

Sérleyfisreglan var t.d. felld niður á þessum tíma. Það var regla sem fól í sér rannsókn hins 

opinbera á hinu væntanlega fyrirtæki þegar sótt var um leyfi til verslunar. Með því að binda 

leyfið ýmsum skilyrðum var reynt að skapa tryggingu gegn misferli en þegar sérleyfisreglan 

var felld niður hættu stjórnvöld að setja hverju einstöku félagi reglur um skipulag þess. Hið 

opinbera gat ekki veitt fullkomið frelsi þegar kom að stofnun og rekstri hlutafélags, þannig að 

í byrjun voru settar ítarlegar og ófrávíkjanlegar reglur um skipulag þeirra, m.a. til að hindra 

misnotkun á félagaforminu. Reynslan sýndi hins vegar að sá háttur kom ekki í veg fyrir 

misnotkun á félagaforminu og var því veittur meiri slaki í þessum reglum og lögð mun meiri 

áhersla á upplýsingaskyldu félaganna. Skv. lögum. nr. 77/1921 bar lögreglustjórum í hverju 

lögsagnarumdæmi landsins að halda hlutafélagaskrá en þegar hlutafélag var skráð átti t.d. að 

afhenda stofnsamning þess og samþykktir til lögreglustjóra. Frelsi í viðskiptum jókst sem 

varð til þess að fleiri félög voru stofnuð utan um alls kyns stofnanir og atvinnurekstur.
9
  

Árið 1848 settu Svíar fyrstir Norðurlandanna sérstaka hlutafélagalöggjöf, á eftir þeim 

fylgdu Noregur, Finnland og svo Danmörk árið 1917.
10

 Árið 1921 voru fyrstu lögin um 

hlutafélög sett hér á landi og voru dönsku hlutafélagalögin lögð til grundvallar samningu 

íslensku laganna. Við samningu íslensku laganna var tekið tillit til þeirrar gagnrýni sem 

dönsku lögin höfðu fengið þ.e. sumum fræðimönnum fannst ekki nógu vel tryggt að 

hlutafélagaformið yrði ekki misnotað.
11

 Áður en fyrstu hlutafélagalögin tóku gildi var búið að 

setja þónokkur hlutafélög á stofn sem störfuðu þá eftir meginreglum laga og litu til erlends 

réttar til hliðsjónar við rekstur sinn, Danmörku þá aðallega. Í lögunum frá 1921 kom fram að 

ábyrgð skyldi vera takmörkuð og framlögum félagsmanna skyldi skipt í ákveðna hluti, sem 

                                                             
7 Þórður Eyjólfsson: ,,Um nokkur atriði félagaréttar―, bls. 10. 
8 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 1. 
9 Sigmar Ármansson: „Nokkrar hugleiðingar í tilefni gildistöku nýrra hlutafélagalaga―, bls. 90. 
10 Ingólfur Hjartarson: ,,1. kafli laga um hlutafélag nr. 77 frá 1921―, bls. 5. 
11 Í greinagerð laganna kemur fram að á þessum tíma ætti Ísland í viðskiptum aðallega við Norðurlandabúa, og 

þá aðallega Dani, og væri það aðal ástæðan fyrir því að samningsmenn töldu það henta best að aðlaga lögin að 

lögum Norðurlanda. 
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síðar yrðu grundvöllur fyrir réttindum og skyldum aðila í félaginu. Í skilgreiningu 1. gr. 

laganna kemur fram að lögin taki eingöngu til félaga sem stunda atvinnurekstur.
12

  

Árið 1930 var sett saman samnorræn nefnd sem átti að vinna að sameiginlegri 

hlutafélagalöggjöf en ekkert kom út úr því samstarfi. Árið 1948 var lagt fyrir Alþingi að 

endurskoða hlutafélagalögin en frumvarpið sem kom úr þeirri vinnu var aldrei lagt fyrir 

þingið. Árið 1961 var sett saman önnur samnorræn nefnd til samningar samnorrænnar 

hlutafélagalöggjafar og tók Ísland þátt í þeirri samvinnu. Í lok þeirrar vinnu voru gefnar út 

tillögur að hlutafélagalögum fyrir öll Norðurlöndin nema Ísland. Innganga Danmerkur í 

Efnahagsbandalag Evrópu breytti viðhorfi annarra Norðurlanda til þessa samstarfs.
13

 Árið 

1977 var lagt fram nýtt frumvarp fyrir Alþingi sem byggt var á þessari síðari samvinnu 

Norðurlanda, og litið var þá aðallega til dönsku tillögunnar, íslenska efnahagskerfisins og 

íslenskra þjóðfélagshátta. Árið 1972 var talið að skráð hlutafélög á Íslandi væru um 3100. 

Með lögunum sem lögð voru fyrir Alþingi árið 1977 var markmiðið að breyta þeirri venju 

sem myndast hafði í kringum hlutafélögin á þeim tíma, það er að í langflestum íslenskum 

hlutafélögum voru hluthafarnir örfáir og almenningur lagði ekki fé sitt í þau. Að auki vildi 

Alþingi sporna við þeirri þróun sem fólst í því að lánastofnanir kröfðust þess að hluthafar eða 

a.m.k. stjórn félags tæki á sig persónulega ábyrgð á skuldbindingum hlutafélags. Með þessu 

var talið að verið væri að fella á brott eina af grunnstoðum hlutafélagalaganna, þá meginreglu 

að hluthafar beri ekki persónulega ábyrgð á skuldbindingum hlutafélags.
14

  

2.2 Almennt um hlutafélög 

Hlutafélög eru skipulagsbundin fjármagnsfélög sem þýðir að gott fjárhagslegt skipulag á 

grundvelli félags er mikilvægt við stofnun þess. Grundvöllur fjármagnsfélags er stofnfé sem 

er safnað saman til að standa undir rekstri félagsins með þeim hætti að félagsmenn inna 

einungis af hendi tiltekna fjárhæð í þágu tilgangs félagsins. Greiðsla félagsmannanna ræður 

síðan úrslitum um réttindi þeirra og skyldur í félaginu. Þau félög sem byggð eru upp með 

þessum hætti kallast fjármagnsfélög.  

Hlutafélagaformið hefur að undanförnu verið mjög vinsælt þar sem megineinkenni þess er 

að áhætta félagsmanna er takmörkuð við þá fjármuni sem þeir hafa innt af hendi til félagsins. 

Það eina sem félagsmennirnir geta tapað er nákvæmlega sú upphæð sem þeir hafa lagt fram, 

auk þess er ekki krafist persónulegrar ábyrgðar eða þátttöku af félagsmönnum sbr. 2. mgr. 1. 

gr. hlutafélagalaganna (hér eftir hfl.). Félaginu er skipt upp í hluti og geta áhrif félagsmanna 

                                                             
12 Ingólfur Hjartarson: „1. kafli laga um hlutafélag nr. 77 frá 1921―, bls. 8-9. 
13 Ingólfur Hjartarson: „1. kafli laga um hlutafélag nr. 77 frá 1921―, bls. 6. 
14 Alþt. 1977 – 78, A-deild, bls. 2026. 
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farið eftir því hversu ríkur atkvæðisréttur þeirra er eða hversu stóran hlut þeir eiga í félaginu. 

Settar eru reglur í hlutafélagalögunum um stofnfé félagsins sem segja fyrir um hversu há 

lágmarksupphæð stofnfjár skuli vera, svo stofnun hlutafélags verði möguleg. Í hfl. kemur 

fram að í hlutafélagi skuli vera hlutafé sem skipt er í tvo eða fleiri hluta sbr. 3. mgr. 1. gr. hfl. 

Hlutaféð skal minnst vera fjórar milljónir króna sbr. 3. mgr. 1. gr. hfl. Hlutaféð fellur undir 

eigið fé félagsins og geta kröfuhafar þess leitað fullnustu í það fé. Hlutabréf er kvittun fyrir 

þeirri upphæð sem félagsmenn leggja af hendi til félagsins og er sönnunargagn um eignarhluta 

þeirra. Um hlutabréf gilda reglur viðskiptabréfa þar sem hlutabréf eru verðbréf nema annað sé 

tekið fram á bréfinu sjálfu. Í kringum hlutabréf eru umfangsmikil lögskipti því að 

félagsskapnum fylgja ýmsar skyldur og réttindi fyrir hluthafann. Nánari ákvæði um þau 

lögskipti er að finna í stofnsamningi félagsins og samþykktum og hefur því hlutabréfið sjálft 

ekki að geyma allar þær upplýsingar sem mikilvægt er að þekkja til. Sá sem kaupa vill 

hlutabréf ætti því að gera sér grein fyrir því að á hlutabréfinu sjálfu koma ekki alltaf fram 

fullnægjandi upplýsingar um þær skuldbindingar sem bréfinu tengjast innan félagsins.
15

 Eins 

og kom fram að ofan þá hefur ábyrgðartakmörkunin sem hlutafélagaformið býður upp á, 

opnað fyrir möguleika einstaklinga til þátttöku í umfangsmikilli fjársöfnun. Féð sem saman 

safnast er unnt að nýta til áhættusams atvinnurekstrar en það er þetta megineinkenni 

hlutafélagaformsins sem gæti reynt töluvert á í sumum þeirra mála sem til rannsóknar eru á 

Íslandi í dag í kjölfar efnahagshrunsins. 

2.3 Fjármagnsfélag 

Hlutafélag fellur undir flokk fjármagnsfélaga en það eru félög þar sem fjárhagslegur 

grundvöllur þess er settur saman úr fé sem félagsmenn inna af hendi. Þessi fjárframlög 

félagsmanna eru grundvöllurinn fyrir réttindum þeirra og skyldum innan félagsins. Í 

hlutafélagi er ábyrgð félagsmanna ekki persónuleg, nema samið sé sérstaklega um það í 

tilteknum viðskiptum. Áhætta félagsmanna er takmörkuð við þá fjármuni sem þeir hafa innt af 

hendi til félagsins líkt og kemur fram í 2. mgr. 1. gr. hfl. þar sem segir að hlutafélag sé félag 

þar sem enginn félagsmanna ber persónulega ábyrgð á heildarskuldbindingum félagsins. Féð 

sem safnað er saman í fjármagnsfélögum skiptir mestu máli enda er algengasta ástæðan fyrir 

stofnun hlutafélags að hagnast á þeirri starfsemi sem félagið er stofnað í kringum (þó ekki 

alltaf). Félagsmenn þurfa ekki að gera mikið meira heldur en að inna fé af hendi til að eignast 

hlut í félaginu, þeir þurfa ekki að vinna fyrir félagið eða uppfylla tilteknar skyldur, heldur er 

greiðslan það eina sem félagsmenn þurfa að leggja fram. Hfl. er sá rammi sem rekstri 

                                                             
15 Ólafur Lárusson: ,,Viðskiptabréfsreglur um hlutabréf―, bls. 4-5. 
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hlutafélaga er sniðinn, þó kemur fyrir að sett séu sérstök lög um rekstur tiltekinna tegunda 

hlutafélaga t.d. lög nr. 20/1993 um stofnun hlutafélags um Síldarverksmiðjur ríkisins. Í hfl. 

kemur fram að fjárhagslegi grundvöllurinn sem félagsmenn leggja til er mikilvægasti 

þátturinn í þessu félagaformi. Sökum takmörkuðu ábyrgðarinnar sem hlutafélagsformið býður 

upp á geta kröfuhafarnir eingöngu gengið í eigið fé félagsins en ekki fé hluthafanna.
16

 Dómur 

sem studdist við þessa reglu er t.d. Hrd. 1974, bls. 668. 

Hrd.1974, bls. 668. Hér var deilt um vangreidd hlutafjárloforð. Haldið var nauðungaruppboð í 
uppboðsrétti Seyðisfjarðar þar sem seldar voru ógreiddar en gjaldfallnar eftirstöðvar 

hlutafjárloforða 6 hluthafa í Fjarðarsíld hf. Þar á meðal eftirstöðvar áfrýjanda, samtals að 

fjárhæð 2.000.000 kr. Hin ógreiddu hlutafjárloforð voru öll greidd í einu lagi til 
Útvegsbankans. Útvegsbankinn fór síðan í mál til að krefjast greiðslu á þessum loforðum. 

Héraðsdómur taldi að bankinn væri réttur aðili til að krefjast greiðslu frá áfrýjanda sem vildi 

að dómurinn yrði ómerktur hjá Hæstarétti. Hæstiréttur taldi að skv. þágildandi 

hlutafélagalögum hefði Útvegsbankinn ekki heimild til að gefa út hlutabréf til áfrýjanda ef hann 
vildi innheimta hjá honum ógreitt hlutafé, og væri það af þeim ástæðum að bankinn gæti ekki 

sótt áfrýjanda til efnda á hlutafjárloforði hans. Var áfrýjandi því sýknaður. 

2.4 Stofnun hlutafélags og félagsslit 

Fyrsta skrefið við stofnun hlutafélags er gerð stofnsamnings þar sem fram kemur hver 

tilgangur félagsins skuli vera og ákveðinn rammi settur fyrir rekstur félagsins. Tekið er fram í 

3. gr. hfl. að stofnsamningurinn skuli vera skriflegur. Í hfl. frá 1921 var tekið fram að 

stofnendur skyldu vera í hið minnsta fimm en í dag er nóg að tveir standi að stofnun félags. 

Ástæðan fyrir fækkuninni var þróunin á Norðurlöndum sem var í þá átt að lækka 

lágmarksfjölda stofnenda, þó ekki í Danmörku.
17

 Hfl. frá 1921 heimiluðu eingöngu 

einstaklingum að stofna hlutafélög, en hugsunin sem lá þar að baki var sú að auðveldara væri 

að koma fram refsiábyrgð á hendur þeim sem gerðust sekir um sviksamlegt atferli við 

félagsstofnun. Í dag hefur þróunin orðið þannig að einstaklingum, íslenska ríkinu og 

stofnununum þess, sveitarfélögum og stofnunum þeirra, skráðum hlutafélögum o.fl. hefur 

verið veitt heimild til að stofna hlutafélag sbr. 3. mgr. 3. gr. hfl. Við stofnun hlutafélags eru 

sett nokkur skilyrði; t.d. skulu stofnendur hlutafélagsins gera með sér stofnsamning og 

undirrita. Við gerð stofnsamningsins skal setja fram drög að samþykktum og í honum skulu 

koma fram nöfn, kennitölur og heimilisföng stofnenda, hvaða fjárhæð skuli greiða fyrir hvern 

hlut og fleiri atriði sem sett eru fram í 4. gr. hfl. Í stofnsamningi þarf auk þess að koma fram 

ef leyfilegt er að kaupa hluti í hlutafélagi með öðru heldur en peningum og hvort einhverjir 

hluthafar njóti sérstakra réttinda innan hlutafélagsins sbr. 5. gr. hfl. Í 1. gr. hfl. kemur fram að 

                                                             
16 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 62 – 63. 
17 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög: réttarreglur, bls. 17. 
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hlutafé félagsins skuli vera 4 milljónir að lágmarki og skuli fénu vera skipt upp í tvo eða fleiri 

hluta. Fjallað verður nánar um hlutafé hér að neðan. 

Í XIII. kafla hfl. má finna reglur er snúa að félagsslitum. Í 1. mgr. 105. gr. hfl. kemur 

meðal annars fram að fara skuli eftir lögum um gjaldþrotaskipti þegar búið er það illa statt að 

það er orðið gjaldþrota. Álíka skylda er lögð á félög í 2. mgr. 64. gr. lög nr. 21/1991 um 

gjaldþrotaskipti (hér eftir gþl.). Þar segir að skuldari sem er bókhaldsskyldur skuli gefa upp bú 

sitt til gjaldþrotaskipta þegar ekki verður talið sennilegt að greiðsluörðugleikar búsins muni 

líða hjá innan skamms tíma. Hlutafélög falla þarna undir enda eru þau bókhaldsskyld sbr. 1. tl. 

1. gr. l. nr. 145/1994 um bókhald (hér eftir bhl). Í 1. mgr. 106. gr. hfl. kemur fram að hluthafar 

sem ráða yfir minnst 1/5 hluta hlutafjár geta krafist þess fyrir dómi að hlutafélagi verði slitið 

sökum þess að hluthafar hafi af ásetningi misnotað aðstöðu sína í félaginu eða tekið þátt í 

brotum á lögum þessum eða samþykktum félagsins. Hlutafélagaskrá getur líka afskráð 

hlutafélag sem uppfyllir ekki skyldur sínar og sinnir ekki aðvörunum hlutafélagaskrár þar um. 

2.5 Hlutafé, hlutir og hlutabréf 

Féð sem félagsmenn inna af hendi til að gerast félagar í hlutafélaginu nefnist stofnfé eða 

hlutafé og kemur fram í 3. mgr. 1. gr. hfl. að lágmarks stofnfé skuli vera 4 milljónir kr. Með 

greiðslu hlutafjár hefur áskrifandi afhent félaginu þau verðmæti sem hann lofaði að greiða og 

getur félagið eftir greiðsluna ráðstafað fénu. Ráðstöfunarréttur áskrifandans fellur niður við 

þetta.
18

 Hluthafi þarf ekki að greiða fulla greiðslu við stofnun félagsins heldur þarf að greiða 

a.m.k helming hlutafjárs og helming þess sem greiða á umfram nafnverð til þess að félagið 

fáist skráð sbr. 2. mgr. 14. gr. hfl.
19

 Hluthafi má bæði greiða með peningum eða öðru 

fjárverðmæti ef svo er um samið, auk þess getur hluthafi borgað yfir nafnverði fyrir hluta í 

félaginu en það sem er greitt umfram fer þá inn á yfirverðsreikning innborgaðs hlutafjár sbr. 

2. mgr. 100. gr. hfl. Aðalástæðan fyrir lágmarkshlutafé er að leggja áherslu á að önnur 

félagsform séu heppilegri fyrir smærri rekstur.
20

 Þegar félagsmenn inna greiðslu af hendi fyrir 

félagsaðild sinni fá þeir útgefið hlutabréf sem er sönnun á því að félagsmaðurinn eigi hlut í 

félaginu. Eins og kom fram að ofan eru hlutabréf viðskiptabréf og gilda því 

viðskiptabréfareglur um þau nema annað komi fram á bréfinu sjálfu. Þrátt fyrir að 

viðskiptabréfareglur gildi um hlutabréf eru hlutabréf sérstök viðskiptabréf, því á bréfunum 

sjálfum er ekki venja að setja allar upplýsingar er varða bréfið. Mikil tengsl eru milli 

hlutabréfsins, stofnsamnings og samþykkta félagsins og eru mun meiri upplýsingar þar að 

                                                             
18 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 139. 
19 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 139. 
20 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög: réttarreglur, bls. 20. 
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finna heldur en á hlutabréfinu sjálfu. Sökum þessa getur verið erfitt að láta 

viðskiptabréfareglur gilda fullum fetum um hlutabréf. Dæmi um aðstæður sem komið gætu 

upp við beitingu þeirra er t.d: Ef rekstur hlutafélags gengur illa gæti verið ákveðið að afla 

aukins hlutafjár með því að laða nýja fjárfesta að félaginu. Þá gæti félagið þurft að láta sérstök 

hlunnindi fylgja nýjum hlutabréfum, t.d. að nýju fjárfestarnir fengju 6% arð, af bréfunum áður 

en nokkrum öðrum hluthöfum yrði greiddur arður. Aðili sem kaupir gamalt hlutabréf myndi 

ekki vita af þessum breytingum af lestri hlutabréfsins einu sér heldur yrði hann að lesa 

samþykktirnar og stofnsamninginn líka. Þegar arður yrði greiddur út í samræmi við 

breytinguna á samþykktunum þá gæti hinn nýi eigandi gamals hlutabréfs átt í erfiðleikum með 

að fá greiddan arð eftir samþykktunum fyrir breytingu. Þessar aðstæður sýna mikilvægi þess 

að skoða stofnsamninginn og samþykktirnar ásamt hlutabréfinu áður en fest eru kaup á þeim, 

því ekki er víst að traustfangsreglur viðskiptabréfa eigi jafnvel við hlutabréf og t.d. 

skuldabréf.
21

 Ábyrgð innan hlutafélaga er takmörkuð og er félagsmönnum yfirleitt ekki skylt 

að inna af hendi persónulegt vinnuframlag, greiðslan ein og sér fullnægir sem þátttaka í 

félaginu.
22

 Hlutafé er ekki það sem að kallað er eigið fé félags heldur er hlutaféð lögbundinn 

sjóður félagsins á meðan eigið fé getur hækkað og lækkað eftir gengi félagsins. Hlutaféð á að 

þjóna tryggingarhlutverki fyrir kröfuhafa hlutafélagsins, svo þeir hafi alltaf eitthvað til að 

ganga í ef skuldir félagsins fara í vanskil.
23

 

Hlutafélagið gefur út hlutabréf til félagsmanna sinna sem sönnunargagn fyrir því hversu 

mikinn hlut hluthafinn á í félaginu. Ávallt skal gefa út hlutabréf og mega þau einungis hljóða 

á nafn, það er hlutabréf í íslenskum hlutafélögum eru ávallt nafnbréf. Þegar hlutafélag hefur 

verið stofnað skal stjórn þess þegar í stað gera hlutaskrá þar sem hlutir eða hlutabréf eru skráð 

í númeraröð.
24

 Löglegur eigandi hlutabréfs getur ekki beitt réttindum sínum sem hluthafi 

nema nafn hans hafi verið skráð í hlutaskrá eða hann hafi tilkynnt og fært sönnur á eign sína á 

hlutnum. Skv. 55. gr. hfl. má hlutafélag ekki gegn endurgjaldi eignast eigin hluti með kaupum 

eða fá þá að veði ef nafnverð samanlagðra hluta, sem félagið og dótturfélög þess eiga í 

félaginu, er meira en, eða mun verða meira en, 10% af hlutafénu.  

Nafnverð hlutabréfs er fundið út með því að deila gengi félags upp í kaupverð á kauptíma. 

Að öllu jöfnu helst nafnverð óbreytt yfir eignarhaldstíma og ræður gengi félagsins 

markaðsvirði eignarhlutarins. Markaðsverð hlutabréfs er fengið með því að margfalda 

nafnverð félagsins og gengi þess á hverjum tíma. Margfeldi nafnverðs og gengis getur farið 

                                                             
21 Ólafur Lárusson: ,,Viðskiptareglur um hlutabréf―, bls. 4-5. 
22 Áslaug Björgvinsdóttir: Félagaréttur, bls. 63 – 64. 
23 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 69. 
24 Ólafur Lárusson: Viðskiptabréf, bls. 48. 
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niður fyrir kaupverð en við það að inna greiðslu af hendi fyrir hlutabréfið gerist greiðandi 

hluthafi í félaginu og öðlast við það tiltekin réttindi og skyldur tengdar félaginu. Hluthafi 

öðlast atkvæðisrétt með hlutabréfinu nema um annað sé samið í samþykktum félagsins. 

Þessum réttindum getur hluthafinn beitt á hluthafafundi þegar greiða á atkvæði t.d. um 

hækkun hlutafjár eða val í stjórn en hún ræður t.d. því hvenær skuli greiða út arðgreiðslu.  

Arðgreiðsla er oftast greiðsla á ákveðnu hlutfalli hagnaðar sem stjórn félags getur ákveðið 

á aðalfundi að greiða út til hluthafa. Ekki er sjálfsagt að til arðgreiðslu komi en það er eðlilegt 

að markaðsgengi félags lækki í kjölfar arðgreiðslu þar sem fjármunir eru greiddir úr félaginu 

til hluthafa. Í XII. kafla hfl. eru settar reglur um arðsútgreiðslu en þar kemur t.d. fram að 

hluthafafundur tekur ákvörðun um úthlutun arðs eftir að félagsstjórn hefur lagt fram tillögur 

um það efni. Fyrir stuttu varð opinber umræða um arðsútgreiðslu þingmanns þar sem hann 

greiddi sjálfum sér milljónir króna í arð, þegar skuldir fyrirtækisins voru meiri en eigið fé. 

Þarna var um ólögmæta arðgreiðslu að ræða en þingmaðurinn bar við að hafa ekki vitað um 

ólögmæti þess að greiða út arð þegar fjárhagur fyrirtækisins væri í svona stöðu. Ekki var 

heimilt að láta þingmanninn endurgreiða arðinn þar sem ekki var unnt að sanna að hann hafi í 

raun vitað um ólögmæti arðgreiðslunnar því bókhaldari félagsins var látinn. 

Hluthafar geta ekki tekið þátt í rekstri félagsins nema á hluthafafundum með þátttöku í 

atkvæðagreiðslu á fundinum. Hlutabréfum getur verið skipt í flokka eftir því hvort 

atkvæðisréttur fylgir bréfinu eða ekki. Ástæðan fyrir slíkri flokkaskiptingu getur verið sú að 

fjármagnsaukning sé nauðsynleg og gæti því reglan sem segir að allir hluthafar skuli bera 

jafnan rétt innan hlutafélagsins tekið breytingum svo nýir fjárfestar kaupi bréf í félaginu. 

Hluthafar geta selt hlutabréf sín og veðsett nema annað sé tiltekið í lögum félagsins eða 

samþykktum. Hins vegar vinnur efnahags- og viðskiptaráðuneytið nú að nýju frumvarpi til 

breytinga á lögum um fjármálafyrirtæki þar sem sett er sú regla, að fjármálafyrirtækjum verði 

óheimilar lánveitingar sem tryggðar eru með veði í hlutabréfum eða stofnfjárbréfum útgefnum 

af fyrirtækinu. Talið er að lán til kaupa á hlutabréfum í banka með veði í bréfunum sjálfum og 

lánveitingar til lykilstarfsfólks bankanna, eigi sinn þátt í hruni bankanna haustið 2008.
25

 

2.6 Ábyrgð 

Líkt og kom fram að ofan er eitt af megineinkennum hlutafélagaformsins takmörkuð ábyrgð 

eigenda, en það er þetta einkenni sem laðar aðila að þessu tiltekna formi. Með því að gerast 

aðili að félagi sem hefur takmarkaða ábyrgð þá er féð sem félagsmenn leggja til það eina sem 

þeir geta tapað ef svo skyldi fara að rekstur félagsins gengi illa. Enginn innan hlutafélagsins 

                                                             
25 Björn Þór Sigbjörnsson: ,,Lánveitingar með veði í eigin hlutabréfum verða bannaðar―, http://www.visir.is 
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ber persónulega ábyrgð nema sérstaklega sé um það samið í ákveðnum viðskiptum. Eins og 

kom fram í kaflanum um sögulega þróun hér að ofan voru lánastofnanir byrjaðar á fyrri hluta 

20. aldarinnar að krefjast persónulegrar ábyrgðar fyrir lánum hjá stjórnum eða stórum 

hluthöfum innan félags, sem bað um lán, sem tryggingu, ef félag yrði ógjaldfært. Þessari 

þróun vildu höfunar hlutafélagafrumvarpsins árið 1977 breyta, þeim þótti það draga úr grósku 

atvinnulífsins á Íslandi. Með því að krefjast persónulegrar ábyrgðar voru aðilar tengdir 

fjármálamarkaðnum ekki eins viljugir að taka þátt í stórtækum viðskiptum. Í dag er 

félagsmönnum heimilt að taka á sig ábyrgð allra skuldbindinga félags við tiltekinn banka.
26

 

Takmarkaða ábyrgðin var hugsuð til hvatningar fyrir aðila fjármálamarkaðarins til stofnunar 

hlutafélaga og þátttöku í stórtækum viðskiptum með það fyrir augum að auka umsvif 

atvinnulífsins á Íslandi. Stjórnendur félaga eru ekki persónulega ábyrgir fyrir þeim viðskiptum 

sem þeir standa fyrir á vegum félagsins, svo lengi sem stjórnendurnir hafa framkvæmt tiltekin 

viðskipti í góðri trú. Það er, þeir framkvæmi ekki af ásetningi einhvern löggerning sem 

slæmur er fyrir hag félagsins. Auk þess geta stjórnendur verið persónulega ábyrgir fyrir 

ráðstöfunum sem þeir gera og það misferst hjá þeim að tiltaka að ákveðin ráðstöfun sé gerð í 

umboði fyrir félagið en ekki fyrir þá sjálfa. Í Hrd. 1998, bls. 1067 var reynt að sýna fram á 

það að umboðsaðili tiltekins félags hefði gengist í ábyrgð við skuldum félagsins. Ekki tókst að 

sýna fram á það meðal annars sökum þess að reikningar voru stílaðir á félagið en ekki stefnda: 

Hrd. 1998, bls. 1067. Stefnandi var PLC sem sérhæfði sig í leigu á flugvélum með skömmum 
fyrirvara. Fyrstu kynni forráðamanna stefnanda af stefnda G var fimmtudaginn 17. ágúst 1995, 

er hann hafði símleiðis samband við AC, framkvæmdastjóra PLC, og átt við hann ítarlegt 

samtal. Hafi stefndi G sagt, að hann væri kominn til Lundúna fyrir hönd sjóðs, er héti A, og 
styddi sá sjóður við bakið á flugfélagi að nafni E. Kvaðst hann hafa fullt umboð til að koma 

fram fyrir hönd sjóðsins. Stjórnendum E væri einnig kunnugt um, að hann ætti þessi samtöl við 

fulltrúa stefnanda. Næstu vikur hafi stefnandi útvegað stefnda G flugvélar til að halda uppi flugi 

milli London og Keflavíkur tvisvar í viku. Þann tíma, sem viðskipti stefnanda við hina íslensku 
aðila stóðu, hafi það ætíð verið stefndi G, sem kom fram gagnvart stefnanda, og báru 

starfsmenn stefnanda fullt traust til hans. Eftir þó nokkurn tíma sáu forráðamenn stefnanda að í 

óefni var komið, innstreymi greiðslna E var ekki í samræmi við þann kostnað, sem til hafði verið 
stofnað af hálfu G. PLC hélt því fram að stefndi G bæri persónulega ábyrgð á skuldinni og að 

hann hafi lýst yfir, að hann ábyrgðist persónulega fullar efndir skuldarinnar. Hafi hann komið 

fram gagnvart stefnanda sem einstaklingur og vakið með framkomu sinni það traust, að 
stefnandi þyrfti ekki að hafa áhyggjur af framgangi mála. Af hálfu G var þessum fullyrðingum 

mótmælt. Fyrir lá, að G hefði aldrei tekið persónulega ábyrgð á skuldbindingunum gagnvart 

stefnanda með skriflegri yfirlýsingu. Þegar virtur var framburður þriggja aðila sem allir 

tengdust PLC á einhvern hátt, þótti sýnt, að forsvarsmenn stefnanda höfðu ekki litið svo á, að G 
hefði tekið á sig persónulega ábyrgð á skuldbindingum ferðaþjónustunnar, þar sem reikningar, 

reikningsyfirlit og bréf voru stíluð á félagið, en ekki á G persónulega. Ekki þótti unnt að líta svo 

á, að stefndi G hafi gengist við persónulegri ábyrgð á skuld ferðaþjónustunnar, enda þótt hann 
hafi ámálgað, að slík ábyrgð kynni að koma til greina. Þá varð ekki ráðið af bréfaskiptum 

                                                             
26 Stefán Már Stefánsson: Hlutfélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 67. 
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málsaðila eftir fundinn, að G hafi gefið slíka ótvíræða yfirlýsingu um persónulega ábyrgð, að á 

yrði byggt í málinu.  

Hlutafélag tekur alla ábyrgð á öllum sínum skuldbindingum með eignum sínum sem eru 

m.a. stofnféð sem félagsmenn inna af hendi. Þrátt fyrir þessa tilhögun á ábyrgðinni getur þó 

farið svo að stjórnendur eða eigendur hlutafélags beri skaðabótaábyrgð gagnvart félaginu 

sjálfu, einstökum hluthöfum eða öðrum með aðgerðum sínum. Fjallað verður nánar um 

skaðabótaábyrgð stjórnenda í kafla nr. 3. 

2.7 Stjórnkerfið 

Stjórnkerfi hlutafélags samanstendur af félagsstjórn, framkvæmdastjórn og hluthafafundi. 

Stundum er fulltrúanefnd líka ein af stjórnareiningunum en það er ekki algengt. Á 

hluthafafundi eru æðstu málefni félagsins til meðferðar, en auk þess hefur hann eftirlit með 

stjórn félagsins. Hluthafar eru boðaðir á hluthafafund þar sem málefni félagsins eru rædd og 

veigamiklar ákvarðanir eru teknar. Í hfl. má finna formreglur á fundarboðun til hluthafafundar 

og getur svo farið, ef farið er stórkostlega í bága við reglurnar sem þar koma fram eða koma 

fram í samþykktum félagsins, að þær ákvarðanir sem teknar eru á hluthafafundinum verði 

ógiltar sbr. 96. gr. hfl. Á hluthafafundi geta hluthafarnir beitt réttindum sínum sem fylgja 

hlutabréfunum, fáar ákvarðanir um rekstur félagsins eru teknar á hluthafafundi. Hluthafi, 

sama hversu mikinn hlut hann á í hlutafélagi má ekki gefa stjórn hlutafélags eða 

framkvæmdastjóra fyrirmæli utan hluthafafundarins. Haldnar eru tvær tegundir hluthafafunda, 

aðalfundur og aukafundir. Aðalfund skal halda einu sinni á ári og á honum skal taka ákvörðun 

um staðfestingu ársreikninga, hvernig skuli fara með hagnað eða tap félags og tillögu 

félagsstjórnar um starfskjarastefnu félagsins svo eitthvað sé nefnt. Í 84. gr. hfl. kemur fram 

nákvæmlega hvað skuli tekið fyrir á aðalfundi. Aukafundirnir eru hins vegar haldnir þegar 

sérstök tilefni gefast þar sem t.d. stjórnin getur ekki framkvæmt tiltekin viðskipti án þess að 

hluthafafundur taki ákvörðun um þau. Hver hluthafi getur fengið tiltekin málefni tekin fyrir á 

hluthafafundi sbr. 86. gr. hfl. Í 97. gr. hfl.  kemur fram að hluthafi geti, þar sem málið er á 

dagskrá, komið fram með tillögu um að fram fari rannsókn á stofnun félags, tilgreindum 

atriðum varðandi starfsemi þess, ákveðnum þáttum bókhalds eða ársreiknings. Félagsstjórn 

skal ætíð sjá um boðun hluthafa á fundi en dæmi um dóm þar sem farið var á skjön við 

fundarboðunarreglur er Hrd. 1981, bls. 665. 

Hrd.1981, bls. 665. Málið snerist um þá kröfu stefnanda að viðurkennt yrði með dómi að heimilt 

væri að rifta samningi málsaðila um sölu stefnanda á 8 hlutabréfum í S til stefnda. 

Samningurinn var undirritaður af formanni félagsstjórnarinnar, meðstjórnanda og stefnda. Hér 

var fundarboðun framkvæmd af eigendum hlutafélagsins en ekki stjórninni og var nýr formaður 
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stjórnarinnar kosinn á þessum fundi. Fundarmenn þessa fundar sem haldinn var í desember 

1979, höfðu eingöngu yfir að ráða 8 hlutabréfum af 30. Dómurinn fór vel yfir þær reglur er 

giltu varðandi fundarboðun í hlutafélögum og tók fram að ályktanir sem gerðar eru á 
stjórnarfundum séu gildar þegar 2 stjórnendur hafa sótt fundi, en í þessu tilfelli var enginn 

stjórnarmaður mættur. Að auki var bent á að í samþykktum S, segði að stjórnin skyldi boða 

hvern einstakan hluthafa til aðalfundar, en þannig hefði ekki verið staðið að fundarboðuninni í 
desember 1979 og var fundurinn því ekki lögmætur aðalfundur. Því var kosningin í nýja stjórn 

ógild og umboðið sem nýja stjórnin taldi sig hafa, ekki til staðar þegar tekist var á um 

sölusamninginn á hlutabréfunum er stefndi vildi kaupa.  

 Á hluthafafundi er hægt að leggja hvaða félagsmálefni sem er fyrir og getur 

hluthafafundurinn tekið ákvörðun um öll þau málefni sem þar eru tekin fyrir nema 

félagssamþykktir eða lög segi annað. Fundurinn getur gert ályktun um öll þau mál er tekin eru 

þar fyrir. Dæmi um takmarkanir sem lög setja ákvarðanatöku hluthafafundarins eru að finna í 

3. mgr. 51. gr. hfl. þar sem kemur fram að hluthafafundur geti aðeins tekið ákvörðun um 

lækkun hlutafjár í þeim tilgangi er greinir í 2., 3. og 4. tl. 2. mgr. 51. gr. hfl.
27

 Eftir 

hlutafjárlækkunina skulu vera fyrir hendi eignir, er svara a.m.k. til hlutafjárins og lögmæltra 

varasjóða. 

Félagsstjórnin vinnur náið með framkvæmdastjóranum en hann hefur yfirumsjón með 

daglegum rekstri félagsins. Stjórnin getur gefið framkvæmdastjóranum fyrirmæli. 

Félagsstjórnin heldur stjórnarfundi og sér um að boða stjórnarmenn á þá en einnig 

framkvæmdastjórann. Endurskoðendur og aðrir skoðunarmenn hafa einnig heimild til að sitja 

á fundunum þegar fjallað er um mál er varða þá eins og t.d. reikningsskil sem þeir hafa áritað. 

Ekki kemur fram í lögunum hversu marga stjórnarfundi skuli halda eins og málunum er háttað 

með hluthafafundina (einn aðalfundur á ári í það minnsta). Stjórnarmenn bera ákveðnar 

skyldur gagnvart félaginu t.d. að mæta á stjórnarfundi og beita atkvæðisrétti sínum, að hafa 

ætíð hagsmuni félagsins að leiðarljósi ásamt því að bera ákveðna starfsskyldur, þagnarskyldur 

og trúnaðarskyldur gagnvart félaginu en farið verður nánar yfir skyldur stjórnarmanna í kafla 

nr. 3. 

Framkvæmdastjórinn fer með daglegan rekstur félagsins eins og áður sagði. Skv. hfl. er 

heimilt að hafa 1-3 framkvæmdastjóra í hverju félagi, en það er hægt að setja í samþykktir 

félagsins heimild fyrir fleiri framkvæmdastjórum en lögin tiltaka. Framkvæmdastjórar mega 

ekki vera í meirihluta í félagsstjórn þar sem félagsstjórninni er ætlað að hafa eftirlit með 

framkvæmdastjórninni. Líkt og félagsstjórnin bera framkvæmdastjórar tilteknar skyldur 

gagnvart félaginu og eru það almennar stjórnunarskyldur, trúnaðarskyldur og skylda til að sjá 

um daglegan rekstur félagsins. Framkvæmdastjórinn hefur umboð frá félaginu og kemur fram 

                                                             
27 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 280. 



19 

 

fyrir það undir eftirliti stjórnarinnar, en þess ber að geta að framkvæmdastjórnin tekur ekki ein 

og sér ákvarðanir sem eru taldar óvenjulegar eða mikilsháttar
28

 (nema í 

undantekningartilfellum), heldur falla slíkar ákvarðanir undir starfssvið félagsstjórnarinnar, 

t.d. stefnubreytingar í framleiðslu félagsins eða kaup á dýrum hlutum eins og t.d. fasteignum. 

Hfl. leggja ekki skyldu á félög til starfrækslu fulltrúanefndar en ef ákveðið er að starfrækja 

slíka nefnd sér hluthafafundurinn um kosningu hennar. 5 aðilar í það minnsta þurfa að mynda 

fulltrúastjórnina og má enginn þeirra vera stjórnarmaður eða framkvæmdastjóri hjá félaginu. 

Aðal verkefni fulltrúanefndarinnar er eftirlit bæði með félagsstjórninni og 

framkvæmdastjórninni, auk þess skal hún gefa umsögn um hvort samþykkja skuli 

ársreikninga félagsins o.fl.
29

 

2.8 Bótareglur hlutafélagalaganna 

Þegar kemur að skaðabótaskyldu hluthafa eru sett ströng skilyrði fyrir bótaábyrgð hans. 

Meginregla skaðabótaréttarins nefnist „sakarreglan― eða „almenna skaðabótareglan― sem felur 

í sér að sök tjónvalds sé ófrávíkjanlegt skilyrði bótaskyldu. Við meðferð mála er snúa að 

bótaskyldu hluthafa er beitt sakarreglu skaðabótaréttar, þó með því þrönga skilyrði að 

ásetningur eða stórfellt gáleysi hluthafans þurfi að vera til staðar þegar tjóni er valdið. Þessa 

reglu er ekki að finna í íslenskum skaðabótalögum nr. 50/1993 heldur er hún óskráð 

réttarregla sem farið er eftir á hinum ýmsu sviðum skaðabótaréttar t.d. við bótamál tengd 

hlutafélögum. Sakarreglan felur eftirfarandi í sér: 

„Maður ber skaðabótaábyrgð á tjóni, sem hann veldur með saknæmum og ólögmætum hætti, 

enda sé tjónið sennileg afleiðing af hegðun hans og raski hagsmunum, sem verndaðir eru með 
skaðabótareglum. Það er og skilyrði að sérstakar huglægar afsökunarástæður eigi ekki við um 

tjónvald, svo sem æska eða skortur á andlegu heilbrigði―.
30

  

Algengast er að styðjast við almennu skaðabótaregluna þegar einhver er talinn hafa valdið 

tjóni með aðgerðum sínum tengdum rekstri hlutafélags, þó gæti einnig komið til skoðunar að 

sakarlíkindareglunni verði beitt.
31

  

Með sakarlíkindareglunni er sönnunarbyrðin færð frá tjónþola sem venjulega þarf að 

sanna að tjónvaldur hafi valdið sér tjóni, yfir á tjónvaldinn sem þarf að sanna sakleysi sitt og 

                                                             
28 Dæmi um dóm þar sem reynt var að sýna fram á að ákvarðanir framkvæmdarstjóra hefðu verið óvenjulegar 

eða mikilsháttar er Hrd. 24. september 2009 (678/2008). 
29 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 235-320. 
30 Arnljótur Björnsson: Skaðabótaréttur: kennslubók fyrir byrjendur, bls. 58. 
31 Arnljótur Björnsson: Skaðabótaréttur :kennslubók fyrir byrjendur, bls. 57-58. 
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ábyrgðarleysi á því tjóni sem tjónþoli heldur fram að hann hafi valdið.
32

 Báðum þessum 

reglum hefur verið beitt í málum tengdum hlutafélögum.  

Ef 134. gr. hfl. er skoðuð sést að með henni er hin almenna skaðabótaregla lögfest, 

efnisþættir 134. gr. hfl. eru þeir sömu og hin almenna skaðabótaregla setur. Í 1. mgr. 134. gr. 

kemur fram að þegar um ræðir stofnendur, stjórnarmenn, framkvæmdastjóra, endurskoðendur 

og skoðunarmenn hlutafélags, matsmenn og rannsóknarmenn, þá eru skilyrðin fyrir 

bótaábyrgð víðtækari en hjá hluthöfum. Þeir eru skyldir til að bæta hlutafélagi það tjón, er þeir 

hafa valdið félaginu í störfum sínum, hvort sem er af ásetningi eða gáleysi. Þarna er 

sakarreglunni beitt eins og hún er venjulega skilgreind. Þegar frumvarp til laga nr. 32/1978 

var lagt fyrir Alþingi kom þar fram í greinagerð um b. lið 112. gr. hfl. að sá liður væri saminn 

út frá skaðabótaákvæðum dönsku hlutafélaga laganna.
33

 Ef að 134. gr. er skoðuð út frá 140. 

gr. og 142. gr. dönsku hlutafélagalaganna sést að íslensku greinarnar eru mjög líkar þeim 

dönsku þó með örlitlum mun. Álykta má að bæði 1.mgr. og 2. mgr. 134. gr. eru samdar að 

fyrirmynd 140. gr.
34

 og 142. gr. dönsku hlutafélagalaganna. Helsti munurinn sem greina má á 

1. mgr. 134. gr. hfl. og 140. gr. er að 1. mgr. 132. gr. hfl. er nákvæmari heldur en 140. gr. 

dönsku hlutafélagalaganna. Ekki er neinn afgerandi munur á 2. mgr 134. gr. hfl og 142. gr. 

dönsku hlutafélagaleganna. Sökum þess að danska ákvæðið um stjórnenda ábyrgð er 

víðtækara heldur en hið íslenskra er ekki hægt að fullyrða að meðferð mála íslenskra dómstóla 

verði eins og hjá þeim dönsku, en sökum þess hve lík þessi tvö ákvæði eru mætti hafa viðmið 

af danskri framkvæmd þegar til meðferðar skuggastjórnendamála kemur á Íslandi. Reifaður 

verður hér á bls. 71 dómur Ufr. 1997, bls. 364 þar sem málefni félagasamstæðu var til 

meðferðar og komist var að þeirri niðurstöðu að móðurfélag hefði í raun farið með stjórn 

dótturfélags síns, og var látið bera ábyrgð skv. 140. gr. dönsku hlutafélagalaganna þrátt fyrir 

að vera hluthafi í félaginu (142. gr. dönsku hlutafélagalaganna
35

 gildir um skaðabótaábyrgð 

hluthafa líkt og 2. mgr. 134. gr. hfl.) 

                                                             
32 Arnljótur Björnsson: Skaðabótaréttur: kennslubók fyrir byrjendur, bls. 22. 
33 Alþt. A-deild, 1994 – 95, bls. 816. 
34

 140. gr. dönsku hlutafélagalaganna. „Stiftere, bestyrelsesmedlemmer og direktører, som under udførelsen af 

deres hverv forsætligt eller uagtsomt har tilføjet selskabet skade, er pligtige at erstatte denne. Det samme 
gælder, når skaden er tilføjet aktionærer, selskabets kreditorer eller tredjemand ved overtrædelse af denne lov 

eller vedtægterne.― 
35 142. dönsku hlutafélagalaganna. „En aktionær er pligtig at erstatte tab, som den pågældende ved forsætligt 

eller groft uagtsomt at overtræde denne lov eller selskabets vedtægter har tilføjet selskabet, andre aktionærer 

eller tredjemand. Hvis retten af hensyn til faren  for fortsat misbrug og forholdene i øvrigt finder, at der er 

særlig grund hertil, kan sagsøgte desuden tilpligtes at indløse en skadelidende aktionærs aktier til en pris, som 

fastsættes under hensyn til selskabets økonomiske stilling og til, hvad der efter omstændighederne i øvrigt findes 

rimeligt.― 
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Þrátt fyrir takmarkaða ábyrgð geta hluthafar félags þurft að bera ábyrgð á því tjóni sem 

verður í kringum rekstur félagsins. Þegar svona mál koma upp þá er tekið til skoðunar hversu 

mikið tjónið er sem aðilinn hefur valdið, hversu mikil var sökin og einnig er litið til efnahags 

tjónvalds. Skv. 3. mgr. 134. gr. hfl. má færa bótafjárhæð niður með hæfilegu tilliti til þess hve 

mikil sökin og tjónið er, ásamt því að líta til efnahags tjónvalds. Svipaðar reglur og þá sem 

fram kemur í 3. mgr. 134. gr. hfl. er að finna í öðrum lagaákvæðum eins og t.d. 1. mgr. 24. gr. 

laga um skaðabætur nr. 50/1993 eða 2. mgr. 78. gr. lögræðislaga nr. 71/1997. Þrátt fyrir að  

ekki hafi enn fallið dómur þar sem 3. mgr. 134. gr. hfl. hefur verið beitt, er þó hægt að reifa 

hér dóm Hrd. 1974, bls. 356 er sneri að beitingu ákvæði laga nr. 95/1947
36

 sem giltu um 

bótaábyrgð utan samninga. 2. mgr. 21. gr. laga nr. 95/1947 var beitt með lögjöfnun um tjónið 

sem til meðferðar var og er líklegt að 3. mgr. 134. gr. hfl. yrði beitt á samsvarandi máta.
37

 

Hrd. 1974, bls. 356. E, sem var 10 ára gamall skaut ör af boga í auga fimm ára gamals drengs 

af slysni, með þeim afleiðingum, að hann missti sjón á hinu skaddaða auga. Skv. örorkumati 
varð varanleg örorka drengsins við slysið 20%. Héraðsdómur sýknaði bæði E og foreldra hans 

af skaðabóta ábyrgð sökum þess að ekki var talið að foreldrar hans hefðu sýnt af sér vanrækslu 

og óhappatilvik hefði verið rót þess slyss. Hins vegar var önnur niðurstaða fyrir Hæstarétti. 
Skaðabótaábyrgð var lögð á E fyrir Hæstarétti eftir sakarreglunni, en dómur var mildaður með 

svofelldum röksemdum: „ í Héraðsdómi er lýst, hvernig boginn og örin, sem meiðsl áfrýjanda 

hlutust af, voru úr garði gerð. Má af þeim lýsingum ráða, að boginn hafi verið afllítill og ekki 

sérstaklega skaðvænlegur af slíku tæki að vera. Með hliðsjón af þessu, aldri stefnda E og 
atvikum að slysinu að öðru leyti verður sök hans ekki talin stórvægileg. Leitt er í ljós að stefndi 

E var efnalaus, og foreldrar hans höfðu eigi keypt ábyrgðartryggingu vegna hans. Er rétt eins 

og hér stendur á og með lögjöfnun frá 2. mgr. 21. gr. laga nr. 95/1947, að lækka verulega bætur 
úr hendi stefnda.― 

Af þessum dómi sést að við skoðun allra þeirra hluta sem að ofan eru nefndir, þar á meðal 

fjárhags hins unga tjónþola og foreldra hans, getur svo farið að bótafjárhæð verði lækkuð. Má 

búast við því að eins yrði tekið á tjóni sem aðilar valda hluthöfum eða hlutafélagi. Litið verði 

til fjárhags þeirra og jafnvel að það verði til þess að bótafjárhæðin verði lækkuð. Ef litið er til 

atburða líðandi stundar er líklegt að í þeim málum sem höfðuð verði gegn tjónvöldum sem 

valdið hafa tjóni með misnotkun á hlutafélagaforminu verði litið til fjárhags þeirra þegar 

niðurstaða er fundin. Sem dæmi má nefna að einn af hinum svokölluðu útrásarvíkingum sem 

hefur farið í stærsta persónulega gjaldþrot í Íslandssögunni skuldaði 750 milljónir dollara 

þegar hann lýsti yfir gjaldþroti. Mikið tjón hlaust af þessu gjaldþroti en ólíklegt er að hann 

verði látinn bera skaðabótaábyrgð upp á nákvæmlega þá upphæð.  

                                                             
36 Eldri lögræðislög 
37 Arnljótur Björnsson: Skaðabótaréttur: kennslubók fyrir byrjendur, bls. 142 – 143. 
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Af ákvæðum XV. kafla sést að unnt er að láta stjórnarmenn
38

 bera ábyrgð ef grundvöllur 

er fyrir því, það er ásetningur þeirra eða gáleysi. Ekki er tekið fram hvaða stig gáleysis eða 

ásetnings þurfi að vera til staðar þannig að nóg virðist vera að annað hvort sé til staðar burtséð 

frá stigi saknæmisins. Dómaframkvæmd hefur sýnt að töluvert mikið þarf til svo tiltekin 

vanræksla eða athöfn verði metin stjórnarmanni til sakar. Fyrir því liggja þrjár ástæður: (i) 

Stjórnarmönnum ber að gæta hags félagsins í einu og öllu þannig að í flestum tilfellum má 

gera ráð fyrir að ákvarðanir sem stjórnin tekur, sé með hag félagsins að leiðarljósi, (ii) 

stjórnarmenn gegna oftast stöðu sinni launalaust og ekki er búist við miklu vinnuframlagi af 

þeirra hálfu, (iii) strangur bótamælikvarði í garð stjórnenda getur orðið til þess að stjórnarstörf 

verði framkvæmd af mikilli varfærni en það gæti heft eðlilegan rekstur fyrirtækis.
39

 

Stjórnarmenn bera ekki ábyrgð á röngum ákvörðun sem teknar voru í góðri trú heldur þarf 

meira til að koma. Ef þeir standa illa að ákvarðanatöku sinni hvað varðar rannsókn á rökum 

með og á móti tiltekinni ákvörðun áður en ákvörðunin er tekin og stjórnin ræðir ekki 

fundarmálefnin nægilega vel, getur stjórnin verið látin bera ábyrgð á tjóni sem félagið eða 

hluthafar verða fyrir.
40

 Misjafnt getur verið hversu virk stjórn er og getur það orðið til þess að 

misjafnt er hversu mikil bótaábyrgð stjórnarinnar er, auk þess getur skipt máli hversu mikla 

sérþekkingu stjórnarmenn hafa. Ef stjórnarmaður er t.d. endurskoðandi eða lögfræðingur þá 

ber hann ríkari bótaábyrgð heldur en t.d. aðili sem hefur litla sem enga þekkingu á slíkum 

málum en situr þó í stjórn.  

Af 134. gr. hfl. sést að ekki er unnt að láta alla stjórnarmennina sjálfkrafa bera 

sameiginlega ábyrgð því mismunandi vilji getur verið fyrir hendi þegar taka skal ákvörðun er 

varðar félagið. Ef stjórnandi er mótfallinn ákvarðanatöku stjórnar er ekki nóg að sleppa því að 

greiða atkvæði eða greiða atkvæði á móti tillögu heldur þarf sá aðili að láta skrá mótmæli sín í 

fundargerð. Það getur í sumum tilfellum ekki heldur verið nóg þar sem þrátt fyrir mótmæli 

hans getur tillagan verið samþykkt og gæti hann því þurft að taka þátt í framkvæmdum sem 

eiga rót sína að rekja til ákvörðunar stjórnarinnar. Til að undirstrika mótmæli sín gæti 

stjórnarnmaðurinn þurft að hætta í stjórn t.d. 

Dæmi úr nútímanum er t.d. mál tiltekins fjölmiðlafyrirtækis þar sem stjórnarmenn þess 

sæta nú rannsókn og gætu þurft að bera skaðabótaábyrgð vegna sölu félagsins á hluta 

fyrirtækisins til annars félags í nóvember 2008. Í nóvember var fjölmiðlafyrirtækið ógjaldfært 

                                                             
38 Talað er aðallega um stjórnarmenn hér í þessum kafla þar sem síðar verður rætt nánar um skaðabótaábyrgð 

þeirra sérstaklega í kaflanum um stjórnendur, en umfjöllunin getur einnig náð til stofnenda, framkvæmdastjóra 

og endurskoðenda og skoðunarmanna hlutafélags, svo og matsmanna. 
39 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir―, bls. 413. 
40 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög: réttarreglur, bls. 251 – 253. 
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og skv. 64. gr. gþl. ber hlutafélagi sem er svo statt að gefa bú sitt upp til gjaldþrotaskipta við 

slíkar aðstæður.
41

 Rannsókn málsins snýst um hvort salan hafi ekki verið gerð eftir að 

stjórnarmenn vissu um ógjaldfærni félagsins. Einn stjórnamanna greiddi atkvæði gegn þessari 

sölu og sagði sig úr stjórninni daginn eftir.
42

 Þarna virðist stjórnarmaðurinn sem mótfallinn 

var sölunni hafa brugðist rétt við og gæti svo farið ef rannsókn leiðir í ljós að salan átti sér 

stað þegar stjórnarmenn vissu að félagið væri ógreiðslufært, að þeir er greiddu atkvæði með 

sölunni verði ábyrgir en ekki sá sem greiddi atkvæði á móti henni. 

Félagsstjórn ber ýmsar skyldur sem nefndar voru að ofan og vanræksla á þessum skyldum 

getur orðið til þess að stjórnarmeðlimir bera bótaábyrgð gagnvart félaginu. Stjórninni ber að 

taka vel ígrundaðar ákvarðanir sem byggjast á því að hún hafi kynnt sér öll mikilvæg málefni 

félagsins áður en hún tekur ákvörðun. Ef slík eftirlitsskylda er ekki uppfyllt og ákvörðun sem 

tekin er í framhaldi af henni verður til þess að félagið hljóti tjón af, geta stjórnarmenn orðið 

bótaskyldir. Dæmi um dóm þar sem brot á þessari eftirlitsskyldu varð til þess að 

stjórnarmaður var látinn bera bótaábyrgð er Hrd. 1947, bls. 81. 

Hrd.1947, bls. 81. Hér var sakarefnið verðlagsbrot í rekstri hlutafélags H&M. H&M rak 
útflutningsverslun með skinnvöru, dún, lýsi o.fl. H&M hafði útibú í Færeyjum og á árinu 1940 

höfðu þau íslenskan umboðsmann  í New York. Fram í nóvember 1944 keypti umboðsmaðurinn 

vörur fyrir félagið og sendi heim til Íslands. Á þeim tíma er félagið fékk sendar vörur frá New 
York stóð í verðlagsreglum verðlagsstjóra að hafi verslun umboðsmann eða útibú erlendis til 

þess að annast þar vöruinnkaup fyrir sig, mátti verslunin bæta allt að 5% af innkaupsverði 

vörunnar við verð hennar. Síðar kom í ljós að ekki hefði verið farið að þessari reglu við 

verðlagningu varanna frá New York. Þrír stjórnarmenn voru saksóttir út af því og voru tveir 
þeirra sakfelldir í Héraðsdómi en hinn þriðji, sem var maki annars stjórnarmannsins, var 

sýknaður. Talið var að makinn hefði tekið mjög lítinn þátt í störfum félagsins og hélt hún því 

fram að hún hefði haldið sér alveg utan við störf félagsins og studdu hinir tveir ákærður 
yfirlýsingar hennar og var hún því sýknuð. Í Héraðsdómi sagði: Ekkert hefur fram komið er 

bendi til nokkurrar þátttöku ákærða í framangreindum brotum gegn verðlags- og 

gjaldeyrislöggjöfinni. Í Hæstarétti var makinn hinsvegar sakfelldur. Í dómi réttarins 
sagði:,,...verður að gera þær kröfur til hennar að hún aflaði sér vitneskju um rekstur félagsins í 

höfuðdráttum. Átti henni því að vera kunnugt um verðlagsbrot félagsins sem framið hafði verið 

að staðaldri í langan tíma.― Hæstiréttur taldi rétt að láta hana bera skaðabótaábyrgð þar sem 

talið var að eðlilegt væri að gera þær kröfur til hennar að hún aflaði sér vitneskju um rekstur 
félagsins í höfuðdráttumsem stjórnarmanni..  

Annar dómur er snýr að álíka aðstæðum en niðurstaðan önnur er Hrd. 1948, bls. 106. 

Hrd. 1948, bls. 106. Málið sneri að stjórn hlutafélagsins Columbus hf. sem rak heildverslun í 

Reykjavík. 4 aðilar voru kærðir þ.e. formaður félagsstjórnarinnar, framkvæmdastjóri félagsins, 

eiginkona framkvæmdastjórans og bróðir hennar. Félagið hafði frá 1947 verið með 
einkaumboðið fyrir Renault bifreiðasmiðjurnar og fékk árið 1947 innflutnings- og 

gjaldeyrisleyfi fyrir 147 bifreiðum frá bifreiðasmiðjunum. Þegar gildistími þessara leyfa rann út 

átti eftir að nýta leyfin fyrir 78 bifreiðar. Leyfin voru framlengd fyrir 53 bifreiðar og voru 50 

                                                             
41 2. mgr. 64. gr. l. nr. 21/1991. 
42 Þórður Gunnarsson: „Stjórnarmenn 365 líklega skaðabótaskyldir vegna sölu―, bls 13. 
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þeirra nýtt eftir þá framlengingu. Eftir stóðu þá leyfi fyrir þremur öðrum bifreiðum. Félagið 

hafði leyfi fyrir þremur fólksbifreiðum þegar bifreiðar þær, sem mál þetta snýst um, komu til 

landsins. Félagið flutti inn 191 bifreiðar án þess að hafa innflutnings- eða gjaldeyrisleyfi fyrir 
þeim. Formaður félagsstjórnarinnar samþykkti innflutning bifreiðanna vitandi að hann hefði 

ekki heimild til þessa en bjóst við því að fá leyfi stuttu eftir sendinguna. Innflutnings- og 

gjaldeyrisleyfunum var synjað fyrir þessar 191 bifreiðir, félagið var krafið um farmgjald fyrir 
bifreiðarnar. Formaðurinn ásamt meðstjórnendum sínum voru sammála um það að hann hefði 

einn staðið að þessum viðskiptum fyrir félagsins hönd, að meðstjórnendurnir hefðu engu um 

ráðið og að ekki hefði verið rætt um þennan innflutning á stjórnarfundum. Héraðsdómur taldi 

að formaðurinn væri sá eini sem bæri ábyrgð á innflutningi bifreiðanna en hinir þrír aðilarnir 
skyldu ekki bera ábyrgð á því. Hæstiréttur staðfesti að formaðurinn skyldi einn bera ábyrgð á 

innflutningnum og þyngdi dóminn yfir honum.
43,44

 

Fleiri skyldur liggja á herðum stjórnarmanna og verður farið nánar út í þessar skyldur og 

brot á þeim í kafla 3. Aðrar skyldur eru t.d. eftirfylgni við lög og samþykktir, trúnaðarskyldur, 

skyldur gagnvart hluthöfum og öðrum, bótaskylda innan samninga og utan. Yfirvöld hafa 

heimild til að beita ýmsum þvingunarúrræðum og refsingum gegn stofnendum, stjórnendum, 

                                                             
43 Annar dómur sem snýr að eftirlitsskyldu stjórnarmanna er t.d. Hrd. 1997, bls. 2446. Hér var til meðferðar mál 

er sneri að vanrækslu á að standa ríkissjóði skil á virðisaukaskatti, sem félagið Faxafen hf. innheimti í rekstri 

sínum. Auk þess var til meðferðar brot á lögum um staðgreiðslu opinberra gjalda við útborgun launa, þá var ekki  

ríkissjóði staðin skil á fjárhæð sem haldið hafði verið eftir af launum starfsfólks félagsins. Tilgangur Faxafens hf. 

var rekstur veitingastofu, kaup og sala lausafjár og fasteigna, rekstur fasteigna og lausafjár, lánastarfsemi o.fl. 

Félagið var tekið til gjaldþrotaskipta og lauk skiptum félagsins á þann veg að búið var eignalaust. Í bréfi 

skiptastjóra þar sem gjaldþrotaskiptum var lýst lokið kom fram að ekki hafi verið staðin skil á virðisaukaskatti 
fyrir u.þ.b. 13 milljónir króna. Stefnt var stjórnarformanni félagsins og framkvæmdastjóra þess. 

Stjórnarformaður félagsins vildi ekki bera ábyrgð á skuldum félagsins þar sem ekki hafi verið í hennar 

verkahring að annast skil á greiðslunum sem um ræðir. Hún vissi í raun ekki hvað stjórnarformennska fæli í sér 

og að hún mundi ekki eftir því að haldnir hefðu verið stjórnarfundir eftir að hún hefði verið tilnefnd til 

stjórnarformennsku. Framkvæmdastjóri félagsins viðurkenndi að hún væri sek að því leyti að hún bæri ábyrð á 

þeim vanskilum sem ákært væri fyrir að hluta. Talið var sannað að fyrirtækið Faxafen hf. hefði ekki staðið skil á 

þeim greiðslum sem um ræddi. Því var hafnað að sökum grandleysis stjórnarformannsins væri ekki unnt að fella 

ábyrgð á hana. Um var að ræða fjölskyldufyrirtæki og ákærðu báðum átti að vera ljós fjárhagsvandræði þess. 

Voru báðir aðilar fundnir sekir um brot á lögum um virðisaukaskatt og staðgreiðslu opinberra gjalda.  
44 Einnig má hér nefna Hrd. 1999, bls. 3633. Hlutafélagið Kópur ehf. sá um rekstur veitingarstaðarins Tveir vinir 

og annar í fríi. Kópur ehf. var tekið til gjaldþrotaskipta og lauk skiptum án þess að nokkuð fengist upp í lýstar 
kröfur að fjárhæð rúmlega fimm milljónir króna. Að auki lauk skiptum tveggja félaga sem séð höfðu um rekstur 

veitingastaðarins á undan Kópi ehf. með sama hætti, það er engar eignir voru í þeim búum. Kröfurnar voru að 

stærstum hluta til komnar vegna ógreidds virðisaukaskatts og opinberra gjalda. Við rannsókn málsins kom fram 

að skráður stjórnarformaður og framkvæmdastjóri Kóps ehf. hefði lánað nafn sitt í stjórn félagsins í þágu 

raunverulegs eiganda sem hefði verið persónulega gjaldþrota. Í raun hefði skráður stjórnandi eingöngu unnið hjá 

Kóp ehf. sem óbreyttur starfsmaður, barþjónn og hefði ekki komið nálægt fjármálum vetingarstaðarins. Sömu 

sögu var að segja með félagið sem rekið hefði veitingarstaðinn á undan Kóp ehf., Vökvi hf. þar sem skráður 

stjórnarformaður og framkvæmdastjóri hefði eingöngu verið til málamynda. Þá höfðu raunverulegir eigendur 

félagsins séð um reksturinn og fjarstýrt veitingarstaðnum í gegnum skráða stjórnarformanninn (þetta er ekki 

ósvipað því sem nefnist skuggastjórnun sem fjallað verður um síðar í þessari ritgerð). Skráður stjórnarformaður 

Vökva hf. hefði í raun verið barþjónn á veitingarstaðnum og sökum fákunnáttu hefði hann fallist á beiðni 
eigendanna að vera skráður stjórnarformaður og framkvæmdastjóri félagsins. Sömu sögu var að segja um 

upphaflega félagið sem rak veitingarstaðinn, Járnkallinn hf. þar hafði ráðinn framkvæmdastjóri hafði eingöngu 

hlýtt eigendum félagsins í rekstri veitingarstaðarins, en framkvæmdastjórinn sagðist aðallega hafa séð um 

„músíkhliðina― á veitingastaðnum. Við skýrslutöku af einum eigenda félaganna þriggja þótti sannað að hún hefði 

á því tímabili sem ákæra tekur til verið hinn eiginlegi stjórnandi Vökva hf. Hún sá um bókhald og skattskil 

félagsins og annaðist daglega fjármálastjórn og ákvarðanatöku varðandi rekstur veitingarstaðarins. Hins vegar 

var talið að skráður stjórnarformaður Vökva hf. hefði átt auk þess að bera ábyrgð á þeim kröfum sem eftir stóðu 

sökum stöðu sinnar þrátt fyrir að hún hefði orðið til sökum málamynda.  
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framkvæmdastjórum, endurskoðendum o.fl. Þá er aðallega verið að meina þvingunarúrræði í 

formi dagssekta, vikusekta eða fangelsisrefsingum í allt að tvö ár skv. 153. gr. hfl. 

2.9 Samstæður 

Samstæður kallast það þegar félög starfa saman og tengjast þannig að eitt félagið, sem nefnist 

móðurfélag fer með raunveruleg yfirráð í hinum félögunum sem nefnast þá dótturfélög (fleiri 

en tvö félög geta myndað samstæðu). Skilyrði fyrir því að félag teljist vera dótturfélag annars 

félags er: (i) að móðurfélagið eigi meirihluta atkvæðisréttar í dótturfélaginu, (ii) að 

móðurfélag eigi meirihluta atkvæðisréttar í félagi ásamt öðrum móður- eða dótturfélögum og 

(iii) að lokum ef félag hefur yfirráð í öðru félagi vegna hlutafjáreignar eða samninga. 

Algengasta formið á samstæðutengslum er það sem kallast yfirsamstæða.
45

 Yfirsamstæða er 

það kallað þegar eitt félag á það mikinn hlut í öðru félagi að það er með meirihluta atkvæða 

og fer þá í raun og veru með raunveruleg yfirráð í félaginu. Þegar þessi skilyrði eru fyrir hendi 

gilda sérstakar reglur í hlutafélagalögum um hlutafélagasamstæðuna sem slíka. Farið er með 

félögin innan samstæðunnar sem eina heild í tilteknum samböndum en þó ekki öllum. Í hfl. er 

að finna almennar reglur um samstæður en þó skortir á framsetningu reglna um 

minnihlutavernd, lánadrottna dótturfélags eða hvenær og að hve miklu leyti móðurfélag beri 

ábyrgð á athöfnum dótturfélags.
46

 Hægt er að njóta ýmissa hagræða út frá þessum tengslum, 

til að mynda kemur fram í lögum nr. 90/2003 um tekjuskatt að móðurfélög sem eigi meira en 

90% í dótturfélagi sínu geti farið fram á að félögin verði samsköttuð. Samsköttun felur í sér 

sameiginlega skattlagningu félaganna, þ.e. tekjuskattur af sameiginlegum tekjuskattsstofni 

beggja félaganna er lagður á móðurfélagið og tap félaganna má draga frá tekjum hinna 

félaganna áður en tekjuskattur er reiknaður. Dæmi um mál þar sem aðili vildi fá samsköttun 

tveggja hlutafélaga samþykkta af ríkisskattstjóra en fékk ekki er Úrskurður Yfirskattanefndar 

nr. 266/2002. 

 Úrskurður Yfirskattanefndar nr. 266/2002. Kærandi, sem var hlutafélag, hugðist stofna annað 

hlutafélag og selja því félagi fasteignir í sinni eigu. Óskaði kærandi eftir bindandi áliti 
ríkisskattstjóra á því hvort kæranda væri heimilt, að undangenginni sölu fasteignanna til 

dótturfélagsins og að fenginni heimild skattstjóra til samsköttunar með því, að fyrna eignir 

dótturfélagsins um fjárhæð sem næmi skattskyldum söluhagnaði fasteignanna. Taldi kærandi að 

slík fyrning söluhagnaðar væri heimil þar sem um samsköttuð hlutafélög yrði að ræða. 
Ríkisskattstjóri og yfirskattanefnd höfnuðu þeim skilningi kæranda. Í úrskurði yfirskattanefndar 

var gerð grein fyrir eðli og réttaráhrifum samsköttunar félaga og bent á að hlutafélög, sem 

tækju þátt í slíkri samsköttun, bæru eftir sem áður sjálfstæða skattskyldu hvert fyrir sig. Var 
tekið fram að ákvæði skattalaga um samsköttun félaga heimiluðu einungis yfirfærslu 

                                                             
45 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 84. 
46 Stefán Már Stefánsson: Samstæður hlutafélaga, bls. 16-17. 
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rekstrarhagnaðar og eftir atvikum -taps milli sjálfstæðra skattaðila til skattlagningar hjá einu 

þeirra á þann hátt sem þar væri lýst. Var kröfum kæranda hafnað. 

Að auki er samstæðuformið ágætur valkostur til að komast hjá kostnaði við samruna 

tveggja félaga, samstæðuformið getur líka opnað fyrir það að móðurfélagið öðlist 

viðskiptavild dótturfélagsins o.fl.
47

 Samstæður koma töluvert við sögu þegar fjallað verður 

síðar um skuggastjórnendur og ábyrgðartakmörkun því þetta form er í raun kjörið til að ná 

ítökum í rekstri annarra félaga þrátt fyrir að aðrir en móðurfélagið séu skráðir stjórnendur 

dótturfélagsins. Þessi tengsl bjóða upp á ýmiss konar misnotkun en sem dæmi um hana má 

nefna tilvik þar sem að móðurfyrirtæki tekur óvenju hagstæð lán hjá dótturfyrirtæki og skapar 

þannig óeðlilegan hagnað í móðurfélaginu sem opnar fyrir arðsúthlutanir frá móðurfélaginu til 

hluthafa þess. Það er þá stundum minnihluti hluthafa dótturfélagsins sem missir af hagnaði 

þar sem hagnaður dótturfélagsins er lágmarkaður með þessum aðgerðum.
48

 Erlendis hefur 

verið reynt að koma í veg fyrir misnotkun á þessum tengslum með því t.d. að banna 

arðgreiðslu úr móðurfélaginu fram yfir það sem réttlætist af hag samstæðunnar í heild.
49

 Að 

auki hefur verið reynt að tryggja að hluthafar í hinum einstöku félögum geti fengið 

upplýsingar um heildarhag samstæðunnar, sem sagt auka gegnsæi samstæðunnar.  

Til eru þrjár tegundir samstæðna, yfirsamstæður, undirsamstæður og óbeinar samstæður. 

Yfirsamstæður kallast það þegar hlutafélag á svo mikinn hluta hlutafjár í öðru hlutafélagi að 

það fer með meirihluta atkvæða í félaginu. Undirsamstæða er það þegar hlutafélag A hf. á 

meirihluta hlutafjár í B hf. sem á meirihluta hlutafjár í C hf. A hf., B hf. og C hf. mynda þá 

samstæðu og innan hennar mynda B hf. og C hf. undirsamstæðu. Óbeinar samstæður er það 

kallað þegar hlutafélag er með yfirráð í öðru hlutafélagi sökum hlutafjáreignar eða 

samninga.
50

 Ákvæði í félagasamningi dótturfélags eða sérstakur samningur geta veitt 

móðurfélaginu meirihluta í stjórn félagsins eða slíkan rétt til afskipta af málefnum félagsins, 

að starfsemi dótturfélagsins verði háð vilja stjórnar móðurfélagsins.
51

 Dæmi um þetta er t.d. 

þegar félag öðlast yfirráð yfir hlutafélagi án þess að eiga meirihluta hlutafjár eða 

atkvæðisréttar. Þ.e. ef móðurfélagið á eingöngu 25 – 40% eignaréttar getur það þrátt fyrir 

minnihlutaeign farið með yfirráð í dótturfélaginu. Dæmi um hlutafélög sem hafa dreift 

eignarhald, og hafa það fyrir venju að vera ekki virk í stjórnum þeirra félaga sem þau fjárfesta 

í er t.d. verðbréfasjóðir, eða lífeyrissjóðir.
52

 Ekki má rugla saman samstæðutengslum og því 

                                                             
47 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 82. 
48 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 82. 
49 Ólafur Lárusson: ,,Um nokkur atriði félagaréttar―, bls. 5. 
50

 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 84-85. 
51 Ingólfur Hjartarson: „1. kafli laga um hlutafélag nr. 77 frá 1921―, bls. 13. 
52 Jóhannes Sigurðsson: „ Yfirtökuskylda―, bls. 83. 
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þegar sömu hluthafar eiga mörg hlutafélög að mestu eða öllu leyti og stjórna þeim meira eða 

minna í sameiningu. Þá er ekki um að ræða að eitt félag sé háð hinu heldur er fremur um að 

ræða sjálfstæð félög með sömu stjórn. Félög sem tengjast með þessum hætti eru nefnd 

systrafélög eða samhliða félög. Við slíkar aðstæður eru félögin sjálfstæð og gera samninga sín 

á milli á jafnréttisgrundvelli. Í hfl. eru ekki ákvæði sem snúa að slíkum tengslum en þau bjóða 

þó upp á svipaða misnotkun og samstæðu tengslin gera, það er óæskilegar eða óeðlilegar 

eignahreyfingar á milli félaga.  
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3 Skuggastjórnendur 

3.1 Stjórnkerfi hlutafélaga 

Til að öðlast skilningi á því hvað hugtakið skuggastjórnandi felur í sér er nauðsynlegt að skilja 

það umhverfi sem getur alið af sér slíkan stjórnanda. Hlutafélög eru eins og áður hefur komið 

fram oftast stofnuð utan um tiltekna atvinnustarfsemi og verður til við það sjálfstæður lögaðili 

sem stýrir rekstri atvinnufyrirtækisins. Félagsstjórnirnar bera síðan ábyrgð á því að reksturinn, 

sem hlutafélagið er stofnað utan um, fylgi settum markmiðum félagsins ásamt því að fylgja 

lögum og reglum sem líta ber til við rekstur þess. Stjórnkerfi hlutafélaga er það umhverfi sem 

elur af sér skuggastjórnendur og er því ætlunin í fyrstu tveimur hlutum þessa kafla að fara vel 

yfir það regluverk sem snýr að stjórnkerfi hlutafélaga og ábyrgð (bótaábyrgð og refsiábyrgð) 

sem stjórnendur geta þurft að bera sökum ákvarðanatöku innan stjórnarinnar. 1. hluti snýr að 

skipulaginu í kringum samvinnu hluthafa og stjórnenda, og hvaða hlutverki hver eining sem 

myndar stjórnkerfið gegnir. 2. hluti fer yfir ábyrgð og skyldur þeirra sem þjóna 

stjórnunarhlutverki innan hlutafélagsins. 3 hluti fjallar um refsingar og þvingunarúrræði sem 

hluthafar eða stjórnendur geta þurft að sæta. Og að lokum fjallar 4. hluti um 

skuggastjórnendur, þar sem byrjað verður að horfa til erlendra réttarkerfa og dómafordæma og 

í lokin reynt að heimfæra meðferð þeirra mála erlendis undir íslenska lögsögu og réttarkerfi.  

3.1.1 Félagsstjórn, framkvæmdastjórn og hluthafafundur 

IX kafli hfl. fjallar um félagsstjórn, framkvæmdastjórn og fulltrúnefndina en fyrstu tvær 

einingarnar ásamt hluthafafundi fara venjulega með stjórn hlutafélags og eru ákvæði um 

hluthafafundi að finna í X kafla hfl. Ekki verður fjallað sérstaklega um fulltrúanefndir hér í 

þessari ritgerð þar sem óalgengt er að slíkar nefndir séu starfræktar innan hlutafélaga þó 73. 

gr. hfl. heimili að setja stofnun slíkrar nefndar í félagssamþykktir. Mikilvægt er að hafa 

nákvæmt regluverk í kringum stjórn hlutafélaga sökum þess að við stofnun hlutafélags verður 

til sjálfstæður lögaðili sem hefur ráðstöfunarrétt yfir fjármagninu sem hluthafar hafa innt af 

hendi til félagsins.
53

 Hluthafar þurfa ekki að stýra hlutafélögunum sjálfir heldur fela þeir 

öðrum stjórnun þeirra með kosningu í félagsstjórn, með kosningunni er ýtt undir lýðræðislega 

stjórnunarhætti innan félagsins þar sem hluthöfum gefst færi á að láta skoðun sína í ljós á því 

hverjir skuli vera í stjórn félagsins. Þrátt fyrir að lýðræðislegar kosningar fara fram, þar sem 

traustverðir aðilar ættu að hljóta kosningu, hefur misnotkun af hendi stjórnenda komið í ljós 

hjá mörgum stærri hlutafélögum landsins og hefur slík hegðun oftast í för með sér tjón fyrir 

félagið sjálft og aðila tengda félaginu. 

                                                             
53 Áslaug Björgvinsdóttir: ,,Stjórnarhættir fyrirtækja og fyrstu viðmiðin á Íslandi―, bls. 87. 



29 

 

Félagsstjórnin er kosin af hluthafafundinum og í henni sitja þrír menn í það minnsta sbr. 1 

og 2. mgr. 63. gr. hfl. Algengast er að frambjóðendur til stjórnarsetu séu eigendur, eða 

fulltrúar stórra eigenda, t.d. framkvæmdastjórar fyrirtækja sem eiga stóra eignarhluti í 

félaginu. Undanfarið hefur verið reynt að breyta þessari þróun eins og kemur fram í umfjöllun 

hér síðar um sjálfstæða stjórnarmenn. Ákveða má í félagssamþykktum hvernig félagsmenn 

skulu kjörnir og hvernig framkvæmd kosninganna skuli fara fram.  

Félagsstjórnin skal tryggja það að starfsemi félagsins sé í samræmi við tilgang félagsins,
54

 

stefnu hluthafa og að starfsemin sé í samræmi við lög og reglur hverju sinni.
55

 Félagsstjórnin 

kýs sér stjórnarformann úr sínum röðum og ber hann ríkari ábyrgð en aðrir stjórnarmenn því 

hann sem formaður þarf að leiða aðgerðir stjórnarinnar þegar þörf er á.
56

 Félagsstjórnin 

stjórnar félaginu í samvinnu við hluthafana á hluthafafundinum og framkvæmdastjórnin 

framkvæmir ákvarðanir hennar. Sú ákvarðanataka sem fram fer á stjórnarfundum snýr að 

óvenjulegum eða mikilsháttar ákvörðunum sem ekki falla undir hugtakið daglegur rekstur 

félagsins, dæmi um slíkar ákvarðanir er t.d. meiriháttar fjárfesting, breyting á starfsemi eða 

veðsetning eigna. Félagsstjórninni er treyst til að fara með málefni félagsins utan 

hluthafafunda, þar er eini grundvöllurinn fyrir hluthafa til að beita réttindum sínum. Hluthafar 

mega ekki reyna að hafa áhrif á rekstur félagsins utan hluthafafunda. Með því að aðskilja 

þessar tvær stjórnareiningar með þessum hætti skapast vandamál er snýr að eftirliti hluthafa 

með stjórninni. Ekki er skylda til að halda marga hluthafafundi á ári, skv. hfl. er eingöngu 

skylda til að halda í það minnsta einn aðalhluthafafund, en fjöldi aðalfundanna getur verið 

ákveðinn í félagasamþykktum sbr. 1. mgr. 84. gr. hfl. Aukahluthafafundi skal halda þegar 

félagsstjórn telur þess þörf sbr. 85. gr. hfl. Sökum aðskilnaðarins hefur verið talið mjög 

mikilvægt að sá hluti hlutafélagaregluverksins er snýr að stjórnarháttum félagsins, sé ítarlegur 

og vel unninn, enda hefur mikið verið skrifað um góða stjórnarhætti bæði hér á landi og 

erlendis.  

Góðir stjórnarhættir félaga skipta máli fyrir fleiri aðila heldur en eigendur félagsins. 

Fjöldinn allur af öðrum aðilum binda hag sinn við góðan rekstur félagsins eins og t.d. 

starfsmenn félagsins, lánveitendur og samfélagið almennt. Mikilvægt er að almenningur beri 

traust til fjármálamarkaðarins og er slíkt traust áunnið með því að styrkja stjórnarhætti 

fyrirtækjanna sem markaðinn mynda.
57

 Ef litið er til þess hvernig rekstri Glitnis, 

Landsbankans og Kaupþings var háttað fyrir október 2008 kemur í ljós að margir þeir 

                                                             
54 Sjá Hrd. 1993. 1653 sem reifaður er á bls 104-105. 
55 Stofnun fyrirtækja formreglur, réttindi og skyldur, bls. 35. 
56 Benedikt Jóhannesson: ,,Hlutverk og ábyrgð stjórnar―, bls. 2. 
57 Áslaug Björgvinsdóttir: ,,Stjórnarhættir fyrirtækja og fyrstu viðmiðin á Íslandi―, bls. 88. 
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gjörningar sem framkvæmdir voru af þeim, t.d. lánveitingar, stönguðust á við það sem kallast 

góðir stjórnarhættir og var það aðal ástæðan fyrir falli þeirra.
58

 Ísland er þó ekki eitt um það 

að hafa komið illa út sökum slæmra vinnubragða innan fjármálamarkaðarins heldur eru einnig 

dæmi þess í Bandaríkjunum, Bretlandi og í Danmörku sem öll hafa þurft á undaförnum árum 

að endurskoða þau regluverk og viðmið sem gilda eiga innan fjármálamarkaða þeirra. Hefur 

það orðið til þess að stofnaðar hafa verið nefndir sem höfðu það að markmiði að skoða 

ítarlega stjórnarhætti félaga. Dæmi um skýrslur sem gefnar hafa verið út í framhaldi af slíkri 

nefndarvinnu er t.d. Cadbury
59

 skýrslan sem gefin var út í Bretlandi árið 1992 en á eftir henni 

gáfu tvær aðrar nefndir út skýrslur sem báru heitin Greenbury
60

 og Hampel
61

. Að lokum var 

ákveðið að taka þessar þrjár skýrslur saman og setja fram í einni sameiginlegri skýrslu sem 

viðmið um góða stjórnarhætti og ber sú skýrsla heitið Combined Code.
62

  

Í samræmi við alþjóðlega þróun á sviði eflingar stjórnarhátta voru gefnar út íslenskar 

leiðbeiningar um góða stjórnarhætti árið 2004 og var þá horft til þeirra viðmiða og reglna sem 

settar höfðu verið í Danmörku. Í Danmörku er litið svo á að ramminn utan um stjórnkerfi 

hlutafélaga skipti miklu fyrir velgengni danskra fyrirtækja og þar með dansks atvinnulífs. 

Íslensku leiðbeiningarnar voru svo endurskoðaðar 2005 og aftur 2009 (gefnar voru út 

leiðbeiningar um góða stjórnarhætti opinberra fyrirtækja árið 2008). Í mars árið 2001 var sett 

saman nefnd í Danmörku sem mat þörfina á viðmiðum um góða stjórnunarhætti og var sú 

skýrsla nefnd Nørby skýrslan
63

 í höfuð formanns nefndarinnar. Reglurnar sem gefnar voru út 

hér á landi árið 2004 voru eingöngu viðmið en ekki bindandi fyrir félög á 

fjármálamarkaðinum.
64

 Viðmiðin voru síðan endurskoðuð árið 2005 af Viðskiptaráði Íslands, 

Kauphöll Íslands og Samtökum atvinnulífsins. Leiðbeiningarnar fela í sér viðmiðunarramma 

um góða stjórnarhætti félaga en líkt og með viðmiðin sem gefin voru út árið 2004 er ekki 

skylda lögð á félög til að fylgja þeim, heldur ber þeim að láta vita ef ekki sé farið eftir þeim í 

rekstri félagsins, en sú regla nefnist „Fylgið eða skýrið― reglan
65

. „Fylgið eða skýrið― reglan 

var ekki lögð á félög í leiðbeiningunum frá 2004 og er þetta merki um þá auknu áherslu sem 

lögð er á gegnsæi íslensks viðskiptalífs. Félögum sem fylgja ekki leiðbeiningunum að öllu 

                                                             
58 Skýrsla rannsóknarnefndar Alþingis, bindi 1, bls. 31. 
59 Cadbury skýrsluna má nálgast hér: http://www.ecgi.org/codes/documents/cadbury.pdf. 
60 Greenbury skýrslunar má nálgast hér: http://www.ecgi.org/codes/documents/greenbury.pdf. 
61 Hampel skýrsluna má nálgast hér: http://www.ecgi.org/codes/documents/hampel.pdf. 
62 Combined Code má nálgast hér : http://www.ecgi.org/codes/documents/turnbul.pdf. 
63 Hægt er að nálgast Nørby skýrsluna hér : http://www.ecgi.org/codes/documents/haa_kap05-01uk.pdf. 
64 Áslaug Björgvinsdóttir: ,,Stjórnarhætti fyrirtækja og fyrstu viðmiðin á Ísland―, bls. 89. 
65 Fylgið eða skýrið reglan er einn grundvallarþáttur leiðbeininga um stjórnarhætti fyrirtækja. Reglan veitir 

stjórnendum ólíkra fyrirtækja svigrúm til að aðlagast leiðbeiningum um góða stjórnarhætti, með þeim hætti sem 

hentar tegund starfsemi þeirra og starfsumhverfi hvað best. Reglan skyldar fyrirtæki til að upplýsa um það hvort 

að það fari eftir leiðbeiningunum eða ekki og ef ekki, ber þeim að skýra ástæðuna fyrir því. 
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leyti ber að greina frá slíkum frávikum og ástæðum þeirra í ársreikningi eða ársskýrslu sinni.
66

 

Í leiðbeiningunum kemur fram að stjórninni ber að stuðla að viðgangi fyrirtækis og er ábyrg 

fyrir því að hafa yfirumsjón með rekstrinum í heild og eftirlit með stjórnendum. Að auki ber 

stjórninni ásamt framkvæmdastjóra að hafa forystu um að móta stefnu fyrirtækisins bæði til 

skamms tíma og langframa og að lokum er stjórninni falið það hlutverk að gæta hagsmuna 

allra hluthafa.
67

  

Árið 2009 voru leiðbeiningar frá 2005 endurskoðaðar sökum þess að vantraust í garð 

íslensks viðskiptalífs var orðið mikið eftir fall bankana árið 2008. Var ætlunin með 

endurskoðuninni að setja ný varanleg gildismöt fyrir íslenskt viðskiptalíf. Í leiðbeiningunum 

kemur fram að í þeim sé að finna fleiri og ítarlegri ákvæði en eldri leiðbeiningarnar innhéldu 

og auk þess eru gerðar auknar kröfur til stjórnenda fyrirtækja á nær öllum sviðum.  

„Helstu viðbætur og breytingar tengjast kröfum um óhæði stjórnarmanna, samskiptum og 

markmiðssetningu, hlutverki stjórnarformanns, innra eftirliti og áhættustýringu, 
starfskjarastefnu, auk þess sem lögð er áhersla á ítarlegri birtingu upplýsinga―

68
  

Sá háttur er aftur hafður á að félagi ber ekki skylda til að fylgja þessum reglum heldur 

gildir „Fylgið eða skýrið frá― reglan um þessar leiðbeiningar. Í fyrsta kafla ritsins er farið yfir 

reglur varðandi hluthafafundinn og hvernig ákjósanlegast væri að hátta aðgerðum tengdum 

honum það er, hvernig upplýsingagjöf fyrir hluthafafundinn ætti að vera, hvaða aðilar 

stjórnarinnar mæta á fundinn og hvernig hátta skuli kosningu fundarstjóra svo eitthvað sé 

nefnt. Því næst er farið yfir ábyrgð og skyldur stjórnarinnar en þar er í stórum dráttum fjallað 

um svipaða hluti og fjallað var um í leiðbeiningunum 2005 en farið er ítarlegar í ábyrgðina og 

skyldurnar og útskýrt nánar hvað þær fela í sér. Á meðal ástæðna sem valda því að 

stjórnarmaður teljist ekki óháður eru ef hann á verulegan hlut í félaginu eða ef hann hefur 

beint eða óbeint yfirráð í félaginu (þarna virðist vera gerð tilraun til að koma í veg fyrir 

myndun skuggastjórnunar innan félagsins). Áhersla er lögð á upplýsingagjöf umbjóðenda til 

stjórnar um hagsmuni sína til hluthafa til að sýna fram á óhæði þeirra gagnvart félaginu. Að 

auki er sett sú skylda á félagið að koma á fót innra eftirlit sem skuli vera formlegt og 

skjalfest.
69

 Aukinheldur er fjallað um starfsreglur stjórnarinnar, árangursmat og upplýsingar 

sem stjórnin ætti að láta fylgja í stjórnháttayfirlýsingu sinni o.fl.  

Eftir umfjöllun um óhæði stjórnarmanna er fjallað nánar um skilyrði góðs og gegns 

stjórnarmanns og í framhaldi þeirrar umfjöllunar er farið yfir hlutverk framkvæmdastjóra. Í 

                                                             
66 Um stjórnarhætti fyrirtækja 2005, bls. 7. 
67 Um stjórnarhætti fyrirtækja 2005, bls. 9. 
68 Um stjórnarhætti fyrirtækja 2009, bls. 8. 
69 Um stjórnarhætti fyrirtækja 2009, bls. 18. 
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næst seinasta kaflanum er fjallað um undirnefndir stjórnarinnar en þar er viðbót frá gömlu 

leiðbeiningunum sem felst í því að setja skuli á stofn svokallaða tilnefninganefnd sem sér um 

að auka skilvirkni og gagnsæi í málefnum er varða tilnefningu stjórnarmanna. Kaflinn þar á 

eftir fjallar um stjórnháttayfirlýsingu fyrirtækja en hún felur í sér að árlega skuli félag birta 

yfirlýsingu um stjórnarhætti félagsins í sérstökum kafla ársreiknings, sem skal vera 

aðgengilegur á heimasíðu félagsins.
70

 Í grunnin er fjallað um sömu atriði í leiðbeiningunum 

sem gefnar eru út 2009 og í leiðbeiningunum frá 2005 með nokkrum viðbótum, og ítarlegri 

umfjöllun um hvað felst í því að starfrækja góða stjórnarhætti. 

Í 5. mgr. 70. gr. hfl. er sett sú skylda á herðar félagsstjórnar að setja sér starfsreglur þar 

sem nánar skal kveðið á um framkvæmd starfa stjórnarinnar. Ekki er farið nánar út í hvernig 

vænlegast sé að stjórn sinni eftirlitshlutverki sínu með stjórnendum og fjárreiðum félagsins. 

Eftirlitsskylda stjórnarinnar er ein af mikilvægari skyldum hennar og væri því vissara að hafa 

ítarleg ákvæði um tilhögun hennar frekar en að láta skipulagið á eftirlitinu ákvarðast út frá 

mati stjórnarinnar. Auðvelt væri að tryggja að til staðar væri innra eftirlit með t.d. stofnun 

endurskoðendanefndar eða starfskjaranefndar sem myndi útvega stjórnarmönnum upplýsingar 

um reksturinn og önnur félagsmál.
71

 Með því að tryggja upplýsingagjöf til stjórnenda er verið 

að auðvelda þeim að taka vel undirbúnar ákvarðanir fyrir rekstur félagsins því stjórnarmenn 

geta borið skaðabótaábyrgð ef að baki ákvarðana þeirra liggur ekki nægileg rannsóknarvinna. 

Í umræðunni um góða stjórnarhætti hefur mikið verið rætt um það að í bestu stjórnunum séu 

að meirihluta, sjálfstæðir eða óháðir stjórnarmenn. Þessi háttur er talin vænlegastur sökum 

eftirlitsskyldu stjórnarinnar gagnvart framkvæmdastjóranum og annarra sem fara með 

daglegan rekstur félagsins.
72

 Stjórnarmaður sem ekki er talinn óháður hefur t.d. verið 

starfsmaður fyrirtækisins eða fyrirtækjasamsteypunnar undanfarin 3 ár, hann þiggur greiðslur 

frá fyrirtækinu, eða æðstu stjórnendum þess, fyrir utan þau laun sem hann fær sem 

stjórnarmaður, t.d. sem ráðgjafi eða verktaki og hann er tengdur nánum fjölskylduböndum 

einhverjum ráðgjöfum, stjórnarmönnum, eða æðstu stjórnendum fyrirtækisins svo eitthvað sé 

nefnt.
73

 Einnig, eins og kom fram að ofan, er æskilegt að a.m.k. tveir stjórnarmenn séu óháðir 

stórum hluthöfum í félaginu, en stór hluthafi er sá sem ræður yfir a.m.k. 10% af heildarhlutafé 

í félaginu, einn eða í samstarfi við nátengda aðila. Allt eru þetta leiðbeiningar sem settar eru 

fram með það markmið að tryggja ákvarðanatökur stjórnarmanna innan fyrirtækisins. 

Leiðbeiningarnar stuðla að því að ákvarðanir séu byggðar á sannfæringu stjórnarmanna um 

                                                             
70 Um stjórnarhætti fyrirtækja 2009, bls. 38. 
71 Áslaug Björgvinsdóttir: ,,Stjórnarhættir fyrirtækja og fyrstu viðmiðin á Íslandi―, bls. 89. 
72 Um stjórnarhætti fyrirtækja 2009, bls. 12 – 13. 
73 Um stjórnarhætti fyrirtækja 2009, bls. 13. 
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það sem í raun og veru sé best fyrir hag fyrirtækisins, frekar en að láta sinn eigin hag eða hag 

annarra aðila sem sé í raun og veru að stjórna og hafa áhrif á ákvarðanatöku stjórnarmannsins. 

Grundvallarskylda stjórnarmanna er að hafa hagsmuni félagsins ætíð að leiðarljósi við 

ákvarðanatöku.  

Dæmi um hversu mikla ábyrgð stjórnendur hlutafélaga bera er t.d. í tilfellum þar sem 

félög, sem sótt hafa um opinbera skráningu verðbréfa, verða að fá sérfræðing til þess að 

staðreyna upplýsingar í skráningarlýsingu og fullnægi skyldum sem útgefanda verðbréfa ber 

að uppfylla. Engin lagaskylda hvílir á herðum stjórnarmanna til að framfylgja þessari könnun 

en sökum þess að stjórnunarstöðunni fylgir gríðarlega mikil ábyrgð ættu stjórnamenn að láta 

framkvæma svokallaða áreiðanleikakönnun. Vanræksla stjórnarmanna á því að láta 

framkvæma áreiðanleikakönnunina getur orðið til þess að þeir beri skaðabótaskyldu gagnvart 

félaginu ef skortur á henni veldur tjóni við t.d. sölu á félaginu.
74

 Þegar áreiðanleikakönnun 

eða kostgæfniskönnun er framkvæmd er mikilvægt að flest svið félagsins séu rannsökuð og er 

könnunin oftast tvískipt, það er bæði lögfræðileg og fjárhagsleg. Kannanir sem þessar geta 

verið framkvæmdar í mismunandi tilgangi eins og t.d. skráningarlýsingu, útboðslýsingu, 

kaupum á hlutafé eða samruna tveggja eða fleiri félaga.
75

 

Eins og kom fram að ofan er mikilvægt að við ákvarðanatöku stjórnarmanna séu 

hagsmunir félagsins hafðir að leiðarljós og er því mikið lagt upp úr því að stjórnarmenn séu 

sjálfstæðir og óháðir í ákvarðanatöku sinni. Þessi viðmið eru sett fram til að litlar sem engar 

freistingar séu til staðar í ákvarðanatöku stjórnarmanna t.d. þegar kemur að því að velja sér 

viðsemjendur. Í 72. gr. hfl. kemur fram að stjórnarmaður eða framkvæmdastjóri mega ekki 

taka þátt í meðferð máls um samningsgerð milli félagsins og þeirra, um málshöfðun gegn 

þeim eða um samningsgerð milli félagsins og þriðja manns o.fl. ef þeir hafa þar verulegra 

hagsmuna að gæta sem kunna að brjóta í bága við hagsmuni félagsins. Þetta ákvæði er sett til 

að sporna við t.d. viðskiptum milli félags og aðila sem ræður eða er í aðstöðu til að hafa áhrif 

á ákvörðunartöku innan félagsins sem felur í sér hreina yfirfærslu á fjármunum frá félaginu 

fyrir of lágt gjald. Að auki hefur verið reynt að sporna gegn sjálfsafgreiðsluviðskiptum sem 

fela í sér t.d. viðskipti milli félags sem stjórnarmaður starfar fyrir, við sjálfan sig. Slík 

viðskipti eru á milli tveggja lögaðila en í þessu tilviki er stjórnarmaðurinn beggja megin 

borðsins. Slík viðskipti bjóða upp á misnotkun á því valdi sem stjórnarmanni er falið með 

kosningu í stjórn hlutafélagsins.
76

 Ekki hefur enn verið lagt blátt bann við slíkum viðskiptum 

                                                             
74 Jóhannes Sigurðsson og Þórólfur Jónsson: Verðbréfamarkaðsréttur, bls. 131. 
75 Jóhannes Sigurðsson og Þórólfur Jónsson: Verðbréfamarkaðsréttur, bls. 132 – 133. 
76 Áslaug Björgvinsdóttir: „Viðskipti hlutafélaga við stjórnendur―, bls. 52 – 53. 
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en sett eru skilyrði í 104. gr. hfl. sem banna lánveitingar beint til hluthafa, stjórnarmanna, 

framkvæmdastjóra félagsins eða móðurfélags þess. Þrátt fyrir að sú hætta sé ætíð fyrir hendi 

að misnotkun stjórnenda á stöðu sinni innan félags geti átt sér stað er ekki þar með sagt að 

viðskipti við stjórnarmenn séu óhagstæð fyrir hlutafélagið sjálft. Einu tilvikin sem hafa slíkar 

afleiðingar er þegar að gerður er samningur sem felur í sér ósanngjarna niðurstöðu fyrir 

félagið, t.d. ef stjórnandi selur þjónustu sína til hlutafélags á of háu verði eða kaupir vörur af 

félagi á of lágu verði. Útkoman fer eftir því hversu gegn og skynsamur stjórnarmaðurinn er í 

raun og veru. Unnt er að grípa til ýmissa ráðstafana til að heimila sjálfsafgreiðslu með því 

skilyrði t.d. að óháðir stjórnendur samþykki viðskipti við stjórnendur til að tryggja félaginu 

hagnað af viðskiptum sínum.
77

 

Æðsta vald innan hlutafélaga er hjá hluthafafundinum en þar getur sérhver hluthafi mætt 

og beitt réttindum sínum og reynt að hafa áhrif á ákvarðanatöku innan félagsins t.d. að kjósa 

stjórn, staðfesta ársreikninga eða ákvarða hvernig fara skuli með hagnað eða tap af rekstri.
78

 

Utan hluthafafunda geta hluthafar ekki haft áhrif á rekstur félagsins enda er félagsstjórninni 

falið það vald. Félagsstjórnin stýrir félaginu á milli hluthafafunda ásamt því að móta 

rekstrarlega stefnu þess til lengri tíma og hafa eftirlit með framkvæmdastjórninni en í henni 

verða ávallt að vera einn til þrír aðilar. Aukning á valdi hluthafafundarins hefur verið mikil frá 

setningu fyrstu laganna um hlutafélög árið 1921 og var meðal annars tekið fram í frumvarpi til 

laga nr. 32/1978 að markmiðið með löggjöfinni væri að auka lýðræði í hlutafélögum, meðal 

annars með því að bæta réttarstöðu minnihluta í félögunum.
79

 Í 91. gr. hfl. kemur fram að á 

hluthafafundum er unnt að taka fyrir öll þau málefni sem félagið varðar svo lengi sem félagið 

á ekki á hættu á að bera tjón af því, sökum upplýsingargjafar stjórnar til hluthafanna eins og 

kom skýrt fram í Hrd. 2001, bls. 2666 (256/2001). 

Hrd. 2001, bls. 2666 (256/2001). Hér var til meðferðar ágreiningur um ákvörðun stjórnar LÍ að 
kaupa hlutafé varnaraðila í F að nafnverði 170.000.000 kr. Árið 2000 var tilgangi LÍ breytt til 

að gera starfsemi þess fjölbreyttari. Á hluthafafundi sem haldinn var síðla í janúar 2000 var 

samþykkt að veita stjórn félagsins heimild til að hækka hlutafé þess um allt að 300 milljón 

króna og gerð var breyting í samþykktum félagsins sem sagði: „Stjórninni er heimilt að gefa út 
nýju hlutina í tengslum við samruna, í skiptum fyrir hlutafé í öðrum félögum eða sem greiðslu 

vegna kaupa á eignum og rekstri.‖ Annar hluthafafundur var haldinn í maí þar sem málefni F 

voru tekin fyrir þar sem upp kom ágreiningur um kaupverðið á hlutum í F. Fyrirhugað var að 
halda stjórnarfund í LÍ 29. maí 2000 en var frestað vegna fjarveru stjórnarmanna. Ágreiningur 

var innan LÍ um það að ekki hefði verið fengið mat á kaupverðinu frá hlutlausum matsaðilum. 

Annar stjórnarfundur var haldinn í júní sökum þess að eigandi hlutabréfa í F krafðist þess að 

gengið yrði frá samningnum og studdist við minnisblað sem samið hefði verið á fundinum í 

                                                             
77 Áslaug Björgvinsdóttir: „Viðskipti hlutafélaga við stjórnendur―, bls. 57 - 58. 
78 Stofnun fyrirtækja formreglur, réttindi og skyldur, bls. 21. 
79 Alþt. 1977 – 78, A-deild, bls. 2026. 
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janúar 2000. Tveir stjórnarmenn kröfðust þess að fundinum yrði frestað svo þeir gætu setið 

hann og tekið þátt í meðferð þessa máls en fundurinn var samt haldinn án þeirra og varamenn 

þeirra boðaðir i staðinn. Sóknaraðilar lögðu fram lögbannsbeiðni hjá sýslumanninum í 
Reykjavík hinn 12. júní og kröfðust þess að lagt yrði lögbann við því að LÍ gerði kaupsamning 

við JÓG fyrir hönd hluthafa í F um kaup á hlutafénu og við því, að LÍ ráðstafi til JÓG, eða 

annarra seljenda, hlutafé í LÍ sem endurgjald samkvæmt slíkum samningi. Sýslumaður hafnaði 
þeirri kröfu. Fyrir Héraðsdómi fóru sóknaraðilar fram á að höfnun sýslumanns yrði ógilt. 

Héraðsdómur hafnaði kröfu stefnenda sem voru eigendur 17,3% af heildarhlutafé LÍ. 

Hæstiréttur felldi úrskurðinn úr gildi og kom þar fram að sérfræðimat samkvæmt lögum nr. 

2/1995 hefði átt að liggja fyrir þegar ákvörðun var tekin um kaupin. Þá var byggt á því að áður 
en kaupin fóru fram kröfðust L, A og G hluthafafundar LÍ í því skyni að allir hluthafar ættu þess 

kost að taka afstöðu til kaupa félagsins á hlutum í F. Taldi Hæstiréttur að skilyrðum 

hlutafélagalaga og samþykkta LÍ hefði verið fullnægt til að L, A og G gætu krafist fundarins. 
Stjórn LÍ 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 

áður en slíkur fundur var haldinn, svo sem löglega hefði verið krafist. 

Annað dæmi um skyldu stjórnarmanna hvað þetta varðar er að mikilvægt er fyrir 

stjórnarmenn, sem vilja hafa áhrif á rekstur félagsins, að kynna sér gögnin sem rædd verða á 

fundinum, til að geta gefið greinagóð svör og veitt upplýsingar til hluthafanna þegar á fundinn 

er komið.
80

 Grundvöllur fyrir því að hluthafar geti mætt á hluthafafundi og notfært sér réttindi 

sín er að þeir hafi greiðan aðgang að upplýsingum um mál sem tekin verða fyrir á 

hluthafafundinum. Hluthöfum gefst þannig færi til að nýta þar málfrelsi sitt til að koma 

sjónarmiðum sínum á framfæri og hafa þannig áhrif á ákvarðanatöku á fundinum. 80. gr. hfl. 

fjallar um réttindi hluthafans á hluthafafundinum og kemur þar fram að hluthafar hafa rétt til 

að tjá sig um málefni fundarins, engin skilyrði eru fyrir stærð eignarhluta hluthafans heldur er 

eingöngu nóg að vera hluthafi.
81

 Upplýsingaskylda stjórnenda félagsins kemur fram í 91. gr. 

hfl. og er þessi réttur talin einn sá mikilvægasti sem hluthafinn hefur enda er hann til þess 

fallinn að veita stjórnendum félagsins aðhald.
82

 Á hluthafafundinum fer fram mikilvægasta 

eftirlit hlutafélaganna á störfum stjórnarinnar enda er það á hluthafafundunum sem að kosið er 

í stjórn. Ekki er algengt að hluthafar hafi spurningar á reiðum höndum þegar að komið er á 

hluthafafundi enda hefur almannavitneskja um réttindi hluthafa ekki verið mikil að 

undanförnu. Gott dæmi um aðhald hluthafa gagnvart stjórnum félaga sinna er það þegar 

hluthafi á hluthafafundi ber fram spurningar sem stjórnarformaður félagsins þarf að svara. 

Þrátt fyrir að á hluthafafundinum eigi félagsstjórnin samstarf með hluthöfum félagsins eru 

ekki öll mál tekin fyrir á þeim um ákvarðanir sem talist gætu stórtækar, hér er átt við 

ákvarðanir eins og t.d. lántökur, sölu og kaup félagsins. 

                                                             
80 Benedikt Jóhannesson: ,,Hlutverk og ábyrgð stjórnar―,  bls. 1. 
81 Áslaug Björgvinsdóttir: ,,Málfrelsi hluthafa á hluthafafundum―, bls.176 – 177. 
82 Áslaug Björgvinsdóttir: ,,Málfrelsi hluthafa á hluthafafundum―, bls. 178. 
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Hluthafa ber að virða dagskrá hluthafafundarins sem sett er fram á fundarboðinu sjálfu, og 

sætta sig við það að mál sem ekki eru skráð á dagskránni sjálfri séu ekki tekin fyrir. Heimilt er 

að fá utandagskrármál tekin fyrir á fundinum en ekki má taka ákvarðanir í þeim málum ef 

ekki eru allir hluthafar félagsins mættir á fundinn. Þessi háttur er hafður á til að koma í veg 

fyrir að ákvarðanir verðir teknar án þess að allir hluthafa fái færi á að kynna sér málið fyrst. 

Að auki getur fundarstjóri þurft að takmarka tímalengd orðræðu og fyrirspurna á fundinum 

innan ramma sanngjarnrar fundarstjórnar.
83

 Hluthafar hafa það úrræði að lýsa yfir vantrausti á 

fundarstjóra ef hann t.d. virðir ekki vilja minnihlutans á fundinum. 

Félagsstjórnin velur framkvæmdarstjórnina ef annað er ekki ákveðið í félagssamþykktum 

um val framkvæmdastjóra. Framkvæmdastjórnin annast daglegan rekstur félagsins og skal í 

þeim efnum fara eftir þeirri stefnu og fyrirmælum sem félagsstjórn hefur gefið. Hinn daglegi 

rekstur tekur ekki til ráðstafana sem eru óvenjulegar eða mikils háttar. Slíkar ráðstafanir getur 

framkvæmdastjóri aðeins gert samkvæmt sérstakri heimild frá félagsstjórn, nema ekki sé unnt 

að bíða ákvarðana félagsstjórnar án verulegs óhagræðis fyrir starfsemi félagsins. 

Framkvæmdastjóri skal sjá um að bókhald félagsins sé fært í samræmi við lög og venjur og 

meðferð eigna félagsins sé með tryggilegum hætti. Ekki verður farið nánar út í starfssvið 

framkvæmdastjórnarinnar nema þegar kemur að skaðabótaábyrgð stjórnenda hlutafélaga og 

refsiábyrgð.  

Eins og sést á þessari yfirferð þá eru helstu þrjár stjórnareiningar hlutafélagsins, 

félagsstjórn, hluthafafundur og framkvæmdastjórn en eins og kom fram að ofan þá er stundum 

kosið í fulltrúanefnd. Ef fulltrúanefnd er sett á fót skal hún hafa eftirlit með félagsstjórninni 

og framkvæmdastjórninni og gefa síðan skýrslur um vinnu sína á aðalfundi hlutafélagsins.  

Þessi stutta yfirferð ætti að gefa glögga mynd af þeirri samvinnu sem á sér stað innan 

veggja hlutafélaga og hvernig eftirliti með stjórnkerfinu á að vera háttað. Markmið hfl. er að 

koma í veg fyrir að aðrir en gegnir, skynsamir og óháðir stjórnendur ákveði hvernig rekstri 

félagsins skuli háttað. Sett er tiltekin skilyrði sem stjórnendur innan hlutafélagsins þurfa að 

uppfylla til að geta gegn stöðu sinni. Auk þess bera ýmsir aðilar í þessum stöðum tiltekna 

upplýsingaskyldu, hvað varðar hagsmunaárekstra o.fl. Allt er þetta gert til að koma í veg fyrir 

misnotkun félagaformsins í viðskiptum sem hlutafélagið tekur sér fyrir hendur. Í 

umfjölluninni um skuggastjórnendur hér síðar verður varpað ljósi á hvernig aðdragandi að 

þeim tilteknum aðstæðum getur verið, hvort sem þeim er komið á með vilja eða ekki. 

 

                                                             
83 Áslaug Björgvinsdóttir: ,,Málfrelsi hluthafa á hluthafafundum―, bls. 179. 
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3.2 Bótaábyrgð 

Hlutafélagaformið var sniðið að því að auðvelda mönnum að stunda stórtækari viðskipti og 

dreifa hugsanlegu tapi á viðskiptum sem enduðu illa. Rekstur hlutafélags getur haft mikla 

áhættu í för með sér en þá eru nokkur atriði sem ráða þar miklu um hversu mikil áhætta sé í 

raun og veru til staðar. Hlutir eins og fjárhagur félagsins, samkeppnisstaða, og hæfi stjórnenda 

félagsins geta haft áhrif á þá áhættu sem rekstur hlutafélags ber. Lagareglur um ábyrgð og 

skyldur stjórnenda eru afar fábrotnar og hefur hinn dæmigerði hluthafafundur lítið haft sig í 

frammi til að veita stjórn síns félags aðhald og gagnrýni á þeim vettvangi sem færi gefst til. 

Erlendis á 20. áratugnum fóru hluthafar, einkum stofnanafjárfestar að gera óhikað 

athugasemdir við ýmsa þætti í rekstri félaga sinna á aðalfundum þess og gagnrýndu 

stjórnendur miskunnarlaust ef reksturinn gekk illa,
84

 sá háttur er kjörinn til að halda 

stjórnendum á tánum. Á Íslandi hefur sú þróun ekki náð eins langt og erlendis, undanfarið 

hafa þó hluthafar haft sig meira í frammi til að sækja réttindi sín hvort sem er á 

hluthafafundum eða í dómsalnum eins og reifað verður hér síðar. 

Stjórnendur bera gífurlega miklar skyldur gagnvart hluthöfunum enda sjá þeir um að 

rekstur félagsins skili hagnaði ásamt framkvæmdastjórninni sem annast daglegan resktur 

félagsins. Félagsstjórnin hefur eftirlit með framkvæmdastjórninni og gefur heimild fyrir 

óvenjulegum ráðstöfunum, t.d. ef kaupa skal flugfélag á gífurlegu yfirverði, sem 

framkvæmdarstjórnin svo framkvæmir, slíkar ákvarðanir verður félagsstjórnin þó að tilkynna 

til hluthafa. Stjórnin markar stefnu fyrirtækisins og framkvæmdastjórinn starfar í skjóli 

félagsstjórnarinnar, en eins og áður sagði þá eru reglur um ábyrgð stjórnarmanna af skornum 

skammti. Þau atvik sem átt hafa sér stað innan íslenska fjármálamarkaðarins að undanförnu 

hafa orðið til þess að meiri umræða um ábyrgð stjórnenda á sér nú stað. Vonandi verða þau 

einnig til þess að endurskoðun á hfl. muni eiga sér stað. Sérstaklega þar sem, að þegar þessi 

ritgerð er skrifuð eru hafnar umræður um að endurreisa íslenska hlutafélagamarkaðinn. Áður 

en slíkar hugmyndir fara í framkvæmd væri vissara að endurskoða hfl. með tilliti til atburða 

sem gerst hafa undanfarin ár. Stjórnarmenn geta ekki borið fyrir sig grandleysi eða 

fákunnáttu, sökum þeirra ríku skyldna sem þeir gegna, og ekki er hægt að vísa ábyrgðinni á 

samstjórnarmenn sína. Skv. hfl. bera félagsstjórn og framkvæmdastjórar saman ábyrgð á 

rekstri félagsins. Ekki hefur verið fest í lög með tæmandi hætti hvernig haga skuli 

verkaskiptingu innan félagsins,
85

 t.d. er ekkert sem stendur í vegi fyrir því að félagsstjórn taki 

                                                             
84 HKF/BB: „Aðhald og ábyrgð í íslenskum fyrirtækjum―, www.mbl.is. 
85 Þó má finna stutta upptalningu í IX. kafla hfl. 
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ákvarðanir er snúa að daglegum rekstri félags.
86

 Þessi háttur er líkast til hafður á til að koma 

til móts við margbreytileika félaga og þær mismunandi aðstæður og atvinnusvið sem félög 

starfa við. 

Þó að umræðan um ábyrgð stjórnarmanna sé ekki komin mjög langt í þjóðfélaginu hafa þó 

komið upp nokkur mál þar sem að reynt hefur á ábyrgð stjórnarmanna en dæmi um þau mál 

eru eftirfarandi dómar: 

Hrd. 1999, bls. 4746 (272/1999). Við gerð milliuppgjörs í NO fyrir fyrstu 6 mánuði ársins 1996 
og afstemningar því tengdu kom í ljós misræmi í bókhaldi félagsins. Nánari eftirgrennslan 

leiddi í ljós, að gjaldkeri hlutafélagsins NO hefði dregið sér fé úr sjóðum félagsins. Rannsókn á 

bókhaldsgögnum stefnanda leiddi í ljós, að fjárdrátturinn á umræddu tímabilinu var þó nokkur. 
Gjaldkerinn mun hafa notið mikils trausts, m.a. vegna þess að afi hennar hafði átt farsælt starf 

hjá félaginu í fjöldamörg ár, áður en hún tók við, en einnig hafði hún verið formaður 

starfsmannafélagsins og var vinsæl og virk í félagslífi. Gjaldkerinn faldi fjárdráttinn með 

færslum í bókhaldi án gildra fylgiskjala, og voru afstemmingar þær, sem hún lagði fram, 
falsaðar að nokkru leyti. NO stefndi gjaldkeranum fyrir fjárdrátt og var hún dæmd til tveggja 

ára fangelsisvistar ásamt því að greiða NO skaðabætur m. vöxtum. Ekkert fékkst greitt af þeirri 

upphæð sem henni var gert að endurgreiða NO. NO krafði því löggilta endurskoðandann G og 
einkahlutafélagið PWC um bætur vegna þess tjóns sem NO hafði orðið fyrir af þessum sökum. 

Allt til ársins 1991 höfðu G og PWC annast gerð milliuppgjöra, auk endurskoðunar 

ársreiknings, en frá þeim tíma tók fjármálastjóri NO við því verki. Það var ágreiningslaust, að 

umræddur fjárdráttur gjaldkerans var falinn með því að hún, ýmist falsaði afstemmingar eða 
skilaði þeim ekki á réttum tíma og aldrei öllum í einu, og að ársreikningar félagsins voru 

áritaðir án athugasemda af endurskoðendunum þótt allar afstemmingar lægju ekki fyrir. G og 

PWC höfðu aldrei tilkynnt stjórn NO um þessi vanskil á afstemmingu reikninga, en rætt það 
óformlega á fundi með framkvæmdastjóra og fjármálastjóra félagsins. Talið var að rík skylda 

hefði hvílt á stjórnendum NO og taldi Héraðsdómur í ljós leitt, að innra eftirliti fyrirtækisins, 

sem var í höndum stjórnenda þess, hafi verið ábótavant hvað varðaði umsjón og eftirlit með 
störfum gjaldkerans. Hefði sú skylda verið sérstaklega brýn þar sem sama kona gegndi bæði 

bókhalds- og gjaldkerastörfum, enda hefði sú skipan falið í sér augljósan veikleika gagnvart 

innra eftirliti. G og PWC hefði borið, sem endurskoðendum NO, að sjá um, að afstemmingar 

allra bókhaldsreikninga lægju fyrir, áður en þeir luku endurskoðun ársreikningsins, og hefðu 
þeir átt að vekja athygli stjórnar NO skriflega á umræddum annmörkum. Bentu atvik málsins til 

þess, að á hefði skort, að skyldu þeirra til að sannreyna eignastöðu félagsins hefði verið 

nægilega gætt. Voru G og PWC því að hluta til taldir eiga sök á því, að ekki komst upp um 
fjárdráttinn fyrr en um mitt ár 1996 og bæru þeir nokkra ábyrgð á því gagnvart NO, að tjónið 

varð meira en þurft hefði að vera, hefðu þeir staðið öðru vísi að verki. Voru G og WCP dæmdir 

sameiginlega til að greiða NO bætur sem ákveðnar voru að álitum. Stjórnendum NO voru 
einnig taldir bera ábyrgð á tjóninu þar sem þeim bar að tryggja nægilegt eftirlit með bókhaldi 

og meðferðum fjármuna félagsins, þar af leiðandi voru G og PWC eingöngu að hluta taldir eiga 

sök á tjóninu.  

Hrd. 1963, bls. 674. JG (framkvæmdastjóri O) og HH (framkvæmdastjóri HÍS) höfðu prókúru 
fyrir HÍS og O. Í sameiningu höfðu HH og JG flutt inn vörur sem félögin notuðust við í 

atvinnurekstri sínum og í sumum tilfellum notuðu framkvæmdastjórarnir vörurnar sjálfir. Þegar 

vörurnar voru fluttar inn kom fram á innflutningsskýrslum þeirra að vörurnar væru eign 
Bandaríkja Norður-Ameríku á Íslandi og var þannig komist hjá því að greiða ríkissjóði 

aðflutnings og tollagjöld. Stjórnarmenn O og HÍS voru taldir hafa brugðist eftirlitsskyldum 

sínum þar sem að þessi háttur var hafður á innflutningi vara hjá báðum félögunum í langan 
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tíma og var það skylda stjórnarmanna að hafa eftirlit með því að rétt yrði staðið að 

innflutningnum þó að þeir hefðu ekki skipulagt hann. JG var gert að greiða sekt en HH gert að 

greiða HÍS skaðabætur fyrir þessa gjörninga. 

Hrd. 1992, bls. 560. Hér var mál höfðað gegn þremur stjórnarmönnum hlutafélagsins T fyrir 

meðal annars að stofna til viðskipta og skulda er þeim hlaut að vera ljóst að hlutafélagið gat 

ekki efnt. Þessi viðskipti urðu til þess að fé viðskiptavina félagsins var stofnað í hættu án 
vitundar þeirra. Að auki var stjórnarmönnunum gefið að sök söluskattssvik með því að hafa ekki 

í samræmi við lög greitt vegna hlutafélagsins söluskatt sem hlutafélaginu bar að standa skil á. 

Fleiri brot voru tiltekin í stefnunni er sneru að rekstri T. Í stjórninni sátu meðal annars 

framkvæmdastjóri félagsins sem var að auki formaður stjórnarinnar og maki hans sem bæði 
voru ákærð fyrir brot í rekstri félagsins. Komist var að þeirri niðurstöðu að fáir fundir hefðu 

verið haldnir í félaginu og sannað var að maki stjórnarformannsins hefði ekki komið nálægt 

rekstri félagsins en hún var þó fundin sek um brot á söluskattsgreiðslum. Í niðurstöðu dómsins 
kom fram að þar sem hún væri í stjórninni bæri henni skylda að afla sér upplýsinga um rekstur 

félagsins og því nægði henni ekki að halda fram að hún vissi ekkert um málið. 

Þessir dóma sýna að stjórnendur verða að afla sér vitneskju um öll meginatriði í rekstri 

félagsins, lög sem snúa að rekstri félagsins, viðskipti sem félagið stundar o.fl.
87

 

Stjórnendur bera ábyrgð á því að félagið sem þeir hafa yfirráð yfir fari að 

hlutafélagalögum, félagssamþykktum og öðrum reglur sem gilda um hlutafélagið. Vanræki 

þeir skyldur sínar, geta þeir borið skaðabóta- og refsiábyrgð, dæmi um mál þar sem slík 

ábyrgð var látin falla á stjórnendur er t.d. Hrd. 1999, bls. 4453 (206/1999). 

Hrd. 1999, bls. 4453 (206/1999). Í júlí 1990 lánaði F GE fyrir bát er hann hugðist kaupa. GE 

gaf út veðskuldabréf til F, sem síðar var sameinað G, vegna kaupa á bát og var skuldabréfinu 

þinglýst á 1. veðrétt bátsins. GE seldi síðan bátinn til H. Gerður var samningur milli F og H um 
að Á sem var stjórnarmaður í H myndi framvegis greiða af skuldum GE út af bátnum. Síðar 

kom í ljós að H stefndi í gjaldþrot og til stæði að selja bátinn nauðungarsölu. Við 

nauðungarsölu á bátnum, vegna vanskila á veðskuldabréfinu, kom í ljós að aflahlutdeild hafði 
verið skilin frá honum án samþykkis F. Hafði aflahlutdeildin verið færð eftir beiðni H til 

Fiskistofu, sem undirrituð var af stjórnarmönnum H þeim J, E og Á. Í beiðninni sagði, að með 

henni fylgdi nýtt veðbókarvottorð og skriflegt samþykki þeirra aðila, sem veð áttu í skipinu 1. 

janúar 1991. Opinbert mál var höfðað gegn Á og var hann meðal annars sakaður um skilasvik 
með því að hafa selt aflahlutdeild bátsins án þess að leita samþykkis F. Við útgáfu sýslumanns á 

veðbókarvottorði bátsins hafði láðst að geta um veðrétt F. Á var sakfelldur fyrir verknaðinn, 

þar sem talið var, að veðréttur F hefði náð til aflahlutdeildar bátsins og hefði ráðstöfun Á ekki 
getað samrýmst þessum réttindum F. Komist var að þeirri niðurstöðu að aðskilnaður 

aflahlutdeildarinnar á þennan veg hefði verið ólögleg. Talið var, að sökum þess hve 

mikilsháttar aðgerð aðskilnaður aflahlutadeildarinn væri hefðu J og E átt að vita að um veðrétt 
F og að veðbókavottorðið sem fylgdi beiðninni til Fiskistofu um framsal aflahlutdeildar væri 

rangt. Sem stjórnarmenn hefði þeir átt að tryggja að löglega hefði verið staðið að sölu á 

aflahlutdeildinni voru þau því dæmd til þess að greiða F bætur, sem námu þeim eftirstöðvum 

veðskuldabréfsins, sem ekki höfðu verið greidd við nauðungarsölu bátsins. 

3.2.1 Minnihlutavernd 

Meginreglur hfl. um jafnræði er að finna í 2. mgr. 20. gr. þar sem segir að allir hluthafar skulu 

hafa jafnan rétt í félaginu. Þessi regla er gegnumgangandi í hfl. þar sem öllum hluthöfum eru 

                                                             
87 Hér má einnig benda á Hrd. 1999, bls 3633 sem reifaður er á bls. 24. 
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veitt ákveðin réttindi og þeir sem minna mega sín veitt meiri réttindi til að tryggja 

lýðræðislega stjórnun félagsins. Í hfl. er reynt að tryggja ákveðin grunngildi eins og jafnræði 

og sanngirni. Ef ekki væri fyrir þær takmarkanir sem hfl. setja á stjórnkerfi hlutafélaga gætu 

sterkir hópar aukið hag sinn með óréttmætum hætti á kostnað hópa sem eru í veikari stöðu.
88

 

Skilgreining á hugtakinu minnihluti er heild allt frá tæpum helmingi niður í minnstu 

mögulegu einingu, í hfl. eru hlutföllin annað hvort reiknuð út frá hlutafé eða atkvæðum.
89

 

Mikilvægt er að tryggja hæfilega minnihlutavernd til þess að þjóna hagsmunum félagsins, 

hluthafanna og samfélagsins sem best.
90

 Minnihlutavernd, skilgreind á jákvæðan máta, felst í 

því að hún nær yfir ýmis réttindi fyrir hluthafa eins og t.d. heimildir þeirra til að krefjast þess 

að félag leysi til sín hluti þeirra við tilteknar aðstæður, réttindin til að sitja á hluthafafundum
91

 

og fá upplýsingar þar frá stjórnendum félagsins. Minnihlutavernd hefur einnig verið 

skilgreind neikvætt en þá er henni lýst svo að hún eigi að vernda minnihlutann gegn 

misnotkun meirihlutans á stöðu hans í stjórn á hluthafafundi.
92

  

Minnihlutavernd hefur verið viðloðandi frá fyrstu hfl. árið 1921 en var ekki lögfest fyrr en 

með hfl. sem sett voru árið 1978. Með breytingarlögum nr. 89/2006 voru gerðar hvað mestu 

breytingar í átt að aukinni minnihlutavernd.
93

 Þar voru nýmæli sem að fólu í sér reglur um 

starfskjarastefnu stjórnenda, rafræna hluthafafundi og samskipti og upplýsingaskyldu 

frambjóðenda til stjórnar um hagsmunatengsl. Ein af aðal ástæðunum fyrir að mikið er haft 

fyrir því að stuðla að góðri minnihlutavernd hér á landi er 42. gr. annarrar 

félagaréttartilskipunarinnar nr. 77/91/EBE. 

Í hfl. hefur verið reynt að tryggja réttindi minnihluta innan félaga með ýmsu móti, t.d. 

hefur minnihluti kost á að koma fulltrúa í stjórnina. Þeir geta haft áhrif á það hvaða 

fyrirkomulag skuli vera á stjórnarkosningum þ.e. margfeldis- eða hlutfallskosningu og ef 

hluthafar, sem ráða yfir minnst 10% hlutafjárins krefjast þess, skal halda aukafund. Að auki 

má benda á að einfaldur meirihluti ræður innan félagsstjórnarinnar og er hún ekki 

ákvarðanabær nema meirihluti stjórnarmannanna sæki stjórnarfundinn og ekki skal taka 

mikilvægar ákvarðanir, nema að allir stjórnarmenn hafi haft tök á því að fjalla um málið, sé 

þess kostur. Innan vébanda hlutafélaga er meginreglan sú að ákvarðanir eru teknar af 

einföldum meirihluta hluthafa en það hefur verið talið eðlilegt fyrirkomulag því eðlilegt er að 

                                                             
88 Skýrsla lagastofnunar um minnihlutavernd í hlutafélögum og einkahlutafélögum 30. september 2009, bls. 5. 
89 Eva Dís Pálmadóttir og Tómas Eiríksson:,,Minnihlutavernd í hlutafélögum―, bls. 544. 
90 Daði Ólafsson: ,,Minnihlutavernd í hlutafélagalögunum―, bls. 611. 
91 Daði Ólafsson: ,,Minnihlutavernd í hlutafélagalögunum―, bls. 612. 
92 Eva Dís Pálmadóttir og Tómas Eiríksson: ,,Minnihlutavernd í hlutafélögum―, bls. 544. 
93 Skýrsla lagastofnunar um minnihlutavernd í hlutafélögum og einkahlutafélögum  30. september 2009, bls. 7. 
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hafa sem mest samræmi milli fjárhagslegrar ábyrgðar og ákvarðanatöku í félaginu.
94

 Fleiri 

ákvæði um réttindi minnihlutans er að finna í hfl. en voru þessi ákvæði sett fram með það 

markmið að auka lýðræði innan hlutafélaganna og treysta þannig hlutafélagaformið.
95

 Þrátt 

fyrir mikilvægi þess að tryggja hagsmuni minnihlutans innan félags ber þó að takmarka 

misnotkun minnihlutans á þessari vernd. Hún getur lýst sér í því að t.d. minnihlutinn reyni að 

skemma rekstur fyrirtækis þrátt fyrir að allt sé með felldu við rekstur fyrirtækisins. Dæmi um 

slíka hegðun væri t.d. ef aðgerðarhópurinn Illgresið
96

 myndi kaupa hlut í fyrirtæki sem 

sérhæfði sig í tilraunum á erfðabreyttum plöntum með það markmið að skapa vandamál hjá 

félaginu og að lokum leysa það upp. Meðlimir Illgresisins gætu t.d. nýtt sér réttindi sín sem 

hfl. tryggja þeim er varðar t.d. upplýsingagjöf á fundunum, og lekið síðan upplýsingunum til 

að skaða félagið. Hluthafar bera ekki eins ríka trúnaðarskyldu og stjórnendur félagsins, þeim 

ber aðallega að fylgja leiðbeiningum 95. gr. hfl. í ákvarðanatöku á hlutafélagafundum.  

Önnur regla sem sett hefur verið í hfl. með það markmið að auka minnihlutavernd innan 

hlutafélaga er reglan sem fram kemur í 55. gr. hfl. þar kemur fram að hlutafélag megi ekki 

eiga stærri hluta í sjálfu sér en sem nemur 10% af hlutafé félagsins. Þessi rammi er settur með 

það markmið að vernda hagsmuni lánadrottna því ef enginn rammi væri settur utan um slík 

kaup félags í sjálfu sér gæti eigið fé orðið mun minna en það er skráð.
97

 

Meginreglurnar um minnihlutavernd er að finna í 95. gr. hfl. þar sem segir að 

hluthafafundur megi ekki taka ákvörðun sem bersýnilega er til þess fallin að afla ákveðnum 

hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað annarra hluthafa eða félagsins. 

Benda má á að skv. skýrslu rannsóknarnefndar Alþingis kemur fram að rekstur íslensku 

bankanna einkenndist um margt af því að hámarka hag stærri hluthafanna sem héldu um 

stjórnartauma bankanna fremur en að reka trausta banka með hagsmuni allra hluthafa að 

leiðarljósi.
98

 95. gr. er skýringarregla sem nýtist þegar ekki eru neinar sérreglur að finna um 

þá ákvörðum sem taka skal á hluthafafundi. Einnig er unnt að beita þessari reglu við túlkun 

einstakra ákvæða. Auk þess ber að nefna að í 96. gr. segir að hluthafi, stjórnarmaður eða 

framkvæmdastjóri geti höfðað mál vegna ákvörðunar hluthafafundar sem hefur verið tekin 

með ólögmætum hætti eða brýtur í bága við hfl. eða samþykktir félagsins. Með þessum 

ákvæðum er reynt að koma í veg fyrir þá hvimleiðu þróun, sem hefur átt sér stað, þar sem að 

                                                             
94 Eva Dís Pálmadóttir og Tómas Eiríksson:,,Minnihlutavernd í hlutafélögum―, bls. 545. 
95Þóroddur Bjarnason: „Réttur minnihlutans til stjórnarþáttöku einstakur―, www.mbl.is. 
96Illgresið er íslenskur aðgerðarhópur sem unnið hefur skemmdarverk á ökrum fyrirtækja sem vinna að 

tilraunasterfsemi með erfðabreyttar lífverur. Dæmi um aðgerðir þessa hóps er að finna hér: 

http://eyjan.is/blog/2009/08/19/agerdahopur-veldur-milljonatjoni-a-erfdabreyttu-byggi-i-tilraunareit-orf-liftaekni 
97Eva Dís Pálmadóttir og Tómas Eiríksson, „Minnihlutavernd í hlutafélögum―, bls. 251. 
98 Skýrsla rannsóknarnefndar Alþingis, bindi 1, bls. 33. 

http://eyjan.is/blog/2009/08/19/agerdahopur-veldur-milljonatjoni-a-erfdabreyttu-byggi-i-tilraunareit-orf-liftaekni
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ákveðnar hópamyndanir stórra hluthafa myndast innan félagsins, sem hefja síðan samvinnu og 

ná þannig að stýra ákvarðanatöku á hluthafafundum félagsins. Með þessum minnihlutaverndar 

ákvæðum hefur verið reynt að sporna gegn yfirtöku á stjórnvöldum félagsins en þrátt fyrir 

ákvæðin hefur þó verið töluvert um slíka samvinnu innan íslenskra hlutafélaga. Í 

nútímaumræðu hefur verið vakin athygli á því hvernig stórir hluthafar hafi í raun og veru 

stjórnað félögum á meðan að minnihlutinn hefur enga björg sér getað veitt. Dæmi er til um 

það að hluthafi höfðaði mál gegn banka út af starfslokum forstjóra hans og gegn öðrum banka 

þegar seld voru hlutabréf undir raunverði, en fjallað verður nánar um þá dóma síðar í þessu 

ritgerð. Ef stjórnendur fá ekki virkt aðhald frá eigendum félagsins, geta ákvarðanir ráðandi 

hluthafa stýrst af eigin hagsmunum frekar en hagsmunum félagsins og annarra hluthafa, enda 

er það ekki skylda þeirra sem hluthafa heldur fellur sú skylda á herðar stjórnenda félagsins.  

Afleiðingar brota á rétti minnihluta geta verið mismunandi, allt frá því að meirihluti 

neyðist til að kaupa hlut minnihluta eða jafnvel að ákvarðanataka innan félagsins verði ógild, 

félagið beri skaðabótaábyrgð gagnvart hluthöfum sínum, félaginu verið slitið eða þá jafnvel 

að stjórnin gæti borið skaðabótaábyrgð sjálft vegna þess. Sem dæmi má nefna að í 2. mgr. 

135. gr. hfl. kemur fram að þeir hluthafar sem ráða minnst yfir 1/5 hlutafjár geta krafist bóta í 

nafni félagsins ef meirihlutinn ákveður að gera það ekki t.d. ef sækja ætti endurskoðanda 

félagsins til saka (en hann hefði líkast til verið valinn af meirihlutanum). Að auki kemur fram 

í 106. gr. hfl. að hluthafafundur sem ræður yfir minnst 1/5 hlutafjár getur krafist dóms um að 

félagi verði slitið, ef hluthafar hafa af ásetningi misnotað aðstöðu sína. Dæmi um mál af 

slíkum toga er Hrd. 1985, bls. 613. 

Hrd. 1985, bls. 613. Stefnandi sem var eigandi 1/5 hlutafjár Þ, hélt því fram að með sölu eigna 

Þ hefði ekki verið gætt samþykkta félagsins sem kvöddu á um að samþykki allrar stjórnarinnar 

þyrfti til að selja og veðsetja eignir félagsins. Að auki var því haldið fram að með sölunni hefði 
tilgangi félagsins verið breytt en slíkar breytingar krefjist einróma samþykkis hluthafa. Talið 

var að á stjórnarfundi 1. mars 1980 hefði verið rætt um hugsanlegan kaupsamning. Stefnandi 

gekk af þessum fundi áður en niðurstaða fékkst um kaupsamninginn. Ekki var talið að boðun 

næsta hluthafafundar þann 8.mars 1980 hefði verið það miklum göllum háð að um ógilda 
ákvörðun á þeim fundi væri að ræða. Ekki var talið að hluthafar á fundinum 8.mars 1980 hafi af 

ásetningi verið að misnota sér aðstöðu sína í félaginu eða á annan hátt brotið gegn lögum og 

því væri ekki unnt að slíta félaginu. 

3.2.2 Brot á eftirlitsskyldu  

Eins og kom fram að ofan hvílir sú ábyrgð á herðum stjórnarmanna að farið sé eftir gildandi 

lögum og félagssamþykktum í rekstri félagsins. Þessi ábyrgð felur í sér að ef félag brýtur gegn 

sérlögum eins og t.d. skattalögum eða samkeppnislögum geta stjórnarmennirnir borið ábyrgð 

á því broti. Eftirlitsskyldu stjórnarmanna má skipta í tvennt en hún er nánar skilgreind í 68 .gr. 

hfl. Þar kemur fram að stjórnin skuli hafa eftirlit með því að skipulag félags og starfsemi sé 
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jafnan í réttu og góðu horfi, að bókhald sé rétt fært og að meðferð fjármuna félagsins er með 

eðlilegu móti.
99

 Skv. þessum megineftirlitsskyldum stjórnarmanna sést, að séu lög brotin við 

færslu bókhalds fyrir félagið eru það meðal annars stjórnarmenn sem bera ábyrgð á því (sjá 

dóm Hrd. 1999, bls. 4746 (272/1999)). Mikilvægt er að bókhald félags sé rétt fært til bókar. 

Með þessari skyldu er ekki verið að segja að allir stjórnarmenn þurfi að hafa menntun í 

bókhaldsfærslum en mikilvægt er þó fyrir stjórnamenn að þekkja vel inn á reksturinn og hafa 

dómstólar oftar en ekki gert þær kröfur til stjórnarmanna. Þó stjórnarmenn taki ákvarðanir 

varðandi reksturinn í sameiningu er ekki þar með sagt að þeir muni allir bera jafna ábyrgð á 

brotum sem félagið verður uppvíst að. Meta verður þátt hvers stjórnarmanns í brotinu og refsa 

í samræmi við það. Hins vegar væri ólíklegt að sú ástæða fyrir minni ábyrgð, sé að 

stjórnarmaður hafi unnið lítið sem ekkert með stjórninni myndi ganga, þar sem það er skylda 

stjórnarmanns að hafa einhverja þekkingu um rekstur félagsins. Að auki er talið eðlilegt ef 

stjórnarmaður telur að um misferli sé að ræða innan félagsins og ákvarðanatöku innan veggja 

þess, þá upplýsi hann hluthafafund um slík brot og láti færa slíkar upplýsingar í fundargerð á 

stjórnarfundi.
100

 Dæmi um málaferli sem að snerust um brot á eftirlitsskyldu stjórnarmanna 

þar sem að ábyrgð var látin falla á herðar þeirra eru t.d. Hrd. 1947, bls. 81 (reifaður á bls. 23), 

Hrd. 1963, bls. 674 (reifaður á bls. 38-39) og Hrd. 1992, bls. 560 (reifaður á bls. 39). 

Þessir dómar sýna hversu mikil áhersla er lögð á að kosnir stjórnarmenn séu ekki bara 

nöfn á blaði heldur séu þeir raunverulega með hag félagsins að markmiði í störfum sínum. 

Eins og fjallað var um að ofan þá er líka möguleiki á að stjórnarmönnum verði gert að sæta 

refsiábyrgð en þá verða öll almenn skilyrði refsiábyrgðar að vera til staðar við tiltekið brot, 

svo unnt yrði að refsa fyrir það.  

3.2.3 Brot á trúnaðarskyldu 

Trúnaðarskylda stjórnenda felur í sér þá skyldu stjórnenda að láta ekki eigin hagsmuni ráða 

einhliða athöfnum sínum eða athafnaleysi. Þegar kemur að ákvarðanatöku varðandi 

ráðstafanir fyrir félagið sem þeir starfa fyrir eiga ætíð hagsmunir félagsins að ráða ferðinni. 

Brot á trúnaðarskyldu stjórnarmanna leiðir til skaðabótaskyldu þeirra þar sem sú vanefnd 

byggir að öllum líkindum á sök, sem leiðir þá til þess að bótaskylda sé fyrir hendi.
101

 Í hfl. er 

að finna ýmis ákvæði sem leggja áherslu á þá trúnaðarskyldu sem framkvæmdastjórn og 

félagsstjórn hlutafélags ber sbr. 67., 68., og 76. gr. hfl. ásamt XVII. kafla hfl. Í 67. gr. hfl. 

kemur fram að þeir aðilar sem bjóða sig fram til stjórnar félags (félagsstjórn eða 

                                                             
99 Heiðrún Jónsdóttir: ,,Eftirlitsskylda stjórnarmanna―, bls. 70. 
100 Heiðrún Jónsdóttir: ,,Eftirlitsskylda stjórnarmanna―, bls. 71. 
101 Viðar Már Mathíasson: ,,Trúnaðarskylda―, bls. 195. 
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framkvæmdastjórn) skulu gefa stjórninni skýrslu um hlutaeign sína í félaginu og félögum 

innan sömu samstæðu og að auki skuli þeir gefa skýrslu um kaup og sölu sína á slíkum 

hlutum. Tekið er fyrir það í 2. mgr. 67. gr. hfl. að þessir aðilar misnoti aðstöðu sína sem 

starfinu fylgir.
102

 Í 68. gr. hfl. kemur fram að félagsstjórnin skuli sjá um að skipulag félags og 

starfsemi sé jafnan í réttu og góðu horfi, ásamt því að hafa eftirlit með bókhaldsfærslum og 

meðferð fjárhags félagsins. Að lokum mætti svo nefna 76. gr. hfl. en þar er fjallað um að 

stjórnarmenn og framkvæmdastjórar megi ekki gera neinar ráðstafanir sem bersýnilega eru til 

þess fallnar að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað 

annarra hluthafa eða félagsins. Framkvæmdastjórn og félagsstjórn bera trúnaðarskyldu 

gagnvart félaginu sjálfu, öðrum stjórnarmönnum, kröfuhöfum, hluthöfum og stjórnvöldum. 

Þó ber einnig að nefna að hluthafar geta líka borið takmarkaða trúnaðarskyldu. Mikilvægt er 

að stjórnendur félagsins fylgi trúnaðarskyldunni sökum þess að gæsla hagsmuna félagsins er 

undir þeim komin. Þar af leiðandi ber þessum aðilum að láta hagsmuni sína víkja ef þeir 

stangast á við hagsmuni félagsins, sama við hvaða aðstæður það gerist.
103

 Sérhverjum 

stjórnarmanni ber að gæta þess að bein eða óbein eignayfirfærsla eigin fjár hlutafélags fari 

ekki fram án þess að tryggt hafi verið að sanngjarnt gagngjald komi til baka en sú aðstaða 

gæti komið upp ef félag væri nýtt í sjálfsafgreiðslu við stjórnarmann.
104

 Líkt og tekið var fram 

að framan er afleiðing brots á trúnaðarskyldu þeirra aðila sem hana bera, bótaábyrgð en svo 

þarf ekki alltaf endilega að vera líkt og eftirfarandi dómur gefur til kynna: 

Hrd.1994, bls. 1642. Málið snerist um lögbannskröfu gegn því að nýir hlutafjáreigendur í S 

hagnýttu sér þann rétt er fylgdi hlutafjáreign þeirra. Sóknaraðilar málsins töldu sig vera 
eigendur meirihluta hlutafjár í ÍÚ. Meðal þeirra voru tveir af sjö stjórnarmönnum félagsins og 

þrír varastjórnarmenn. ÍÚ átti allt hlutafé í S. Tekin var ákvörðun um að selja 80% hlutafjár í S 

og var hluthöfum í ÍÚ gefinn kostur á að kaupa það í hlutfalli við hlutafjáreign sína. Á 
stjórnarfundi í félaginu var fjallað um þrjú tilboð í 20% hluti S, án þess að getið hefði verið um 

það í boðaðri dagskrá fundarins en í henni kom fram að dagskrá fundarins yrði fundargerð 

síðasta fundar, boðun hluthafafundar og önnur mál. Öll stjórnin mætti á fundinn að 
undanskildum JÓ en varamaður hans var mættur þar í hans stað. Sölunni var mótmælt af 

minnihluta stjórnarmanna og lagt fram bréf með ósk um hluthafafund. Óskin var borin fram af 

stjórnarmanni sem hafði að baki sér meirihluta hlutafjáreigenda í félaginu. Þrátt fyrir mótmæli 

var ákveðið selja hlutina til manna sem tilheyrðu minnihluta hluthafa í ÍÚ. Héraðsdómur taldi 
að ákvörðun um söluna væri innan ramma laganna og taldi ekki að brotið hefði verið gegn 

hagsmunum sóknaraðila. Hæstiréttur féllst hins vegar á lögbannskröfuna sökum þess að talið 

var, að þegar sú ákvörðun meirihluta stjórnar ÍÚ að selja 20% hlutafjár í S hafði verið tekin, 
hafi legið fyrir krafa um hluthafafund í félaginu til að fjalla nánar um söluna. Talið var að þeir 

hluthafar sem kröfðust þess að fá málið tekið fyrir á hluthafafundi hafi átt rétt á því, einkum í 

ljósi þess að salan á hlutabréfunum í S, gat verið til þess fallinn að raska rétti hluthafa.  

                                                             
102 Viðar Már Mathíasson: ,,Trúnaðarskylda―, bls. 202. 
103 Áslaug Björgvinsdóttir: „Viðskipti hlutafélaga við stjórnendur―, bls. 55. 
104 Stefán Már Stefánsson: Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármalamarkaðir, bls. 256-257. 
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76. gr. hfl. er eitt mikilvægasta ákvæðið innan hfl. þegar kemur að 

trúnaðarskyldunni en þar eru lögfestar tvær meginreglur: að ekki megi gera upp á milli 

hluthafa eða annarra sem hagsmuna hafa að gæta, og að tryggja verði að ákvarðanir sem 

teknar eru af stjórninni stangist ekki á við lög eða samþykktir félagsins.
105

 Hefur 

Hæstiréttur oftar en ekki heimfært brot er tengjast hlutafélögum undir 76. gr. hfl. eins og 

kemur fram í eftirfarandi tveim dómum: 

Hrd. 1994, bls. 1656. Sóknaraðilar voru allir hluthafar í ÍÚ sem töldu sig eiga samtals meiri- 
hluta hlutafjár félagsins. Sóknaraðilar kröfðust lögbanns við því að þriðji maður neytti réttar 

samkvæmt hlutabréfum, er meirihluti stjórnar hafði selt honum fyrir hönd félagsins. 

Hluthafarnir er gerðu lögbannskröfuna höfðu áður en stjórn tók ákvörðun um sölu 
hlutabréfanna krafist hluthafarfundar til að ræða meðferð bréfanna. M.a. af þeim sökum töldu 

þeir söluna ólögmæta. Þetta mál var angi af stærra máli en Héraðsdómur komst að þeirri 

niðurstöðu að ekki hefði verið brotið gegn réttindum sóknaraðila líkt og í dómi hér að ofan. 

Hæstiréttur féllst hins vegar á lögbannskröfuna og byggði niðurstöðuna m.a. á því að 
félagsstjórn bæri að gæta hagsmuna allra hluthafa félagsin sbr. 76. gr. hfl.  

Annar dómur þar sem að vísað var til 76. gr. hfl. er Hrd. 2001, bls. 2666 

(256/2001)
106

. 

Hrd. 2001, bls. 2666 (256/2001). Hér snerist málið um þá ákvörðun stjórnar LÍ að kaupa 

hlutafé J í F og greiða það með hlutafé í fyrrnefndu félagi. Héraðsdómur hafnaði kröfu L, A og 

G, eigenda 17,3% af heildarhlutafé LÍ, um að felld yrði úr gildi ákvörðun sýslumanns um að 

synja um lögbann við því að J hagnýtti sér þann rétt, sem fylgdi hlutafjáreign hans í LÍ. 
Lögbannskröfu er sneri að því að banna J að ráðstafa hlutum sínum til þriðja aðila var synjað 

hjá Héraðsdómi. Hæstiréttur felldi úrskurðinn úr gildi og féllst á með sóknaraðilum að 

sérfræðimat hefði átt að liggja fyrir þegar ákvörðun var tekin um kaupin. Þá var byggt á því að 
áður en kaupin fóru fram kröfðust L, A og G hluthafafundar LÍ til að veita öllum hluthöfum færi 

á ræða söluna á hlutunum.. Taldi Hæstiréttur að skilyrðum hlutafélagalaga og samþykkta LÍ 

hefði verið fullnægt til að L, A og G gætu krafist fundarins. Stjórn LÍ 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 áður en slíkur fundur var 

haldinn, svo sem löglega hefði verið krafist.  

3.3 Refsiábyrgð 

XVIII. kafli hfl. snýr að þeim refsingum og þvingunarúrræðum sem unnt er að beita við 

tiltekin brot á hfl. Dagsektir eru ein tegund þvingunarúrræða sem hlutafélagaskrá hefur 

heimild til að beita gegn félagsstjórn, framkvæmdastjórn, endurskoðendum, 

skoðunarmönnum, skilanefndarmönnum eða útibússtjórum erlends hlutafélags, vanræki þeir 

þær skyldur er stöðu þeirra fylgir. Brjóti þessir aðilar gegn hfl. eða félagssamþykktum getur 

hlutafélagaskrá þvingað þá til að framkvæma tiltekin skylduverk með dagsektum eða viku- 

sektum sbr. 152. gr. hfl. 

                                                             
105 Páll Skúlason: Lög um hlutafélög, bls. 99. 
106 Er ítarlega reifaður á bls. 34 – 35. 
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Í 1. mgr. 153. gr. hfl. kemur fram að beita megi sektum eða fangelsisrefsingu verði félag, 

t.d. fundið sekt um að skýra vísvitandi rangt eða villandi frá högum sínum eða öðru er það 

varðar. Einnig kemur þar fram í 2. mgr. 153. gr. hfl. að sama refsing liggi við því að brjóta 

vísvitandi ákvæði hfl. um öflun vissra fjárhagsverðmæta, greiðslu hlutafjár, útgáfu hlutabréfa 

ofl. Í dag hefur enn ekki komið til þess að einhver hafi hlotið fangelsisdóm sökum rangrar 

upplýsingagjafar en forvitnilegt verður að fylgjast með því hvort til þess komi í málum sem 

dómstólar fá til meðferðar á næstu árum, þar sem töluvert virðist hafa verið um óeðlilega 

hegðun hjá mörgum af þeim er XVII. kafli fjallar um. Í 3. mgr. 153. gr. hfl. kemur fram að sá 

sem afhendir án heimildar eða notar aðgangsorð eða annað sambærilegt, til að vera viðstaddur 

eða taka þátt í rafrænum stjórnarfundi eða rafrænum hluthafafundi, gæti sætt sektum eða 

fangelsisrefsingum. Sömu refsingum og þvingunarúrræðum gæti sá þurft að sæta er afhendir 

án heimildar eða notar aðgangsorð eða annað sambærilegt til að lesa, breyta eða senda rafræn 

gögn o.fl. sbr. 4. mgr. 153. gr. hfl.  

Í 154. gr. hfl. kemur fram að sá sem vísvitandi ber út rangar frásagnir eða með öðrum 

samsvarandi hætti skapar rangar hugmyndir um hag hlutafélags eða annað er það varðar, 

þannig að áhrif geti haft á sölu eða söluverð hluta í félaginu, skal sæta sektum eða fangelsi, 

allt að tveimur árum. Það sama gildir um þann sem stjórnar hlutafélagi eða kemur að öðru 

leyti fram fyrir hönd þess, hermir vísvitandi rangt eða villandi frá um efnahag félags eða 

eignir í skjölum, bréfum til viðskiptamanna, umburðarbréfum eða tilkynningum eða skýrslum 

til opinberra aðila. 

Heimilt er að beita allt að tveggja ára fangelsisrefsingu eða sektum ef aðili er fundinn 

sekur um að hafa aflað sér eða öðrum ólöglega færis á að taka þátt í atkvæðagreiðslu eða 

ruglar atkvæðagreiðslu með öðrum hætti, komið því til leiðar með sviksamlegu atferli að 

hluthafi eða umboðsmaður hans greiði ekki atkvæði þó að hann hafi ætlað sér það, eða að 

atkvæði hans ónýtist eða hefur önnur áhrif en til var ætlast o.fl. skv. 155, gr. hfl.  

Að lokum má nefna 156. gr. hfl. en þar kemur fram að sá sem vanrækir tilkynningar til  

hlutafélagaskrár skal sæta sektum eða fangelsi allt að einu ári.  

3.4 Skuggastjórnandi 

3.4.1 Inngangur 

Líkt og tekið var fram að ofan þá er gott að gera sér grein fyrir því hvernig stjórnkerfi 

hlutafélagaformsins virkar til að skilja betur hugtakið skuggastjórnandi. Hér á eftir verður 

fjallað um þá stöðu sem hluthafar eða t.d. lánadrottnar geta komið sér í og kallast 

skuggastjórnandi. Sökum þess að lítið er til af íslenskum heimildum um þetta fyrirbæri, 
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verður leitast við að skoða hvernig tekið hefur verið á þessu fyrirbrigði aðallega í Bretlandi, 

Ástralíu og Nýja Sjálandi, en einnig verður litið til nálægari landa eins og Danmörku. Auk 

þess verður fjallað lítillega um dómaframkvæmd í öðrum löndum til að hafa sem víðtækastan 

samanburð. Mikið hefur verið um meðferð mála er taka fyrir málefni skuggastjórnenda í 

Bretlandi, Ástralíu og Nýja Sjálandi, svo aðaláherslan verður á dómaframkvæmdina í þeim 

löndum. Íslenska réttarkerfið hefur að miklum hluta til haft danska réttarkerfið til fyrirmyndar 

þegar kemur að lagasetningu hérlendis og verður skoðað hvernig meðferð þetta fyrirbrigði 

hefur fengið þar. Líkt og á Íslandi hefur hugtakið skuggastjórnandi ekki verið sett í lög í 

Danmörku og fá mál hafa komið þar til kasta dómstólanna er snúa að skuggastjórnendum. 

Nýleg dæmi um aðstæður þar sem skuggastjórnun er til rannsóknar á Íslandi er t.d. rannsókn 

sérstaks saksóknara á meirihlutaeigendum í tilteknum íslensku hlutafélagi, M. Íslenska 

hlutafélagið M á íslenskt tryggingafélag S en rannsókn sérstaks saksóknara hefur leitt í ljós, 

að eigendur M hafi í raun séð um ákvarðanatöku innan tryggingafélagsins S og stjórn S hafi 

eingöngu gert það sem að eigendur M sögðu þeim að gera. Ekki er víst hver niðurstaða máls 

verður ef fyrir dómstóla er farið, en ef hfl. eru skoðuð kemur hvergi fram að skuggastjórnun 

sé ólögleg né að unnt sé að láta aðra heldur en skráða stjórnarmenn bera ábyrgð á 

framkvæmdum félagsins. Kannski er unnt að beita fullkominni lögjöfnun á ákvæðum hfl. með 

hliðsjón af breskri fyrirtækjalöggjöf þar sem að hugtakið stjórnandi er látið ná yfir 

skuggastjórnanda en slíkar skilgreiningar er því miður ekki að finna í íslensku hfl. Sem 

stendur er rannsókn enn í gangi í máli hlutafélagsins M og engin málaferli hafin, svo 

forvitnilegt verður að sjá hver niðurstaðan verði í þessu máli ef farið er fyrir dómstóla. Annað 

nýlegt íslenskt mál þar sem málflutningur hefur ekki heldur hafist er mál íslensks banka sem 

féll í október 2008. Skiptastjóri bankans hefur farið í mál við ákveðna aðila, þar á meðal stóra 

eigendur bankans, sökum óeðlilegra lánveitinga. Af rafpóstsendingum sem vitnað er í, í stefnu 

skiptastjórans, virðist svo vera að um skuggastjórnun sé að ræða. Af þeim tilvísunum sem 

gefnar eru í stefnunni má draga upp þá mynd að skráðir stjórnendur bankans hafi í raun fylgt 

vilja stærstu eigenda hans í einu og öllu. Þetta er það sem kemur fram í stefnu skiptastjórans. 

Málflutningur er ekki hafinn og því engin niðurstaða komin í þessu máli. Forvitnilegt er að 

stuðst er við 1. mgr. 135. gr. hfl. sbr. 1. mgr. og 2. mgr. 134. gr. hfl. í stefnunni en ekki kemur 

fram hvort reynt verði að heimfæra hegðun eigendanna gagnvart stjórnendum bankans undir 

1. mgr. 134. gr. hfl. eða 2. mgr. 134. gr. hfl. Forvitnilegt verður að sjá hvernig þetta mál 

endar. 
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3.4.2 Hugtakið de jure stjórnandi 

Til eru þrjár tegundir af stjórnendum og er de jure algengasta tegundin. De jure stjórnandi er 

sá stjórnandi sem fengið hefur stjórnunarstöðu sína með lögformlegum hætti, sbr. 63. gr. – 67. 

gr. hfl. De jure stjórnandi er skráður sem slíkur hjá hlutafélagaskrá og ber þar af leiðandi þær 

skyldur og réttindi sem stöðunni fylgir og lög segja til um. De jure stjórnandi (hér eftir 

skráður stjórnandi) getur t.d. verið sá stjórnandi sem hluthafafundurinn hefur kosið skv. 2. 

mgr. 63. gr. hfl. og hefur talið réttan aðila til að stjórna rekstri félagsins. Hluthafafundurinn 

ber traust til þessa stjórnanda til að fara rétt með fjármuni félagsins og að hann muni taka 

ákvarðanir með hagsmuni félagsins að leiðarljósi. 

3.4.3 Hugtakið de facto stjórnandi 

De facto stjórnandi er aðili sem ekki er formlega kosinn sem stjórnandi en hagar sér þó sem 

slíkur. De facto stjórnandi tekur ákvarðanir sem falla undir valdsvið skráðra stjórnenda félags 

að taka og hann framkvæmir auk þess kannski verkefni sem skráðir stjórnendur eiga 

venjulega að leysa af hendi. De facto stjórnandi kemur hugsanlega fram fyrir hönd félagsins 

sem stjórnandi og kemur fram sem slíkur við viðskiptavini.
107

 De facto stjórnandi er ekki 

endilega kallaður stjórnandi heldur gæti aðilinn verið titlaður sem ráðgjafi innan félagsins 

þrátt fyrir að á sama tíma framkvæmi hann stjórnunarverkefni sem eru vel út fyrir starfssvið 

faglegs ráðgjafa líkt og kom fram í Tasbian málinu sem reifað verður á bls. 54. De facto 

stjórnendur gætu hugsanlega fyrir dómstólum verið látnir bera sömu ábyrgð og skráðir 

stjórnendur þrátt fyrir að þeir titli sig sem ráðgjafa og neiti því að þeir séu í stjórnunarstöðu 

innan fyrirtækisins. Í Ástralíu hafa t.d. fallið eftirfarandi dómar þar sem reyndi á de facto 

hugtakið:  

Deputy Commissioner of Taxation V Austin (1998) 16 ACLC 155. Hér var um að ræða stöðu hr. 

Austin innan veitingarstaðar eiginkonu hans. Hr. Austin átti eiginkonu sem rak og átti 
veitingastað með eiginkonu vinar Austins. Fyrirtækið var metið upp á 2 milljónir punda og 

hafði komið sér í skuldir vegna aðfanga, þjónustu fyrir veitingastaðinn og launum starfsmanna 

þess. Austin var skipaður sem stjórnandi fyrirtækisins í 3 mánuði til að aðstoða við reksturinn, 

sökum þess að báðar fjölskyldurnar áttu í persónulegum erfiðleikum á þeim tíma. Austin, sagði 
síðan af sér og undirbjó endurskoðandi hans þau gögn sem til þurfti til að fullkomna þá 

uppsögn. Þessum skjölum var aldrei skilað til viðeigandi yfirvalda. Eftir að Austin taldi sig ekki 

lengur vera stjórnanda innan fyrirtækisins tók hann að sér fjöldann allan af verkefnum fyrir 
fyrirtækið, þar á meðal stóð hann í samningaviðræðum við Deputy Commisioner of Taxation 

(DCT) í sambandi við greiðslur á útistandandi sköttum og sektum sem fyrirtækið skuldaði. 

Hann skrifaði einnig undir ávísanir (með eiginkonu sinni) handa DCT, sendi yfirlýsingar til 
banka og samdi við lánadrottna fyrirtækisins, allt eftir að hann taldi sig ekki lengur vera 

stjórnanda fyrirtækisins. Dómstóllinn komst að þeirri niðurstöðu að Austin hafi í raun verið de 

facto stjórnandi. Í svo smáu fyrirtæki var talið líklegt að Austin hafi í raun gegnt stjórnunar- 

                                                             
107 Michael D Hobson: „The Law of shadow sirectorship―, 

http://www.austlii.edu.au/au/journals/BondLRev/1998/12.html. 
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stöðu innan fyrirtækisins. Þrátt fyrir hans ætluðu uppsögn, hafði Austin hagað sér sem 

stjórnandi og verið við stjórnvölinn innan fyrirtækisins eftir að 3 mánaða skráðri stjórnarsetu 

hans lauk. 

Forkserve Pty Ltd v Jack and Aussie Forklift Repairs (2001) 19 ACLC 299. Hér taldi 

dómstóllinn að þjónustustjóri innan Aussie Forklift Repairs væri í raun de facto stjórnandi 

sökum þess að þau verkefni sem hann tók sér fyrir hendur fyrir fyrirtækið hefðu í raun fallið 
undir starfssvið stjórnanda frekar en þjónustustjóra. Að auki töldu utanaðkomandi aðilar að 

hann væri stjórnandi út frá hegðun hans og gjörðum í viðskiptum þeirra við fyrirtækið. Í 

dóminum kom fram að hann hefði líka kynnt sig sem stjórnanda við viðskiptavini Aussie Forklift 

Repairs. Í dóminum sagði að gefa ætti skilgreiningunni á de facto stjórnanda víðtækt gildi og 
sagði þar meðal annars „Those terms include activities involving some responsibility and 

participation in the decision-making processes of the company but do not extend to routine 

clerical or adminastrative duties associated with management.― Út frá gögnum málsins taldi 
dómstóllinn að þjónustu stjórinn væri de facto stjórnandi sökum verkefnanna sem hann tók að 

sér, en það voru verkefni á borð við verðlagningu á vörum og þjónustu og almenna stjórnun á 

fyrirtækinu auk þess sem hann hafði kynnt sig sem stjórnanda innan fyrirtækisins.  

Í Bretlandi hefur líka verið tekið á málefnum de facto stjórnenda og má þar nefna: 

Ultraframe UK Ltd v Fielding (2004) RPC 2. Ultraframe var fyrirtæki sem sérhæfði sig í 
þakbyggingum húsa. Samkeppnisaðili þeirra Burnden Group plc var samkeppnisaðili 

Ultraframe og var stjórnað af hr. Fielding og frú í gegnum hlutafjáreign þeirra í Burnden. 

Burnden og Ultraframe deildu um það hvor þeirra hefði í raun öðlast réttindi yfir 

hönnunarvöru sem hr. Gerald Davies hannaði og lét ýmis fyrirtæki sem hann var stjórnandi yfir 
framleiða fyrir sig. Við meðferð málsins kom upp sú umræða hvort að Davies hefði í raun verið 

stjórnandi tiltekinna fyrirtækja og er það sá þáttur sem tengist okkar umfjöllun. Varan sem um 

ræðir nefnist Quickfit. Quickfit var unnin í samvinnu 4 fyrirtækja sem Davies átti 100% hlut í. 
Quickfit verkefnið gekk ekki eftir og endaði sú vinna þannig að Davies var látinn bera ábyrgð 

skv. 217. gr.(Personal liability for debts, following contravention of s. 216.) Insolvency act 1986 

og var látinn bera ábyrgð á skuldum fyrirtækjanna. Síðar var hann dæmdur óhæfur til að vera 
stjórnandi fyrirtækja. Eftir þessi mistök þá stofnaði Davies nýtt fyrirtæki Northstar Systems 

Limited þar sem settur stjórnandi þar var hr. Naden. Þrátt fyrir það var hr. Davies í raun 

stjórnandi fyrirtækisins. Stuttu eftir stofnun Northstar var Davies dæmdur gjaldþrota og 

stofnaði hann þá nýtt fyrirtæki Seaquest Systems Ltd þar sem Naden var aftur settur stjórnandi. 
Tók þetta fyrirtæki að sér að vinna að Quickfit verkefninu fyrir Northstar. Hluthafar í Seaquest 

voru hr. Clayton og hr. Birkett. Eftir að Davies hafði verið dæmdur gjaldþrota hafði hann 

stofnað tvö fyrirtæki og alltaf sett yfir þau stjórnendur sem voru honum handgengir. Í 
dómsmálinu kom fram að allir starfsmenn fyrirtækisins fylgdu fyrirmælum Davies, þrátt fyrir að 

hann var ekki skráður stjórnandi og hafði verið dæmdur óhæfur til að gerast stjórnandi nokkur 

fyrirtækis, eftir að Quickfit verkefnið mistókst. Davies var talinn vera skuggastjórnandi yfir 
þessum tveim fyrirtækjum sökum þess að Naden virtist af gögnum málsins eingöngu vera að 

framkvæma vilja Davies við rekstur þeirra. Davies var einnig talinn vera de facto stjórnandi 

sökum þeirra gjörninga sem hann framkvæmdi fyrir félögin. 

De facto stjórnandi er ekki einhver sem að fer leynt með að hann stjórni í raun félaginu, 

heldur kemur hann fram sem t.d. framkvæmdastjóri eða stjórnarmaður þrátt fyrir að vera 

hvergi skráður sem slíkur á skráningarskjölum félagsins. Í sumum tilfellum getur reynst erfitt 

að skera úr um það hvort aðili sé í raun skuggastjórnandi eða de facto stjórnandi en í breskri 

löggjöf er gerður greinarmunur á þessum tveim tegundum til að tryggja það að bæði formin 

sæti ábyrgð. Misjafnt getur verið hver hún er eftir því stjórnunarformi sem um er að ræða, það 
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er de facto, de jure eða skuggastjórnandi. Dæmi um mál þar sem reynt var að skera úr um það 

hvort að ákveðinn aðili væri de facto stjórnandi eða skuggastjórnandi var t.d. mál 

hugbúnaðafyrirtækisins Amtech (sem reifað er nánar á bls. 55). Það kom fram í málinu að 

aðilinn hafði farið til Taívan og dreift þar nafnspjöldum sem innihéldu Amtech 

einkennistáknið, heimilisfang Amtech, og á nafnspjaldinu kom fram að hann væri 

framkvæmdastjóri fyrirtækisins. Að auki hélt aðilinn því fram að hann hefði farið þangað út 

til að vera umbjóðandi Amtech í Taívan. Oftar en ekki var hann kynntur sem heilinn á bakvið 

Amtech. Þegar dómstóllinn var að ákveða hvort aðilinn hefði verið skuggastjórnandi eða de 

facto stjórnandi var litið til eftirfarandi atriða: Tók aðilinn ákvarðanir sem skráðir stjórnendur 

fyrirtækisins eiga eingöngu að geta tekið? Var hann að taka ákvarðanir fyrir þetta fyrirtæki 

sem talist gætu stórtækar og mikilvægar fyrir hag fyrirtækisins? Tók hann ákvarðanir sem 

talist gætu stórvægilegar miðað við stærð fyrirtækisins? Var hann talinn stjórnandi af þeim 

sem hann samdi við þegar hann var í Taívan? Eftir að hafa skoðað gögn málsins komst 

dómstóllinn að þeirri niðurstöðu að aðilinn væri í raun de facto stjórnandi og gæti því borið 

stjórnendaábyrgð. 

Hugtakið de facto var sett fram til að koma til móts við þá aðferð sem aðilar beittu til að 

reyna að aðskilja sig frá ábyrgð ákvarðanatöku innan fyrirtækja sem þeir stjórnuðu með því að 

skrá sig ekki sem stjórnendur, en haga sér samt sem slíkir.
108

 Í dag, í þeim löndum sem sett 

hafa hugtakið de facto í sína lagabálka, getur aðili ekki komist hjá ábyrgð með því að láta 

allar sínar framkvæmdir fara í gegnum sjálfstæðan lögaðila. Þrátt fyrir að reyna að aðskilja sig 

frá framkvæmd ákvörðunar sem tekin er í gegnum fyrirtækið, ber sá sem ákvörðunina tók í 

raun ábyrgðina líkt og kom fram í Ultraframe dómnum. De facto stjórnandi framkvæmir 

vinnu sem eingöngu skráðir stjórnendur eiga að framkvæmda skv. starfslýsingu þeirra. Aðili 

verður ekki álitinn de facto stjórnandi eingöngu út frá því að hafa tekið þátt í stjórnun 

tiltekinna þátta fyrirtækis sem geta verið framkvæmdir af öðrum en háttsettum 

stjórnarmönnum. Aðilinn verður að vera hluti af stjórnkerfi fyrirtækisins til að verða álitinn de 

facto stjórnandi.
109

 

3.4.4 Hugtakið skuggastjórnandi 

Hugtakið skuggastjórnandi í Bretlandi var fyrst lögfest árið 1985 í The Companies Act 1985. 

Þar var sett fram sú skilgreining á skuggastjórnanda að það væri aðili sem færi með 

raunveruleg völd yfir skráðri stjórn félags. Skuggastjórnandi væri einhver sem skráð stjórn 

                                                             
108 Michael D Hobson: „The Law of shadow sirectorship―, 

http://www.austlii.edu.au/au/journals/BondLRev/1998/12.html. 
109 Andrew Blankfield, „ The inadvertent director, risks for interim managers―, bls. 3 – 4. 
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félags fylgdi í einu og öllu og eingöngu einstaklingar gætu talist skuggastjórnendur en aldrei 

lögaðilar. Fagaðilar voru undanþegnir því að teljast skuggastjórnendur sökum starfs síns fyrir 

lögaðila svo lengi sem þeir veittu eingöngu faglega ráðgjöf sem stjórn félags hefði val hvort 

hún fylgdi eður ei. Á þeim tíma sem þetta form tók að myndast var víða í fjármálaumhverfi 

Bretlands að finna fjármálahneyksli sem kölluðu á breytingar á regluverkinu líkt og kom fram 

í kafla 3.1.1. Sett voru ákvæði í The Companies Act 1985 (sem skoðuð verða nána rí kafla 

3.4.6.) varðandi það að skuggastjórnendur skyldu bera ábyrgð líkt og skráðir stjórnendur 

fyrirtækis en það var ekki fyrr en árið 2000 til meðferðar dómstóla kom mál þar sem sett var 

fram skilgreining á hugtakinu skuggastjórnendur sem hafði mikilsvert fordæmi fyrir dóma 

sem fylgdu á eftir, það var í máli Secretary of State for Trade and Industry v Deverell (2001) 

Ch 340; (2000) 2 WLR 907. 

Secretary of State for Trade and Industry v Deverell (2001) Ch 340; (2000) 2 WLR 907. Hér 

hafði rekstur fyrirtækisins Deverell gengið svo illa að eina leiðin fyrir fyrirtækið var að lýsa yfir 
gjaldþroti. Secretary of State for Trade and Industry fór fram á það að einn af starfsmönnum 

fyrirtækisins yrði dæmdur vanhæfur til að starfa sem stjórnandi út af hans þætti í gjaldþroti 

Deverell, en starfsmaðurinn var hvergi skráður sem stjórnandi Deverell. The Chancery Division 
neitaði þeirri kröfu sökum þess að ekki þótti sannað að starfsmaðurinn væri stjórnandi og að 

hans hlutverk innan fyrirtækisins væri eingöngu það að gefa ráð í sambandi við reksturinn og 

teldist starf hans innan fyrirtækisins ekki vera skuggastjórnun. Þessu máli var þá áfrýjað til 

Court of Appeal sem að sneru dóminum við og byggði þá niðurstöðu sína út frá 5 atriðum sem 
voru eftirfarandi: 1. Túlkunin á skuggastjórnanda ætti ekki að vera of þröng, 2. Skoða ætti 

bresku fyrirtækja löggjöfina sem hefði það að markmiði að tilgreina þá aðila sem fóru í raun og 

veru með stjórnvöldin innan fyrirtækisins. 3. Hvort að leiðsögn skyldi túlkuð sem skipun eða 
eingöngu ráðlegging, 4. Ráðleggingar aðilans sem talinn er vera skuggastjórnandi þurfa ekki 

að ná yfir öll starfssvið fyrirtækisins nóg er ef sá háttur er á samvinnunni við stjórnendur 

fyrirtækisins að þeir séu vanir að fylgja leiðbeiningum aðilans, 5. Einstaklingur gæti talist 
skuggastjórnandi þrátt fyrir að skráð stjórn fyrirtækis væri ekki strengjabrúður hans. Eftir að 

hafa borið þennan gátlista saman við sönnunargögn málsins þótti sannað að starfsmaður 

Deverell væri í raun skuggastjórnandi. Þegar öllu var á botninn hvolft var kjarninn í þessu máli 

eftirfarandi spurning: hver var raunverulegur stjórnandi fyrirtækisins? Að auki kom fram í 
niðurstöðu Court of Appeal að til að aðili teldist skuggastjórnandi þyrfti meirihluti 

stjórnarinnar að hlýða leiðbeiningum hans. 

Hér taldi dómstóllinn að nóg væri að sýna fram á að ætlaður skuggastjórnandi hefði gefið 

fyrirmæli og að skráðir stjórnendur fyrirtækisins hefðu látið af sjálfstæðri ákvarðanatöku og 

fylgt fyrirmælum hans í blindni, (þó væri ekki nauðsynlegt að sýna fram á það í öllum 

málum). Dómstóllinn fór varlega í að staðhæfa hver þýðing skilgreiningarinnar í lögunum 

væri en staðfesti þó undanþáguna er sneri að faglegum ráðgjöfum fyrirtækja. Faglegir 

ráðgjafar teljast ekki skuggastjórnendur þrátt fyrir að ráðleggja stjórnendum fyrirtækis hvaða 

ákvarðanir skuli taka í rekstri fyrirtækisins sökum þess að starf þeirra felst í faglegum 

ráðleggingum til fyrirtækja. 
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Það þarf ekki alltaf að vera þannig um hnútana búið að sá sem telst vera skuggastjórnandi 

sé meðvitaður um það. Það að vera skuggastjórnandi er ekki ólöglegt skv. breskum lögum 

nema að aðilinn megi ekki skv. lögum þeirra vera stjórnandi (sjá Ultraframe dóminn að ofan). 

Það að gerast skuggastjórnandi gefur þó til kynna að sá sem gegnir þannig stöðu sé í raun að 

fela eitthvað fyrir almenningi með því að fara huldu höfði með stjórn fyrirtækis og vera ekki 

skráður sem stjórnandi fyrirtækisins. Þeir sem taldir eru de facto stjórnendur hins vegar, haga 

sér opinberlega sem stjórnendur félags þrátt fyrir að vera ekki skráðir sem slíkir. 

Umræðan um skuggastjórnendur hefur aukist töluvert í íslenskum fjölmiðlum undanfarið. 

Aðal ástæða þess er sú að æ fleiri atvik eru að koma upp á yfirborið sem sýna að sum þeirra 

íslensku fyrirtækja sem eiga nú við greiðsluerfiðleika að stríða og stefna í gjaldþrot, virðast 

hafa haft þann háttinn á að hafa skráða stjórnendur en síðan skuggastjórnendur sem stjórnuðu 

fyrirtækinu í raun og veru (í flestum tilfellum voru það stórir hluthafar félagsins eða 

lánastofnanir), það er að enginn aðskilnaður var í raun frá stjórnendum félagsins og 

eigendunum. Lítið sem ekkert hefur verið skrifað hérlendis um þessa tiltekna tegund af 

stjórnarháttum fyrirtækis þannig að litið er til réttarkerfa erlendis sem eru byrjuð að taka á 

þessu tiltekna stjórnunarformi. Í Bretlandi, Ástralíu og Nýja Sjálandi hafa þó nokkur mál 

skuggastjórnenda verið tekin fyrir þannig að aðallega verður litið til þeirra í umfjöllun hér um 

skuggastjórnendur.  

Eins og kom fram að ofan þá eru faglegir ráðgjafar ekki taldir falla undir skilgreininguna á 

skuggastjórnenda. Hins vegar mætti skoða þær aðstæður nánar því að of víðtæk skilgreining á 

slíkri stöðu getur einnig orðið til þess að misnotkun verði á henni. Sem dæmi þess má nefna 

að ef aðili t.d. viðskiptaráðgjafi sem vinnur fyrir tiltekið félag, ráðleggur því að hætta við 

kaup á öðru fyrirtæki, yrði hann líkast til ekki talinn vera skuggastjórnandi því hann væri 

líkast til að veita faglega ráðgjöf. Það er að segja hann væri að vinna vinnuna sína öfugt við ef 

að viðskiptaráðgjafinn tæki þátt í öllum ákvarðanatökum innan félagsins. Ef hann tæki þátt í 

ákvörðunum að starfsmannaráðningar, hvert ætti að dreifa hagnaði félagsins o.fl. þá gæti hann 

verið kominn út fyrir þann ramma sem starflýsing hans felur í sér sem viðskiptaráðgjafi, gæti 

þá farið svo að sá aðili yrði talinn vera de facto eða skuggastjórnandi. Mál sem lýsir 

nákvæmlega þessu atferli er Standard Chartered Bank of Australia Ltd v Antico (1995) 131 

ALR1 

Standard Chartered Bank of Australia Ltd v Antico (1995) 131 ALR1. Þar var málunum svo 

háttað að hlutafélagði Pioneer var stærsti hluthafi í dótturfélagi sínu sem hét Giant. Pioneer 

hafði eignast 42% í Giant og hafði komið þremur aðilum á sínum vegum inn í stjórn Giant, 

þeim Quirk, Antico og Gardiner. Giant var námuvinnslu fyrirtæki sem starfrækti námur víðs 
vegar um heiminn. Giant gekkst við skuldbindingu við Standard Chartered Bank of Australia, 
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sem varð til þess að Giant skuldaði Standard Chartered 30.000.000 AUD (Ástralska dali) en 

frestun á greiðslunni á þessari upphæð var veitt í þó nokkrum tilfellum. Á sama tíma hafði Giant 

fengið samtals 91,4 milljónir AUD frá Pioneer. Giant fékk lán frá Standard Chartered Bank til 
að greiða fyrrum skuldbindingu sína við hann en lét ekki vita af skuldbindingum sínum við 

Pioneer út að lánum sem Giant hafði fengið frá því. Giant hafði veitt Pioneer tryggingu fyrir 

láninu með eignum sínum. Þegar Giant var tekið til gjaldþrotaskipta var ekki hægt að greiða 
kröfu Standard Chartered Bank sökum skuldbindinga Giant við Pioneer. Standard Chartered 

Bank stefndi því Pioneer ásamt Antico, Quirk og Gardiner og hélt því fram að Pioneer hefði í 

raun staðið á bakvið ákvarðanatöku innan veggja Giant, og bæri í raun ábyrgð á þeim 

viðskiptum Giant sem leiddu það til gjaldþrota. Eftir að gögn málsins höfðu verið rannsökuð, 
þar á meðal fjárhagsskýrslur frá Pioneer, komust ástralskir dómstólar að þeirri niðurstöðu að 

Pioneer hefði í raun staðið að baki ákvarðanatöku Giants og bæri þar af leiðandi ábyrgð á 

skuldum félagsins. Einn dómari málsins sagði að eftir að hafa skoðað samband þessara tveggja 
félaga hefðu aðstæður sýnt að vilji og geta Pioneers til að stjórna ákvarðanatöku innan Giant 

hefði verið augljós og var Pioneer því talinn skuggastjórnandi Giant
110

. Talið var augljóst að 

Pioneer hefði ekki eingöngu gefið Giant ráðleggingar heldur hefði það gefið stjórn Giant 
fyrirskipanir sem stjórn Giant framkvæmdi án þess að meta það sjálfstætt hvort hagsætt væri að 

taka slíkar ákvarðanir. Rót allra ákvarðanatöku innan Giant var að finna innan veggja Pioneer. 

Faglegir ráðgjafar eru undanþegnir skyldum sem skráðir stjórnendur bera að staðaldri svo 

lengi sem þeir starfa innan sín starfssviðs. Ef þeir teygja sig ekki inn á valdsvið stjórnendanna 

er ekki hægt að láta þá bera ábyrgð á faglegum ráðleggingum sínum. Tekið er fram í The 

Insolvency Act 1986 (UK) að faglegir ráðgjafar eru undaþegnir þeim ábyrgðum og skyldum 

sem skráðir stjórnendur, skuggastjórnendur og de facto stjórnendur gætu þurft að bera en þar 

segir „ a person is not a shadow director by reason only that the directors act on advice given 

by him in a professional capacity―. Það sem átt er við þarna er að aðalatriðið er það 

starfssamband sem er á milli fagaðilans og fyrirtækisins og hvort hann sé í raun faglegur 

ráðgjafi eða ekki. Ef ráðlegging er gefin sem hluti af vinnu hans fyrir fyrirtækið og greiðsla er 

gefin fyrir ráðgjöfina skal undanþágan vera virk. Ef aðili sem ráðlegginguna gefur hefur 

mikilla hagsmuna að gæta tengda fyrirtækinu mætti túlka sem svo að ráðleggingarnar séu 

                                                             
110 Máli sínu til stuðnings setti dómari málsins fram eftirfarandi samantekt: i. Pioneer had effective control of 

Giant. Although it held only 42% of the shares in Giant, it was by far the most significant shareholder. The next 

most significant share holdings were 10%, 6%, 6% and 3%. The fact of control by Pioneer was acknowledged in 

Giant’s 1988 annual report. 

ii. Pioneer imposed financial reporting requirements upon Giant. Pioneer supplied the cash flow form to be used 

by Giant, and the Pioneer board directed management to ensure that there would be proper financial reporting by 

Giant, and also that Pioneer be given full access to all financial records. 

iii. The views of Pioneer delayed a takeover and an asset sale by Giant. 

iv. At the time when Giant was considering purchasing Pioneer’s mineral assets, negotiations with third parties 
for finance to be provided to Giant for the purchase were conducted by Pioneer and not by Giant. The transaction 

was abandoned when the Pioneer board resolved that it was not in the best interests of either company to 

proceed. 

v. Pioneer exercised management and financial control over Giant. In exchange for agreeing to finance Giant’s 

operating expenses, Pioneer required Giant to appoint a specific firm of accountants; that Giant only enter new 

financial commitments after obtaining Pioneer’s approval; and, that all payments by Giant must be approved by 

Pioneer’s general manager of finance. 

vi. The decision to fund Giant and to take security over Giant’s assets was effectively made by Pioneer and 

simply accepted by Giant. 
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meira en þjónusta sem aðilinn veitir fyrirtækinu, sérstaklega ef engin greiðsla er veitt fyrir 

tiltekna þjónustu. Ef ráðleggingin telst vera eðlileg frá þeim aðila sem hún kemur mun 

undanþágan gilda, það er ráðlegging t.d. frá endurskoðanda eða bókhaldara.
111

 Mál er snýr að 

stöðu faglegra ráðgjafa innan fyrirtækis er t.d. Re Tasbian Ltd (no 3), Official Receiver v 

Nixon (1993) BCLC 297. 

Re Tasbian Ltd (no 3), Official Receiver v Nixon (1993) BCLC 297. Málið snerist um stöðu 

faglegs ráðgjafa innan fyrirtækisins Tasbian. Tasbian varð gjaldþrota og þegar á 

skiptameðferðinni stóð, kom upp sú krafa að ógilda stöðu Hr. Nixons innan fyrirtækisins til að 

láta hann bera stjórnunarlega ábyrgð frekar en að vera flokkaður sem faglegur ráðgjafi. Það 
valt á því hvort Nixon hefði í raun verið skuggastjórnandi eða de facto stjórnandi innan 

fyrirtækisins. Tasbian var stofnað árið 1981 og sérhæfði sig í endursölu á raftækjum. Castle 

Finance Ltd var stærsti hluthafinn í Tasbain ásamt því að vera aðallánadrottinn Tasbian. 
Tasbian hafði þó einnig fengið bankalán. Fyrirtækið sá aldrei neinn hagnað af starfi sínu. Árið 

1985 veitti Castle, Nixon stöðu innan fyrirtækisins. Hann var titlaður sem endurskoðandi og var 

vanur fyrirtækjastjórnandi. Tasbian, réð Nixon undir því yfirskyni að hann væri ráðgjafi 
fyrritækisins, og að hans starf fælist í því að hjálpa þeim með fjárhagsmál þeirra og ráðleggja 

þeim í viðskiptum í því skyni að bæta hag félagsins. Sá hann meðal annars um að semja við 

kröfuhafa Tasbian, hann samdi við Department of Trade and Industry og var veitt vald til að 

undirrita ávísanir félagsins. Að auki stóð hann að baki þeim framkvæmdum að breyta 
rekstraruppbyggingu fyrirtækisins. Haldið var fram að Nixon væri í raun de facto eða 

skuggastjórnandi fyrirtækisins þar sem þau verkefni sem hann hafði tekið sér fyrir fyrirtækið 

næðu langt út fyrir starfssvið hans og væru verkefni sem stjórnendur ættu í raun að standa að. 
Það sem talið var skipta mestu máli var að hann var sá sem varð að skrifa undir ávísanir 

fyrirtækisins, en venjulega var sá háttur hafður á hjá fyrirtækjum að tveir stjórnendur stæðu að 

undirskriftum slíkra ávísana. Að auki var tiltekið bréf sem Castle hafði sent til Tasbian varðandi 
það að ef að stjórnendur Tasbians myndu ekki fylgja Nixon þá hefði það afdrifaríkar afleiðingar 

í för með sér. Að auki var litið til þess að Nixon hefði staðið að endurskipulagningu reksturs 

Tasbian. Í þessu máli var talið að Nixon hefði farið út fyrir starfssvið sitt sem faglegur ráðgjafi 

og að Castle hefði í raun þvingað stjórn Tasbian til að fylgja „óskum― og „leiðbeiningum― 
Nixon í einu og öllu. En í dóminum var þó ekki gert uppá milli þessa hvort að um de facto 

stjórnun væri að ræða eða skuggastjórnun, eingöngu var sagt í þeim dómi að farið hefði verið 

út fyrir starfssvið faglegs ráðgjafa. Í dómsniðurstöðunni var eftirfarandi tekið fram „The fact 
that Mr Nixon‘s motive for monitoring the company‘s trading and controlling the operation of 

its bank account was to protect the interests of Castle is irrelevant. The issue to be decided on 

the hearing of the application will be whether, for whatever purpose, he was controlling the 

company‘s affairs in a manner going beyond the province of a company‘s professional adviser 
and in such a manner as to make him either a shadow or a de facto director.― 

3.4.5 Munurinn á de facto stjórnanda og skuggastjórnanda 

Mikilvægt hefur verið fyrir breska réttarkerfið að skilgreina muninn á þessum tveimur 

stjórnendum þar sem að báðir geta verið látnir bera töluverða ábyrgð verði brot framið í 

starfsemi þeirra fyrirtækja sem að þeir eru taldir stjórna. Eftir að hugtakið skuggastjórnandi 

var skilgreint hefur það hugtak verið tilgreint oftar en ekki í öðrum lagabálkum er varða 

fjárhagsmál Breta, fyrirtækjalöggjafir og skattalöggjöf svo dæmi séu tekin. Dómafordæmi 

sína að það þarf ekki að vera þannig um hnútana búið að skuggastjórnandi stjórni félagi í einu 

                                                             
111 Andrew Blankfield, „ The inadvertent director, risks for interim managers―, bls. 4. 
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öllu, nóg er að völd hans nái eingöngu inn á tiltekin starfssvið fyrirtækisins til að hann verði 

látinn sæta ábyrgð stjórnanda. Eitt mál sem sneri að því hvort að aðili teldist vera 

skuggastjórnandi eða de facto stjórnandi var mál hugbúnaðarfyrirtækisins Amtech Industries 

Pty Ltd. sem fjallað var um að ofan í tengslum við umfjöllun um de facto stjórnendur.  

Natcomp Technology Australia Pty Ltd v Graiche ( 2001) NSWCA 120. Kröfuhafinn var 

fyrirtæki sem útvegaði tölvubúnað til Amtech Industries Pty Ltd (Amtech) en Amtech fór í 

gjaldþrot árið 1996. Aðili sem settur var yfir félagið meðan að gjaldþrotaskiptin fóru fram var 
ekki skráður stjórnandi. Hann hafði þó tekið þátt í veigamiklum ákvarðanatökum fyrir Amtech á 

meðan á gjaldþrotinu stóð sem varð til þess að talið var að samband hans og Amtech væri 

töluvert meira heldur en lagt var upp með. Natcomp vildi reyna að endurheimta vörur sem 
Natcomp afhenti til Amtech árið 1996. Natcomp og Amtech hófu viðskipt árið 1995 og þá kom 

aðili sem nefnist Le Gentile á vegum Amtech og kynnti Dr. Grachie sem einn stjórnanda Amtech 

fyrir Hr. Grassia, stjórnanda Natcomp. Dr. Grachie fór ásamt stjórnendum Amtech og Hr. 

Grassie á vörusýningu í Tawian í júní 1996 þar sem hann kom fram sem einn af stjórnendum 
Amtech, bæði þegar hann dreifði nafnspjöldum sínum sem á stóð „Framkvæmdarstjóri Amtech― 

o.fl. Kröfuhafi félagsins hélt því fram að stefndi væri annað hvort skuggastjórnandi eða de facto 

stjórnandi sökum ítaka hans í Amtech og ætti þar af leiðandi að bera ábyrgð á ólögmætum 
viðskiptum Amtech. Dómstóllinn leit til skilgreiningar Corporations Law en skv. þeim nær 

hugtakið stjórnandi yfir einstaklinga sem ekki eru skráðir sem stjórnendur fyrirtækis en haga 

sér þó sem slíkir og aðili sem skráðir stjórnendur félagsins eru vanir að leita til að fá fyrirmæli 
sem þeir síðan hlýða í einu og öllu. Tekið var fram í skilgreiningunni á stjórnanda að ekki væri 

um að ræða ráðgjöf fagaðila sem eingöngu væri að uppfylla starfsskilyrði sín fyrir fyrirtækið. 

En málið snerist um það að stefndi hafði farið á vörusýningu með stjórnendum Amtech sem 

fram fór í Taiwan. Dómstólar gátu ekki fallist á að aðilinn gæti talist skuggastjórnandi eða de 
facto stjórnandi þar sem ekki þótti sannað að stefndi hefði tekið þátt í mikilvægum 

ákvarðanatökum innan fyrirtækisins eða þá í Taiwan. Hann tók ekki þátt í sölu tölvubúnaðar 

eða í daglegum rekstri fyrirtækisins. Dómstóllinn komst að þeirri niðurstöðu að aðilinn hefði 
aðallega starfað inni á tilteknu sviði fyrirtækisins, það er framleiðslu nýrra söluvarna. Þar sem 

Amtech var heldur ekki stórt opinbert fyrirtæki, heldur lítið fyrirtæki sem rekið var af tveimur 

aðilum, þá þóttu aðgerðir Dr. Grachie ekki vera það stórtækar að unnt væri að álíta hann sem 
stjórnanda í neinu ljósi.  

Í þessum dómi sést þó glögglega að hvaða atriðum ber að huga þegar ákvarða þarf hvort 

aðili er skuggastjórnandi eða de facto stjórnandi. 

Munurinn felst í raun í því hvort að aðilinn fer leynt með þau völd sem hann fer með yfir 

tilteknu fyrirtæki, þar sem að skuggastjórnandi vill helst ekki koma fram í dagsljósið og 

viðurkenna stöðu sína innan fyrirtækisins, á meðan de facto stjórnandi kemur í raun fram sem 

stjórnandi tiltekins fyrirtækis í starfi sínu, sem tekur yfir starfskyldur skráðra stjórnenda 

fyrirtækisins. 

3.4.6 Bretland 

Skv. bresku löggjöfinni er skuggastjórnandi einstaklingur sem ekki hefur hlotið formlega 

kosningu í stjórnunarstöðu en er samt sá sem skráðir stjórnendur félagsins hlýða í einu og öllu 

og fylgja hans fyrirmælum. Að auki kemur fram í bresku löggjöfinni að ekki sé unnt að flokka 

lögaðila sem skuggastjórnendur, að móðurfélög geta ekki verið talin skuggastjórnendur 
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dótturfélaga sinna. Þó eru undantekningar frá því eins og dómafordæmi munu síðar sýna. Oft 

geta það verið þeir sem að tilnefna stjórnarmenn í kosningum innan félagsins sem í raun eru 

skuggastjórnendur. Skuggastjórnendur geta hlotið sömu sektir og refsingar og skráðir 

stjórnendur félags. Móðurfélag getur talist skuggastjórnandi þrátt fyrir að í b. lið 201. gr. 

Corporations Act 2001, komi fram að eingöngu einstaklingar geti talist skuggastjórnendur. Sú 

skýring sem gefin hefur verið á þeirri tilhögun að ekki sé unnt að álíta móðurfélagið sem 

skuggastjórnanda er sú, að ekki er unnt að kjósa t.d. A. hf. sem stjórnanda félags B hf. Hins 

vegar hafa breskir dómstólar þó talið að móðurfélög geti verið skuggastjórnendur en þá í 

gegnum stjórnendur sína, sem eru á sama tíma í stjórn dótturfélagsins. Þetta gæti orðið til þess 

að móðurfélög og önnur félög sem eiga hluti í dótturfélagi geti þurft að bera ríkari ábyrgð 

undir ákvæðum Corporations Act 2001 þegar að kemur að gjaldþrotaskiptum og brotum á 

skyldum stjórnenda. Hugtakið skuggastjórnandi hefur ekki verið skilgreint í norrænum lögum 

en notkun á því hugtaki er að finna í þó nokkrum breskum lagabálkum og í Companies 

Directors Disqualification Act 2000 er hugtakið skilgreint á þennan hátt: 

„ Shadow director, in relation to a company, means a person in accordance with whose 
directions or instructions the directors of the company are accustomed to act (but so that a 

person is not deemed a shadow director by reason only that the directors act on advice given by 

him in a professional capacity).―  

Í The Insolvency Act 2000 er vísað í skilgreiningu Companies Directors Disqualification 

Act 2000 á shadow director og í The Companies Act 2006 er hugtakið skilgreint nánar í 251. 

gr. en þar segir:  

„Shadow director, in relation to a company, means a person in accordance with whose 

directions or instructions the directors of the company are accustomed to act. A person is not to 

be regarded as a shadow director by reason only that the directors act on advice given by him 
in a professional capacity. A body corporate is not to be regarded as a shadow director of any 

of its subsidiary companies for the purposes of— Chapter 2 (general duties of directors), 

Chapter 4 (transactions requiring members‘ approval), or Chapter 6 (contract with sole 
member who is also a director), by reason only that the directors of the subsidiary are 

accustomed to act in accordance with its directions or instructions.― 

Ef skilgreiningin sem veitt er í Companies Directors Disqualification Act 2000 er brotin 

upp og skoðuð nánar má byrja á því að beina athygli að því hvort um sé að ræða óskir eða 

leiðbeiningar frá ætluðum skuggastjórnanda en þetta tvennt er hægt að aðgreina frá 

ráðleggingum. Ráðleggingar er einfaldlega valmöguleiki og felur ekki í sér skipun um að 

framkvæma tiltekinn verknað sem öðrum aðilum ber að hlýða. Túlkun á orðunum 

leiðbeiningar og óskir skv. Companies Directors Disqualifycation Act 2000 er sú að það sé 

ekkert val til staðar fyrir þá sem leiðbeiningunum og óskum er beint til. Þær gefa því til kynna 
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að engir aðrir kostir séu í stöðunni heldur en fylgja því sem fyrir þá er lagt. Ein leiðbeining er 

ekki líkleg til þess að verða til þess að litið sé á aðila sem skuggastjórnanda (þó er það 

mögulegt, það fer eftir mikilvægi leiðbeiningarinnar) en í lögunum er talað um 

fleirtölumyndir af ósk og leiðbeiningum þannig að ólíklegt er að ein slík verði til þess að aðili 

teljist skuggastjórnandi. Þar að auki telst ólíklegt að þó að skráðir stjórnendur fylgi 

leiðbeiningum utanaðkomandi aðila einu sinni, falli það ekki undir þá lýsingu að þeir séu 

vanir að hlýða leiðbeiningum og óskum utanaðkomandi aðilans (en eins og kom fram að ofan 

getur verið að þyngd leiðbeiningarinnar sé það mikil að svo geti farið)  

Það er ekki tekið skýrt fram hvort leiðbeiningunum og óskunum verði að vera beint til 

allra stjórnarmeðlima eða hvort að nóg sé að einn stjórnarmeðlimur fái þær, það gæti skipt 

máli þegar að ákvarða þarf hvort skráðir stjórnendur séu í raun vanir að fylgja tilsögn 

skuggastjórnandans eða ekki. Álykta mætti sem svo að túlka skuli lögin þannig að 

tilmælunum sé beint til stjórnarinnar sem heildar frekar en eins stjórnanda. Þó mætti líka líta 

svo á, að ef skuggastjórnandinn talar við ráðandi stjórnarmeðlim sem stjórnin hlýðir í einu og 

öllu, þá geti svo verið að skuggastjórnandinn sé í raun við stjórnvölinn ef hann stjórnar 

ráðandi hluta stjórnarinnar. Ætti hann þar af leiðandi að bera sömu ábyrgð og skráðir 

stjórnendur. 

Líkt og kom fram að ofan er ekki alveg ljóst hvort að allir stjórnarmeðlimir þurfi að vera vanir 

að hlýða tilmælum ætlaðs skuggastjórnanda eða hvort að nóg sé að meirihlutinn geri svo. Sum 

dómafordæmi hallast að því að túlka skuli lögin þannig að allir stjórnarmeðlimir þurfi að 

hlýða líkt og kom fram í Kuwait Asia Bank V National Mutual Mutual Life Nominees Ltd 

(1991) AC 187
112

: 

Kuwait Asia Bank V National Mutual (1991) 1 AC 187– Hér var svo í pottinn búið að Kuwait 
Asia Bank (KAB) átti 40% af hlutabréfum félagsins National Mutual (NM). Bankinn hafði 

tilnefnt tvo af fimm stjórnendum félagsins sem sátu í stjórn. Ekki var talið að bankinn væri 

stjórnandi þar sem þeir sem tilnefndir höfðu verið í stjórnina af bankanum báru þá skyldu að 
hafa eingöngu hag félagsins að leiðarljósi í ákvarðanatöku sinni. Ekki þótti sýnt fram á að þeir 

tveir stjórnarmenn sem bankinn tilnefndi hefðu verið vanir að hlýða fyrirmælum bankans og að 

auki kom fram í niðurstöðu dómsins að þrátt fyrir að minnihluti stjórnenda væri vanir að haga 
sér samkvæmt tilmælum þriðja aðila væri það ekki nægilegt til að flokkast undir 

skuggastjórnun. Þar sem meirihluti stjórnarinnar tekur ákvörðun, þarf ætlaður 

skuggastjórnandinn í raun að ráða yfir meirihluta stjórnarinnar og þurfa þeir þá að vera vanir 

að haga sér skv. tilmælum hans.
113

  

                                                             
112 Reifaður ítarlegar á bls 69-70 
113 Hins vegar má sjá að andstæðar niðurstöður í dómi Re Lo line electricMotors Ltd (1988) BCLC 698. Þar kom 

fram í niðurstöðum dómsins eftirfarandi: In order to establish that a person was a ‗shadow director‘ as defined 

in s.22 (5) of the 1986 Act, there had to be a  proof of a pattern of conduct in which a de jure director of a 

company was accustomed to act on the instructions or directions of the alleged shadow director ... The test for a 
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Í 251. gr. í The Companies Act 2006 kemur fram að stjórnendurnir þurfi að vera vanir að 

fylgja tilmælum þriðja aðilans án þess að hugsa sjálfstætt um ákvörðunina sem taka skal, hefð 

þarf að hafa myndast um ákvarðanatöku innan fyrirtækisins sem snýst um tilskipanir 

skuggastjórnendans. Eins og kom fram í Re Hydrodam (Corby) Ltd (1994) 2 BCLC 180. 

Re Hydrodam (Corby) Ltd (1994) 2 BCLC 180. Málaferlin hófust þegar að taka átti fyrirtækið 

Hydrodam til gjaldþrotaskipta. Hydrodam var í 100% eigu Eagle Trust plc. Skiptastjórinn hélt 

því fram að 14 aðilar hefðu staðið að ólögmætum viðskiptum og vildi láta heimfæra gjörðir 
þeirra undir 214. gr. IC 1986

114
. Þar á meðal var Eagle Trust, eitt af móðurfélögum Hydrodam 

og allir stjórnendur Eagle Trust að auki. Tveir stjórnenda Eagle Trust neituðu því að þeir bæru 

ábyrgð á gjaldþroti Hydrodam, þar sem þeir hefðu aldrei verið formlega kosnir stjórnendur 
félagsins. Þá hélt skiptastjórinn því fram að þeir tvær væru í raun skuggastjórnendur eða de 

facto stjórnendur sbr. 251. gr. IA 1986.
115

 Spurning var þá hvort þessi tveir aðilar væru í raun 

stjórnendur innan Hydrodam, og að hægt væri að heimfæra hegðun þeirra undir greinar IA 

1986. Stjórnenda tegundirnar þrjár voru skoðaðar í dómnum og kom þar eftirfarandi fram:,,(i) 
a de jure director is one who has been validly appointed to the office; (ii) a de facto director is 

one who, although not validly appointed as a director, purports to act, and is held out by the 

company as a director; and, (iii) a shadow director, by contrast, does not purport to be a 
director, and is not held out by the company as a director. On the contrary, a shadow director 

                                                                                                                                                                                              
shadow director was not satisfied if all that could be shown was that a de jure director acted on the instructions 

or directions of the alleged shadow director in relation to one event at the end of the company‘slife― Með öðrum 

orðum, ef sýna á fram á að aðili sé skuggastjórnandi þarf aðs ýna fram á hefð eða venju þar sem 

skuggastjórnandinn spilar stjórnunar hlutverk yfir meirihluta skráðra stjórnenda þegar kemur að rekstri félagsins 
114 214.— Wrongful trading. 

(1) Subject to subsection (3) below, if in the course of the winding up of a company it appears that subsection (2) 

of this section applies in relation to a person who is or has been a director of the company, the court, on the 

application of the liquidator, may declare that that person is to be liable to make such contribution (if any) to the 

company's assets as the court thinks proper. 

(2) This subsection applies in relation to a person if— 

(a) the company has gone into insolvent liquidation, 

(b) at some time before the commencement of the winding up of the company, that person knew or ought to have 

concluded that there was no reasonable prospect that the company would avoid going into insolvent liquidation, 

and (c) that person was a director of the company at that time; but the court shall not make a declaration under 

this section in any case where the time mentioned in paragraph (b) above was before 28th April 1986. 
(3) The court shall not make a declaration under this section with respect to any person if it is satisfied that after 

the condition specified in subsection (2)(b) was first satisfied in relation to him that person took every step with a 

view to minimising the potential loss to the company's creditors as (assuming him to have known that there was 

no reasonable prospect that the company would avoid going into insolvent liquidation) he ought to have taken. 

(4) For the purposes of subsections (2) and (3), the facts which a director of a company ought to know or 

ascertain, the conclusions which he ought to reach and the steps which he ought to take are those which would be 

known or ascertained, or reached or taken, by a reasonably diligent person having both— 

(a) the general knowledge, skill and experience that may reasonably be expected of a person carrying out the 

same functions as are carried out by that director in relation to the company, and 

(b) the general knowledge, skill and experience that that director has. 

(5) The reference in subsection (4) to the functions carried out in relation to a company by a director of the 
company includes any functions which he does not carry out but which have been entrusted to him. 

(6) For the purposes of this section a company goes into insolvent liquidation if it goes into liquidation at a time 

when its assets are insufficient for the payment of its debts and other liabilities and the expenses of the winding 

up. 

(7) In this section ―director‖ includes a shadow director. 

(8) This section is without prejudice to section 213.  
115 “shadow director”, in relation to a company, means a person in accordance with whose directions or 

instructions the directors of the company are accustomed to act (but so that a person is not deemed a shadow 

director by reason only that the directors act on advice given by him in a professional capacity); 
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claims not to be a director, and shelters behind those who appear to be directors, whether de 

facto or de jure―. Hinir ákærðu voru sammála dómara um það að þessi þrjú stjórnendaform 

gætu verið látin bera samskonar ábyrgð en dómarinn benti þó á að það væru slæleg vinnubrögð 
af hendi skiptastjórans að gera ekki greinarmun á skuggastjórnanda og de facto stjórnanda. 

Eftir að hafa skoðað gögn málsins komst dómarinn þó að því að hvorugur þeirra gæti talist de 

facto stjórnandi þar sem hvorugur þeirra hefði í raun uppfyllt þá þætti sem einkenna de facto 
stjórnendur (sjá að ofan). Hins vegar þegar litið var til þess hvort stjórnendur Eagle Trust gætu 

fallið undir hugtakið skuggastjórnandi mat dómarinn svo að það væri hugsanlegt að stjórn 

Eagle Trust hafi gefið leiðbeiningar til stjórnenda Hydrodam, og að stjórnendur Hydrodam 

væru í raun vanir að fylgja þeim fyrirmælum, og þeir hefðu gert það verkfæri Eagle Trust en 
ekki verið persónulega skuggastjórnendur Hydrodam. Þar af leiðandi væri ekki um persónulega 

ábyrgð einstaklinganna að ræða sem skuggastjórnendur, heldur hefði Eagle Trust sem 

móðurfélag í raun verið skuggastjórnandinn.  

Í þessu máli segir dómstóllinn að unnt sé að álíta lögaðila vera skuggastjórnanda, sem 

stangast á við það sem kemur fram í breskri löggjöf sem segir að eingöngu megi álíta 

einstaklinga vera skuggastjórnendur. Eins og komið hefur fram geta skuggastjórnendur og de 

facto stjórnendur borið sömu ábyrgð og lögformlega skráðir stjórnendur tiltekins fyrirtækis. 

Dómstólar sem tekið hafa á þessu stjórnarformi hafa ætíð litið svo á að slíkir stjórnendur geti 

borið venjulega ábyrgð á við skráða stjórnendur, eins og kom fram í Ultraframe v Fielding 

(sjá bls. 48). 

Sama niðurstaða var sett fram í nýlegri dómi þ.e. Secretary of State for Trade and Industry 

V Tjolle (1998) 1 BCLC 333. 

Secretary of State for Trade and Industry V Tjolle (1998) 1 BCLC 333. Hér snerist málið um 
konu, Diane Kenning, sem hafði verið ráðin sem aðstoðarkona stjórnarmanns fyrirtækisins 

Land Travel Ltd, í hlutastarf. Land Travel var ferðaskrifstofa og endaði í gjaldþroti með skuldir 

yfir 12 milljónir (Nýsjálenskra króna). Konan vann sig upp frá þeirri stöðu í að vera fastráðinn 
starfsmaður fyrirtækisins. Henni var veitt staða stjórnanda yfir móðurfyrirtæki Land Travel Ltd 

Aðal hluthafinn og stjórnandi Land Travel Ltd, Hr. Tjolle var fundinn sekur fyrir fjársvik og 

hafði gengist við dómi þar sem honum var óheimilt að starfa sem stjórnandi í 15 ár. Talið var 
að Frk. Kenning hefði hegðað sér sem de facto stjórnandi Land Travel Ltd og ætti því að auki 

að verða dæmd vanhæf sem stjórnandi. Sú krafa náði ekki fram að ganga þar sem ekki tókst að 

sýna fram á að hún hefði hagað sér sem de facto stjórnandi. Fram kom í dómnum að ekki væri 

unnt að notast við tæmandi viðmið sem myndi segja til um hvort aðili teldist vera de facto 
stjórnandi eða ekki, heldur yrði að líta til aðstæðna í hverju máli fyrir sig og taka til skoðunar 

hvort einstaklingurinn var í raun virkur í stjórnarkerfi fyrirtækisins. Þar kom t.d. fram að þegar 

ákveða skyldi hvort aðili teldist vera de facto stjórnandi, færi það eftir mikilvægi þeirra vinnu 
sem aðilinn framkvæmdi, hvernig hann bæri sig fram, t.d. kynnti aðilinn sig sem stjórnanda, 

fékk aðilinn mikilvægar upplýsingar til að gera honum kleyft að taka ákvarðanir, tók aðilinn 

mikilvægar ákvarðanir með tilliti til umsvifa fyrirtækisins og stærðar? 

Ekki hefur enn verið sett fram tæmandi regla um hvaða skyldur skráðs stjórnanda skuli 

gilda um þessi tvö stjórnarform. Lagaákvæði sem sett hafa verið um þessar skyldur eru ekki 

nægilega ítarlega til að hægt sé að staðfesta með vissu að allar skyldur og ábyrgðir skráðra 

stjórnenda skuli vera á herðum þessara stjórnanda. Til að mynda kom fram í Ultraframe (UK) 

Ltd v Fielding(2005) EWHC 1638 (angi af málinu hér að ofan) að trúnaðarskyldur skráðra 
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stjórnenda skyldu ekki afdráttarlaust vera settar á skuggastjórnendur. Þar sem að 

skuggastjórnendur hefðu aldrei hagað sér sem skráðir stjórnendur né komið fram fyrir 

fyrirtækið sem slíkir, hefðu aldrei myndast trúnaðarsamband á milli skuggastjórnandans og 

fyrirtækisins. Það kemur fram í dómsniðurstöðunni, lið 1290 að ef litið væri á dómafordæmi 

fram að þessum dómi, þá þýddi það ekki endilega að þótt aðili tæki að sér að vera sá sem 

skrifar undir ávísanir fyrirtækisins, þá beri sá aðili ábyrgð á að nýta féð til hagnaðar fyrir 

fyrirtækið en ekki síns sjálfs, og ber þar af leiðandi trúnaðarskyldur til þess félags, það er 

Northstar. Bókhaldari Northstar var sá eini sem gat skrifað undir ávísanir fyrirtækisins, og 

augljóst var að hún hefði ekki getað nýtt sér fé Northstar fyrir sig sjálfa og hafði þar af 

leiðandi trúnaðarskyldu gagnvart Northstar þegar kom að notkun fjárins en það þýddi ekki að 

unnt væri að leggja á hana allar þær trúnaðarskyldur sem skráðir stjórnendur bæru.
116

 

Ultraframe dómurinn var mikið umdeildur þar sem sú niðurstaða fól í sér að auðvelt væri fyrir 

hinn sanna stjórnanda félags að firra sig ábyrgð af ákvarðanatöku sinni með því að skipa 

skráðu stjórninni fyrir verkum. Mikilvægt er að aðskilja hvort aðili er de facto stjórnandi eða 

skuggastjórnandi þegar kemur að því að ákvarða hvaða ábyrgð sá aðili er látinn bera ef illa fer 

en aðgreining á þessum tveim hugtökum var sett fram í Re Hydrodam (corby) Ltd(1994) 2 

BCLC 180, 183 en þar sagði: 

 „A de facto director is one who claims to act and purports to act as a director, although not 

validly appointed as such. A shadow director, by contrast, does not claim or purport to act as 

director. On the contrary, he claims not to be a director. He lurks in the shadows, sheltering 
behind others who, he claims are the only directors of the company to the exclusion of himself―.  

Mikilvægt er að aðgreina þessi tvö form þegar kemur að því að ákvarða hver skuli bera 

hvaða ábyrgð þar sem það er misjafnt eftir því hvort aðilinn er skráður, skugga- eða de facto 

stjórnandi. Hinar almennu skyldur skráðs stjórnanda ættu að gilda um skuggastjórnanda, og 

hinar löglegur skyldur ættu líka að gilda um skuggastjórnanda en aðeins upp að því marki sem 

ítök hans ná innan stjórnarinnar, því ekki er nauðsynlegt fyrir skuggastjórnanda að hafa 

stjórnað öllum aðgerðum stjórnarinnar til að teljast sem slíkur.
117

 

Þegar kemur að því að bera kennsl á þætti sem einkenna skuggastjórnendur má líta til 

nokkurra atriða. Skuggastjórnanda hefur oft á tíðum verið líkt við brúðumeistarann sem togar 

í strengi skráðra stjórnenda fyrirtækis frekar en að koma sjálfur til vinnu hvern dag (sjá að 

ofan). Hins vegar þarf það ekki ætið að vera svo skáldlegt, nóg er að þriðji aðilinn hafi tiltekin 

                                                             
116 In the case of Northstar, for example, Ms Patey was a signatory on the bank account. She was only a book-

keeper. It is plain that she could not have applied Northstar's money for her own benefit, and hence had fiduciary 

duties as regards the money under her control; but that does not mean that she owed the full range of directors' 

fiduciary duties to Northstar. 
117 Paul L. Davies, „Principles of modern company law―, bls. 483 – 485. 
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ítök á vissum atvinnusviðum fyrirtækisins til að vera talinn skuggastjórnandi. Sem dæmi má 

nefna að samstæður sem settar eru saman af mismunandi félögum sem vinna saman að 

sameiginlegu markmiði hafa áhrif á hverja aðra, það er ef tekin er ákvörðun er tengist fjárhag 

fyrirtækisins getur sú ákvörðun haft áhrif á fjölda starfsmanna eða rekstrarhagnað sumra 

félaga samstæðunnar. Þannig þarf að líta á heildarmyndina þegar að skoðaðar eru ákvarðanir 

sem skuggastjórnendur eiga að hafa tekið. Mikilvægt er að taka með í reikninginn afleiðingar 

ákvarðana skuggastjórnanda en ekki vilja hans sem lá að baki ákvörðunarinnar.
118

  

Líkt og kom fram að ofan þá eru stjórnir kosnar í hlutafélögum sbr. 2. mgr. 63. gr. hfl. og 

er sá háttur hafður á til að tryggja lýðræðislegt val á stjórnendum félagsins. Stjórnendur þurfa 

að uppfylla tiltekin hæfisskilyrði til að geta gegnt stöðunni sbr. 66. gr. hfl. og þegar þeir bjóða 

sig fram til stjórnarsetu eru stundum sett fram gögn er sýna t.d. hagsmunatengsl þeirra við 

félagið, starfsferil þeirra og fleira til að sýna fram á að ef aðilinn yrði kosinn þá muni hann 

ekki láta aðra hagsmuni ráða ferðinni í starfi sínu fyrir félagið en hagsmuni félagsins. Enda er 

það skylda stjórnenda að gæta hagsmuna félagsins og tryggja að rétt sé farið með eigið fé 

félagsins. Þessi aðferð hefur þróast út frá allri þeirri umræðu sem átt hefur sér stað um góða 

stjórnarhætti í kjölfar hinna ýmsu fjármálahneyksla víðsvegar um heiminn (Ísland, Bretland, 

Danmörk t.d.). Reynt hefur verið að setja fram reglur sem koma eiga í veg fyrir að 

stjórnarmenn misnoti sér þá aðstöðu og það traust sem þeim er falið þegar þeir eru kosnir til 

stjórnarsetu.  

Skuggastjórnandi á sem sagt að vera einhver utanaðkomandi aðili sem skráð stjórn félags 

hlýðir í einu og öllu, sem hún leitar til eftir fyrirmælum og fylgir þeim síðan til hins fyllsta. 

Hins vegar má ekki rugla saman fyrirmælum skuggastjórnanda og faglegri ráðgjöf fagaðila 

líkt og endurskoðendur eða aðrir sérfræðingar gefa, þeirra ráðgjöf telst ekki falla undir svið 

skuggastjórnandans en fjallað verður um það að neðan. 

Dæmi um afdrifaríkar skattalegar afleiðingar þess að aðili verði talinn skuggastjórnandi er 

t.d. að sé breskur aðili talinn skuggastjórnandi erlends félags gæti svo farið að breski 

skattstjórinn myndi álíta félagið ná undir breska skattainnheimtu og leggja skatt á félagið þar 

sem miðstjórn félagsins sé í raun að finna innan landamæra Bretlands. Til eru dæmi um það í 

Bretlandi þar sem menn hafa fundið smugur á skattalöggjöfinni sem gerir þeim kleift að 

komast hjá því að borga skatt af fyrirtækjum sínum. Algengustu aðferðirnar sem menn hafa 

beitt þar í landi eru annars vegar að skattgreiðandi heldur áfram að vera skráður með 

lögheimili í Bretlandi, breytir eignum sínum þannig að ekki sé hægt að leggja skatt á þær og 

                                                             
118 Andrew Blankfield, „ The inadvertent director, risks for interim managers―, bls. 4. 
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færir þær síðan inn í einkahlutafélag sem er skráð fyrir utan landamæra Bretlands. Hins vegar 

er önnur aðferð sem einnig hefur verið beitt, en hún felst í því að skattgreiðandinn færir eignir 

sínar erlendis og byggir einhverskonar félagsramma utan um félagið, sem veldur því að ekki 

er unnt að leggja skatt á hann sem erlendan eiganda félagsins. Breska ríkið reyndi að mæta 

þessum aðferðum með því að breyta lögunum með 739. gr. 3. kafla sem ber heitið 739 

Prevention of avoidance of income tax, þar sem tekist er á við þessar aðferðir skattsvikara. Í 

bresku skattalöggjöfinni The Income and Corporation Taxes Act1988 er 739. gr. í 6 málsgrein 

og byrjar greinin á þessum orðum:  

„Subject to section 747(4)(b), the following provisions of this section shall have effect for the 

purpose of preventing the avoiding by individuals ordinarily resident in the United Kingdom of 

liability to income tax by means of transfers of assets by virtue or in consequence of which, 
either alone or in conjunction with associated operations, income becomes payable to persons 

resident or domiciled outside the United Kingdom.― 

Með þessari lagabreytingu var ríkinu gert kleift að skattleggja hagnað félags sem breskur 

ríkisborgari ræki erlendis þannig að hagnaður félags hans yrði skattlagður af breska ríkinu, 

þrátt fyrir að félagið væri staðsett utan Bretlands. Önnur aðferð til að berjast gegn svona 

aðstæðum var að reyna sanna það að breskur ríkisborgari væri í raun og veru stjórnandi 

tiltekins erlends félags, það er skuggastjórnandi, og því væri unnt að skattleggja fé félagsins 

þrátt fyrir að vera ekki staðsett innan landamæra Bretlands. Dæmi um mál sem hefur fallið þar 

sem að reynt var að komast hjá því að borga skatta af félagi sem staðsett utan landamæra 

Bretlands var mál Regina V Allen (2000) QB 744 þar sem breskur ríkisborgari var talinn vera 

skuggastjórnandi einkahlutafélags sem staðsett var fyrir utan landamæra Bretlands og var því 

breska skattstjóranum veitt heimild til að skattleggja hagnað félagsins.
119

 

RV Allen(2000) QB 744 - Hér var breskur ríkisborgari Brian Roger Allen sem hafði lögheimili í 

Bretlandi kærður fyrir það að hafa hulið þá staðreynd að hann hefði hlotið hagnað af rekstri 

félags sem stofnað hafði verið fyrir utan breskra landamæra, en stefndi stjórnaði því félagi. 
Hann var talinn hafa skotið undan fyrirtækjaskatti sem hefði átt að innheimta af hagnaði 

Meldrette Investments Ltd sem stefndi stjórnaði frá Bretlandi. Að auki var hann fundinn sekur 

um að hafa stofnað félög fyrir utan landamæri Bretlands til þess að komast hjá þessum 
fyrirtækja skatti. Brian Roger Allen áfrýjaði málinu til the House of Lords, en þeir vísuðu 

málinu frá og í útskýringu sinni fyrir frávísuninni gefur Lord Hutton greinagóða skýringu á 

málavöxtum og staðfest var að Allen hefði í raun verið skuggastjórnandi og sem slíkur myndi 
hann bera sömu ábyrgð og skráðir stjórnendur, en Allen reyndi að komast hjá ábyrgð þar sem 

hann væri skuggastjórnandi þá taldi hann sig ekki þurfa að borga skatt af hagnaði félagsins 

innan landamæra Bretlands.  

Álykta má af niðurstöðu þess máls að ef aðili ætlar sér að komast hjá skattlagningu á 

félagi sínu, og hyggst komast hjá skattlagningu með því að stofna félag utan landamæra 

                                                             
119 Jonathan Crowther „Offshore avoidance, shadow directors and disclosures―, http://www.ifaonline.co.uk 

http://www.ifaonline.co.uk/
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Bretlands verður hann að tryggja það að stjórnendur félagsins starfi á sama stað og félagið 

hefur lögheimili og séu hæfir til að taka ákvarðanir fyrir félagið án þess að þurfa á 

leiðbeiningum og fyrirmælum eigandans, sem á lögheimili í Bretlandi, að halda. Nokkur mál 

hafa fallið þar sem að haldið hefur verið fram að um skuggastjórn væri að ræða til þess að 

komast hjá greiðslu tekjuskatts en einn slíkur dómur er: 

 

Re Taxpayer F1(1993) Special Commissioners. Málið sneri að því að íranskur karlmaður F1 

fór í nám til Bretlands árið 1969 og lærði þar verkfræði hjá Stockport College. Á þeim tíma 

vann hann hjá B sem var dótturfélag vel þekkts fyrirtækis sem framleiddi þungavélabúnað. B 

var með útibú í Íran þar sem M var stjórnarmaður, en B var talið vera í eigu A sem var Írani 
líka. A var vinur föður(F2) F1 og kom fram við F1 sem sinn eigin son. Að loknum námi hóf F1 

vinnu að fullu hjá M og á þeim tíma bjó hann í íbúð í Teheran og fékk fjárhagslegan stuðning 

frá föður sínum sem var auðugur maður og átti marga akra og teppafyrirtæki. F1 giftist breskri 
konu og þegar bylting átti sér stað í Íran, vildi hann fara frá Íran og vera með eiginkonu sinn í 

Bretlandi. Til þess að geta fengið brottfararleyfi varð hann að segja upp stöðu sinni hjá M. Í 

Bretlandi bjó hann hjá foreldrum konu sinnar ásamt þremur börnum í einni íbúð og bað hann 
því föður sinn að hjálpa sér að koma sér fyrir í Bretlandi. Faðir hans vísaði F1 á S sem var 

fyrrverandi stjórnandi B sem árið 1976 hóf störf hjá M. S var milligöngumaður milli A og F2. 

F1 fann hús sem A tjáði honum að honum yrði útvegað í Bretlandi. Eftir að F1 hafði fundið hús 

festi Liberískt fyrirtæki, Goostrey Properties Limited (GPL) kaup á því, en W var stjórnarmaður 
þar. F1 hélt að húsið hefði verið keypt í gegnum B og að milligöngumenn þess félags hafi keypt 

húsið skv. fyrirmælum einhvers á vegum félagsins. F1 hélt upprunalega að S stæði á bakvið 

félagið en í dag telur hann að W sé sá aðili, en hann býr nú á Isle of Man. W er fyrrverandi 
stjórnarmaður M. Húsið kostaði 75000 pund og var keypt 20. janúar 1981. F1 tók engan þátt í 

húskaupunum en nafn fyrirtækisins var skrifað í bréfi 9. febrúar til eiginkonu F1 í tengslum við 

tryggingar, sem gefur til kynna að hann vissi ekki einu sinni nafnið á fyrirtækinu sem keypti 
húsið. Síðar útskýrði F1 fyrir A að húsið væri of langt í burtu fyrir börnin og skólagöngu þeirra. 

A ráðlagði þá F1 að flytja. F1 talaði við fasteigna sölu um að selja Goostrey húsið en tók engan 

þátt í samningaviðræðum varðandi sölu hússins, eða kaupum á nýju húsi í Archery House við 

Leychester Road, Knutsford, sem Goostrey Properties Ltd borgaði einnig fyrir. Goostrey húsið 
var upprunalega selt fyrir 95000 pund í mars 1986 og var Archery húsið keypt fyrir 180.000 

pund 14 febrúar 1986. A borgaði mismuninn í gegnum B. A lést síðan 3 árum síðar, en svo 

virðist sem að GPL hafi séð um að borga fyrir vatn og rafmagn og þess háttar kostnað fyrir 
húsið. F1 sagði að ætlunin hans væri að kaupa síðar húsið af GPL en fjölskylda A hafði enga 

vitneskju um þá ætlun F1. F1 tók þátt í ýmsum stjórnarfundum fyrir M og fékk greiðslur frá B af 

og til. Málið snerist í fyrsta lagi um það hvort að F1 hefði verið sendur til Bretlands til þess að 

vera skuggastjórnandi í GPL en 33. gr. Finance act 1977 heimilar skattlagningu hlunninda 
starfsmanna utanaðkomandi félaga. Talið var að F1 væri ekki stjórnandi eða starfsmaður GPL 

þannig að eina mögulega leiðin til að skattleggja hann væri ef hann yrði álitinn 

skuggastjórnandi. Í dóminum er vitnað í 8. tölulið 72. gr. Finance act 1977 en þar segir 
"'Director' includes any person in accordance with whose directions or instructions the 

directors of the company (defined as above) are accustomed to act." Dómurinn leit þá einna 

helst til viðskipta árin 1987/88 en þá var hús nr. 2 keypt, Archery House. Þar sem húsið var 
keypt af A var ekki talið líklegt að F1 hefði í raun verið skuggastjórnandi sökum þess að hann 

virtisti grandlaus um þá gjörninga sem fasteignabraskinu fylgdu auk þess var ekki talið að F1 

hefði gefið neinum fyrirmæli um kaupin í gegnum GPL heldur hefði hann þáð alla þá aðstoð 

sem honum bauðst.  

Skuggastjórnandi í Bretlandi getur verið fundinn sekur um margskyns afbrot sem 

heimfærð verða undir ákvæði Insolvency Act 1986. Skuggastjórnandi getur framið brot sem 
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heimfærð verða undir 206. gr. (svik með framtíðarhagnað að markmiði), 208. gr. (misnotkun 

með framtíðarhagnað að markmiði), 210 gr. (vísvitandi röng upplýsingagjöf) og 211. gr. 

(fölsk upplýsingagjöf til kröfuhafa). Þessi brot geta kallað á sakarábyrgð auk þess að falla 

undir 214. gr. Insolvency Act og getur líka leitt af sér skaðabótaábyrgð gagnvart 

einstaklingum. Ýmis ákvæði Companies Act eru sérstaklega útbúin með skuggastjórnendur í 

huga. Þar má nefna 309. gr. ( stjórnendur verða að gæta hags starfsmanna sinna), 317. gr.( 

afhjúpa hagsmuni stjórnandans), 320. gr. (meiriháttar eignayfirfærsla) og 330. gr. ( ef maður 

gegnir stöðu stjórnanda eru takmarkanir settar fyrir lánveitingum til hans frá félaginu). Að 

auki ber að nefna að gjörningar skuggastjórnanda geta verið heimfærðir undir ákvæði 

Company Directors Disqualification Act.  

3.4.7 Nýja Sjáland 

Skilgreininguna á skuggastjórnanda má einnig finna í löggjöf Nýja Sjálands en í Companies 

Act 1993 í 126. gr. lið ii- iii er skilgreiningin sett svona fram:  

,,(ii) A person in accordance with whose directions or instructions the board of the company 

may be required or is accustomed to act; and (iii) A person who exercises or who is entitled to 

exercise or who controls or who is entitled to control the exercise of powers which, apart from 
the constitution of the company, would fall to be exercised by the board‖. 

Skilgreiningin er áþekk þeirri í Bretlandi en breska löggjöfin er með dálítið ítarlegi 

skilgreiningu þar sem gerður er greinarmunur á, hvort um einstakling sé að ræða eða lögaðila, 

en í löggjöf Nýja Sjálands er ekki slíka aðgreiningu að finna. Nýsjálenskir dómstólar hafa 

tekið nokkur mál skuggstjórnenda til meðferðar og mætti þar nefna t.d. mál Dairy Containers 

Ltd v NZI Bank Ltd (1995) 2 NZLR 30.  

Dairy Containers Ltd v NZI Bank Ltd (1995) 2 NZLR 30. Hér var til meðferðar mál er snerist 

um það að Dairy Containers (DC) var í 100% eigu New Zealand Dairy Board (NZDB). Allir 

stjórnarmenn DC höfðu verið tilnefndir af NZDB og voru allir æðstu stjórnendur NZDB. Eftir 
að DC varð fyrirgífurlegu tjóni vegna fjársvika sem framkvæmd höfðu verið af 

framkvæmdastjórum DC, þá stefndi DC endurskoðendur sína fyrir að hafa ekki orðið varir við 

að slíkt atferli ætti sér stað innan veggja fyrirtækisins. Endurskoðendurnir gagnstefndu DC og 
héldu því fram að NZDB væri í raun skuggastjórnandi DC. Í málsmeðferðinni var litið til þess 

nána samstarfs sem átti sér stað á milli DC og NZDB og kom þá í ljós að starfsemi DC var 

óaðskiljanlegur hluti af heildarstarfsemi NZDB, framleiðslu, úrvinnslu og sölu á 
mjólkurafurðum. Talið var að NZDB hefði í raun fullkomna stjórn yfir DC og að aðskilnaður 

þessara tveggja fyrirtækja væri í raun bara til málamynda, þar sem stjórn DC fylgdi 

fyrirmælum NZDB í einu og öllu. Þrátt fyrir þessar niðurstöður dómaranna töldu þeir ekki að 

unnt væri að fella hegðun stjórnenda DC undir það að vera vanir því að hlýða tilskipunum 
NZDB í einu og öllu. Þrátt fyrir að sem starfsmenn NZDB hefðu stjórnendur DC hlýtt 

fyrirmælum NZDB í einu öllu. Töldu dómararnir ekki að um skuggastjórnunarsamband væri að 

ræða sökum þess að ekki var talið sannað að slík fyrirmæli eða tilskipanir hefðu komið frá 
NZDB um stjórnarhætti DC.  
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Líkt og á Íslandi hafði ekki komið upp sú aðstaða á Nýja Sjálandi þar sem aðili var 

dæmdur sem skuggastjórnandi en þar er þó litið til annarra réttarkerfa eins og Bretlands og 

Ástralíu þegar mál er varða skuggastjórnendur eru til meðferðar í réttarkerfi þessara landa. Á 

Nýja Sjálandi hefur þróunin á málum banka verið sú að möguleiki er nú á því að bankar verði 

taldir skuggastjórnendur þegar fyrirtæki lendir í greiðsluerfiðleikum og banki tekur fyrirtækið 

undir arma sína og tekur í raun allar ákvarðanir sem eru viðskiptalegs eðlis fyrir fyrirtækið líkt 

og kom fram í máli Krtolica v Westpac Banking Corporation HC AK CIV 2006-404-3999 

(2008) NZHC 1. 

Krtolica v Westpac Banking Corporation HC AK CIV 2006-404-3999 (2008) NZHC 1- Málið 

snerist um ábyrgð sem að Frk. Branka Krtolica hafði veitt stefnandanum Westpac Banking 

Corperation fyrir láni til fyrirtækis fyrrverandi eiginmanns síns, Seamart. Hr. Krtolica hafði 
reynt á ýmsan veg að komast hjá ábyrgð þessari sem var fyrir 1,95. milljónum en ábyrgðinni 

átti að vera sagt upp eftir 5 ár ef tiltekin skilyrði yrðu uppfyllt. Frú Krtolica hafði 

sérfræðiaðstoð þegar hún gekkst við þessari tryggingu. Árið 2001 hafði frú Krtolica skilið að 
fullu við eiginmann sinn en við skilnaðinn þurfti að skipta húsi þeirra, veiði- kvóta og fyrirtæki 

þeirra, Seamart, ásamt öðrum eignum. Frú Krtolica eignaðist heimili þeirra og hluta af veiði 

kvóta þeirra hjóna. Hr. Krtolica eignaðist hins vegar Seamart með öllu og var eini stjórnandi 
fyrirtækisins eftir skilnaðinn. Frú Krtolica hafði tekið mikinn þátt í rekstri Seamart á meðan á 

hjónabandinu stóð. Seamart var sett saman af mörgum fyrirtækjum, sem sáu um fiskvinnslu, 

sölu á fiskafurðum, heildsölu á fiski til veitingastaða, ásamt því að reka bar og veitingastað. 

Stuttu eftir skilnaðinn, byrjaði Seamart að færa út kvíarnar. Seamart fór til Westpac Banking 
Corporation (Westpac) til að fá lán en Westpac vildi ekki veita lánið nema með ábyrgð. Frú 

Krtolica gekkst við ábyrgð fyrir láninu með heimili sínu. Lánasamningurinn tók breytingum eftir 

að frú Krotolica veitti ábyrgðina til að Seamart gæti fengið hærri lánsfjárhæð. 23. september 
2003 var rekstur Seamart farinn að ganga illa og þurfti að lýsa yfir gjaldþroti þann dag. Frú 

Krtolica hélt áfram að starfa mikið fyrir Seamart eftir að hún hafði gengist við tryggingunni 

fyrir lánum Seamart. Hún sat fjölda funda milli Seamart og Westpac, og henni var haldið 

upplýstri um fjárhagsstöðu Seamart. Talið var augljóst að frú Krtolica hefði vitað að rekstur 
Seamart væri farinn að ganga illa í september 2003. Frú Krtolica hélt því fram að hún hefði 

raun ekki vitað hversu alvarlegur fjárhagur fyrirtækisins var og vildi komst hjá ábyrgð á 

tryggingunni fyrir lánum Seamart hjá Westpac. Frú Krtolica hélt því fram að Westpac hefði 
verið skuggastjórnandi hjá Seamart þegar gjaldþrotaskiptin hófust. Talið var að Westpac hefði 

upplýst frú Krtolica um alla þá skilmála sem hún hafi gengist við með því að gangast undir 

ábyrgð á lánunum ásamt því að henni hafi verið veitt nokkrar lykilupplýsingar sem 
nauðsynlegar voru taldar við svona viðskipti. Niðurstaða málsins var að aðkoma Westpac að 

rekstri Seamart varð ekki til fyrr en við gjaldþrotaskipti Seamart. Westpac var ekki talinn 

skuggastjórnandi sem gæfi reglulegar tilskipanir sem stjórnendur Seamart fylgdu, heldur hefði 

Westpac komið til leiks með það að leiðarljósi að reyna að bjarga fé sínu úr sökkvandi skipi. 
Ekki var talið að hr. Krtolica, sem var eini skráði stjórnandi Seamart, væri vanur að taka við 

skipunum frá Westpac á meðan á gjaldþroti stóð. Heldur hefðu gjörðir þeirra endurspeglast í 

því að bjarga því sem hægt var að bjarga af láni sínu til Seamart. Þá kom fram í niðurstöðum 
dómstólsins að ekki væri útilokað að láta utanaðkomandi aðila við tilteknar aðstæður bera 

ábyrgð sem stjórnandi, en slík skilyrði væru ekki uppfyllt í þessu máli. Hefðu áhrif Westpac náð 

lengra út fyrir ramma sinna eiginlegu valda hjá Krtolica þá hefði niðurstaðan þó getað orðið 
önnur  

Á Nýja Sjálandi er þó mögulegt að aðrir en hluthafar verði taldir skuggastjórnendur. 

Fagaðilar eiga til að mynda á hættu að verða taldir skuggastjórnendur ef þeir fara langt út fyrir 
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ramma starfssviðs síns innan fyrirtækisins, sem hefur ráðið þá til sín sem faglega ráðgjafa, 

fagaðilar eins og lögmenn, endurskoðendur o.fl. Á Nýja Sjálandi virkar réttarkerfið líka 

þannig í sumum tilfellum, að sé stjórnandi fundinn sekur um brot á skyldum sínum fyrir 

félagið þá getur það haft áhrif á framtíðarstjórnarsetu hans í öðrum félögum, en það getur haft 

afdrifarík áhrif á störf fagaðila eins og lögmanna eða endurskoðenda. 

3.4.8 Lánastofnanir og fjárfestar 

Ein af ástæðunum fyrir því að hugtakið skuggastjórnandi er í raun að fá meiri umfjöllun í dag 

en áður, er sökum þess að í framhaldi af efnahagshruninu í október 2008 þá hefur borið meira 

á því að fjárfestar fyrirtækja taki meiri þátt í rekstri fyrirtækjanna með það fyrir augum að 

bjarga rekstrinum og koma í veg fyrir yfirvofandi tjón. Með aukinni þátttöku þeirra í rekstri 

fyrirtækisins eiga þeir þá áhættu að verða álitnir skuggastjórnendur og bera þar af leiðandi 

sömu ábyrgð og skráðir stjórnendur fyrirtækja. Lánastofnanir þurfa að fara varlega í 

aðgerðum sínum til að hjálpa fyrirtækjum með lánveitingum, því ábyrgðin getur haft 

afdrifaríkar afleiðingar fyrir þá sem hana þurfa að bera.
120

 Í sumum tilfellum gerir þriðji 

aðilinn sér einfaldlega ekki grein fyrir því að hann sé í raun stjórnandi fyrirtækis, þar sem 

hann hefur ekki formlega verið kosinn stjórnandi fyrirtækisins.
121

  

Skuggastjórnun getur líka komið fram í öðrum formum. Líkt og tekið var fram að ofan 

getur fjárfestir ákveðið að reyna að bjarga fyrirtæki sem hann hefur lagt fé sitt í og þannig 

orðið skuggstjórnandi. Dæmi um tilvik sem kalla á þær aðgerðir sem fjárfestar framkvæma 

þegar gjaldþrot er yfirvofandi, eru t.d. að lánveitandi setur sitt eigið rannsóknarteymi inn í 

fyrirtækið til að rannsaka, hvort mögulegt sé að bjarga fyrirtækinu og snúa taprekstrinum við. 

Slík aðgerð getur falið í sér reglulega upplýsingagjöf til lánveitandans af hendi fyrirtækisins. 

Lánveitandinn gæti krafist þess að aðili á hans vegum fái sæti á stjórnarfundum til að afla sér 

vitneskju um fjárhagsstöðu fyrirtækisins. Lánveitandinn gæti krafist þess að gerðar verði 

breytingar á rekstrinum eða hann gefi fyrirtækinu ráðleggingar til að bjarga rekstrinum, 

ráðleggingar sem geta náð til næstum allra sviða fyrirtækisins. Í Bretlandi er ekki að finna 

viðmið sem fjárfestar geta farið eftir til að komast hjá því að vera taldir skuggastjórnendur 

heldur er það metið og ákveðið í hverju máli fyrir sig hvort svo sé um hnútana búið.
122

  

                                                             
120 Michael Harper, Michael Arthur, Jennifer Tuna„Financiers at risk of liabilty as shadow director―,  

http://www.chapmantripp.com/Pages/Publication.aspx?ItemID=526. 
121 Andrew Blankfield, „ The Inadvertent director―, bls. 3. 
122 Michael Harper, Michael Arthur, Jennifer Tunna, „Financiers at risk of liabilty as shadow directors―, 

http://www.chapmantripp.com/Pages/Publication.aspx?ItemID=526. 

 

http://www.chapmantripp.com/Pages/Publication.aspx?ItemID=526
http://www.chapmantripp.com/Pages/Publication.aspx?ItemID=526


67 

 

Ef dómafordæmi Ástralíu, Nýja Sjálands og Bretlands eru skoðuð má benda á nokkur 

atriði sem verða til þess að aðili getur talist skuggastjórnandi eða gefa annað til kynna, t.d. 

hafa lánveitendur heimild til að vernda hagsmuni sína í fyrirtækjum sem eiga í erfiðleikum 

með reksturinn, dómstólar hafa heimilað lánveitendum vissar aðgerðir til að sporna við 

gjaldþroti lánþega fyrirtækis eins og kom fram í Standart Chartered bank of Australia V 

Antico (1995) 131 ALR 1 sem reifaður er á bls. 52-53. 

Annað mál með svipuðum málsatvikum var tekið fyrir í Bretlandi en það var mál PFTZM 

Limited (1995) BCC 280 en þar setti lánveitandinn, banki, tiltekin skilyrði fyrir áframhaldandi 

rekstri lánþegans, þar á meðal var eitt skilyrðið það að haldnir yrðu vikulegir fundir þar sem 

að umboðsmenn lánveitandans mættu og væru upplýstir um gengi fyrirtækisins. Stjórnendur 

fyrirtækisins stóðu frammi fyrir því vali að samþykkja þessa skilmála og halda áfram rekstri 

eða hafna þeim. Þetta var talið ásættanlegt þar sem bankinn var að gæta hagsmuna sinna. 

Þriðja aðila ber að veita skráðum stjórnendum eins mikið sjálfstæði og svigrúm og mögulegt 

er. Dómstóllinn taldi það heimilt af hendi bankans að láta starfsmenn sína sitja á 

stjórnarfundum PFTZM á tveggja ára tímabili, þannig hefðu umboðsmenn bankans ekki verið 

að haga sér sem skuggastjórnendur heldur sem verjendur fjárfestingabankans. Í máli Krtolica 

(sem reifaður er á bls. 65) var talið að skráðir stjórnendur félagsins hefðu haldið áfram að taka 

sjálfstæðar ákvarðanir innan allra sviða fyrirtækisins og sökum þess var ekki talið að Westpac 

væri skuggastjórnandi. Sem dæmi má nefna þá nálguðust skráðir stjórnendur væntanlega 

fjárfesta sjálfir, þeir höfðu hafnað tilboði sem þeir fengu í fyrirtækið og höfðu einnig af 

sjálfsdáðum gengið til alls kyns samningsgerða við aðra aðila án leiðsagnar Westpac. 

Fjárfestir má ekki taka yfir alla stjórnun fyrirtækis sem hann hefur fjárfest í þó að rekstur 

fyrirtækisins gangi illa án þess að eiga hættu á því að teljast skuggastjórnandi. Hvað það felur 

í sér að taka fulla stjórn hefur hvergi verið skilgreint heldur verður að meta það í hverju tilviki 

fyrir sig. Sem dæmi má nefna í máli Antico þar sem margar afdrifaríkar ákvarðanir voru 

teknar af lánveitanda Antico, ákvarðanir sem fólu í sér seinkun á yfirtöku og hætt var við kaup 

og sölu á tengdum fyrirtækjum Antico.  

Lánveitandi má ekki setja of íþyngjandi skilmála fyrir áframhaldandi viðskiptasambandi. 

Þeir þurfa að vera nauðsynlegir til að unnt verði að bjarga fjárfestingu lánveitandans. 

Skilmálarnir mega ekki vera íþyngjandi þegar þeir safnast saman. Þrátt fyrir að hver og einn 

skilmáli þurfi ekki endilega að hafa íþyngjandi áhrif getur svo farið þegar að margir skilmálar 

eru settir fram af þriðja aðila, að þeir hafi sameiginlega of íþyngjandi áhrif á rekstur 

fyrirtækisins.  

http://www.austlii.edu.au/au/cases/nsw/supreme_ct/1995/36.html


68 

 

Sumar íhlutanir þriðja aðila eru afdrifaríkari heldur en aðrar. Í Antico málinu kom fram að 

sumar aðgerðir þriðja aðila vógu meira heldur en aðrar, og gátu því orðið til þess að sá sem 

tók þær yrði titlaður stjórnandi. Dæmi um slíkar ákvarðanir voru líka teknar fyrir í Tasbian 

málinu (bls. 52), en í því máli ákvað þriðji aðili hvaða kröfuhöfum skyldi greiða, og í hvaða 

röð, til að tryggja yfirráð hans innan fyrirtækisins. Þá má líka benda á að í máli PFTZM var 

talið heimilt fyrir þriðja aðila að stoppa greiðslur félagsins án þess að vera talinn vera 

skuggastjórnandi.
123

 

Það að hafa tengda hagsmuni í félagi og hafa þau völd í hendi sér að eiga menn á sínum 

snærum innan vébanda stjórnarinnar, gerir það ekki sjálfkrafa að verkum að um 

skuggastjórnun sé að ræða. Sem dæmi má nefna að í Antico málinu átti hluthafi 40% 

eignarhluta í félaginu og hafði þau völd í hendi sér að ákveða meirihluta stjórnar félagsins. 

Dómstóllinn taldi ekki að slíkar aðstæður einar saman yllu því að um skuggastjórnun væri að 

ræða, þrátt fyrir að þær opnuðu fyrir þriðja aðilann að fara með stjórnina innan félagsins þar 

sem innan félagsins var ekki að finna aðra eins stórtæka hluthafa. Að lokum ber að benda 

aftur á að undantekningin um fagaðila
124

 verndar þá ekki alltaf gegn því að vera álitnir 

skuggastjórnendur fyrir augum réttarins. Í máli Krtolica var ekki tekið tillit til þessara 

undanþágu en hins vegar í máli Fatupaito v Bates (2001) 3 NZLR 386 var þeirri ástæðu 

hafnað að faglegur viðskiptaráðgjafi hefði eingöngu verið að starfa innan ramma síns 

starfssviðs fyrir fyrirtækið. Skráður stjórnandi félagsins sagði að stjórn fyrirtækisins hefði 

verið afhent til viðskiptaráðgjafans en þarna var talið að viðskiptaráðgjafinn hefði farið út 

fyrir sitt faglega svið og væri í raun stjórnandi fyrirtækisins. 

Fatupaito v Bates (2001) 3 NZLR 386. Árið 1997, réðu Metalsmiths Ltd Bats sem bókhaldara 

þeirra og faglegan viðskiptaráðgjafa. Rekstur félagsins gekk brösuglega og fór hnignandi. 

Ráðgjafinn stakk upp á því að tekið yrði yfir stjórnun fyrirtækisins til að bæta hag þess. Hr. 
Moon eini lögf0rmlegi stjórnandi Metalsmiths, bauð Bates að taka yfir stjórn félagsins til að 

bæta rekstur þess. Dómarinn sagði að þessi aðgerð leysti hann undan allri persónulegri ábyrgð. 

Bates tók svo yfir og hélt áfram að stunda viðskipti með félagið þrátt fyrir að Metalsmiths var 

orðið ógreiðslufær. Að lokum var Metalsmiths gefið upp til gjaldþrotaskipta, skiptastjóri 
Metalsmiths komst að þeirri niðurstöðu að hagur Metasmiths hefði versnað um $59.517.59 á 

meðan á valdatíð Bates stóð. Þar sem að Hr. Moon hafði látið stjórnina í hendur Hr. Bates, 

taldi dómstóllinn að Bates teldist vera stjórnandi skv. 126. Gr. Companies Act 1993 
(skilgreining á stjórnanda). Hr. Bates uppfyllti alls ekki starfskilyrði sín fyrir félagið, og 

rannsakaði til að mynda ekki fjárhagslegt heilbrigði Metalsmiths og lét því félagið halda 

viðskiptum sínum áfram þrátt fyrir að vera nánast komið í þrot.  

                                                             
123 Michael Harper, Michael Arthur, Jennifer Tunna, „Financiers at risk of liabilty as shadow directors―, 

http://www.chapmantripp.com/Pages/Publication.aspx?ItemID=526. 
124Sjá bresku fyrirtækjalöggjöfina ,,The Companies Act 2006―, 2. mgr. 251. gr og nýsjálenska 

fyrirtækjalöggjöfin „The Companies Act 1993― 4. mgr. 124. gr. 

http://www.chapmantripp.com/Pages/Publication.aspx?ItemID=526
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Annað mál sem mætti nefna í sambandi við þessi atriði er ástralski dómurinn Mistmorn 

Pty Ltd v Yasseen (1996) 14 ACLC 1387 en þar var sett fram skilgreining á muninum á 

faglegum ráðgjafa og stjórnanda, en hún væri sú að rágjafinn væri eingöngu ráðinn til að 

gegna ákveðnum faglegum skyldum en stjórnandi væri með mun víðara svið innan 

fyrirtækisins, sem fylgdi mikil ábyrgð sem hann sem stjórnandi mætti ekki bregðast. 

Mistmorn Pty Ltd v Yasseen (1996) 14 ACLC 1387. Hér var til meðferðar mál er sneri að Hr. 

Yassen sem rak tollfrjálsa verslun sem Mistmron Pty Ltd átti. Yasseen átti, hún hét Hamad og 

var eini hluthafinn í Mistmorn Pty Ltd (Mistmorn) en að auki var hún skráður stjórnandi innan 

Mistmorn. Þó að Hr. Yaseen væri ekki skráður stjórnandi Mistmorn, var hann talinn bera 
ábyrgð á allri ákvarðanatöku sem tengdust tollfrjálsu versluninni. Spurningin var hvort 

aðgerðir Hr. Yaseen hefðu verið nægilega afdrifaríkar fyrir fyrirtækið svo að unnt væri að álíta 

hann sem de facto stjórnanda hjá Mistmorn. Talið var að eftirfarandi aðgerðir hans hefðu skipt 
gríðarlegu máli fyrir niðurstöðuna: Hr. Yaseen var umboðsmaður Mistmorn þegar kom að 

samningaviðræðum við leigusala Mistmorn, trygginafélag Mistmorn, heildsala sem seldu vörur 

til Mistmorn, lögfræðiaðstoð sem Mistmorn fékk o.fl. Hr. Yasseen sá um öryggi Mistmorn það 
er var með lykla og öryggisnúmer að öryggiskerfi Mistmorn og hann hafði að auki breytt um 

lykilorð án þess að ráðfæra sig við frú Hamad, sem var eini skráði stjórnandi Mistmorn. Hr. 

Yasseen réð fólk til vinnu hjá Mistmorn og hann sá um samningaviðræður þegar að kom að 

sölunni á Mistmorn. Niðurstaða dómstólsins var sú að hr. Yasseen og eiginkona hans sáu um 
daglegan rekstur Mistmorn og var í niðurstöðu dómstólsins gerður greinarmunur á faglegum 

ráðgjafa og stjórnanda, og sagt að ráðgjafinn framkvæmi tilteknar aðgerðir fyrir félagið en 

stjórnandi sjái um flest öll þau mál sem snúa að fyrirtækinu, rekstraraðgerðir almennt. Hr. 
Yaseen var talinn vera stjórnandi sökum þeirra vinnu sem hann framkvæmdi fyrir Mistmorn.  

3.4.9 Skuggastjórnun móðurfélags á dótturfélagi 

Samkvæmt bresku Companies Act 2001 hvíla ýmsar skyldur á þeim sem skráðir eru 

stjórnendur félags (180- 183. gr. og 588. gr.), en sem dæmi má nefna skylduna til að gæta 

ætíð hagsmuna fyrirtækisins, tryggja góð vinnubrögð við ákvarðanatöku, taka eingöngu vel 

ígrundaðar ákvarðanir, ekki nýta sér upplýsingar sem fengist hafa frá fyrirtækinu á ólögmætan 

hátt, ekki stunda innherja viðskipti o.s.frv. / o.fl. Skyldur sem eru mjög líkar þeim skyldum 

sem lagðar eru á stjórnarmenn í íslensku hlutafélagaumhverfi. Ef móðurfélag er talið vera við 

stjórnvölinn í dótturfélagi sínu getur svo farið að móðurfélagið beri skyldu til að uppfylla þær 

skyldur sem liggja hjá skráðum stjórnendum sbr. The Companies Act 2001. Ef að stjórn 

dótturfélags er vön að fylgja fyrirmælum stjórnar móðurfélags í einu og öllu, verður 

móðurfélag talið skuggastjórnandi dótturfélagsins, en slíkt fordæmi var sett fram í 

dómsniðurstöðu dóms Kuwait Asia Bank EC v National Mutual Life Nominees Ltd (1991) AC 

187. 

Kuwait Asia Bank E.C. v National Mutual Life Nominees Ltd (1991) AC 187. Þessi dómur sneri 

að máli sem var áfrýjað frá neðra dómstigi Nýja Sjálands til The Privy Council í Nýja Sjálandi. 
Aðal viðfangsefni málsins sneri að framkvæmdum er snertu birtingu kröfu sem náði út fyrir 

lögsögu Nýja Sjálands. Að auki var til meðferðar skilgreiningin á stjórnanda skv. 2. gr. 

Companies Act 1955 (NS), nánar til tekið skuggastjórnanda. Málsatvik er sneru að því eru 
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eftirfarandi: Kuwait banki og Kumumoto Holdings Ltd áttu saman 80 % af hlutum í A.I. C 

Securities (AICS). Samkomulag hafði verið gert þeirra á milli þar sem 5 stjórnendur fóru með 

völd innan AICS 3 á vegum Kumumoto og 2 á vegum bankans, House og August, sem voru 
báðir starfsmenn bankans. Í águst 186, fór AICS í gjaldþrot. Í framhaldi af gjaldþroti AICS 

hófust málaferli. Því var haldið fram að hr. August og House væru stjórnendur sem fylgdu 

fyrirmælum Kuwait banka í ákvarðanatöku sinni fyrir AICS og ætti því Kuwait Bank að bera 
ábyrgð á því tjóni sem stefnendur höfðu orðið fyrir vegna gjaldþrotsins. Dómstóllinn taldi svo 

ekki vera þar sem um var að ræða minnihluta stjórnar og ekki tókst að sanna að þessi tveir 

stjórnendur fylgdu tilskipunum Kuwait Banka í einu og öllu. Þeir einu sem báru 

skaðbótaábyrgð væru skráðir stjórnendur AICS en ekki bankinn þar sem hann var ekki 
stjórnandi. Hins vegar hefði átt að vera unnt að telja bankann stjórnanda hefðu allir 

stjórnendur fyrirtækisins verið vanir að hlýða tilskipunum bankans ( meirihlutavöld). 

Í öðrum dómi Australian Securities Commission v AS Nominees (1995) 133 ALR 1 var 

spurning um hvort móðurfélag væri skuggastjórnandi dótturfélags. Ekki var talið, að til að 

teljast skuggastjórnandi væri nauðsynlegt að fyrirmæli móðurfélagsins næði til allra sviða 

ákvarðanatöku stjórnar dótturfélagsins. Móðurfélög sem talin eru skuggastjórnendur 

dótturfélaga sinna geta þurft að bera ábyrgð á viðskiptum dótturfélagsins ef þau eru talin vera 

skuggastjórnandi dótturfélagsins. Ábyrgðartakmörkunin mun ekki vernda móðurfélag gegn 

því að vera talin skuggastjórnandi dótturfélags. Dæmi um slíka ábyrgð er t.d. mál Antico þar 

sem að Pioneer var gert að greiða skaðabætur til Giant sökum þess að Pioneer hafði komið í 

veg fyrir sölu á Giant með þeim völdum sem Pioneer hafði öðlast er það komst yfir 42% af 

hlutafé Giant (sjá bls. 51-52). Móðurfélag getur líka borið bótaábyrgð á viðskiptum sem 

dótturfélagið er látið framkvæma til að bæta hag móðurfélagsins.  

Hins vegar ef litið er til Danmerkur þá er þar heimilt að setja til hliðar hagsmuni 

dótturfélags fyrir heildina en samt sem áður má segja að dótturfélagið hafi einhvern hag af því 

að vera í samstæðunni. Nettó staða afkomu samstæðunnar sem heildar þarf að vera jákvæð. Ef 

svo er um hnútana búið er það talið heimilt að dótturfélagið tapi á tilteknum viðskipum en 

heildin hagnist á þeim. Ef dótturfélagið verður fyrir tapi af tilteknum viðskiptum er hægt að 

líta svo á að dótturfélagið sé að fá eitthvað annað í gengum samstarfið, viðskiptaleg tengsl 

móðurfélagsins eða dótturfélagið hefur aðgang að þekkingu starfsmanna móðurfélagsins. Það 

þarf að sýna fram á að nettó útkoma í þessu verði hagfelld til að þetta sé heimilt. Við höfum 

enga slíka fræðikenningar í íslenskum rétti og lögin að minnsta kosti gera ekki ráð fyrir að 

þetta sé heimilt. 

Í danmörku hefur dómstóll komist að þeirri niðurstöðu að móðurfélag geti borið ábyrgð á 

viðskiptum dóttur félags þar sem að móðurfélags getur auðveldlega komist í þá aðstöðu að 

ráða yfir stjórn félags eða meiri hluta atkvæða og verið skuggastjórnandi fyrir vikið. 

Mikilvægt er að hafa hér í huga að hluthafar bera ekki trúnaðaskyldur gagnvart félaginu og 
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það er einmitt það sem móðurfélag er,þ.e. hluthafi. Dæmi um slíkar aðstæður mátti sjá í 

niðurstöðu Ufr. 1997, bls. 364. 

Ufr. 1997, bls. 364. Hlutafélagið Satair Holding A/S (SH) seldi árið 1992 hlutafélaginu C 
dótturfélagið Sataircraft A/S (SC) sem var í 100% eigu SH. Samstæða SH og SC hélt úti verslun 

með tækjakosti og tilheyrandi þjónustuframlagi innan flugiðnaðarins. SH sá um 

fjárhagsstarfsemi samstæðunnar en SC sá um kaup og sölu ásamt leigu á flugvélum, mótorum 

og skrúfum í flugvélar. Flugiðnaðurinn í Danmörku gekk illa á árunum 1990 – 1992 og var þá 
tap á rekstri samstæðunnar. Reynt var að bæta úr fjárhag samsteypunnar með því að auka 

hlutafé í SH og var hluta þeirrar upphæðar varið í flugvélakaup í gegnum SC. 

Hlutfjáraukningin bjargaði ekki rekstrinum eins og lagt var upp með og þurfti því að semja við 
lánveitendur. Þar sem útleiga á fyrirtækjum var ekki aðalatvinnugrein samsteypunnar var 

ákveðið í kringum áramót 1991/1992 að selja flugvélar SC. Stjórn SH reyndi hvað hún gat til að 

rétta við rekstur samstæðunnar og tókst til að mynda að fá í gegn skattalega frestun hjá SC. 
Hins vegar voru líka flugvélar SC seldar og út frá því myndaðist skattkrafa á hendur SC en þó 

var veitt heimild til frestunar á greiðslu hennar. Á þessum tíma átti SC 24,5 milljónir Dkr. á 

bankareikningi en skuldaði ennþá skatt. C keypti SC árið 1992 og var þá fjárhagsstaða 

félagsins sú að SC átti 24,5 milljónir Dkr og skuldaði ennþá skatt. SC hafði hætt allri starfsemi 
á þessum tíma en C borguðu þó 21,9 milljónir fyrir SC. C tók 24,5 milljónirnar út og borgaði 

ekki skattaskuldina sem varð til þess að SC var lýst gjaldþrota í september 1993. Skiptastjóri SC 

stefndi SH út af sölunni á SC til C. Við meðferðina fyrir Hæstarétti Danmerkur hvort að SH 
hefði í raun farið með stjórn SC, og bæri þar af leiðandi ábyrgð á því tjóni sem salan hafði á 

kröfur kröfuhafa SC. Tekið var fram hjá Hæstarétti að ef svo væri félli sú háttsemi undir 140. 

gr. dönsku hlutafélagalaganna en ekki 142. gr. þó að SA hefði verið eini hluthafi SC. 
Hæstiréttur leit til þess að kaupverðið á SC hefði verið of hátt miðað við að rekstur félagsins 

var enginn og væri því grunsamlegt að kaupendur væru tilbúnir að greiða svo mikið fyrir SC. 

Hefði SH þá að áliti dómsins átt  að rannsaka nánar hvernig C hygðist fjármagna þessi kaup (C 

fékk lán frá SC til kaupana). Hefði SH rannsakað málið nánar hefði komið í ljós að ætlunin 
hefði verið að nota eign SC til að greiða kaupverðið. Sökum þess að SH gerði ekkert til að 

tryggja eðlileg viðskipti í kringum söluna var SH talið hafa sýnt af sér gáleysi. Í málinu var 

komist að þeirri niðurstöðu að móðurfélagið hafði í raun og veru stjórnað dótturfélaginu, og 
var dæmt skaðabótaskylt eftir almennu sakarreglunni og sambærilegum dönskum ákvæðum og 

1. mgr. 134. gr. hfl. Þar var ekki krafist stórfellds gáleysis heldur var nóg að sýna fram á 

gáleysi móðurfélagsins við stjórnun dótturfélagsins.  

Í Danmörku hafa ekki ýkja mörg skuggastjórnendamál komið til meðferðar dómstóla en 

þó er stefnumyndun hafin í þessháttar málum eins og sjá má í Betækning 1498 af 26. 

November 2008 bls. 38. 

„Det, som typisk begrunder et ansvar, er, at ledelsen har udvist passivitet eller undladt at holde 

sig informeret om selskabets situation. Derimod synes aktive tiltag, der soger at vende en 

truende udvikling, ikke i sig selv at vare ansvarspadragende, medmindre ledelsen ikke har 
standset selskabets drift i tide, pa trods af at man indsa eller burde have indset, at en fortsat 

drift medforte en risiko for eget tab for selskabets kreditorer.―  

Með öðrum orðum er verið að segja þarna að ef aðrir en skráðir stjórnendur hafa í raun 

starfað sem stjórn, geta þessir aðilar verið taldir bera ábyrgð eins og stjórnarmeðlimir, óháð 

stöðu þeirra. Það getur þannig haft í för með sér stjórnunarábyrgð fyrir hluthafa, í tengslum 
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við aðila í hinni eiginlegu stjórn eða stærri lánveitendur óháð hinum raunverulegu 

kringumstæðum. 

Miðað við þær kenningar sem fram hafa komið í þeim málum sem reifuð hafa verið hér að 

ofan sést að lítil festa er í þeim hugmyndum sem dómstólar hafa varðandi skuggastjórnun. 

Dómarnir stangast á þegar kemur að því að ákvarða skilyrði þess að vera álitinn 

skuggastjórnandi. Það er ekki alltaf þannig að óprúttinn aðili ákveði að taka yfir stjórn félags 

á þennan hátt heldur getur líka verið svo um hnútana búið að fjárfestar vilji bjarga fyrirtæki 

sem þeir hafa fjárfest í og senda þar af leiðandi hóp af sínu starfsfólki inn í fyrirtækið með það 

að markmiði að bjarga fyrirtækinu svo að fjárfestingin sé ekki töpuð. Sökum þess að 

lagasetning hefur ekki enn náð þeim skýrleika sem ákjósanlegastur er, getur slíkt aðgerð 

fjárfesta orðið til þess að hann yrði talinn skuggastjórnandi og því látinn bera ábyrgð á 

gjörðum fyrirtækisins. Í Re Hydrodam dómnum (reifaður á bls. 58-59) var sett fram 

skilgreining sem hefur verið hvað mest notuð af dómstólum Nýja Sjálands, Ástralíu og 

Bretlands. Á þeim grundvelli mætti segja að hið hefðbundna form skuggastjórnandans sé það 

að hann sé brúðumeistarinn sem stýrir gjörðum skráðra stjórnenda innan fyrirtækisins í einu 

og öllu. Hugtakið býður uppá mun víðari skilgreiningu, þegar kemur að gjörðum fagaðila fyrir 

fyrirtækið sem þeir eru ráðnir í vinnu til. Sú undanþága er gildir um fagaðla var staðfest í 

dómi Krtolica (reifaður á bls. 65) þar sem slík ábyrgð var talinn geta átt við ef að staðreyndir 

málsins létu slíka aðstöðu í ljós. Að auki þegar kemur að ráðleggingum fagaðila verður að líta 

til þess að ekki sé einungis litið til þeirrar vinnu sem framkvæmd er út frá ráðagjöfinni heldur 

er einnig litið til þess hvort fagaðilinn sé í raun eingöngu að uppfylla starfsskilyrði sín eða 

hvort hann hafi í raun tekið við skyldum og ábyrgð sem venjulega eru á herðum skráðra 

stjórnenda. Í máli Mistmorn Pty Ltd v Yasseen (1996) ACLC 1387 ákvað dómstóllinn að 

munurinn á ráðgjafa og stjórnanda fyrirtækis væri, að sá fyrrnefndi væri skuldbundinn til að 

framkvæma tilteknar aðgerðir á meðan stjórnandi gegndi skyldum gagnvart öllum sviðum 

fyrirtækisins. Ekki hefur reynt á þessa aðgreiningu að neinu marki á Íslandi hingað til en 

líklegt er að reyna muni á hana á næstu árum þar sem sum þeirra mála sem til rannsóknar eru 

gætu endað fyrir dómstólum og snúist sum hver um þessi atriði. 

Dæmi um mál sem fallið hefur í Írlandi um skuggastjórnun er mál Worldport Ireland Ltd 

(WIL) en í því máli hafði skiptastjóri WIL krafist lögbanns á tvo stjórnendur WIL ásamt að 

banna Worldport Comunications Inc (WCI). Skiptastjóri WIL hélt því fram að WCI færi með 

skuggastjórnun í WIL. WCI bað írska dómstóla um að svara því hvort fyrirtæki gæti verið 

talið skuggastjórnandi og hvort að fyrirtæki gæti orðið fyrir hömlum á aðkomu að öðru 

fyrirtæki með þeim bönnum sem skiptastjórinn fór fram á. Deilt var um túlkun á tveimur 

http://www.austlii.edu.au/au/cases/cth/FCA/1996/1673.html
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lagabálkum The Companies Act 1963 og 1937 Interpretation Act en þar komust dómstólar að 

þeirri niðurstöðu að hugtakið stjórnandi næði bæði yfir einstaklinga og fyrirtæki, hvort sem 

þau væru staðsett innan landamæra Írlands eða ekki. Þannig varð niðurstaðan á lægra 

dómstiginu sú, að WCI gæti talist skuggastjórnandi og því væri unnt að beita þeim hömlum 

sem skiptastjóri WIL vildi koma á. Hins vegar var þeim úrskurði snúið við fyrir Hæstarétti en 

þar sagði að með hugtakinu „person― í lögunum væri verið að útiloka að lögaðilar gætu talist 

skuggastjórnendur. Þyrfti að breyta settum lögum til að unnt væri að færa lögaðila undir 

hugtakið skuggastjórnandi. 

Þrátt fyrir að móðurfélag sé talið vera skuggastjórnandi dótturfélags er ekki þar með 

sjálfgefið að stjórnendur móðurfélagsins séu taldir skuggastjórnendur sjálfir. Til þess að vera 

taldir ábyrgðaraðilar þurfa þeir að taka ákvarðanir sjálfir er snúa að stjórnun dótturfélagsins 

og þannig verða þeir skuggastjórnendur þess.
125

 Í the Secretary of State for Trade V Deverell 

(bls...) var deilt um það hvort tveir einstaklingar væru skuggastjórnendur í verðbréfafyrirtæki 

sem var gjaldþrota. Í þessu máli var hugtakið skuggastjórnandi víkkað töluvert og sett fram sú 

skilgreining að sá einstaklingur sem fer með raunveruleg áhrif innan veggja fyrirtækisins 

getur verið talinn skuggastjórnandi. Í málinu voru eftirfarandi staðhæfingar settar fram um 

hugtakið skuggastjórnandi, það er túlkun úr Company Director Disqualification Act. Hugtakið 

er ekki hægt að setja fram á tæmandi hátt. Markmiðið með lagasetningunni var að bera kennsl 

á aðra en faglega ráðgjafa sem fara með raunveruleg áhrif innan fyrirtækisins og hafa áhrif á 

ákvarðanatöku fyrirtækisins. Áhrifin þurfa ekki að ná yfir öll svið fyrirtækisins heldur en nóg 

að áhrifin nái til tiltekins starfssvið þess. Það verður að skilja á milli hvort samskiptum var 

ætlað að vera fyrirmæli eða ráðlegging og ákvarða það út frá þeim sönnunargögnum sem fyrir 

liggja í hverju máli fyrir sig. Ófaglegar ráðleggingar gætu fallið undir hugtaksskilgreininguna 

á skuggastjórnanda. Einstaklingur getur talist skuggastjórnandi þrátt yfir að stjórnin hlýði ekki 

fyrirmælum hans í einu og öllu. Það er ekki nauðsynlegt að um sé að ræða að stjórnin sé 

einfaldlega strengjabrúða skuggastjórnandans, áhrifin þurfa ekki að ná svo langt. Afleiðingar 

þess að vera talinn vera skuggastjórnandi eru víðtækar skv. breskum lögum, en fari svo mun 

skuggastjórnandi bera margs konar ábyrgð / kyns ábyrgðir og lagalegar skyldur sem gilda um 

skráða stjórnendur.  

3.4.10 Dæmi um ábyrgð sem skuggastjórnendur og de facto stjórnendur geta borið. 

Aðrar tegundir af ábyrgð stjórnenda. Ef móðurfélag er í raun stjórnandi dótturfélags getur 

farið svo að móðurfélagið beri ábyrgð sem skuggastjórnandi á viðskiptum dótturfélagsins eins 

                                                             
125 Neil Palmer og Nigel Taylor: „Legal solutions for the public sector: Shadow directorship a guide―, 

http://www.ffw.com. 
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og sýndi sig í danska dómnum Ufr. 1997, bls. 364 (reifaður á bls. 71) Þar var móðurfélag 

látið bera ábyrgð á viðskiptum dótturfélags síns sökum þess að stjórn dótturfélagsins fylgdi 

alltaf fyrirmælum frá móðurfélaginu í rekstri sínum. Brot á ákveðnum grundvallarreglum sem 

stjórnendum ber að fylgja, svo sem trúnaðarskyldum, getur orðið til þess að móðurfélagið beri 

ábyrgð á því tjóni sem dótturfélagið veldur. Skyldur gagnvart kröfuhöfum, t.d. sérstök tegund 

ábyrgðar, geta tekið gildi þegar móðurfélag lætur dótturfélag framkvæma óhagstæð viðskipti, 

eða misnota eigur sínar og valda dótturfélaginu þannig tjóni (sjá section 212 í Insolvency Act 

1986
126

).  

Í 216 – 217 gr. Insolvency Act 1986 (UK) er fjallað um umdeilt fyrirbæri þar sem 

stjórnendur reka fyrirtæki í gjaldþrot en svo innan fimm ára frá gjaldþroti stofna þeir nýtt 

fyrirtæki, sem ber næstum sama nafn og kaupir síðan eignir gjaldþrota fyrirtækisins, svo 

kallað kennitöluflakk. Töluvert hefur verið um slíka umræðu að undanförnu og mætti í því 

samhengi nefna nýlegt dæmi um kennitöluskipti á skartgripaverslun einni hér á landi. Þar var 

eigandi verslunarinnar dæmdur gjaldþrota og hús hans selt á nauðungaruppboði. Síðar var 

skartgripaverslunin færð yfir á kennitölu eiginkonu hans og rekstri haldið áfram.
127

 

Skuggastjórnendur sem standa að baki slíku verklagi geta borið persónulega ábyrgð á því tjóni 

sem slíkt flakk kann að valda.
128

 

Skv. 214. gr. Insolvency Act 1986 (UK) fylgir því ábyrgð ef fyrirtæki sem stefnir í 

gjaldþrot framkvæmir viðskipti sem valda þrotabúinu meira tjóni en ella. Líkt og dæmið að 

                                                             
126 212.— Summary remedy against delinquent directors, liquidators, etc. 

(1) This section applies if in the course of the winding up of a company it appears that a person 

who— 

(a) is or has been an officer of the company, 

(b) has acted as liquidator (…)  or administrative receiver of the company, or 

(c) not being a person falling within paragraph (a) or (b), is or has been concerned, or has 
taken part, in the promotion, formation or management of the company, has misapplied or retained, or become 

accountable for, any money or other property of the company, or been guilty of any misfeasance or breach of any 

fiduciary or other duty in relation to the company.  

(2) The reference in subsection (1) to any misfeasance or breach of any fiduciary or other duty in relation to the 

company includes, in the case of a person who has acted as liquidator (…) of the company, any misfeasance or 

breach of any fiduciary or other duty in connection with the carrying out of his functions as liquidator (…) of the 

company.  

(3) The court may, on the application of the official receiver or the liquidator, or of any creditor or contributory, 

examine into the conduct of the person falling within subsection (1) and compel him—  

(a) to repay, restore or account for the money or property or any part of it, with interest at such rate as the court 

thinks just, or 
(b) to contribute such sum to the company's assets by way of compensation in respect of the misfeasance or 

breach of fiduciary or other duty as the court thinks just. 

(4) The power to make an application under subsection (3) in relation to a person who has acted as liquidator 

(…) 139 of the company is not exercisable, except with the leave of the court, after (he)140 has had his release. 

(5) The power of a contributory to make an application under subsection (3) is not exercisable except with the 

leave of the court, but is exercisable notwithstanding that he will not benefit from any order the court may make 

on the application. 
127 Trausti Hafsteinsson: „Gjaldþrota Sævar skráir Leonard á konuna―, http://www.dv.is. 
128 Karen Vandekerckhove, Piercing the corporate veil, bls. 68. 

http://www.dv.is/
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ofan í 2. kafla þar sem fjallað var um fjölmiðlafyrirtæki sem seldi hluta af rekstrinum til 

annars félags eftir að félagið var komið í greiðsluþrot, en skv. bresku réttarkerfi geta 

skuggastjórnendur og de facto stjórnendur eins og skráðir stjórnendur verið látnir bera ábyrgð 

á tjóni sem slík viðskipti valda. Undir þann flokk falla móðurfélög og stórir hluthafar. En í 

215. gr. the Insolvency Act 1986 (UK) kemur fram að unnt er að láta einstaklingana sem að 

ákvörðuninni stóðu bera ábyrgð á því tjóni sem hún olli.
129

 

Í belgískum lögum getur misnotkun á högum fyrirtækisins leitt til ábyrgðar stjórnandans. 

Dæmi um slíka misnotkun er t.d. ef stjórnendur láta fyrirtæki gera viðskipti sem er of 

umfangsmikil fyrir það fjárhagslega þannig að það ráði ekki við gagngjaldið, en viðskiptin 

bæta hag ákveðinna aðila og þá á kostnað fyrirtækisins. Þessi ábyrgð getur tilfallið þegar 

stjórnendur láta fyrirtæki gangast við viðskiptum sem eru óhagkvæm fyrir fyrirtækið en 

hagkvæm fyrir tiltekinn markhóp innan fyrirtækisins. Eða annars konar viðskipti sem 

sérstakur hópur tengdra aðila græðir á, meðan fyrirtækið sjálft þarf að taka á sig tapið.
130

 Að 

auki má nefna að í Belgíu hefur verið sett í lög ákvæði sem heimila dómstólum að fella 

ábyrgð á skuggastjórnendur sem stuðla að óhagkvæmri eignayfirfærslu hjá dótturfyrirtækjum 

sínum.
131

  

Í Companies Act 1985 (UK) er að finna ákvæði sem eru keimlík okkar hfl. sem snúast um 

hagsmunaárekstra. Í Companies Act 1985 (UK) er að finna reglur sem fela í sér að við 

hagsmunaárekstra beri stjórnanda fyrirtækis að láta hag félagsins ráða ferðinni en ekki sína 

eigin hagsmuni. Þar er jafnframt tekið fram að slík skylda liggur á herðum skuggastjórnenda 

líka. Tekið er fram í 317. gr. í the Companies Act 1985 að stjórnandi sem hefur hagsmuna að 

gæta í viðskiptum við fyrirtækið, sem hann er yfir, þarf að tilkynna slík hagsmunatengsl til 

stjórnarinnar, og er þessi skylda lögð á skráðan stjórnanda og skuggastjórnanda, þar á meðal 

móðurfélög, en í þessu samhengi er talið að þau geti talist skuggastjórnendur skv. breskri 

löggjöf, þegar horft er til undantekningar á þeirri meginreglu að einstaklingar geti eingöngu 

talist skuggastjórnendur. Ef móðurfélag telst vera skuggastjórnandi ber því að uppfylla 

trúnaðarskyldur stjórnenda gagnvart hluthöfum (sjá umfjöllun um trúnaðarskyldu að ofan).
132

 

Að auki er sá háttur hafður á í Bretlandi að viðskipti sem framkvæmd eru þegar að vitað er að 

fyrirtækið er gjaldþrota, við tengdar persónur eins og t.d. stjórnendur og skuggastjórnendur er 

hægt að afturkalla allt að tvö ár aftur í tímann en það sama gildir í 133. gr. gþl. nr. 21/1991 á 

                                                             
129 Karen Vandekerckhove, Piercing the corporate veil, bls. 161. 
130 Karen Vandekerckhove, Piercing the corporate veil, bls. 183. 
131 Karen Vandekerckhove, Piercing the corporate vel, bls. 199. 
132 Karen Vandekerckhove, Pirecing the corporate veil, bls. 270 – 271. 
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Íslandi.
133

 Annað sem er líkt með íslenskri og breskri löggjöf er að í breskri löggjöf 

Insolvency Act 1986 það er í 213 – 214 . gr. kemur fram að jafnt skráðir stjórnendur sem og 

skuggastjórnendur geta borið ábyrgð á viðskiptum sem framkvæmd eru þegar þeir eru 

grandsamir um slæma greiðslugetu fyrirtækisins. Slík viðskipti kunna oft að vera gagngert til 

þess að svíkja kröfuhafa (sjá umfjöllun um viðskipti fjölmiðlafyrirtækis að ofan).
134

  

3.4.11 Skuggastjórnun á Íslandi 

3.4.11.1 Inngangur 

Eftir víðtæka yfirferð hjá löndum sem tekist hafa á við hugtakið skuggastjórnun er gott að 

bera saman fordæmi dóma þessara landa við réttarkerfið hér á landi og geta sér til um hvernig 

slík mál sem að öllum líkindum gætu orðið ófá á næstu árum munu enda. Lítill munur er á 

skilgreiningum þeirra landa sem skoðuð voru og virðast sömu viðmið í flestum tilfellum hvort 

sem það er á Bretlandi, Nýja Sjálandi, Ástralíu eða Danmörku. Hér á eftir verður farið yfir 

íslenska réttarkerfið þegar kemur að skuggastjórnun og leitt getum að því hvernig yrði 

hugsanlega tekið á slíkum stjórnunaraðgerðum í slíkum málum. Engin mál hafa fallið á 

Íslandi þar sem að hugtakið skuggastjórnandi hefur verið til meðferðar en þó væri hægt að 

heimfæra atvikarás sumra þeirra mála sem upp hafa komið hér á landi undir hugtakið 

skuggastjórnun.  

Á Íslandi er líkast til raunhæfast að fjalla um þær aðstæður þegar lánastofnanir hafa veitt 

lán og stjórna félögum í gegnum setta skilmála eða hafa tekið yfir fyrirtæki og eru í raun að 

stjórna þeim. Hér á eftir verður farið yfir þær aðstæður sem skapast þegar einstaklingar virðast 

hafa verið við stjórnvöl fyrirtækis án þess að vera skráðir stjórnendur þess. Einnig verða 

skoðaðir meginþættir skuggastjórnunar lánastofnunar á fyrirtæki sem komið er í „gjörgæslu― 

hjá henni. 

3.4.11.2 Einstaklingar 

Líkt og kom fram að ofan þá er hugtakið skuggastjórnandi ekki til í íslenskum lögum, né 

heldur í norrænum lögum. Ef hfl. eru skoðuð er þar hvergi að finna skilgreiningu á hugtakinu 

stjórnandi, líkt og er að finna í Nýja Sjálandi, Ástralíu og Bretlandi, en af þeim sökum er gefið 

færi á því að færa skuggastjórnun undir hugtakið stjórnandi. Erlendis er oft sett fram víðtæk 

skilgreining á hugtakinu stjórnandi, það er með einfaldri túlkun á lögunum er unnt að færa 

skuggastjórnun þar undir, því líkt og kom fram að ofan er skuggastjórnandi sagður vera aðili 

sem stjórnendur fyrirtækis fylgja í einu og öllu. Í sumum þeirra lagabálka sem fyrirfinnast 

                                                             
133 Karen Vandekerckhove, Pirecing the corporate veil, bls. 275.   
134 Karen Vandekerckhove, Pirecing the corporate veil, bls. 277. 
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erlendis er hugtakið skuggastjórnandi skilgreint ásamt de facto stjórnanda sem auðveldar 

framkvæmd laganna töluvert. Vissara væri að endurskoða hfl. lögin og setja þar fram 

skilgreiningu á stjórnanda og jafnvel setja þar að auki skilgreiningu á skuggastjórnanda og de 

facto stjórnanda. Einnig væri gagnlegt að setja fram einhvers konar viðmið sem unnt væri að 

fara eftir þegar að ákvarða þyrfti hvort að slíkt aðstaða hafi í raun verið fyrir hendi, sem 

kallast geti skuggastjórnun.  

Erfitt gæti verið að setja fram reglu með tæmandi hætti sem unnt væri að nota við þegar til 

meðferðar eru gjörninga skuggastjórnanda, því hvert mál getur haft sérstakar aðstæður og yrði 

það því matskennt í hverju máli fyrir sig líkt og dómaframkvæmd erlendis hefur sýnt. Ef litið 

er á sögu íslenska hlutabréfamarkaðsins með það að markmiði að heimfæra sum viðskiptin 

undir skuggastjórnun er athyglisvert að skoða orð Björgólf Thors þar sem hann talaði um 

sjálfan sig sem kjölfestufjárfesti í ýmsum íslenskum fyrirtækjum á viðskiptaþingi á Nordica 

Hotel 2005, en þar sagði hann: 

„Þar sem mér hefur verið treyst til forystu legg ég mig fram um að standa að baki stjórnendum 

félaganna og ég legg til félaganna reynslu mína, sérþekkingu, viðskiptatengsl og gjarnan eru 

mínir eigin starfsmenn að vinna að verkefnum fyrir félögin. Ásamt stjórnendum skilgreinum við 
framtíðarsýn fyrirtækjanna og við setjum fram markmið um hvar við viljum vera eftir 3 – 5 ár 

og síðan hvaða skref við þurfum að taka til að ná þeim markmiðum. Stjórnendur fyrirtækjanna 

bera síðan ábyrgð á að koma fyrirtækjunum á áfangastað. Í þessu felst eignastýring 

kjölfestufjárfesta.―
135

  

Ef orð hans eru skoðuð út frá skuggastjórnenda sjónarmiðinu mætti auðveldlega heimfæra 

þessa uppsetningu undir það form stjórnarhátta. Einnig virðist hann vera að segja að hann taki 

þátt í ákvarðanatöku félagsins en að það sé svo á ábyrgð stjórnarinnar að koma fyrirtækjunum 

í gróða. Að auki talaði hann um í ræðu sinni að dreifð eignaraðild í hlutafélögum græfi undan 

góðum rekstri og að betra væri að hafa kjölfestufjárfesta sem myndu tryggja hag hluthafanna. 

Raunin hefur þó verið sú í mörgum tilfellum hér á landi, að þar sem aðili er meirihluthafi 

innan tiltekins félags hefur misnotkun átt sér stað sem valdið hefur hluthöfum tjóni. Sem 

dæmi má nefna dóm þar sem að til meðferðar var mál Bjarna Ármannsonar og Glitnis, en þar 

reyndi hluthafi í bankanum að sýna fram á að starfsloka samningur bankans við Bjarna hefði 

valdið sér tjóni. 

Hrd. 29. október. 2009(228/2009). Hér var til meðferðar starfslokasamningur sem B hafði gert 
við G árið 2007. Á aðalfundi Glitnis hf. 20. febrúar 2007, var samþykkt tillaga stjórnar þess 

efnis að aðalfundur veitti stjórninni heimild til þess að kaupa eigin hluti í félaginu. Heimildin 

var samþykkt til 18 mánaða. Kaupverð skyldi vera lægst 10% lægra og hæst 10% hærra en 

                                                             
135 Ræðu Björgólfs Thors Björgólfssonar á Viðskiptaþingi á Nordica Hotel 2005 má nálgast hér, 

http://www.vi.is/files/583688705BTB%20-%20Final%20pdf. 
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skráð kaup- eða sölugengi í Kauphöll Íslands hf. Á fundinum var einnig samþykkt tillaga 

stjórnar um starfskjarastefnu bankans til samræmis við 79. gr. a laga nr. 2/1995 um hlutafélög. 

Þar kom fram að heimilt væri að veita forstjóra til viðbótar við föst laun, kaupaukagreiðslur, 
starfsfríðindi og árangurstengdar kaupaukagreiðslur. Í starfskjarastefnunni var að finna 

eftirfarandi ákvæði: „Greiðslur til stjórnenda við starfslok skulu að jafnaði einungis byggjast á 

viðeigandi ráðningarsamningi. Bankanum er þó heimilt við sérstakar aðstæður, ef slík 
ráðstöfun er í þágu bankans, að gera sérstaka starfslokasamninga við stjórnendur.― Hinn 30. 

apríl 2007 var haldinn hluthafafundur í Glitni hf. og ný stjórn kosin. Hinn 30. apríl 2007 tók 

stjórnin þá ákvörðun að samþykkja samninginn um kaup á hlutum Bjarna Ármannssonar í 

bankanum en það voru 234.957.500 hlutir. Á aðalfundi Glitnis hf. hinn 20. febrúar 2008, tók 
stefnandi til máls og tilkynnti fundarmönnum að hann gerði athugasemdir og að hann hygðist 

höfða mál gegn stjórnarmönnum vegna starfsloka fyrrverandi forstjóra. Þannig óskaði hann 

þess að bókað yrði að hann greiddi atkvæði gegn ársreikningi bankans. Einnig óskaði hann 
ítarlegra svara um starfskjarastefnu bankans. Ágreiningur málsins lýtur að því hvort stefndu, 

sem skipuðu stjórn Glitnis banka hf., hafi verið heimilt að kaupa fyrir hönd bankans hlut Bjarna 

Ármannssonar í Glitni banka hf. á genginu 29. Og ef ekki, hvort þau hafi bakað sér 
skaðabótaábyrgð. Að mati dómsins brutu stefndu ákvæði 76. gr. hlutafélagalaga með því að 

gera samning við Bjarna Ármannsson um kaup á hlutum hans á genginu 29. Öðrum hluthöfum 

var ekki boðið slíkt verð fyrir sína hluti. Dómurinn lítur svo á að ráðstöfun þessi sé bersýnilega 

fallin til þess að afla Bjarna óhæfilegra hagsmuna á kostnað bankans og annarra hluthafa í 
bankanum. Þótt Bjarni Ármannsson hafi, að áliti stefndu, staðið sig vel í starfi og það hafi verið 

sameiginlegur vilji bankans og Bjarna Ármannssonar að slíta á tengsl hans við bankann við 

starfslok hans, þá var það ólögmætt að greiða honum yfirverð fyrir hluti hans í bankanum. 
Þegar á allt framangreint er litið er það niðurstaða dómsins að stjórn Glitnis banka hf., þ.e. 

stefndu, hafi hvorki gætt hagsmuna bankans né hluthafa er hún gekk frá kaupum á hlutum 

Bjarna Ármannssonar á yfirverði. Stjórnin mismunaði einnig hluthöfum bankans. Henni bar að 

sýna ráðdeild við meðferð eigna bankans en það gerði hún ekki í þessu tilfelli. Niðurstaða 
dómsins er því sú að stefndu hafi bakað sér skaðabótaábyrgð með samningsgerð þessari og beri 

því með vísan til 134. gr. hlutafélagalaga og almennu skaðabótareglunnar að greiða stefnanda 

bætur. Hæstiréttur sneri hins vegar dóminum við og taldi að ráðstafanir stjórnarinnar vera 
innan þeirra takmarka sem ákvæði laga nr. 2/1995 og samþykkt aðalfundar G 20. febrúar 2007 

settu stjórn félagsins með tilliti til jafnræðis milli hluthafa við kaup þess á eigin hlutum. Voru Þ 

o.fl. því sýknaðir af kröfum stefnanda. 

Hefði niðurstaða Héraðsdóms fengið að halda sér hefðu hluthafar sem hefðu vilja selja á 

þessum tíma getað fengið hærra verð fyrir bréfin sín. Annað sem kom fram í tengslum við 

þetta mál var það að FL Group sem á þessum tíma átti yfir um hvort 40% hluta í Glitni kom 

að samningu starfsloka samnings B eins og kom fram í vitnisburði B fyrir héraðsdómi:  

„Samkvæmt vætti Bjarna Ármannssonar fyrir héraðsdómi áttu lok starfs hans hjá Glitni banka 

hf. þann aðdraganda að hann hafi í byrjun apríl 2007 tekið ákvörðun um að láta af því og leitað 

til Jóns Ásgeirs Jóhannessonar, sem hafi verið fulltrúi stærsta hluthafans í félaginu, FL Group 

hf., til að ræða það frekar― 

Ef þessi framkvæmd er skoðuð út frá skuggastjórnunarfræðunum mætti færa rök fyrir því / 

segja að þarna hafi aðili sem ekki var skráður sem stjórnandi heldur eigandi, tekið þátt í 

ákvörðun sem gæti talist meiriháttar fyrir Glitni banka og að nýja stjórnin hafi einfaldlega 

tekið við samningum og skrifað undir við B. Það fellur einnig vel að erlendum skilgreiningum 

á hugtakinu skuggastjórnandi. Stjórnendur FL Group gera starfslokasamning við B, forstjóra 
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Glitnis, sem stjórn Glitnis skrifar og staðfestir síðan við B. Það að stjórnendur FL Group hafi 

komið þannig að ákvarðanatöku í Glitni var ekki einsdæmi en annað dæmi um slíkt er frá 

árinu 2007, þegar nokkrir hluthafar, seldu Glitni 38,8% hlutafjár í Tryggingamiðstöðinni. 

Þegar þau viðskipti fóru fram héldu stjórnendur Fl. Group þétt um taumana. Síðar keypti FL 

Group hlutabréfin, en allar samningaviðræður fóru fram í höfuðstöðvum Baugs Group og 

voru samningaviðræðurnar leiddar af stjórnendum Fl Group fyrir hönd kaupenda.
136

 Þessi 

háttsemi er í samræmi við þau erlendu mál sem reifuð voru að ofan er tengdust 

skuggastjórnun.  

Annað mál sem vert er að skoða, eru viðskipti banka þar sem 5,3% hlutabréfa í bankanum 

voru seld á undirverði.  

Hrd. 14. janúar 2010 (350/2009). – Hér var til meðferðar skaðabótamál sem V ásamt dætrum 
sínum tveimur höfðaði gegn S fjárfestingarbanka eftir að Straumur hafði ákveðið að selja eigin 

bréf sem á þeim degi voru metin á 19,17 kr. V hélt því fram að við tiltekna sölu hefði hann 

ásamt öðrum hluthöfum orðið fyrir tjóni þar sem við söluna hefði félagið verið að gefa eftir 
mismun sölunnar sem var um 313.500.000 krónur. Ekki var vitað hver hefði í raun keypt bréfin 

þar sem farið var í gegnum Landsbankann í Luxemborg, og það var ekki gefið upp í 

Kauphöllinni hver væri raunverulegur kaupandi bréfanna. Héraðsdómur og Hæstiréttur komust 

að þeirri niðurstöðu að V, H og K þóttu ekki hafa sýnt fram á að raunhæft hefði verið að fá 
verulega hærra verð fyrir bréfin en hafði fengist. Þá hefðu þau ekki sannað að tilboð um kaup á 

svo miklu hlutafé hefðu verið virk í Kauphöllinni á þessum tíma. Því væri ekki sannað að 

réttindum félagsins hefði verið ráðstafað á óréttmætan hátt. Ennfremur var talið að 
stjórnendum félagsins hefði ekki verið skylt að bjóða hluthöfum að ganga inn í umræddan 

samning þar sem slíkur áskilnaður væri hvorki í hlutafélagalögum né samþykktum félagsins. 

Með þessari sölu hefði hluthöfum félagsins því ekki verið mismunað. 

Það sem þótti sérstakt við þetta mál var að ekki kom fram hver hefði verið kaupandi en 

uppi voru vangaveltur um markaðsmisnotkun og skuggastjórnun þar sem að stuttu eftir söluna 

á 550.000.000 hluta hefði Straumur síðan keypt um 300.000.000 hluta af sömu hlutabréfum á 

mun hærra verði heldur en þau höfðu upprunalega verið seld á. Vangaveltur voru uppi um 

hvort að þarna hefði í raun verið um markaðsmisnotkun að ræða af stjórnendum Straums og 

það hafi verið aðalástæðan fyrir nafnleynd þess sem hefði í raun keypt bréfin í gegnum 

Landsbankann í Luxemborg. 

Gott væri ef íslenska réttarkerfið myndi taka breytingum til að nálgast það form sem sett 

hefur verið upp erlendis þegar kemur að skilgreiningu um skuggastjórnendur. Viðbætur við 

hfl. gætu falið í sér skilgreiningu á viðmiðum sem fjárfestar gætu litið til ef þeir hygðust reyna 

að sporna við taprekstri hjá fyrirtæki sem þeir hefðu áður fjarfest í. Erfitt væri þó að setja fram 

með tæmandi hætti hvað má og hvað ekki. Mikilvægt er þó að horfa á þessi mál frá báðum 

hliðum þar sem að það að vera skuggastjórnandi er ekki ólöglegt í sjálfu sér, nema að lög 

                                                             
136 „Jón Ásgeir réði ferðinni í Glitni―, http://www.amx.is. 

http://www.amx.is/
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banni viðkomandi að vera stjórnandi skv. dómi líkt og getur gerst erlendis en hér á landi er 

slík ákvæði ekki að finna. Aðalástæðurnar fyrir því að menn fá ekki að sitja í stjórn er t.d. 

hæði mannanna sem bjóða sig fram og ósjálfstæði, en ekki er heimild fyrir dómstóla að 

ákveða með dómi að mönnum sé ekki heimilt að gerast stjórnendur fyrirtækja líkt í Bretlandi 

sbr. Company Directors Disqualification Act 1986 (c. 46). Fjárfestum og lánveitendum verður 

að gefast færi á að bjarga fjárfestingum sínum líkt og hefur verið að gerast hér á landi í 

framhaldi af efnahagshruninu 2008 en fjallað verður um það síðar.  

Annað nýlegt dæmi sem er til rannsóknar þegar þetta er ritað eru lánveitingar Glitnis til 

Byrs sem lánaði síðan sömu upphæð til FL Group. Nokkrir af stærstu hluthöfum FL Group, 

voru á meðal stærstu hluthafa Byrs. FL Group var stærsti hluthafinn í Glitni. Fram hefur 

komið að viðskipti Glitnis með hlutabréf í FL Group hafi verið nokkuð umfangsmikil. Í 

lánabók Glitnis kom fram að FL Group hafi verið stærsti einstaki skuldari fyrirtækjahluta 

lánabókarinnar árið 2008. Á þessum tíma var Jón Sigurðsson forstjóri FL Group, en hann sat 

jafnframt í stjórn Glitnis.
137

 Þær aðstæður sem eru til staðar þegar umrædd lánveiting á sér 

stað minnir óneitanlega á tíðrætt stjórnarform, skuggastjórnun. 

Ef hugtakið skuggastjórnandi yrði skilgreint hér með íslenska félagaréttarumhverfið til 

hliðsjónar, mætti segja að skuggastjórnandi sé aðili sem sökum valda sinna innan tiltekins 

félags út frá hlutafjáreign sinni, eða annarra tengsla við lögformlega skráða stjórnendur 

tiltekins félags, fer með raunveruleg völd félagsins en fer þó leynt með það. Hagur þeirra sem 

koma sér í þess háttar stöðu stafar af því að sem skuggastjórnandi þarf sá aðili ekki að upplýsa 

um tengsl sín og hagsmuni við félagið og önnur félög sem félagið á í viðskiptum við, heldur 

skýlir hann sér á bakvið skráða stjórnendur félagsins og tekur ákvarðanir í gegnum þá. 

Móðurfélög geta talist skuggastjórnendur dótturfélaga líkt og Ufr. 1997. bls. 364 sýndi en eins 

og kom fram í byrjun þessarar ritgerðar voru íslensku hfl. byggð á dönsku hfl. þannig að 

eðlilegt er að líta til dómsniðurstaðna danskra dómstóla þegar við mótum okkar eigin fordæmi 

í málum af þessu tagi. Félög sem eiga stóra hluti í öðrum félögum eru gjörn á að tilnefna 

umboðsmenn úr sínum röðum til að sitja í stjórnum dótturfélaga sinna. Sem umboðsmenn 

félagsins munu ákvarðanir sem þeir taka út frá tilskipunum móðurfélagsins valda því að það 

ætti að bera ábyrgð á afleiðingum þeirra.  

3.4.11.2 Lánastofnanir og bankar á Íslandi 

Undanfarið hefur borið meira á því að fyrirtæki endi á „gjörgæslu― hjá lánastofnunum og 

bönkum sem reyna með endurskipulagningu á fjármálum fyrirtækisins að bjarga rekstri þess. 

                                                             
137Guðný Helga Herbertsdóttir: „Glitnir lánaði Byr og Byr lánaði FL Group sömu upphæð―, http://www.visir.is. 

http://www.statutelaw.gov.uk/legResults.aspx?LegType=All+Primary&PageNumber=38&NavFrom=2&activeTextDocId=2240301
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Samtök fjármálafyrirtækja hafa samið sameiginlegar reglur fjármálafyrirtækja um 

fjárhagslega endurskipulagningu fyrirtækja. Með þessu er reynt að koma í veg fyrir of 

fyrirferðamikil ítök fjármálafyrirtækisins við stjórnvöld fyrirtækisins sem verið er að reyna að 

bjarga. Sem dæmi má nefna að í viðmiðunum má finna upptalningu á þvingunum sem 

fjármálafyrirtæki er heimilt að beita við endurskipulagningu en þar má meðal annars nefna 

arðgreiðslubann og takmarkanir á úttektum eigenda, takmarkanir á launagreiðslum og öðrum 

hlunnindum eigenda og stjórnenda. Einnig takmarkanir á breytingum á stjórn fyrirtækis eða 

tilgangi þess án samþykkis fjármálafyrirtækis. Heimilt er til að skipa fyrirtæki tilsjónarmann, 

ráðgjafa og/eða óháðan stjórnarmann. Krafa er um reglulega upplýsingagjöf um rekstur, 

efnahag og sjóðstreymi.
138

 Þessar heimiluðu þvinganir eru ekki ólíkar þeim þvingunum sem 

beitt var í Standart Chartered Bank og Australia V Antico (sem reifaður er á bls. 52-53) en 

þær voru taldar heimilar ráðstafanir sem fjármálafyrirtækið mátti beita til að vernda hagsmuni 

sína tengda Antico. 

Bankar hafa líka tekið upp það verklag að veita lán með ákvæðum sem veita þeim 

töluverð ítök í stjórnun þeirra félaga sem lánsins óska. Ákvæðin fela í sér tiltekin skilyrði sem 

stjórnendur fyrirtækisins verða að uppfylla en markmið þessara skilyrða er að tryggja að 

öllum lagaskilyrðum fyrir lánveitingunni sé fullnægt og að gerðar hafi verið allar 

nauðsynlegar ráðstafanir er varða veðréttindi eða önnur tryggingarréttindi sé um slík réttindi 

að ræða. Skuldbindingar lántaka með því að gangast við skilyrðum lánsins geta falist í ýmsum 

þvingunum sem lánveitandi leggur á herðar félagsins, til að tryggja endurgreiðslu lánsins. 
139

 

Umfang þessara skilyrða ræðst af aðstæðum hverju sinni eða áhættustigi og eðli þeirrar 

starfsemi sem lántakinn er í og tryggingum fyrir endurgreiðslum lánsins. Sum ákvæðin geta 

lotið að því að skylda lánþegann til að afhenda reglulega upplýsingar um fjárhagsstöðu sína. 

Lánveitandinn getur líka krafist þess að ákveðin eignarstaða breytist ekki í félaginu. 

Lánveitandinn getur einnig takmarkað sölu á eignum félagsins, engar breytingar verði gerðar 

á starfsemi félagsins og ekki sé farið í samruna við önnur félög á meðan á lánstímanum 

stendur svo eitthvað sé nefnt.
140

 Félag sem er jafnvel á barmi gjaldþrots og sér ekki fram á 

neina aðra lausn en að fá lán til að geta haldið rekstrinum áfram og jafnvel bjargað honum, 

stendur í raun frammi því vali hvort að félagið fari í gjaldþrot eða að öðrum kosti samþykja 

öll skilyrði lánveitandans. Þessi aðstaða getur veitt lánveitandanum völd til að stjórna félagi í 

                                                             
138 Sameiginlegar reglur fjármálafyrirtækja um fjárhagslega endurskipulagningu fyrirtækja, bls. 1-2. 
139 Helgi Sigurðarson, „Lánssamningar―, bls. 340. 
140 Helgi Sigurðarson, „Lánssamningar―, bls. 345 – 347. 
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raun og veru með því að skilyrða lánið þannig að engar afdrifaríkar ákvarðanir verði teknar 

nema að leggja þær undir lánveitanda fyrst.  

Ef banki kemst í þá aðstöðu að hann sé í raun stjórnandi félags, gæti fólk auðveldlega 

ályktað að í þessari aðstöðu myndi bankinn sjálfkrafa stjórna fyrirtækinu þannig að hann 

hagnist á aðstöðunni, en ef heildarmyndin er skoðuð út frá skuggastjórnunar sjónarmiðinu sést 

að hagur fyrirtækisins er samtvinnaður með hagsmunum bankans. Ef félaginu gengur vel 

hagnast bankinn á því en ef bankinn myndi ákveða að stýra fyrirtækinu í endanlegt þrot, gæti 

bankinn sem stjórnandi, borið skaðabótaábyrgð gagnvart hagsmunaaðilum fyrirtækisins, en að 

því gefnu að farið yrði að dómafordæmi annarra landa. 

Í dómi Hrd. 2004, bls. 2660 (60/2004) (sem reifaður er á bls. 84) hefði hugsanlega geta 

reynt á skuggastjórnun sökum þess að verslun hafði tapað öllum ráðstöfunarrétti sínum yfir 

eignum sínum, og talið var að Sparisjóður sem hafði fengið veð í þeim væri í raun með 

ráðstöfunarréttinn yfir þeim.  

3.4.12 Skaðabótaábyrgð skuggastjórnenda 

Að því gefnu að skv. íslensku réttarkerfi muni skuggastjórnendur bera samskonar ábyrgð og 

þeir eru látnir bera fyrir erlendum dómstólum, það er sömu ábyrgð og skráðir stjórnendur, þá 

er vert að tiltaka það hvernig skaðabótaábyrgðinni verði þá líklega háttað innan félaga. 

3.4.12.1 Skaðabótaábyrgð stjórnenda félags 

Ef 1. mgr. 134. gr. hfl. er skoðuð kemur þar fram að stjórnendur félags geta orðið ábyrgir fyrir 

því tjóni sem að þeir valda félaginu, hluthöfum eða öðrum aðilum sem eiga hagsmuna að gæta 

tengda félaginu. Ef heimfæra á tjón undir 1. mgr. 134. gr. þarf að sýna fram á  að tjónið verði 

út af broti gegn samþykktum félagsins eða hfl. og að auki ber að hafa í huga að um 

skaðabótakröfu félags gilda aðrar reglur en skaðabótareglur einstakra hluthafa eins og kom 

fram í Hrd. 14. janúar 2010 (350/2009).
141

  

Líkt og kom fram að ofan fylgir ákveðin ábyrgð og skyldur því að vera í stjórn félags. 

Brot á þeim skyldum getur valdið því að stjórnendur verði álitnir skaðabótaskyldir fyrir því 

tjóni sem athafnir þeirra hafa valdið. Brotið getur beinst að hfl. og samþykktum félagsins en 

farið var yfir helstu skyldur stjórnenda í kafla 2 hér að ofan og ber helst að nefna að í dag 

reynir töluvert á eftirlits- og trúnaðarskyldur stjórnenda félagsins. Líkt og hinar almennu 

skaðabótareglur fela í sér er grundvallarreglan sú, að til að fá tjón sitt bætt, þarf að sýna fram 

á orsakasamhengi milli háttsemi stjórnenda og þess tjóns sem félagið hefur orðið fyrir. Erfitt 

getur reynst að sína fram á slíka orsakatengingu, og hafa þá menn stundum gripið til þess ráðs 

                                                             
141 Skýrsla lagastofnunar um minnihlutavernd í hlutafélögum og einkahlutafélögum 30 september 2009, bls. 73. 
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að styðja mál sitt með tilvísun í 68. gr. hfl. en þar er fjallað um helstu skyldur félagsstjórnar 

gagnvart félaginu og hvert aðalhlutverk hennar er innan veggja félagsins. Að auki þarf ekki 

endilega svo að vera að ákvörðun sem veldur tjóni hafi verið tekin með það fyrir augum að 

brjóta gegn félaginu. Auðvitað má leiða líkur að því að ákvörðun hafi verið tekin með hag 

félagsins að leiðarljósi, en ákvörðun hafi síðan einfaldlega ekki gengið eftir. Dæmi um dóm 

þar sem erfiðleikarnir við að sanna orsakatengsl milli ákvörðunar og tjóns er Hrd. 2003, bls. 

3221(40/2003). 

Hrd. 2003, bls. 3221 (40/2003). Stefndi var umboðs- og þjónustuaðili fyrir Otis lyftur og réð 

stefnanda til starfa hjá honum í september 2000. Stefnandi kveður að við ráðningu hafi verið 
tekið fram að fjármál félagsins væru í góðu lagi en síðar hafi komið í ljós að svo hafi ekki verið auk 

þess sem samskipti við erlenda birgja hafi verið erfið. Stefnandi kveðst hafa farið strax að vinna að 

bættum samskiptum við erlenda aðila til að tryggja vörur. Í máli þessu liggur fyrir skriflegur 
ráðningarsamningur stefnda við stefnanda. Af orðum þess samnings og skýrslum aðila er ljóst 

að stefnandi hóf störf í septembermánuði árið 2000 og gerði við stefnda samning um starfskjör. 

Kemur fram í samningnum að stefnt væri að því að fastráðning miðaðist við 1. janúar 2001, 

starfstími var áætlaður að minnsta kosti þrjú ár og að samningnum mætti segja upp með sex 
mánaða fyrirvara. I, sem vikið hafði verið úr starfi framkvæmdastjóra O án undangenginnar 

áminningar, krafðist greiðslu launa í uppsagnarfresti. Byggir stefndi einkum á því að 

frammistaða stefnanda í starfi hafi verið með þeim hætti að heimilað hafi fyrirvaralausa 
uppsögn og eins byggir stefndi á því að stefnandi hafi leynt stefnda mikilvægum upplýsingum 

varðandi starfsferil sinn þegar hann lagði fram starfsferilsskrá sína ásamt meðmælabréfi frá 

fyrrum atvinnurekanda. Að auki hafði starf I valdið O stórtjóni. Er af hálfu stefnda byggt á því 
að stefnandi hafi bakað stefnda tjón með óforsvaranlegri samningsgerð. Til stuðnings þessu 

hefur stefndi gert grein fyrir að rifta hafi þurft nokkrum samningum um lyftuuppsetningar og 

greiða bætur vegna vanefnda. Talið var, að, gegn andmælum I, hefði O ekki tekist að sanna að I 

mætti kenna um hve illa tókst til vegna þeirra samninga sem um ræddi í málinu. Kröfum O um 
skaðabætur úr hendi I var og hafnað þar sem O tókst eigi sönnun þess að tjón sem félagið varð 

fyrir mætti rekja til saknæmrar háttsemi I. Launakrafa I, sem studdist við skýrt ákvæði í 

ráðningarsamningi aðila, var samkvæmt þessu tekin til greina.  

Hér tókst ekki að sanna að það tjón sem O hafði orðið fyrir mætti rekja til samningsgerða 

sem að I hafði staðið að fyrir fyrirtækið er hann var starfsmaður fyrirtækisins. 

Einnig má nefna Hrd. 14. janúar 2010 (350/2009) sem reifaður er á bls. 79 og Hrd. 29. 

október 2009(228/2009) sem reifaður er á bls. 77-78 . 

Munur er á skaðabótaskyldu stjórnenda félags gagnvart félaginu, hluthöfum og öðrum. Ef 

heimfæra á tjón undir 134. gr. hfl. þegar tjónið bitnar á öðrum aðilum en hluthöfum þarf að 

sýna fram á að brot hafi verið framið gegn hfl. eða samþykktum félagsins. Ef ekki er unnt að 

sýna fram á að tjón varði brot á hfl. eða samþykktum félagsins þarf hluthafinn að byggja 

skaðabótakröfu sína á almennri og ólögfestri skaðabótareglu. Lánadrottnar og þrotabú félags 

sem er orðið eignalaust, freista þess oft að fá stjórnunaraðila félags dæmda skaðabótaskylda 

vegna brota á hfl, t.d. með því að hafa ekki gefið það upp til gjaldþrotaskipta sbr. Hrd. 2004, 

bls. 2660 (60/2004) og Hrd. 2004, bls. 2888 (7/2004). Bæði þessi mál voru höfðuð af 
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kröfuhafa á hendur forráðamönnum eignalauss hlutafélags á þeim grundvelli að þeim hefði 

mátt vera ljóst að félagið var orðið ógjaldfært þegar ákveðin viðskipti áttu sér stað.
142

  

Hrd. 2004, bls. 2660 (60/2004). Íslensk útivist hf., áður Verzlunarfélagið Njörður hf., var 
stofnuð í nóvember 1995. Í október 1999 hóf félagið rekstur verslunar með útivistar- og 

íþróttavörur í Kringlunni í Reykjavík, undir heitinu Nanoq. Frá upphafi var verslunin rekin með 

miklu tapi og mun meira en áætlanir höfðu gert ráð fyrir. Aðalviðskiptabanki Íslenskrar 

útivistar hf. var Spron. Með tryggingarbréfi, dags. 17. febrúar 2000, veitti Íslensk útivist hf. 
Spron allsherjarveð í öllum vörubirgðum, sem það þá átti eða kynni að eignast, fyrir skuldum 

allt að 200.000.000 króna. Með tryggingarbréfi, dags. 18. febrúar 2000, veðsetti Íslensk útivist 

hf. Spron innréttingar í húsnæði verslunarinnar í Kringlunni til tryggingar skuldum, að fjárhæð 
allt að 300.000.000 krónur. Stefnandi er heildverslun, sem m.a. flytur inn og selur útvistar- og 

íþróttavörur. Heildverslunin krafðist skaðabóta úr hendi J, fyrrverandi stjórnarformanns Í hf., 

og Þ, fyrrverandi framkvæmdastjóra Í hf., þar sem hann taldi þá hafa átt viðskipti við sig eftir 
að þeim hafi verið orðið skylt að gefa félagið upp til skipta. Í apríl 2002 var Íslensk útivist hf. 

komin í um 19 milljóna króna skuld við stefnanda, sem ákvað þá að loka fyrir frekari viðskipti 

við félagið. Í júní 2002 var Íslensk útivist hf. gefin upp til gjaldþrotaskipta. Héraðsdómur taldi 

að fjárhagsstaða félagsins hefði verið það slæm er umrædd viðskipti við stefnanda áttu sér stað, 
að forráðamönnum félagsins var löngu orðið skylt að gefa bú félagsins upp til gjaldþrotaskipta, 

og þreifingar um sameiningu félagsins við önnur félög breyttu þar engu um. Héraðsdómur taldi 

einnig að allar eignir félagsins, sem og bankareikningar þess voru veðsettar Spron. Félagið var 
því í raun svipt öllum ráðstöfunarrétti yfir fjármunum félagsins. Við þessar aðstæður mátti þeim 

vera ljóst að vörur þessar yrðu aldrei greiddar af félaginu og var því um sviksamlegt atferli 

stefndu að ræða, að gera umdeildan samning við stefnanda og leyna hann fjárhagsstöðu 
félagsins. Með þessari framgöngu sinni bökuðu stefndu sér skaðabótaábyrgð á tjóni því sem 

þeir ollu stefnanda. Hæstiréttur taldi hins vegar ekki hafa verið sannað að ekki lægju fyrir næg 

gögn í málinu til þess að unnt væri að meta hvort J og Þ hafi verið orðið skylt vegna ákvæða 64. 

gr. laga nr. 21/1991 að krefjast gjaldþrotaskipta á búi þess fyrr en raun varð á.  

Hrd. 2004, bls. 2888 (7/2004). Stefnandi A, var dreifingaraðili á landbúnaðartækjum í Evrópu. 

A hafði umboðsmann hér á landi, fyrirtækið Búvélar ehf. Stefndi T var eigandi, stjórnarmaður 

og framkvæmdastjóri Búvéla ehf. Þegar Búvélar ehf. var tekið til gjaldþrotaskipta kom í ljós að 
búið væri eignalaust. Höfðaði þá A skaðabótamál á hendur T þar sem hann hafði verið 

framkvæmdarstjóri og formaður félagsins. Í málinu krafðist A skaðabóta úr hendi T vegna þess 

að honum hafi mátt vera ljóst að Búvélar ehf. yrði ófært um að greiða vörur sem pantaðar voru 

eftir 15. desember 1998. Talið var í ljós leitt að slík skylda hafi hvílt á T eftir 16. mars 1999, en 
hins vegar lá ekkert fyrir í málinu um það hvort T hafi verið orðið skylt að krefjast skipta á 

búinu fyrir 15. desember 1998. Hæstiréttur taldi málið vera það vanreifað að vísa bæri því 

sjálfkrafa frá dómi. 

3.4.12.2 Skaðabótaábyrgð hluthafa  

Líkt og kom fram að ofan fylgir hluthafahlutverkinu ekki mikil ábyrgð, aðalábyrgðin sem 

hluthafar bera er eftirfylgni við 95. gr. hfl. á hluthafafundum, annars fylgir þeirri stöðu ekki 

mikið meiri ábyrgð. Þátttaka hluthafa í rekstri félagsins er undir þeim sjálfum komin, en þeir 

mega mæta á hluthafafundi og geta þar beitt réttindum sínum. Stjórnendur félagsins eru þeir 

sem mesta ábyrgð bera og ber þeim að vernda hagsmuni félagsins í öllum sínum ákvörðunum 

tengdum félaginu. Af 2. mgr. 134. gr. hfl. má sjá að hluthafar verða eingöngu látnir sæta 

                                                             
142 Skýrsla lagastofnunar um minnihlutavernd í hlutafélögum og einkahlutafélögum 30 september 2009, bls. 74 – 

75. 
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ábyrgð í undantekningartilvikum. Má velta fyrir sér hvort um hlutahafa sem verða de facto 

stjórnendur gildi sérreglur. Þá er nærtækast að skoða 2. mgr. 134. gr. hfl. sem kveður á um að 

hluthafi sé skyldugur til að bæta tjón sem hann af ásetningi eða stórfelldu gáleysi hefur valdið 

félaginu.
143

 Í 2. mgr. 134. gr. er skilyrði fyrir skaðabótaábyrgð stórfellt gáleysi. Ef hluthafi 

veldur tjóni og er á sama tíma að stjórna félaginu sökum hlutfjáreignar sinnar, getur komið 

upp sú spurning hvort beita skuli 2. mgr. 134. gr. hfl. eða 1. mgr. 134.gr. Að öllum líkindum 

myndi hluthafi ekki geta beitt fyrir sig, 2. mgr. 134. gr. hfl. þar sem það sem hann 

framkvæmir sem skuggastjórnandi eða de facto stjórnandi fellur undir 1. mgr. 134. gr. hfl. en 

ekki 2. mgr. 134. gr. hfl. Ástæðan fyrir því að gert er upp á milli ábyrgðar hluthafa og 

stjórnanda með þessum tveimur málsgreinum er sú, að hluthafar eru ekki eins vel inn í öllum 

málefnum félags og geta því oft lent í því að taka þátt í atkvæðagreiðslum um, t.d. 

arðgreiðslu, en hafa í raun ekki áttað sig að fullu á afleiðingum ákvarðanatökunnar sem kosið 

er um. Til þess að koma til móts við þessar aðstæður er sett fram krafan um stórfellt gáleysi 

hjá hluthöfum en nóg er að stjórnendur valdi tjóni af gáleysi þar sem meiri kröfur má gera til 

þeirra. 

Ef um brot hluthafa á 95. gr. er að ræða getur svo farið að ákvörðun hluthafafundar leiði 

til ákvörðunar sem felur í sér öflun ótilhlýðilegs hagsmuna til ákveðinna hluthafa eða annarra 

á kostnað annarra hluthafa eða félagsins sjálfs. En þrátt fyrir að sjaldgæft sé að hluthafar séu 

látnir bera skaðabótaábyrgð má nefna Hrd. 2004, bls. 1060 (292/2003) og Hrd. 2001, bls. 833 

(293/2000).
144

 

Hrd. 2004, bls. 1060 (292/2003). Hinn 22. september 1996 keypti stefnda TV fjárfestingafélagið 

ehf., sem þá hét Timburvinnslan ehf., alla hluti í Teppalandi hf.  Í árslok 1996 höfðu eignir 
Teppalands hf. verið samkvæmt ársreikningi 119.494.988 krónur, þar af fastafjármunir 

41.499.654 krónur og vörubirgðir 54.075.049 krónur. Skuldir hafi verið 135.210.513 krónur og 

hafi eigið fé þannig verið neikvætt um 15.715.525 krónur  Á stjórnarfundi í Teppalandi hf. 27. 

janúar 1997 hafi komið fram að staða félagsins væri mjög slæm, þrátt fyrir að 50.000.000 
króna hefðu verið lagðar inn hjá því. Væri því ekki um annað að ræða en að óska eftir 

gjaldþrotaskiptum. Þrotabú TL leitaði eftir skaðabótum úr hendi TV og H vegna þess að eignir 

TL voru ekki lengur fyrir hendi þegar bú félagsins var tekið til gjaldþrotaskipta. Á þeim tíma 
sem hér um ræðir voru TL og H í eigu TV, sem var samkvæmt því móðurfélag beggja hinna, sbr. 

hfl. Náin stjórnunarleg tengsl voru milli allra félaganna. Talið var að eignum TL hafi verið 

ráðstafað til hagsbóta fyrir TV og H, þó sérstaklega H. TV var samkvæmt þessu skaðabótaskylt 

gagnvart TL. Gögn málsins sýndu að ákvarðanataka við stjórnun félagana hefði komið frá sama 
stað og bæði TV og H hefðu haft raunveruleg yfirráð yfir TL. Í samræmi við þetta var talið að 

ákvæði 3. mgr. 2. gr. laga nr. 2/1995 tæki til H sem móðurfélags TL. Í sameiningu hefðu TV og 

H stuðlað að því að eignir dótturfélags þeirra gengju að verulegu leyti til H og um leið borið 

                                                             
143 Skýrsla lagastofnunar um minnihlutavernd í hlutafélögum og einkahlutafélaga 30 . september 2009, bls. 76-

77. 
144 Skýrsla lagastofnunar um minnihlutavernd í hlutafélögum og einkahlutafélaga 30. september 2009, bls. 77-

78. 
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fyrir borð hagsmuni annarra kröfuhafa. Bar H skaðabótaábyrgð á tjóni sem TL varð fyrir af 

þessum sökum. Í samræmi við þetta voru TV og H dæmd til greiðslu skaðabóta óskipt.  

Hrd. 2001, bls. 833 (293/2000). R var einkahlutafélag sem Á og E stofnuðu og áttu að jöfnu. 
Rekstur R snerist um smásölu á innfluttum vörum einkum frá Pakistan og rak félagið verslunina 

K. Reksturinn gekk illa og var augljóst að brotalöm á rekstri fyrirtækisins laut að 

reikningsfærslu og bókhaldi R. Hvor málsaðili fyrir sig sagði að hinn hefði átt að færa 
bókhaldið. Miklar deilur brutust út milli málsaðila og náðu yfir langt tímabil áður en fyrir 

dómstóla var komið og gekk brösulega að fá skýra mynd af bókhaldi félagsins sökum þess. Fór 

svo að 17. nóvember 1997 fór stefnda í verslunina K og fjarlægði vörur úr búðinni og nýtti sér í 

eigin þágu síðar. R krafði E um skaðabætur vegna tjóns, sem félagið taldi E hafa bakað sér. Var 
E talin hafa farið út fyrir heimildir sínar til að taka út vörur á kostnaðarverði og varð háttsemi 

hennar ekki réttlætt með öðru móti. Fallist var á að E hefði látið persónulega hagsmuni ráða á 

kostnað félagsins og að háttsemi hennar hefði verið til þess fallin að valda R tjóni. Var E talin 
þurfa að að bera skaðabótaábyrgð á saknæmum og ólögmætum gerðum sínum. Á hinn bóginn 

var bótakrafa R talin svo vanreifuð að ekki yrði hjá því komist að vísa málinu frá Héraðsdómi. 

3.4.12.3 Refsiábyrgð 

Í kafla 3.3. var fjallað stuttlega um kafla XVIII hfl. sem fjallar um þau þvingunarúrræði og 

refsingar sem unnt er að beita gegn þeim sem gerast brotlegir við hfl. Á Íslandi eru 

refsiheimildi lögbundnar líkt og kemur fram í 1. gr. almennu hegningarlaganna nr. 19/1940.  

„Eigi skal refsa manni, nema hann hafi gerst sekur um háttsemi, sem refsing er lögð við í 
lögum, eða má öldungis jafna til hegðunar, sem þar er afbrot talin―

145
 

Refsað verður eingöngu skv. hinum skráðu réttarreglum, sem Alþingi setur og forseti 

Íslands staðfestir. Aukinheldur er heimilt að beita refsingum skv. fullkominni lögjöfnun, þ.e. 

ef háttsemi má öldungis jafna til hegðunar, sem afbrot er talin í settum lögum.
146

 Mikilvægt er 

hafa þessar reglur í minnum þegar ákveða skal hvort unnt sé í raun og veru að refsa þeim er 

teljast vera skuggastjórnandi. Eins og komið hefur fram hér í ritgerð þessari er hugtakið 

stjórnandi hvergi skilgreint í hfl. og því ekki unnt að færa hugtakið skuggastjórnandi undir 

hugtakið stjórnandi líkt og gert er t.d. í breskum rétti. Hugtakið skuggastjórnandi kemur 

hvergi fram í íslenskum lagabálkum og gerir það því dómstólum erfiðara fyrir að beita 

refsingum gegn þeim er tjóni hafa valdið sem skuggastjórnendur. Að auki má benda á þau 

málsatvik ef lögaðili væri talinn skuggastjórnandi þá er ekki unnt að beita t.d. 

fangelsisrefsingum gegn honum. Á Íslandi líkt og í Bretlandi er ekki unnt að kjósa lögaðila í 

stjórn félags, þannig að ólíklegt er að slík vandkvæði komi upp í framtíðar dómsmálum 

tengdum þessari stöðu. Rótin að nýrri lagasetningu er oftar en ekki nýjar og óvæntar þarfir. 

Þróun tiltekinna sviða samfélagsins kalla oft á nýja lagasetningu, t.d. með þróun 

                                                             
145 Sbr. 69. gr. stjórnarskrárinnar nr. 33/1944: „Engum verður gert að sæta refsingu nema hann hafi gerst sekur 

um háttsemi sem var refsiverð samkvæmt lögum á þeim tíma þegar hún átti sér stað eða má fullkomlega jafna til 

slíkrar háttsemi. Viðurlög mega ekki verða þyngri en heimiluð voru í lögum þá er háttsemin átti sér stað.― 
146 Jónatan Þórmundsson: Afbrot og refsiábyrgð I, bls. 14 – 15. 
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tölvutækninnar var opnað fyrir nýja tegund afbrota. Að auki ber að benda á að þótt 

lagabreyting eigi sér stað og skuggastjórnendum verði gert að sæta sömu ábyrgð og skráðir 

stjórnendur í störfum sínum, má ekki beita þeim lögum afturvirkt. 

Nú hefur sú þróun átt sér stað innan fjármálamarkaðarins að svo virðist sem nýjar tegundir 

misnotkunar séu iðkaðar af aðilum innan markaðarins og kallar það á breytingu á 

lagasetningunni til að komast hjá þeim vafa sem stafar af skorti á ákvæðum um 

skuggastjórnun. Hins vegar gæti svo farið að dómstólar telji unnt að beita lögjöfnun með það 

að markmiði að láta þau ákvæði er snúa að skráðum stjórnendum félags gilda um 

skuggastjórnendur. Með samanburði á þessum tveimur formum er það helsta sem skilur 

skuggastjórnanda frá skráðum stjórnanda, er sú leið sem notuð var til að komast í 

stjórnunarstöðu hjá félagi. Það er að segja formsatriði er aðal munurinn. Skuggastjórnendur 

geta tekið ákvarðanir líkt og skráðir stjórnendur, engin takmörkun er til staðar til að hefta 

víðfeðmi ákvarðanatöku þeirra. Þar með er ekki verið að segja að svo sé málunum alltaf 

háttað heldur að slíkar aðstæður geti komið upp, þar sem allar ákvarðanir komi frá 

skuggastjórnandanum en fari gegnum skráðu stjórnendurnar.  

Ef íslenskir dómstólar komast að þeirri niðurstöðu að heimilt sé að refsa 

skuggastjórnendum fyrir brot skv. hfl. þá þarf að skoða þá þætti sem gerðu þessar aðstæður 

mögulegar. Til að mynda er ekki sjálfgefið að aðili gerist skuggastjórnandi vísvitandi. Líkt og 

í erlendum rétti eru ekki til tæmandi viðmið í íslenskum lögum sem t.d. fjárfestar geta fylgt í 

björgunaraðgerðum sínum hjá félögum sem þeir hafa fjárfest í. Þetta þýðir að ákvörðun um 

það hvort aðili teljist skuggastjórnandi er matskennd og eingöngu undir dómstólum komið. Ef 

aðilinn gerist skuggastjórnandi viljandi, má spyrja hvort ásetningur aðilans verði til þess að 

þyngja refsinguna? Er nóg að ásetningur stóð til þess að gerast skuggastjórnandi eða þarf 

ásetningurinn að hafa náð lengra eins og t.d. til markaðsmisnotkunar eða fjársvika? Ef aðilinn 

gerist skuggastjórnandi án þess að hafa ætlað sér það, getur þá slíkt grandleysi orðið til 

refsilækkunar ef hann verður talinn hafa brotið af sér í störfum sínum? Ef fagaðili fer út fyrir 

starfssvið sitt í vinnu sinni fyrir félagið eru þá önnur skilyrði fyrir refsiábyrgð, það er, þarf 

meira til þess að slíkir aðilar teljist skuggastjórnendur eða ekki? Fleiri spurningum má velta 

fyrir sér í tengslum við þessa stöðu, en forvitnilegt verður að fylgjast með þeim málum sem 

snúa að skuggastjórnendum og störfum þeirra hjá félögum.  

Ef lögjöfnun verður beitt og ákveðið verður að heimilt sé að beita refsiákvæðum hfl. er 

snúa að stjórnendum, um skuggastjórnendur, verður unnt að sekta þá og beita 

fangelsisrefsingum líkt og fram kom í kafla 3.3. hér að ofan. Líkt og fram hefur komið í 

ritgerð þessar þá hefur ekki reynt á beitingu þessara ákvæða um skuggastjórnendur.  
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Þar sem að hugtakið stjórnandi er ekki skilgreint í hfl. er heldur ekki fjallað neins staðar 

um hugtakið de facto stjórnandi og má velta því fyrir sér hvort að slíkar aðstæður séu til staðar 

inni á íslenska fjármálamarkaðnum í dag eða hvort þægilegra væri að sameina skilgreininguna 

á de facto stjórnanda og skuggastjórnanda undir skilgreiningu á hugtakinu skuggastjórnandi. 

Það gæti gert dómstólum þægilegra fyrir ef bæði hugtökin væru sett saman, þar sem í ófáum 

tilvikum á Íslandi þar sem að um skuggastjórnun gæti verið að ræða er líka um de facto 

stjórnun að ræða. Þessar tvær aðstæður blandast oft saman.  
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4 Ábyrgðartakmörkunin 

4.1 Inngangur 

Eitt af megineinkennum hlutafélagaformsins er hin takmarkaða ábyrgð eigenda þ.e. að ábyrgð 

hluthafa nær ekki lengra en sú upphæð sem þeir leggja af hendi til félagsins sem hlutafé. Í 

þessum kafla verður aðallega fjallað um þá vernd sem ábyrgðartakmörkunin veitir hluthöfum 

sínum. Búið er að fjalla um ábyrgð stjórnenda svo hér í þessum kafla verður aðallega horft til 

eigenda félagsins (sem í sumum tilfellum eru í stjórnunarstöðum hjá félaginu). Við stofnun 

hlutafélags myndast sjálfstæður lögaðili sem ber ábyrgð á skuldbindingum sínum og er 

aðskilinn frá eigendum sínum. Þetta form hefur þótt kjörið til að efla atvinnulífið á Íslandi og 

víðar, enda kom fram í lagabreytingum á hfl. árið 1977 að markmiðið með þessu formi væri 

hvatning fyrir aðila innan fjármálamarkaðarins hér á landi til að takast á við stórtæk og jafnvel 

áhættusöm verkefni. Með hlutafélagaforminu er auðvelt að safna saman háum fjárhæðum og 

dreifa tapinu ef að illa fer. Þetta megineinkenni er þó ekki gallalaust. Í dag eru ófá félög 

komin í greiðsluþrot og þegar kemur að gjaldþrotaskiptum er lítið sem ekkert eftir af eignum 

félagsins og skuldir langt umfram eignir. Það að félögin séu eignalaus kemur sér illa fyrir 

kröfuhafa félagsins og verður oftast til þess að þeir sem kröfur eiga á hendur félaginu fá 

aðeins brot af kröfum sínum greiddar og í flestum tilfellum fást kröfurnar ekki greiddar að 

fullu.  

Ætlunin hér á eftir er að fjalla um ábyrgðartakmörkunina sem skilur hlutafélög frá 

eigendum sínum og verndar þá gegn ábyrgð á viðskiptum sem endað hafa illa. Reynt verður 

að meta hvort unnt sé við tiltekin málsatvik að fella ábyrgðartakmörkunina á brott (lift the 

corporate veil) og láta eigendur félagsins bera ábyrgð á skuldbindingum þess með tilliti til 

íslensks réttarfars. Hvaða skilyrði gætu hugsanlega orðið til þess að veita undanþágu frá 

þessari meginreglu hlutafélagaformsins? Í leit að svari við þeirri spurningu verður litið til 

dómaframkvæmdar erlendis til að sjá hvernig dómstólar þar hafa tekið á málum þar sem þess 

var krafist að aðilar, aðrir en félagið sem stóð í viðskiptum við kröfuhafana voru krafðir um 

greiðslu sem aðilar, sem beri ábyrgð á skuldbindingunni, en ekki skaða en ekki á grundvelli 

t.d. skaðabóta. Að auki verður farið yfir dómaframkvæmd hér á landi en lítið hefur verið um 

það að vikið hafi verið frá meginreglunni. Þeir fáu dómar sem fjallað hafa um tilvik sem þessi 

verða reifaðir hér á eftir ásamt dómum frá erlendum réttarkerfum. Fjallað verður lítillega um 

kennitöluflakk, og hvaða afleiðingar misnotkun á því ferli getur haft fyrir þrotabú og 

kröfuhafa gjaldþrota fyrirtækis. Að lokum verður fjallað um þær íslensku aðstæður sem gætu 

orðið til þess að brottfall ábyrgðartakmörkunarinnar verði heimilað. 
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4.2 Einkenni félagaformsins. 

Uppbygging félags er samansett úr fimm þáttum. Hlutafélag sem stofnað er á lögformlegan 

hátt er sjálfstæður lögaðili með takmarkaða ábyrgð, framseljanleg hlutabréf, miðlæga 

skipulagða stjórn og oft á tíðum með marga hluthafa eða eigendur. Sameining þessa þátta ýtir 

undir grósku í atvinnulífi og framkvæmdagleði fyrirtækisins eða fyrirtækjanna sem félagið 

stendur á bak við. Þrátt fyrir þá kosti sem þetta form býður upp á hafa komið í ljós gallar sem 

felast í misnotkun og annarskonar ólöglegu athæfi.
147

 

Það að hlutafélag skuli vera sjálfstæður lögaðili felur í sér að félagið getur átt eignir, getur 

notað þær, selt og afhent þær til kröfuhafa upp í greiðslur á kröfum sem þeir hafa á hendur 

félaginu. Þar sem þessar eignir eru eignir félagsins en ekki eigenda félagsins, er ekki unnt að 

nýta þær til þess að greiða upp kröfur eigenda félagsins eða á annan hátt í þágu eigendans, 

slíkur er aðskilnaðurinn með stofnun hlutafélags. Þegar félag gengst við skuldbindingum og 

gerir samninga opnar félagið fyrir þann möguleika að gagnaðilar félagsins muni, ef reksturinn 

fer að ganga illa, geta gengið að eignum félagsins til að fá kröfur sínar endurgreiddar. 

Eigendur félags hafa ekki heimild til að draga að sér eignir félagsins og geta því kröfuhafar 

eigendanna ekki gert það heldur. Mikilvægt er þó þegar kemur að viðskiptum sem félag tekur 

þátt í, að tilgreina hvaða aðili það sé innan félagsins sem hefur umboð frá félaginu til 

tiltekinna framkvæmda; t.d. heimild til að kaupa og selja eignir í nafni félagsins, hefur heimild 

til að binda félagið með samningum og fer með prókúru félagsins. Það að sjálfstæður lögaðili 

verði til við stofnun felur í sér að koma skal fram við félagið líkt og um einstakling sé að ræða 

sem getur gert samninga og átt eignir, ásamt því að eiga sér umboðsmenn. Að auki getur 

hlutafélagið hafið málsóknir og verið sótt til saka fyrir dómi.
148

 

Líkt og kom fram að ofan hafa kröfuhafar félags ekki heimild til að ganga að eignum 

eigenda félagsins til að fá kröfur sínar greiddar. Þeir mega eingöngu ganga að eignum 

félagsins sjálfs til að fá kröfum sínum fullnægt. Takmörkuð ábyrgð ver eigendur félagsins 

fyrir því að þurfa að bera ábyrgð á þeim skuldbindingum sem félag gengst undir í rekstri 

sínum.
149

 Það sama gildir um samstæður, það er að á Íslandi ber móðurfélag ekki ábyrgð á 

þeim skuldbindingum sem dótturfélag þess gengst undir, þar sem móðurfélagið er bara 

hluthafi í dótturfélaginu. Skiptir engu máli hversu mikinn hlut móðurfélagið á í 

dótturfélaginu, ábyrgðartakmörkunin gildir. Kröfuhafar dótturfélags geta til að mynda ekki 

                                                             
147 Reinar, Kraakman, John Armour, Paul Davies, Luca Enriques, Henry Hansmann, Gerard Hertig, Klaus Hopt, 
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gengið á eignir móðurfélagsins þegar dótturfélagið er komið í greiðsluerfiðleika og stendur 

ekki undir því að greiða kröfur til kröfuhafa sinna.  

Framseljanleg hlutabréf er að auki lykilatriði í félagaforminu en sá háttur er hafður á að 

unnt er að selja hlutabréf sem tákna eignarhluta í félaginu. Þetta þýðir að staða félagsins 

breytist ekki þrátt fyrir að eigendaskipti á hlutum í félaginu eigi sér stað. Þrátt fyrir að 

hlutabréf séu framseljanleg þýðir það ekki endilega að ekki sé unnt að takmarka sölu á 

bréfunum. Takmarkanir er unnt að setja í samþykktir félagsins um hlutabréfasölu. 

Takmarkanirnar geta snúið að t.d. forkaupsréttindum eða því, að skilyrða sölu á hlutabréfum í 

tilteknum hlutabréfaflokki við samþykki stjórnarinnar. Það að hlutabréfin fái nýja eigendur 

getur haft áhrif á stjórnunarvöld innan hlutafélagsins þegar kemur að hluthafafundum og getur 

orðið til þess að óstöðugleiki myndist við rekstur félagsins. Mikilvægt er að góðir 

stjórnarhættir einkenni félagið og til þess að slíkt sé mögulegt hefur verið settur fram rammi í 

hfl. sem felur í sér að stjórn hlutafélags skuli vera miðlæg og sett saman af aðilum sem 

hluthafarnir treysta fyrir resktri félagsins. Félagsstjórnin er aðskilin frá framkvæmdastjórn 

félagsins, með þessum aðskilnaði er sá háttur hafður á rekstri félagsins að félagsstjórnin sér 

um alla stærri ákvarðanatöku en framkvæmdin er síðan leyst af hendi af 

framkvæmdastjórninni. Það einfaldar einnig eftirlitið sem félagsstjórninni er gert að hafa með 

rekstri félagsins. Erfiðara væri ef stjórnin ætti að ákveða, framkvæma og hafa eftirlit með 

sjálfri sér. Þetta skipulag eykur líka það traust sem viðskiptamenn félagsins bera til félagsins í 

viðskiptum þeirra á milli. Í þessu sambandi má benda á að með því að gerast hluthafi í félagi 

öðlast viðkomandi ýmis réttindi eins og t.d. þau að geta tekið þátt í stjórnun fyrirtækisins með 

því að mæta á hluthafafundi og taka þátt í atkvæðagreiðslum auk þess að öðlast rétt til 

arðgreiðslu.
150

 

4.3. Salomon V A Salomon & Co Ltd (1897) AC 22 

Margir aðilar fjármálaheimsins hafa nýtt sér ábyrgðartakmörkunina til góðs í marga áratugi. 

Sá dómur sem þykir hvað best sýna hversu rótgróin ábyrgðartakmörkun er, er breski 

dómurinn Salomon V A Salomon & Co Ltd (1897) AC 22. Verður sá dómur reifaður hér á 

eftir, en þar fara dómstólarnir yfir það hversu óhagganlegt fyrirbæri ábyrgðartakmörkunin er. 

Hr. Aron Salomon átti fjölskyldufyrirtæki sem sérhæfði sig í skó og leðurvörum. Fyrirtæki 

Salomons gekk vel og hafði rekstur þess staðið í rúmlega 30 ár. Þegar líða tók að því að 

Salomon færi að hætta tjáðu synir hans honum að þeir vildu gerast meðeigendur fyrirtækisins 
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og ákvað þá Salomon að stofna hlutafélagið Salomon & Co utan um rekstur fyrirtækisins. Öll 

fjölskylda Salomons voru stofnendur og hluthafar í félaginu og lögðu fram eitt pund í hlutafé 

hver. Að auki voru tveir af elstu sonum Salomons stjórnendur félagsins. Salomon var stærsti 

hluthafinn í félaginu. Stuttu eftir stofnun hlutafélagsins urðu hnökrar á rekstri félagsins, mikill 

fjöldi af verkföllum í skóiðnaðinum varð til þess að hið opinbera sem hafði í langan tíma 

verið aðal viðskiptavinur Salomons, hætti að eiga eingöngu viðskipti við hann og gerði 

samning við fleiri fyrirtæki. Þannig gat hið opinbera dregið úr þeirri hættu að tapa þjónustu 

sem stafað gæti af því að skipta eingöngu við einn heildsala þegar eða ef sá færi í verkfall. 

Þessir atburðir urðu til þess að Salomon sat uppi með lager fullan af skóm. Salomon og 

eiginkona hans lánuðu félaginu fé til að reyna að bjarga rekstrinum en allt kom fyrir ekki. Að 

lokum fengu þau lán frá Edmund Broderip nokkrum og gáfu út skuldabréf til tryggingar 

láninu. Þrátt fyrir lánið fór reksturinn sífellt hnignandi og að lokum fór Broderip í mál við 

félagið til að endurheimta lán sitt. Það varð til þess að félagið varð gjaldþrota árið 1893 og fór 

svo að Broderip fékk sína kröfu greidda en aðrir kröfuhafar fengu sínum kröfum ekki 

fullnægt. Þrotabússtjóri Salomon & Co fór í mál við Salomon þar sem þess var krafist að hann 

myndi bera persónulega ábyrgð á skuldbindingum félagsins. Tveir dómstólar á neðri 

dómstigum Englands komust að þeirri niðurstöðu að félagið ætti rétt á skaðabótum frá 

Salomon, að undirskriftirnar á stofnskrá hlutafélagsins væru í raun bara málamyndagerningur 

og að félagið væri eingöngu stofnað til að skilja Salomon frá ábyrgðinni sem viðskiptum 

félagsins fylgdi. Talið var að Salomon hafi misnotað ábyrgðartakmörkunina sem ætluð hafi 

verið fyrir raunverulega hlutahafa sem tækju ákvarðanir saman á hluthafafundum. Málinu var 

svo skotið til The House of Lords (Lávarðadeildarinnar) þar sem niðurstöðunni var snúið við 

með einróma ákvörðun lávarðanna. Talið var að heimild væri fyrir því að stofna hlutafélag um 

rekstur fyrirtækis og eftir slíka breytingu yrði félagið ekki samsamað við hluthafa sína, heldur 

væri það sjálfstæð lögpersóna sem eigendurnir, bæru takmarkaða ábyrgð á. Félagið hafði 

verið stofnað á lögformlegan hátt og væri því sjálfstæð lögpersóna sem Salomon, sem 

hluthafi, bæri ekki ábyrgð á.  

Lítið hefur breyst í þessum fræðum hingað til, en aðskilnaðurinn er enn þann dag í dag í 

hávegum hafður og þrátt fyrir að stundum kunni að vera um málamyndagerninga að ræða þá 

vernda lögin eigendurna í flestum tilfellum fyrir því að vera látnir bera ábyrgð á því tjóni sem 

félagið veldur öðrum. 

Niðurstaðan í Salomon V Salomon dómnum sýnir enn fremur að við hlutafélagavæðingu 

fyrirtækja myndast sjálfstæður lögaðili sem er aðskilinn frá hluthöfum sínum, lögaðili sem 

ekki ber að líta á sem umboðsmann hluthafanna, jafnvel þó að um einkahlutafélag sé að ræða, 
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þar sem aðeins einn hluthafi á hlut í félaginu. Salomon seldi fyrirtæki sitt til félags sem hann 

hafði sjálfur stofnað og uppfyllti öll þau skilyrði sem sett voru fram í The Companies Act 

1862 sem eru ekki ósvipuð þeim sem gilda í dag í The Companies Act 2006. Á þeim tíma var 

lágmarksfjöldi stofnenda sjö en Salomon og frú ásamt fimm börnum þeirra voru skráð sem 

slík. Með því að fá borgað í skuldabréfum með tryggingu í eignum félagsins eignaðist 

Salomon forgagnskröfu í skófyrirtæki sitt, ef illa færi. Sú ályktun lægri dómstiga Bretlands að 

félagið væri í raun umboðsaðili fyrir Salomon var ekki í samræmi við The Companies Act 

1862 og þar sem löglega var staðið að stofnun félagsins töldu lávarðarnir að ekki væri unnt að 

láta Salomon bera ábyrgð á skuldum félagsins. Einnig kom fram í niðurstöðu dómsins að þrátt 

fyrir að aðili eigi 100% eign í félagi þýði það ekki að hann beri ábyrgð á skuldum félagsins. 

Um leið og félag er stofnað á lögformlegan hátt ber að koma fram við það sem sjálfstæðan 

lögaðila sem ber ábyrgð á sínum gjörðum sjálfur. 
151

  

Af niðurstöðu Salomons dómsins sést, að þegar stofnaðar eru samstæður, er meginreglan 

sú að ekki skuli samsama framkvæmdir móður- og dótturfélaganna, heldur ber að líta svo á 

dótturfélagið að sé sjálfstætt félag og móðurfélagið líka. Sambandið milli móðurfélags og 

dótturfélags er það sama og var á milli Salomons og félagsins. Þessa staðreynd um aðskilnað 

ber dómstólunum að virða þrátt fyrir að stjórn dótturfélagsins sé samansett af stjórnendum 

móðurfélagsins.
152

 Á Íslandi gilda samskonar reglur um stofnun hlutafélags, og aðskilnað 

eigenda frá ábyrgð á viðskiptum sem félagið tekur þátt. Nýlegt dæmi um mál þar sem eigandi 

félags skýldi sér bakvið ábyrgðartakmörkunina er mál er snýr að eiganda einkahlutafélags 

sem færði lán sem hann tók upp á 1,7 milljarð yfir á félagið. Skv. skýrslu rannsóknarnefndar 

Alþingis kom fram að félag í eigu KA 7H ehf. hefði tekið við lánum frá banka sem KA var 

framkvæmdastjóri hjá vegna kaupa KA á hlutabréfum í bankanum, lánin tengdust 

starfshlunnindum KA. Til að byrja með fékk KA lánin sjálfur en færði þau síðan yfir til 7H 

ehf. og færðist því ábyrgðin á greiðslu þessara lána yfir á 7H ehf.
153

 

Samkvæmt 2. mgr. 1. gr. hfl. (líkt og The Comapnies Act 2006) ber að líta á félag sem 

sjálfstæða lögpersónu, þar sem það er félagið sem framkvæmir tiltekin viðskipti, það er 

félagið sem gerist aðili að viðskiptasamningum við aðra aðila, og það er félagið sem stofnar 

til skuldar, ekki hluthafarnir sem eiga hluti í félaginu. Félagið getur átt eignir, þær eru ekki 

skráðar á þann hluthafa sem á mest í félaginu, heldur eru þær skráðar sem eignir félagsins. 

Það er félagið sem ræður fólk í vinnu og að auki getur félagið ráðið hluthafa sína í vinnu til 
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sín. Þó að eigandaskipti verði á hlutum félagsins breytist félagið sem lögaðili ekki fyrr en við 

félagsslit, sama hvaða ástæður liggja að baki slitunum. Félagið getur sótt mál og verið sá 

stefndi í málum tengdum því en það er aftur á móti kostur fyrir kröfuhafana þar sem þeir þurfa 

þá ekki að tilgreina sérstaklega hluthafa félagsins, nóg er fyrir þá að lögsækja félagið sjálft.
154

 

Þetta fyrirkomulag á takmörkuðu ábyrgðinni, að félagið skuli vera sjálfstæður lögaðili, getur 

haft neikvæð áhrif fyrir hluthafa félagsins líkt og kom fram í Hrd. 14. janúar 2010 

(350/2009). þar sem hluthafinn vildi vera samsamaður við félagið sem hann átti hlut í en í 

dómnum var tekið fram að félagið sjálft væri aðskilið frá hluthafanaum:  

„...Aðgerðir sem hafa áhrif á fjárhagsstöðu hlutafélags hafa ekki sjálfkrafa sömu áhrif á 

fjárhagsstöðu hluthafa. Hluthafar geta haft fjárhagslegan ávinning af hlutabréfum sínum með 

því að selja þau öðrum, eða með því að fá af þeim arð, eða endurgreiðslu við lækkun hlutafjár 
eða slit félagsins, sbr. 98. gr. laga nr. 2/1995. Félaginu hefur ekki verið slitið eða hlutafé þess 

lækkað. Þá hafa stefnendur ekki reynt að sanna að verð hlutabréfa þeirra á markaði hafi 

lækkað vegna umræddrar sölu.― 

Að auki kemur fram í 2. mgr. 135. gr. hfl. að:  

„..hafi hluthafafundur gert samþykkt um ábyrgðarleysi manns eða fellt tillögur um að beita 
fébótaábyrgð geta hluthafahópar, sem ráða yfir minnst (

1
/10) heildarhlutafé félagsins, gert 

skaðabótakröfuna vegna félagsins og í nafni þess....―  

Þarna kemur fram að hluthafar geta hópað sig saman og sótt um bætur fyrir félagið út af tjóni sem 

félagið verður fyrir en ekki fengið bætur sjálfir sökum tjóns sem þeir telja að leiða megi af tjóni 

félagsins.  

Nefna má breskan dóm Foss v Harbottle (1843) EngR 478; 67 ER 189 þar sem til 

meðferðar var mál tveggja minnihlutafjáreiganda: 

Foss v Harbottle (1843) EngR 478; 67 ER 189. Hér var til meðferðar mál tveggja 

minnihlutfjáreigenda í félaginu Victoria Park Company. Félagið hafði verið stofnað árið 1835 í 

kringum kaup á 180 hektara landi nálægt Manchester. Stuttu eftir þessi kaup kom í ljós að mikil 
misnotkun hafði átt sér stað á eignum fyrirtækisins sem varð til þess að fyrirtækið hlaut mikið 

tjón af. Minnihlutaeigendurnir tveir fóru í mál gegn stjórnendum félagsins og kröfðu þá um 

bætur fyrir það tjón sem þeir höfðu valdið félaginu. Dómstóllinn komst að þeirri niðurstöðu að 

minnihlutafjáreigendurnir væru ekki réttir aðilar til að sækjast eftir skaðabótum fyrir tjóni, sem 
félagið varð fyrir, eingöngu félagið sjálft gæti krafist þess. Dómstólarnir tóku sérstaklega fram 

að þar sem Victoria Park Company væri sjálfstæður lögaðili væri tjónið sem stjórnendurnir áttu 

að hafa valdið eingöngu tjón félagsins en ekki hluthafanna.
155 

Annað mál sem benda má á er Gramophone & Typewriter Co Ltd V Stanley (1908) 2 KB 

89. Þar var svo í pottinn búið að allir hlutir í þýsku fyrirtæki, Stanley voru í eigu enska 
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fyrirtækisins Gramophone & Typewriter. Vafaatriði var hvort enska fyrirtækið væri að 

misnota eignarhlut sinn í þýska fyrirtækinu á þann veg að framkvæma tiltekin viðskipti í 

gegnum það. Ef málunum var háttað á þann hátt átti enska fyrirtækið að bera skattalega 

ábyrgð á þýska fyrirtækinu og þyrfti að borga tekjuskatt af hagnaði þess skv. breskum 

skattalögum. Þýska fyrirtækið var sjálfstæður lögaðili þó að enska fyrirtækið ætti 100% í því. 

Ekki var talið að unnt væri að segja að þýska fyrirtækið væri umboðsaðili fyrir enska 

fyrirtækið og væri því þau viðskipti sem þýska fyrirtækið stæði í, á þeirra ábyrgð en ekki 

enska hluthafans. Dæmi um íslenskan dóm þar sem að ábyrgðartakmörkunin var í felld á brott 

er Hrd. 2004, bls. 1060 (292/2003) sjá reifun á bls. 85-86. Þar var móðurfélag dæmt 

skaðabótaskylt á tjóni sem dótturfélag þess varð fyrir við eignaryfirfærslu til annars 

dótturfélags þess. 

4.4 Undantekningar á ábyrgðartakmörkuninni í erlendum rétti 

Þrátt fyrir þá meginreglu að hlutafélag sé sjálfstæður lögaðili sem aðskilið er frá ábyrgðum 

hluthafa sinna þá er unnt að komst fram hjá þessari reglu í nokkrum tilvikum. T.d. þegar 

augljóst er talið að umboðssamband (agency relationship) sé á milli hluthafa og hlutafélags 

sem þeir eiga hlut í. Að auki má nefna þær aðstæður þegar svo er um hnútana búið að stofnun 

félags sé í raun og veru bara málamyndagerningur sem hugsanlega er gerður til að 

framkvæma ólögmæt viðskipti. Í þannig tilvikum hafa dómstólar erlendis í sumum tilfellum 

litið fram hjá þeirri uppbyggingu sem hluthafar hafa staðið að með stofnun hlutafélags og 

látið þá bera ábyrgð á viðskiptum félagsins. 

Einnig getur svo farið í Bretlandi, þegar kemur að skattlagningu að litið er framhjá 

aðskilnaðinum og aðilarnir sem að standa að baki félaginu skattlagðir. Sem dæmi má nefna 

þegar að samband félaga er með þeim hætti að móðurfélag þarf að stofna sameiginlega 

bankareikninga sem sýnir framkvæmdir þess og dótturfélagsins. Að auki þegar brot á sér stað 

á 214. gr. Insolvency Act 1986 (UK) (ábyrgð á ólögmætum viðskiptum) er mun víðtækari 

heimild fyrir brottfalli ábyrgðartakmörkunarinnar, en þá getur svo farið að ábyrgðin sé lögð á 

herðar eigenda félagsins og þá litið fram hjá ábyrgðartakmörkuninni. 214.gr. fjallar aðallega 

um ábyrgð stjórnenda frekar en hluthafa, en sumum tilfellum eru móðurfélög stjórnandi 

gjörðum dótturfélaga hvort sem það er í gegnum stjórn dótturfélagsins eða með öðrum 

leiðum.  

4.4.1 An Agency relationship – umboðssamband  

Þrátt fyrir að í Salomon V Salomon dómnum hafi verið stuðst við þá grundvallarreglu að félag 

sé ekki umboðsaðili fyrir hluthafa sína, getur þó farið svo að hægt sé að sýna fram á að 



96 

 

umboðssamband sé í raun og veru til staðar milli hluthafans og félagsins. Það er algengara að 

slíkt samband myndist í samstæðum þar sem móðurfélagið er í raun og veru að nota 

dótturfélagið til að vinna verkefni sín fyrir það og taka á sig ábyrgðina sem þeim fylgir. En 

það er óhagstætt fyrir móðurfélagið að viðurkenna að slíkt samband sé til staðar.
156

 Dæmi um 

mál þar sem slíkar aðstæður voru til staðar er t.d. Smith, Stone & Knight(SS&K) Ltd V 

Birmingham Corp (1939) 4 All ER 116.  

Smith, Stone & Knight Ltd V Birmingham Corp (1939) 4 All ER 116. SS&K átti verksmiðju og 
fjölda fasteigna á Moland Street í Birmingham. SS&K framleiddi pappírsvörur og var 

framleiðslan annarstaðar heldur en í fasteignum félagsins á Moland Street. The Corporation of 

Birmingham hafði hug á að kaupa verksmiðjuna, landið sem henni fylgdi og fasteignirnar á 
Moland Street til þess að geta hafið uppbyggingu á tækniháskóla. Deilt var um það í þessu máli 

hver bæri í raun og veru tjón af þeim tilfærslum sem The Coproration of Birmingham vildi 

standa fyrir. SS&K átti dótturfyrirtæki sem hafði starfsemi sína á því svæði sem The 

Corporation of Birmingham vildi komast yfir, en SS&K vildi fá bætur fyrir flutninginn og það 
ónæði sem að eignarnáminu fylgdi. Spurningin var hvort það væri í raun og veru eðlilegt 

hluthafasamband milli SS&K og dótturfélags þess eða var þarna í raun og veru 

umboðssamband. Ef SS&K væri bara hluthafi, þá líkt og í íslenskri löggjöf gæti SS&K ekki farið 
fram á bætur vegna kostnaðar við eignarnám á eignum dótturfélagssins en hins vegar ef um 

umboðssamband væri að ræða gæti SS&K farið fram á bætur. Dómstóllinn leit á þætti í 

sambandi SS&K og dótturfélags þess og skoðaði þá aðallega hvaða félag, var í raun og veru að 

framkvæma vinnuna, hvaða félag fékk ágóðan, hver hefði ráðið starfsfólkið og hver var í raun 
og veru stjórnandi þessarar framleiðslu sem átti sér stað á Moland Street? Niðurtaðan var sú 

að sambandið á milli SS&K og dótturfélagsins væri þannig háttað að hagnaður af viðskiptum 

dótturfélagsins rann til SS&K. Dómstóllinn taldi að dótturfélagið væri í raun partur af starfsemi 
móðurfélagins þar sem ítök móðurfélagsins í stjórnun dótturfélagsins væri svo mikil. Þar sem 

dótturfélagið var bara hluti af starfsemi móðurfélagsins átti móðurfélagið rétt á að leggja fram 

þá kröfu sem það gerði til að fá bætur fyrir flutning á starfseminni á Moland Street.  

Þetta mál sýndi fram á að þrátt fyrir þá meginreglu hlutfélagaformsins að hlutfélag sé 

sjálfstæður lögaðili þá getur farið svo ef sannað er að umboðssamband sé á milli hluthafa og 

hlutafélags, að ábyrgðartakmörkunin verði felld á brott. 

Annað mál sem vert er að nefna í þessu sambandi er Wolfson V Strathclyde Regional 

Council (1978) SLT 159 en þar var einnig til meðferðar eignarnám.  

Wolfson(W) V Stratchclyde(S) Regional Council (1978) SLT 159. W1 var heildsöluverslun sem 
seldi brúðarvörur, hlutafélagið C stóð að baki reksturs verslunarinnar. Wolfson átti hlut í C en 

hinn hluthafinn var félagið S, sem hafði verið stofnað til að deila hlutabréfunum á milli 

fjölskyldu W. W átti þá meirihlutann í C. Rekstur W1 hafði verið í höndum C í þó nokkur ár. 
Hlutafélagið var samansett úr 1000 hlutabréfum en W átti 999 þeirra og eiginkona hans 1. W 

eyddi stórum hluta lífs síns í rekstur verslunarinnar, og var í raun drifkrafturinn í fyrirtækinu. 

Hann var eini stjórnandinn og var til að mynda sá aðili sem sá um ráðningar. C var skattlagt 

sem sjálfstæður lögaðili á hverju ári. Þegar kom að eignarnáminu þá voru engin sjáanleg tengsl 
á milli C, W eða S, þ.e. umboðstengsl, heldur leit út fyrir að C væri einungis sjálfstæður 

lögaðili. W og S fóru fram á eingarnámsbætur. Niðurstaða lægri dómstóla var að C væri 

sjálfstæður lögaðili, aðskilinn frá W og S. Þau áttu því ekki rétt á bótum sem hluthafar þar sem 

                                                             
156 Brenda Hannigan: Company law, bls.57. 
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það væri í raun og veru félagið C sem bæri skaða af eignarnáminu en ekki hluthafarnir. W og S 

áfrýjuðu málinu til The House of Lords sem staðfesti niðurstöðuna þar sem ekki var talið 

sannað að W væri raunverulegur eigandi C og eigna C. 

Að lokum má nefna mál FG Ltd (1952) 1 All ER 615 þar sem að talið var að dótturfélag 

væri í raun og veru bara framlenging af móðurfélaginu og væri notað til að framkvæma 

tiltekin viðskipti móðurfélagsins með það fyrir augum að öðlast skattalegt hagræði. 

FG (films) Ltd (1953) 1 All ER 615. Hér var til meðferðar sú aðstaða að Bandarískt fyrirtæki 

hafði búið til bíómynd sem það hélt fram að væri bresk framleiðsla til að fá tiltekið 
skattahagræði í gegn. Til að fá það hafði fyrirtækið skráð skrifstofu sína í Bretlandi en var ekki 

með neina starfsmenn í vinnu þar. Fjármögnun við myndina kom frá bandarísku fyrirtæki sem 

átti 90% af hlutum enska fyrirtækisins. Dómstólar komust að þeirri niðurstöðu að myndin væri í 

raun ekki bresk þar sem enska fyrirtækið hefði í raun verið hluti af starfsemi Bandaríska 
fyrirtækisins og að stofnun enska fyrirtækisins hefði eingöngu verið framkvæmd til þess að fá 

skattalegt hagræði.
157

 

4.4.2 Aðskilnaðurinn eingöngu til málamynda 

Í bresku dómakerfi getur svo farið að dómstólar ákveði að fella brott ábyrgðartakmörkunina 

við tilteknar aðstæður. Sem dæmi um slíkar aðstæður má nefna það þegar stofnun félags er 

eingöngu til málamynda eins og kom fram í Wolfson v Strathclyde Regional Council hér að 

ofan. The House of Lords staðfestu niðurstöðu frá lægra dómsstigi en þar kom fram að það 

væri hægt að fella brott ábyrgðartakmörkunina eingöngu við sérstakar aðstæður. Ein þeirra 

væri þar sem augljóst væri að félag væri eingöngu stofnað til málamynda. Í Wolfson málinu 

var ekki talið sýnt fram á að hlutfélagið sem stofnað hafði verið í kringum rekstur 

brúðarverslunarinnar hefði verið til málamynda. Að auki var bent á að W átti eingöngu 2/3 

hluta af hlutabréfum í S og S átti enga hluti í C og þar af leiðandi var ekki hægt að líta svo á 

að W væri eigandi C. The House of Lords sagði að W hefði þurft að vera álitinn sannur 

eigandi C til að unnt væri að fella burt ábyrgðartakmörkunina en þar sem ekki voru færðar 

sönnur á það átti C eingöngu rétt á eignarnámsbótum en ekki W.
158

  

                                                             
157 Einnig má benda á Adams V Cape Industries plc (1990) BCL 433. Hér var um að ræða bandarískt félag í 

Texas, Cape Industries plc sem skráð var í Englandi. Félagið var móðurfélag fjölda félaga sem sáu um námugröft 

í Suður Afríku og sölu á asbesti. Höfðað var einkamál gegn Cape Industries í Bandaríkjunum en félagið reyndi 

að sýna fram á að málið skyldi ekki vera tekið til meðferðar af bandarískum dómstólum þar sem það væri skráð í 

Englandi. Málinu var leyft fram að ganga í Bandaríkjunum þrátt fyrir að það hefði verið skráð í Englandi. Hins 

vegar þegar niðurstaða var fengin í málinu voru eignir Cape í Bandaríkjunum engar þannig að farið var með þá 

dómsniðurstöðu til enskra dómstóla og reynt að fá þá til að framfylgja niðurstöðu bandarískra dómstóla. Þarna 
þurftu enskir dómstólar að skoða hvort að móðurfélag gæti talist hafa lögheimili í erlendri lögsögu í gegnum 

lögheimili dótturfélags síns. Til þess að slíkt væri unnt þurfti að samsama félögin þannig að unnt væri að 

framfylgja niðurstöðunni sem fékkst í Texas. Á þessum tíma hafði ekki myndast neins konar dómafordæmi sem 

fólst í því að líta á samstæður sem eina fjárhagslega heild. Niðurstaðan var að þrátt fyrir að Cape (sem skráð var í 

Englandi) átti dótturfélög  í Bandaríkjunum, þá voru þau sjálfstæðir lögaðilar sem framkvæmdu sín viðskipti af 

sjálfsdáðum. Þar af leiðandi væri ekki hægt að samræma Cape við dótturfélög sín í Bandaríkjunum. 
158 Hér má einnig benda á Trustor AB v Smallbone(2001)BCLC 436, Ch D. Í þessu máli höfðu 39 milljónir punda 

horfið og 20 milljónir þeirra endað inn á bankareikningi sem var í eigu félagsins I Ltd, sem að S átti. S var 

fyrrverandi stjórnandi félagsins Trustor. Til þess að geta lagt fram kröfu á endurheimt þessarar upphæðar þurfti 
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4.4.3 Hvernig er unnt að sanna að um málamyndagerning sé að ræða.  

Í sumum tilfellum getur málum verið þannig háttað að félag sé stofnað án þess að það sé 

nokkuð á bak við það, það sé í raun og veru aðeins að nafninu til. Mál er sneri að slíkri 

stofnun var breska málið Gencor ACP Ltd V Dalby (2000) 2 BCLC 734. 

Gencor ACP Ltd V Dalby (2000) 2 BCLC 734 – Hér var til meðferðar mál þar sem að D, sem 

var stjórnandi yfir hóp félaga sem nefndist ACP, hafði brotið gegn trúnaðarskyldum sínum og 
hagnast persónulega með því að beina viðskiptum sem hefðu orðið milli ACP og annarra aðila 

til erlends félags sem hann stjórnaði að auki. Eigendur ACP töldu að D hefði komið á sölu á 

notuðum tækjum milli erlenda félagsins og annarra aðila á meðan hann ferðaðist á vegum ACP. 
Að auki var hann talinn hafa selt notuð tæki til viðskiptavina ACP og notaði í þeim sölum 

bréfsefni ACP. Í öllum þessum tilvikum fór hagnaðurinn af viðskiptunum til hins erlenda félags. 

ACP fór fram á að endurheimta þann hagnað sem félagið missti við þessa framkvæmd 

stjórnandans. Félagið sem stjórnandinn beindi viðskiptunum til hafði enga starfsmenn eða 
viðskiptastarfsemi og virtist hafa það eina markmið að taka við hagnaðinum af þessum 

viðskiptum. Í raun og veru hefði þetta félag sem D var einnig yfir verið erlendur 

bankareikningur og hefði í raun verið stofnað eingöngu til að aðskilja stjórnandann frá félaginu 
og móttöku hagnaðarins. Niðurstaða dómstólanna var að bæði stjórnandinn og félagið skyldu 

endurgreiða hagnaðinn.
159

 

Í Wolfson V Strathcyde Regional kom fram að dómstóllinn taldi að ef fella ætti brott 

ábyrgðartakmörkunina þá yrði sá stefndi að hafa (i) notað stofnun félags til að komast hjá 

lögbundinni ábyrgð á sinni eigin starfsemi og (ii) til að komast hjá skuldbindingum sem 

gerðar hafa verið við þriðja aðila. Dæmi um mál þar sem heimild var veitt fyrir brottfalli 

ábyrgðartakmörkunarinnar sökum þess að stofnun félagsins hafði verið framkvæmd með þann 

tilgang, að komast hjá lögbundnum ábyrgðum var mál Jones v Lipman (1962) 1 All ER 442. 

Jones v Lipman (1962) 1 All ER 442. Hér var til meðferðar deila er sneri að sölu fasteignar 

stefnda, Lipman. Stefndi hafði samþykkt sölu á heimili sínu til Jones en skipti síðan um skoðun. 

Kaupandinn fór í mál til að krefjast þess að salan myndi standa og koma í veg fyrir riftun. 
Stefndi taldi sig geta komist hjá því að efna samninginn með eignafærslu, þ.e. hann færði 

heimili sitt af sínu nafni yfir á nafn fyrirtækis þar sem hann var stjórnandi. Lipman, vildi þarna 

aðskilja sína gjörninga frá gjörningum fyrirtækisins þar sem það er sjálfstæður lögaðili. 
Dómstólar töldu þetta ferli vera eingöngu gert með það að markmiði að Lipman þyrfti ekki að 

efna samning sinn og var gert að afhenda húsið til kaupandans, Jones. Í niðurstöðu dómstólsins 

sagði: „The defendant company is the creature of the defendant, a device and a sham, a mask 

which he holds before his face in an attempt to avoid recognition by the eye of equity ... an 
equitable remedy is rightly to be granted directly against the creature in such circumstances. 

Í þessu máli fannst dómstólunum réttlætanlegt að fella niður ábyrgðartakmörkunina þrátt 

fyrir að fyrirtækið sem fasteignin var færð yfir á væri löglega stofnað. Dómstóllinn komst að 

                                                                                                                                                                                              
að fella brott ábyrgðartakmörkunina á milli I Ltd. og S. Með því að beita sömu aðferðum og beitt var í Wolfson 

málinu. Kom þá í ljós að I Ltd. væri í raun og veru stofnað til málamynda til að taka við peningunum og S hafði 

staðið fyrir þessum millifærslum og þannig brotið trúnaðarskyldur sínar gagnvart Trustor. Þarna var talið heimilt 

að fella ábyrgðartakmörkunina brott og krefjast endurgreiðslu af S sem raunverulegum eiganda I Ltd.  
159 Í máli Adams v Cape Industries plc (1990) BCLC 479 at 519 tók dómstóllinn fyrir umræðu um aðstæður sem 

heimilað gætu brottfall ábyrgðartakmörkunarinnar. 
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þeirri niðurstöðu að verið væri að misnota ábyrgðartakmörkunina til að komast undan ábyrgð 

og felldu hana því niður, þrátt fyrir að fyrirtækið og Lipman væri tveir aðskildir aðilar.  

Annað mál sem nefna má er Gilford Motor Co Ltd V Horne(1933) Ch 935. 

Gilford Motor Co Ltd V Horne(1933) Ch 935. Hér voru málsatvik þau að fyrrverandi stjórnandi 

Gilford Motor, Horne, hafði sagt starfi sínu lausu hjá Gilford Motor. Gilford Motor seldu 
bílaundirvagna sem notaðir höfðu verið í fyrri heimstyrjöldinni, þeir voru gerðir upp af Gilford 

Motor og svo seldir. Síðan þróaðist framleiðsla fyrirtækisins yfir í það aðfyrirtækið byrjaði að 

framleiða sína eigin undirvagna. Í starfslokasamningi Hornes var ákvæði um 
samkeppnishömlun sem fólst í því að honum var ekki heimilt að stofna fyrirtæki sem myndi veita 

Gilford Motor samkeppni. Eftir að hafa sagt upp hjá Gilford Motor stofnaði hann félag og lét 

félagið svo stofna samkeppnisfyrirtæki sem seldi varahluti í Gilford bíla á undirverði. Aðrir 

aðilar sem stóðu að stofnun þessa samkeppnisaðila voru eiginkona hans og fyrrverandi 
samstarfsmaður Gilford Motor. Horne, eiginkona hans og fyrrverandi samstarfsmaður hans 

voru einu hluthafarnir í félaginu og voru að auki skráðir stjórnendur þess. Dómstólar komust 

að þeirri niðurstöðu að félagið hefði verið stofnað til málamynda og væri í raun bara 
fyrrverandi stjórnandi Gilford Motor og var hann því fundinn sekur um trúnaðarbrot með því 

að hafa stofnað samkeppnisfyrirtæki.  

Dómstóllinn tók fram að þrátt fyrir að venjan væri sú að við stofnun félags myndist 

sjálfstæður aðili er þó hægt að fá ábyrgðartakmörkunina fellda brott við aðstæður eins og 

þessa, þ.e. þar sem félag er stofnað til þess eins að koma aðila undan ábyrgð og skyldum líkt 

og þeim sem lagðar voru á Horne með samkeppnishömlunum. 

Í sumum tilfellum getur stofnun félags eingöngu verið framkvæmd til þess að komst hjá 

skyldum sem að þriðji maður hefur unnið sér inn á hendur þess sem stofnar félagið. Sem 

dæmi má nefna Re a Company (1985) BCLC 333.
160

 

Re a Company (1985) BCLC 333. þar sem samstæða margra félaga var notuð af stefnda til þess 

að koma eignum undan kröfum þriðja aðila. Dómurinn komst að þeirri niðurstöðu að heimilt 

væri að fella ábyrgðartakmörkunina á brott til að komast að þessum eignum stefnda og láta þær 

fara í greiðslu á kröfum kröfuhafa þar sem augljóst þótti að samstæða þessara 80 félaga enskra 
sem erlendra félaga og sjóða hefði verið nýtt til þess eins að koma enskum eignum undan 

kröfuhöfum.  

Dómstólarnir veittu þar á meðal heimild fyrir víðtækri frystingu eigna stefnda og 

heimilaði brottfall ábyrgðartakmörkunarinnar á mörgum félögum innan samstæðunnar. 

4.5 Kennitöluflakk 

4.5.1 Hugtakið kennitöluflakk (kennitöluhopp) 

Ein af algengari aðferðunum við misnotkun á ábyrgðartakmörkuninni er svokallað kennitölu 

flakk. Þar sem aðskilnaðurinn milli einstaklings og félags er eitt af megineinkennum 

hlutafélagaformsins er unnt að misnota það form til að komast undan skuldum sem félagið 

hefur komið sér í. Með því að stofna nýtt félag á nýrri kennitölu verður til nýr lögaðili sem er 

                                                             
160 Brenda Hannigan: Company Law, bls. 57 – 64. 
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algjörlega aðskilinn því félagi sem gengur illa með sinn rekstur. Aðilar sem reynt hafa að 

bjarga sínum fyrirtækjum þegar rekstur gengur illa hafa skipt um kennitölu og valdið 

töluverðu tjóni fyrir kröfuhafa sína, þar sem kröfurnar eru oftar en ekki skildar eftir á gömlu 

kennitölunni en hin nýja er þá skuldlaus. 

Kennitöluflakk er aðgerð sem margir aðilar, sem eiga fyrirtæki, hafa framkvæmt þegar 

gjaldþrot er óumflýjanlegt. Þá er nýtt fyrirtæki með nýrri kennitölu stofnað á rústum 

gjaldþrota fyrirtækisins. Starfsemin helst óbreytt, sömu eigendur standa að baki fyrirtækinu og 

starfsmenn eru þeir sömu. Eina breytingin sem átt hefur sér stað er kennitalan sem veitir 

félaginu nýtt líf og frelsi frá innheimtu skulda.
161

 Með þessum hætti er unnt að halda 

rekstrinum áfram og losna við skuldir gamla fyrirtækisins. Þó getur svo farið að unnt sé að 

rifta slíkum gjörningum innan tiltekins ramma sbr. 139. gr. gþl.  

Mikið hefur verið rætt um þessa aðferð þar sem að hún er ekki bönnuð skv. lögum en 

skilur þó oftar en ekki kröfuhafa eftir með ógreiddar kröfur og þar af leiðandi tjón sem þeim 

verður ekki bætt. Eftir fall bankana árið 2008 fór að bera meira á því að lánastofnanir í 

samvinnu við gjaldþrota fyrirtæki bættu stöðu sína með vel skipulögðu gjaldþroti 

viðskiptamanna. Með því að skipuleggja gjaldþrot fyrirtækis eru allar aðrar skuldir horfnar og 

möguleikar skuldarans til að standa skil á lánunum við ákveðnar lánastofnanirnar eru betri en 

áður. Til að mynda kom fram í könnun sem Samtök Iðnaðarins framkvæmdi árið 2009 að 

þegar fyrirtæki leituðu til íslenskra banka mæltu þeir oftar en ekki með kennitöluflakki þegar 

ekki væri unnt að bjarga rekstri umrædds fyrirtækis.
162

 Dæmi um slíkt er t.d. rekstur tiltekins 

bóksala hér á landi sem lenti í greiðsluörðugleikum og í mars 2009 tók ríkisbanki yfir rekstur 

bóksalans, stofnaði nýtt félag utan um reksturinn, skipti um kennitölu og að auki tók bankinn 

til sín allar rekstrartengdar eignir bóksalan og setti þær inn í nýja félagið. Þessi aðgerð gerði 

birgjum bóksalan ókleift að fá kröfur sínar greiddar. Rúmlega viku síðar lýsti bankinn 

bóksalann gjaldþrota en rekstrinum var haldið áfram hjá nýja félaginu. Með þessari breytingu 

áttu birgjar bóksalans eingöngu kröfu í þrotabú gamla fyrirtækisins á meðan vörurnar sem að 

krafan snerist um voru til sölu í búðum bóksalans.
163

  

Á 131. Löggjafarþingi árið 2004 -2005 lagði forsætisráðherra fram nokkrar spurningar um 

kennitöluflakk í atvinnurekstri fyrir viðskiptaráðherra þar sem spurt var meðal annars hvort 

viðskiptaráðherra teldi ástæður til að grípa til lagasetningar sem spornaði gegn slíku athæfi. 

Viðskiptaráðherra sagði í svari sínu að ástæðan fyrir stofnun nýrra fyrirtækja, með nýrri 

                                                             
161Þóra Kristín Jónsdóttir: „Í klóm kennitöluhoppara―, bls. 6. 
162 „Bankarnir ráðleggja kennitöluflakk―, http://www.amx.is. 
163 „Kennitöluflakk í boði Kaupþings―, http://www.dv.is. 
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kennitölu, gæti verið fullkomlega eðlileg. Fyrirtæki geta orðið gjaldþrota m.a. vegna 

utanaðkomandi aðstæðna. Það getur einnig hent að fyrirtæki séu stofnuð með nýrri kennitölu í 

kjölfar ólöglegs atferlis í fyrra fyrirtæki en ætla má að einkum sé talað um kennitöluflakk 

(kennitöluhopp) þegar grunur er um ólöglegt atferli. Sérstök refsiákvæði eru þó ekki í 

gjaldþrotalögum. Hann benti á, að þó að ekki væru til lagaákvæði sem lögðu bann við 

kennitöluflakki, þó væri víða að finna refsiheimildir við ólöglegu athæfi sem að 

kennitöluflakk gæti stundum talist til, og þá ekki einungis í tengslum við gjaldþrot. Átti hann 

þar við refsiákvæði í lögum um hlutafélög og fleiri lögum, m.a. lögum á sviði fjármálaréttar. Í 

þessu sambandi má nefna 1. mgr. 66. gr. hfl. þar sem fram kemur að stjórnarmenn eða 

framkvæmdastjórar mega ekki á síðustu þremur árum hafa í tengslum við atvinnurekstur 

hlotið dóm fyrir refsiverðan verknað samkvæmt almennum hegningarlögum eða lögum um 

hlutafélög, einkahlutafélög, bókhald, ársreikninga, gjaldþrot eða opinber gjöld. Ætlunin var 

árið 1994 að setja inn í hlutafélagalöggjöfina ákvæði um að þeir sem hefðu setið í stjórn 

gjaldþrota félags tvisvar á síðastliðnum þremur árum gætu ekki setið í stjórn eða verið 

framkvæmdastjórar næstu þrjú árin. Þetta þótti Alþingi ekki nógu áreiðanlegt því að saklausir 

menn gætu lent í erfiðleikum vegna þessa, t.d. hæfir menn sem hefðu verið kallaðir inn sem 

framkvæmdastjórar seint og um síðir til að reyna að bjarga fyrirtækjum án þess að það tækist. 

Þó nokkur slík atvik hafa komið upp á yfirborið undanfarið í sambandi við rekstur þeirra 

félaga sem í dag eiga við greiðsluerfiðleika að stríða.
164

 Þess má til gamans geta að frumvarp 

um bann við kennitöluflakki var lagt fram á Alþingi 25. mars síðastliðinn af fulltrúum þriggja 

þingflokka. Megin tilgangur frumvarpsins er að slá varnagla við því að helstu eigendur og 

stjórnendur fyrirtækja geti í skjóli takmarkaðrar ábyrgðar orðið uppvísir að því að keyra 

fyrirtæki sín í þrot ítrekað.
165

 

4.6 Hvaða aðilar geta sætt ábyrgð, ef ábyrgðartakmörkunin er felld niður? 

4.6.1 Inngangur 

Skuggastjórnun og ábyrgðartakmörkunin haldast í hendur þar sem skuggastjórnun getur oftar 

en ekki verið viðhöfð af hluthöfum tiltekins hlutafélags og erfitt stundum að greina á milli 

þess hvort hluthafi geti borið ábyrgð sem skuggastjórnandi, eða sem óbreyttur hluthafi. 

Ábyrgðartakmörkunin aðgreinir hluthafann frá hlutafélaginu og þar sem hluthafinn er kannski 

ekki skráður stjórnandi skapast vandamál fyrir dómstólum þegar kemur að því að láta rétta 

aðila í bera ábyrgð á gjörðum sínum. Raunverulegir tjónvaldar komast oftar en ekki hjá því að 

gjalda fyrir það tjón sem þeir hafa valdið sökum þessarar aðgreiningar og sönnunarstaðan 

                                                             
164 Alþt, 2004-2005, A-deild, bls. 3636-3637. 
165 Þskj. 872, 138. lögþ. 2009–10, bls 1-2(enn óbirt í A deild Alþt.) 
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getur verið erfið í málum þar sem leitast er við að fá undantekningu á þessum aðskilnaði eins 

og kom skýrt fram í máli Hrd. 1983, bls. 549 þar sem sönnunarbyrðin var lögð á kröfuhafann 

og sakborningurinn var sýknaður. 

Hrd. 1983, bls. 549. Í þessu máli var stefndi aðal umboðsmaður stefnanda á Íslandi. Stefnandi 

var Perlus Cruises Ltd. Stefndi sá um farmiðasölu í siglingaferðir með skipi stefnanda og gerði 
svo í gegnum ferðaskrifstofuna sína Ferðaskrifstofuna Sunnu hf. þar sem stefndi var 

stjórnarformaður. Upp kom deila milli málsaðila þar sem stefndi hafði ekki fengist til að greiða 

skuld sína til stefnanda skv. samningi þeirra á milli. Í samningnum skrifar stefndi undir liðnum 
„General Agent― og kom þar ekki fram að hann undirriti fyrir hönd einhvers og var enginn 

stimpill notaður til að undirstrika að Sunna hf. væri aðili að samningnum. Hins vegar voru flest 

allir farseðlar sem stefndi seldi stimplaðir með stimpli Sunna Tourist Bureau eða Sunna Travel. 

Svo kom að því að rekstur stefnda fór að ganga illa og endaði svo að Ferðaskrifstofan Sunna hf. 
var gefin upp til gjaldþrotaskipta. Stefnandi vildi láta stefnda bera ábyrgð á þeirri vangreiddu 

skuld sökum farmiðasölu Ferðaskristofunnar Sunnu hf. en stefndi taldi sig ekki bera 

persónulega ábyrgð á skuldinni heldur Ferðaskristofan Sunna hf. Stefndi sagðist hafa skrifað 
undir samninga við stefnanda þar sem hann var með prókúru fyrir félagið. Héraðsdómur taldi 

skv. texta samningsins væri hann á milli Sunnu Travel Bureau og stefnanda en nafnið Sunna 

Travel Bureau bæri ekki með sér að um hlutafélag væri að ræða og undirritun stefnda bæri ekki 
með sér að um undirskrift fyrir hönd ferðaskrifstofunnar væri að ræða. Héraðsdómur taldi 

stefnda vera að semja fyrir einkafyrirtæki sitt og væri að taka á sig persónulega ábyrgð á 

efndum samningsins. Hæstiréttur hafnaði hins vegar því að stefndi skyldi bera persónulega 

ábyrgð sökum þess að í texta samningsins hefði komið fram að stefndi hefði mátt halda að 
samningurinn hefði verið milli sín og Sunnu Travel Bureau en ekki stefnanda. Það er texti 

samningsins varð til þess að litið yrði svo á að stefndi skyldi ekki bera persónulega ábyrgð á 

efndum skuldanna. 

Dómstólar hér á landi hafa ekki haft mörg mál til meðferðar þar sem reynt hefur verið að 

fara á bak við ábyrgðartakmörkunina og láta aðila sem standa að baki félögum bera 

ábyrgðina. Í ljósi þess mun umfjöllunin sem kemur hér á eftir vera byggð á íslensku réttarkerfi 

með hliðsjón af erlendri réttarframkvæmd.  

4.7.2 Ábyrgðartakmörkunin og hluthafaábyrgð.  

Þegar að tvö félög mynda samstæður líkt og fjallað var um hér að ofan er sambandinu háttað 

þannig að eitt félagið, móðurfélagið, á hluti í dótturfélaginu, er sem sagt hluthafi í 

dótturfélaginu. Það skiptir ekki máli hvort móðurfélagið á meirihluta í dótturfélaginu eða 

ekki, það ber ekki persónulega ábyrgð á skuldbindingum félagsins sbr. 2. mgr. 1. gr. hfl. en 

þar kemur fram að hlutafélag sé félag þar sem enginn félagsmanna ber persónulega ábyrgð á 

heildarskuldbindingum félagsins. Félagsmenn geta tekið sérstaklega á sig persónulega ábyrgð 

fyrir ákveðinni fjárhæð umfram hlutafé, en það leiðir ekki til þess að félagið falli ekki undir 

skilgreininguna hlutafélag skv. hfl. Þrátt fyrir þessa lögfestu ábyrgðartakmörkun hafa verið 

sett í hfl. nokkur ákvæði er snúa að ábyrgð hluthafa. Til dæmis má nefna, þegar kemur að 

endurgreiðslu vegna ólögmætrar arðsúthlutunar eða sölu á eignum félagsins, t.d. ef ákveðið 

væri að selja tengdum aðila bifreið félags á undirverði. Árið 1994 var reglan um 
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skaðabótaábyrgð hluthafa lögfest í 2. mgr. 134. gr. hfl. þar sem fram kemur að hluthafi er 

skyldur til að bæta tjón sem hann af ásetningi eða stórfelldu gáleysi hefur valdið félaginu, 

öðrum hluthöfum eða þriðja aðila með broti á lögum þessum eða samþykktum félagsins. Eins 

og kom fram að ofan þá eru gerðar strangari kröfur til ábyrgðar hluthafa heldur en stjórnenda, 

stofnenda og endurskoðenda. Krafan um stórfellt gáleysi byggir á því að samkvæmt lögunum 

er hluthafafundur ekki raunverulegur stjórnunaraðili í félaginu þar sem félagsstjórn og 

framkvæmdastjórar fara saman með stjórn félagsins og bera ábyrgð á rekstri þess.  

Hluthafar geta á ýmsan hátt haft áhrif á rekstur félagsins ef hluthafi er t.d. ráðandi, á 

meirihluta í félagi en er ekki í stjórn eða framkvæmdastjórn og beitir sér á hluthafafundi fyrir 

samþykkt sem felur í sér hærri arðgreiðslur en heimilt er eða stuðlar að ákvörðun sem brýtur 

gegn 95. gr. hfl. Ýmsar leiðir standa hluthafa opnar til að hafa áhrif á rekstur félagsins og eins 

og fram kom að ofan stjórna sumir hluthafar þeim félögum sem þeir eru hluthafar í með því 

að hafa raunveruleg stjórnarvöld innan stjórnar félagsins. Erfiðara er að fá hluthafa dæmdan 

til að greiða skaðabætur heldur en stjórnanda sökum þess að stjórnendur bera mun meiri 

ábyrgð heldur en hluthafar. Meiri kröfur eru lagðar á huglægar ástæður sem að baki liggja því 

tjóni sem hluthafi er talinn hafa valdið sbr. 2. mgr. 134. gr. hfl. sem setur strangari skilyrði 

fyrir ábyrgð en 1. mgr. 134. gr. hfl. Þrátt fyrir þessar reglur þyrfti þó að vera unnt að komast 

framhjá því rammaverki sem byggt hefur verið í kringum hlutafélög þar sem í sumum 

tilfellum er augljóst að hluthafi sé sá sem í raun ber ábyrgð á því tjóni sem félagið á að hafa 

valdið. 

Megintilgangur með brottfalli ábyrgðartakmörkunarinnar er sá að láta tjónvald greiða 

skaðabætur fyrir það tjón sem hann hefur valdið öðrum, hvort sem það eru hluthafar, félagið, 

kröfuhafar félags eða aðrir. Að öllum líkindum þyrftu skilyrði skaðabótaréttar að vera uppfyllt 

til að unnt væri að fá ábyrgðartakmörkunina fellda brott, en ekki er víst að svo þurfi alltaf að 

vera. Þrátt fyrir að hingað til hafi þeir dómar sem næst því komast að flokkast undir dóma þar 

sem ábyrgðartakmörkunin er felld brott hafi snúist um að uppfylla skilyrðinni almennu 

skaðabótareglunnar þá gæti svo verið að unnt væri að fá hana fellda á brott þrátt fyrir að ekki 

takist að sýna fram á ásetning eða gáleysislega hegðun eiganda félagsins. Þeir dómar sem 

reifaðir hafa verið í ritgerðar þessari sýna að ólíklegt sé að unnt sé að lyfta 

áybrgðartakmökuninni ef að hlutafélagalöggjöfin haldist óbreytt. Þar sem 

ábyrgðartakmörkunin er orðin rótgróin og lögfest meginregla hlutafélagaformsins er hér ekki 

verið að setja fram fullyrðingar um í hvaða tilvikum unnt væri að fella hana brott heldur er 

einfaldlega verið að setja fram kenningar með tilliti til íslenska réttarkerfisins og erlendrar 

réttaframkvæmdar. Þar sem búið er að fara yfir þau tilvik sem geta orðið til þess að 
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stjórnendur (skuggastjórnendur, de facto eða de jure) verði látnir sæta ábyrgð verður hér á 

eftir farið yfir þau tilvik þar sem að hluthafar gætu verið látnir bera ábyrgð.  

Ef skoðaðar eru reglur skaðabótaréttarins og þau skilyrði sem uppfylla þarf til að vera 

látin bera persónulega ábyrgð á viðskiptum félags má benda á dóm Hrd. 1998, bls. 1067. Í því 

máli var sönnunarbyrðin lögð á kröfuhafann en hann var ekki talinn hafa sýnt fram á sök 

sakborningsins. 

Líkt og kom fram að ofan geta stjórnendur félags orðið persónulega ábyrgir fyrir 

viðskiptum sem þeir gera fyrir félagið ef þeir skrifa undir samningana sjálfir og taka ekki fram 

að þeir séu að gangast við slíkum samningu í nafni félagsins. Það sama getur gerst ef um 

hluthafa er að ræða. Líkt og kom fram í Natcomp Technology Australia Pty Limited v Graiche 

( 2001) NSWCA 120, þar sem aðili var talinn vera de facto stjórnandi, gæti svo farið að hluthafi 

sem vinnur fyrir félagið verði talinn bera ábyrgð á samningum sem hann gerir fyrir félagið, ef 

hluthafanum láist að tilgreina að samningurinn sé gerður fyrir félagið. Slík mistök af hálfu 

hluthafans geta orðið til þess að viðsemjendur hans telji hann gangast í ábyrgð fyrir 

viðskiptunum og gæti því farið svo að réttmætt teldist að krefja hluthafann um efndir á 

samningnum. Slíkt var reynt í máli Hrd. 1983, bls. 549, en sá dómur var töluvert umdeildur 

og var dómurinn tvískiptur á báðum dómstigum. Ef hluthafinn hagar sér á tiltekinn hátt gæti 

svo farið að hegðun hans valdi því að hann beri ábyrgð líkt og kom fram í Natcomp 

Technology Australia Pty Limited v Graiche ( 2001) NSWCA 120 sem reifaður er á bls. 55. 

Einnig kom fram í minnihlutaákvæði í Hrd. 1993, bls. 1653 að sannað hefði verið að 

kröfuhafinn gæti krafið annan stefndu, JH, um greiðslu á viðskiptaskuldinni á grundvelli þess 

að hann hafi verið „ beinn aðili― að kaupunum á bifreiðunum skv. samningnum þeirra á milli.  

Hrd. 1993, bls. 1653. Á árunum 1982-1985 fóru fram viðskipti milli Bilex og forsvarsmanna 
Mótorskipa hf. Hafi þau verið fólgin í því, að stefndu fluttu inn til landsins bifreiðar, sem 

stefnandi útvegaði þeim og þeir seldu síðan hér á landi. Flestar bifreiðarnar hafi verið fengnar 

hjá bílasölum í Þýskalandi, en Bilex hafi ýmist haft milligöngu um sölu bifreiðanna eða verið 
sjálft aðili að sölu. Öll samskipti málsaðila fóru fram milli eigenda Bilex, þeirra Hönnu og 

Jiirgens Krahe annars vegar og þeirra Jóhanns Scheithers og Páls Kristins Stefánssonar hins 

vegar vegna Mótorskipa hf. Stefnandi taldi að viðskiptin væru við þá Jóhann og Pál 
persónulega, enda væri fyrirtækið Mótorskip hf. einungis tilgreint sem innflutningsaðili. Á árinu 

1984 hafi hins vegar farið að síga á ógæfuhliðina hjá stefndu. Þá hafi verið fluttar inn bifreiðar 

frá stefnanda, án þess að endurgjald kæmi fyrir, en vörureikningar hafi verið falsaðir af 

stefndu. Skuld þeirra við stefnanda hafi aukist verulega fram yfir bankatryggingu þá, sem í gildi 
var. Hinn 18. 3. 1986 kærði Jurgen Krahe stefndu fyrir fjársvik. Hann krafðist rannsóknar á 

ætluðum svikum forsvarsmanna Mótorskipa hf., en hann taldi sig hafa verið beittan blekkingum 

og svikum í sambandi við viðskiptin við þá. Hann taldi stefndu hafa haft að skálkaskjóli 
eignalaust hlutafélag til að komast hjá því að standa ábyrgir fyrir greiðslu viðskiptaskuldar við 

Bilex. Er hann lagði fram þessa kæru, voru í gangi málaferli gegn stefndu sem var til meðferðar 

fyrir Sakadómi Reykjavíkur, þar sem þeim var gefið að sök að hafa brotið með stórfelldum hætti 

tollalög, almenn hegningarlög og lög um söluskatt. Stefnandi hafi þá tekið ákvörðun um að bíða 
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niðurstöðu Sakadóms Reykjavíkur og höfða eigi sjálfstætt mál, fyrr en niðurstaða í því máli lægi 

fyrir. Í endurriti Sakadóms Reykjavíkur kom fram, að á árinu 1981 hafi enginn rekstur verið í 

fyrirtækinu Mótorskipum hf. Stefndi Jóhann hafi þá öðlast yfirráð yfir félaginu og þeir Páll þá 
hafið innflutning á bílum. Héraðsdómur þótti stefnandi ekki hafa fært á það sönnur, að við-

skiptin hafi verið við stefndu persónulega. Þótt stefndi Jóhann hafi gengið í persónulega ábyrgð 

fyrir viðskiptunum með því að heimila veðsetningu fasteignar sinnar fyrir bankaábyrgð stefn-
anda, var ekki talið að viðskiptin hafi verið við hann persónulega. Þá voru viðskiptin eigi heldur 

talin hafa verið á persónulegum grundvelli, þótt Mótorskip hf. hafi verið eignalítið félag og eigi 

skráð fyrir fasteignum. Hæstiréttur fjallaði um tilgang félagsins og komst að þeirri niðurstöðu 

að bifreiðainnflutningur var samkvæmt samþykktum félagsins ekki meðal verkefna þess. 
Aðalfundir voru ekki haldnir utan einn fundur á árinu 1983, og ársreikningar voru ekki lagðir 

fyrir aðalfundi, sbr. 67. gr. laga um hlutafélög. Þeir voru ekki gerðir nema fyrir tvö ár, og 

ársreikningur fyrir 1982 var ekki gerður fyrr en í júní 1984 og ekki endurskoðaður, sbr. 3. mgr. 
52. gr. laga um hlutafélög. Stjórnarfundir voru ekki haldnir. Af framangreindu var ráðið, að 

Mótorskip hf. var ekki á nokkurn hátt rekið sem hlutafélag í skilningi hlutafélagalaga, og 

samkvæmt tilgangi félagsins varð það ekki heldur rekið sem hlutafélag, sem annaðist 
innflutning bifreiða. Báru því stefndu samkvæmt framansögðu persónulega ábyrgð á þessum 

innflutningi.
166

 

Annað tilvik sem gæti boðið upp á að fallist verði á brottfall ábyrgðartakmörkunarinnar er 

ef aðilar sem standa að baki félaginu misnoti hlutafélagaformið sér til hagnaðar. Það er ef 

hlutafélag er eingöngu sett upp til málamynda líkt og gert var í dóminum hér að ofan Hrd. 

1993, bls.1653 en þar kom fram að hlutafélag hefði eingöngu verið stofnað til að komast hjá 

ábyrgð á þeim viðskiptum sem aðilinn gekkst við í gegnum hlutafélagið. H. 1993, bls. 1653 er 

einn af fáum íslenskum dómum þar sem brottfall ábyrgðartakmörkunarinnar var heimilt og 

komist var að þeirri niðurstöðu að félagið hefði í raun og veru verið stofnað til málamynda og 

til að komast hjá ábyrgð á viðskiptum sem hluthafarnir voru í raun og veru að gera en ekki 

félagið sjálft.  

4.6.3 Samsömun hluthafa og hlutafélags. 

Í íslenskum skaðabótarétti eru aðilar stundum samsamaðir. Í því felst að ef aðili A veldur tjóni 

getur svo farið að aðili B beri sömu ábyrgð og A á því tjóni. Slíkt getur átt við þegar  

móðurfélög eru samsömuð með dótturfélögum (eða hluthafi með hlutafélagi) þegar kemur að 

skaðabótaábyrgð þá gæti svo farið að félögin sem álitin ein heild. Í Danmörku hefur reynt á 

þetta fyrir dómstólum
167,168

 og má þar meðal annars nefna eftirfarandi danskan dóm:   

                                                             
166 Aðrir dómar sem nefna má þar sem niðurstöðurnar byggðu á álíka grundvelli eru t.d. Hrd. 1952, bls. 445 og 

Hrd.1995, bls. 2796. Í þeim dómum var litið til þess að stjórnkerfi hlutafélagana störfuðu ekki skv. hfl. Engir 
hluthafafundir voru haldnir og blöndun fjárhags hluthafa við fjárhag félagsins varð til þess að reglum 

hlutafélagaformsins var vikið til hliðar og hluthafarnir látnir bera ábyrgð á skuldbindingum félagsins. 
167 Danskur dómur er snýr að skaðabótaábyrgð hluthafa ( sem var einnig framkvæmdarstóri félags og er því erfitt 

að sjá hvort eigandi sé látinn bera ábyrgð sem slíkur eða stjórnandi) er: Ufr. 1998, bls. 166. Hér var til meðferðar 

mál er sneri að sölu byggingafyrirtækis á húsi sem reyndist gallað. Einkahlutafélag sá um rekstur fyrirtækisins 

en það hafði eingöngu einn hluthafa sem var framkvæmdastjóri þess líka. Fyrirtækið seldi hús sem reyndist vera 

með veigamikla galla í grunni sínum. Sala hússins gekk til baka en var síðan selt aftur án þess að gert yrði við 

þá galla sem fyrir voru. Starfsmenn fyrirtækisins vissu af þessu ásamt framkvæmdastjóranum sem var í raun 

stjórnandi félagsins. Talið var að þarna hefði verið um að ræða yfirhylmingu á þessum göllum. Málið snerist um 
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Ufr. 1997, bls. 1642. Hér var til meðferðar mál er sneri að tveimur einkahlutafélögum A og B, 

sem voru í eigu sama hluthafans, félögin notaði hluthafinn til að halda tónlistarhátíð þar sem 

verkaskiptingunni var þannig háttað milli félaganna að A sá um veitingarekstur á 
tónleikasvæðinu á meðan B sá um bókun hljómsveita o.fl. Eitt árið skilaði hátíðin tapi sem varð 

til þess að B varð gjaldþrota. Skattayfirvöld fengu þá ekki kröfum sínum fullnægt og fóru því í 

mál við maka hluthafans (sem þá var látinn) og A. Hæstiréttur leit til þess að samvinna 
félaganna tveggja væri mikil og nefndi þar að hlutafé B var notað sem bankatrygging fyrir B og 

einnig voru leigusamningar á milli A og B heldur hagstæðir fyrir A. A tók yfir starfsemi B eftir 

að B var lýst gjaldþrota. Hæstiréttur taldi að sökum þessarar samvinnu bæri A ábyrgð á 

skuldbindingum B þar sem um eina heild væri að ræða, Hins vegar þar sem að fjárhagur 
eigandans hafði ekki blandast við fjárhag félaganna, hélst takmarkaða ábyrgðin gagnvart 

honum.
 169

 

Dæmi um íslenskan dóm sem sneri að samsömun hluthafa með hlutafélagi er t.d. Hrd. 

1997, bls. 2012. 

Hrd. 1997, bls. 2012. Brunnur hf. rak verslunina Sportmarkaðinn að Skeifunni 7 í Reykjavík. 

Árin 1991 – 1994 gekk rekstur verslunarinnar illa. Stefnandi var starfsmaður verslunarinnar frá 
áramótum 1988 – 1989 til 13. júlí 1989. 20. janúar 1995 var bú Brunns hf. tekið til 

gjaldþrotaskipta. Stuttu eftir þetta var stofnað félagið Snjósport hf. sem tók við eignum Brunns 

hf. og viðskiptasamböndum þess og rak í framhaldi af því Sportmarkaðinn. Stefnandi reisti 
málsókn sína á því að stjórnendur Brunns hf. hafi með eignartilfærslum vísvitandi brotið rétt á 

sér og gert fullnustumöguleika sína á vangreiddri launakröfu að engu. Stefnandi taldi ljóst að 

öllum stjórnendum beggja félaganna hafi verið fullkunnugt um þær aðstæður sem gerðu 

samninginn. Bent var á að um fjölskyldubrask væri að ræða þar sem Snjósport hf. hefði verið 
stofnað af syni eigenda Brunns hf. Sökum þess vildi stefnandi að allir stefndu bæru 

fébótaábyrgð á því tjóni sem af þeim hlaust fyrir stefnanda. Að auki taldi hann eigenda 

Snjósports hf. eiga að bera fébótaábyrgð sökum þess að það félag hefði hagnast óeðlileg við 
þessa eignayfirfærslu. Héraðsdómur taldi ekki hafa verið sannað um að umrædd viðskipti hefðu 

verið óhagfelld fyrir Brunn hf. og hefðu því ekki valdið stefnanda tjóni. Hæstiréttur hins vegar 

taldi að ekki orkaði tvímælis að stjórn Brunns hf. hefði mátt vera ljóst ekki síðar en í september 
1994 að félagið gat ekki staðið í skilum við lánadrottna sína og var því til staðar skylda að gefa 

búið upp til gjaldþrotaskipta. Mæðgin E og ‚O voru bæði í stjórn Brunns hf. er 

eignayfirfærslurnar áttu sér stað og ollu tjóni á hagsmunum áfrýjanda og annarra 

skuldheimtumanna Brunns hf. Voru þau því fundin skaðabótaskyld vegna stjórnarsetu sinnar. 
Ekki lá fyrir hvert var eðlilegt söluverð hinna seldu eigna Brunns hf. á almennum markaði í 

september 1994 og varð því ekki fullyrt hvort eða hversu mikið tjón áfrýjandi hlaut af 

                                                                                                                                                                                              
að láta hluthafann sem var að auki framkvæmdastjóri félagsins bera ábyrgð á þessari sölu fyrirtækisins sem 

félagið rak. Dómstóllinn taldi heimild vera fyrir því að fella brott ábyrgðartakmörkunina og láta 

framkvæmdastjóra félagsins bera ábyrgð á því tjóni sem tiltekin sala hafði í för með sér sökum þess að hann 

ásamt starfsmönnum félagsins vissu að um gallaða fasteign var að ræða en seldu hana samt. 
168 Annar danskur dómur þar sem málsatvik voru álíka: Ufr. 1999, bls. 3260. Hér var til meðferðar mál er sneri 

að starfsemi fyrirtækis sem stóð að framleiðslu á tölvuforritum. Fyrirtækið var rekið af einkahlutafélagi sem 

hafði einn hluthafa sem var framkvæmdastjóri þess líka. Hann sá um daglegan rekstur fyrirtækisins og var talinn 

bera ábyrgð á því broti fyrirtækisins að framleiða tölvuforrit sem Microsoft átti einkarétt á, án þess að hafa 

tilskilin leyfi til þeirrar framleiðslu frá Microsoft. Um var að ræða 9000 forritspakka sem fyrirtækið framleiddi 

og seldi og var framkvæmdastjórinn því dæmdur til að greiða Microsoft skaðabætur fyrir vikið. Talið var að 

sökum reynslu sinnar í tölvutengdum atvinnurekstri og margra ára þekkingu á slíkri atvinnustarfsemi hefði hann 

átt að verða sér úti um upplýsingar um þá framleiðslu sem fyrirtækið stóð fyrir. Hann hefði átt að tryggja að rétt 

hefði verið staðið að framleiðslunni hvað varðaði heimildir og leyfi frá einkaleyfishafanum sem í þessu tilfelli 

var Microsoft. 
169 Aðrir dómar þar sem að samsömun hluthafa og hlutafélags var heimiluð er t.d. Ufr. 1968, bls. 766 og Ufr. 

1996, bls. 12. 
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réttarbroti stefndu E og Í en talið var að þrotabú Brunns hf. hefði getað fengið meira fé fyrir hið 

selda en nam söluverði. Var því Snjósport hf. einnig talið skaðabótaskylt.
170

 

Velta má vöngum yfir hvort einhver leið sé fær fyrir kröfuhafa í undantekningartilvikum 

að beina kröfum sínum á hendur hluthöfum (móðurfélögum) og komast þá hjá því að þurfa 

sanna að öllum skilyrðum skaðabóta sé fullnægt þar á meðal um sök og orsakatengsl. Slíkar 

vangaveltur koma upp þegar félag sem kröfuhafinn á kröfu á er orðið ógreiðslufært og getur 

ekki greitt tiltekna kröfu. Ekki finnast mörg dómafordæmi hér á landi þegar kemur að slíkum 

aðgerðum en það gæti vissulega verið unnt að láta hluthafann bera ábyrgð á skuldbindingum 

félags hafi hluthafinn tekið á sig persónulega ábyrgð á tilteknum viðskiptum félagsins, og 

unnt er að sanna það með samningi, en hluthafi getur aldrei gengist við ábyrgð á öllum 

gjörðum félagsins. Einnig mætti líta til þess hvort að fjárhagur eigenda félagsins blandist 

saman við fjárhag félagsins. 

Sem stendur hefur aðeins einn dómur fallið um ábyrgð móðurfélags í samstæðu tengslum 

og er það Hrd. 2004, bls. 1060 (292/2003) (sjá reifun á bls. 85-86) en brottfall hefur ekki enn 

verið viðurkennt af íslenskum dómstólum (nema þá kannski Hrd. 1993, bls. 1653, sem kemst 

hvað næst því aðflokkast undir dóm þar sem að ábyrgðartakmörkunin var felld á brott, en þar 

var ekki um hreint brottfall ábyrgðartakmörkunarinnar að ræða, þar sem ákveðið var að 

félagið sem um ræddi félli einfaldlega ekki undir hlutafélagaformið). 

Líkt og komið hefur fram hér að ofan var markmiðið með ábyrgðartakmörkuninni að auka 

vöxt atvinnulífsins með aukinni þátttöku í stórtækum viðskiptum. Ábyrgðartakmörkunin hefur 

átt stóran þátt í að móta íslenska fjármálamarkaðinn og stuðlað að vexti ýmissa atvinnugreina 

hér á landi. Þrátt fyrir þann árangur sem aðskilnaður hluthafa og hlutafélags hefur náð, er ekki 

þar með sagt að hann hafi eingöngu jákvæðar afleiðingar. Þeir dómar sem reifaðir hafa verið 

að ofan sýna að hinum ýmsu aðferðum hefur verið beitt af hluthöfum til að skýla sér frá 

ábyrgð á viðskiptum sem þeir taka þátt í gegnum hlutafélögin. Mörg þeirra hlutafélaga sem 

tekin hafa verið til gjaldþrotaskipta hafa reynst eignalaus þegar að skiptunum kemur og koma 

slíkar aðstæður mest niður á kröfuhöfum félagsins. Í mörgum tilfellum hefur viðskiptum 

félagsins verið háttað þannig að hlutafélagið þjónaði í raun eingöngu þeim tilgangi að vera 

verkfæri eigenda sinna til að hagnast á ólögmætum viðskiptum sem félagið ber síðan ábyrgð 

á. Þeir aðilar sem stundað hafa slíka gjörninga, gera svo, vitandi það að mjög erfitt er að láta 

þá sem eigendur hlutafélagsins bera ábyrgð á gjörningum þess, sbr. 2. mgr. 134. gr. hfl. Ef 

staðreynd þessi er skoðuð út frá skuggastjórnun gefur það augaleið að slíkar aðstæður eru 

kjörnar fyrir hluthafa til að hagnast. Það er, ef eigandi félags er eingöngu skráður sem hluthafi 

                                                             
170 Annar íslenskur dómur sem nefna má þar sem samsömun var heimiluð er t.d. Hrd. 1994, bls. 1906. 
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þess og veldur tjóni með þátttöku sinni í rekstri félagsins, þá verður að vera unnt að sanna að 

um stórfellt gáleysi af hans hendi sé að ræða eða ásetning líkt og tókst að sanna í Hrd. 2004, 

bls. 1060 (292/2003) sem reifaður er á bls. 85-86. Ábyrgð stjórnenda félags er önnur en 

hluthafanna líkt og kemur fram í 1. mgr. 134. gr. hfl. þannig að ef upp kemur sú staða að 

hluthafi sé einnig skráður stjórnandi hlutafélags ber að skilja á milli ákvarðana sem hluthafinn 

tekur sem eigandi og ákvarðana sem hann tekur sem stjórnandi. T.d. ef hluthafi er 

skuggastjórnandi félags, að því gefnu að unnt verði að lögjafna skuggastjórnun undir ákvæði 

hfl., og veldur tjóni sem skuggastjórnandi, væri hægt að heimfæra slíkt brot undir 1. mgr. 134. 

gr. hfl. frekar en 2. mgr. 134. gr. hfl. Hingað til hefur ekki myndast föst stefna í málum sem 

þessum, en vonandi munu íslenskir dómstólar fá slík mál til meðferðar svo unnt verði að 

ákveða hver réttarstaða kröfuhafa er í málum þar sem misnotkun ábyrgðartakmörkunarinnar 

hefur átt sér stað. 
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5. Niðurstöður 

Í dag eru þó nokkur mál til rannsóknar er snúa að gjörningum tengdum hlutafélagaforminu, og 

valdið hafa töluverðu tjóni. Aðilar sem taldir eru eiga sinn hlut í falli bankanna hafa sumir 

hverjir sent afsökunarbeiðni til fjölmiðla þar sem þeir segjast ekki hafa brotið nein lög með 

gjörningum sínum. Í sumum tilfellum getur svo verið að engin lög hafi verið brotin og það 

regluverk sem byggt er í kringum hlutafélagaformið og fjármálaréttinn hafi í raun gert þessa 

gjörninga mögulega. Ef sú er raunin gefur það auga leið að nú sé endurskoðun á afl. 

nauðsynleg til að koma í veg fyrir að sagan endurtaki sig í framtíðinni. Rannsóknir á 

gjörningum íslenskra hlutafélaga ættu að varpa ljósi á þær aðferðir sem aðilar innan veggja 

þeirra hafa notast við til að hagnast á kostnað annarra, og komast undan ábyrgð á gjörðum 

sínum. Ekki er hægt að segja með fullri vissu hvaða breytingar verði að gera en ef litið er til 

þeirra mála og lagabálka sem fjallað hefur verið um í ritgerð þessari, má draga nokkrar 

ályktanir um hvað betur mætti fara. 

Ef litið er til þeirra mála sem snúa að íslenskum fjármálamisferlum í dag, kemur í ljós að 

einn af aðal þáttunum sem olli því að ýmis konar misnotkun fór fram óhindruð var að 

eftirlitskerfi hins opinbera var ekki starfrækt sem skyldi.
171

 Ef eftirlit með starfsemi 

hlutafélags er lítið sem ekkert, gæti það orðið til þess að stjórnendur þess freistist til að 

misnota stöðu sína innan félagsins og þá á kostnað hluthafa, félagsins eða annarra tengdra 

aðila. Endurskoða mætti hæfisskilyrði stjórnenda hlutafélaga með tilliti til leiðbeininga um 

góða stjórnarhætti 2009. Miðað við þau mál sem til umfjöllunar hafa verið hjá íslenskum 

fjölmiðlum að undanförnu (t.d. bankalán sem fjallað var um að ofan þar sem að eigendur 

bankans virðast hafa stýrt aðgerðum stjórnar bankans) væri gott að lögfesta t.d. þá reglu sem 

kemur fram í leiðbeiningunum um góða stjórnarhætti 2009 á bls. 15: 

„Meirihluti stjórnarmanna skal vera óháður félaginu og daglegum stjórnendum þess. Að 

minnsta kosti tveir stjórnarmenn skulu jafnframt vera óháðir stórum hluthöfum félagsins.― 

Það gæti verið bundið vandkvæðum að mynda slíka stjórn (en ekki ógerlegt þrátt fyrir 

smæð Íslands) en ef valið stendur milli þess að hafa örlítið fyrir því að tryggja að góðir og 

heiðarlegir stjórnarmenn sjái um stjórn félagsins og þess að hafa stjórnendur sem hafa 

einungis hag stórra eigenda félagsins til viðmiðunar í ákvarðanatöku sinni, er augljóst að það 

að vanda til vals við samsetningu félagsstjórnar er vel þess virði. Auk þess hefur ekki verið 

nóg um það að hluthafar veiti stjórnendum félaga sinna aðhald á hluthafafundum með því að 

spyrja út í atriði er tengjast rekstri félagsins. Góð hugmynd væri að setja á fót embætti innan 

                                                             
171 Skýrsla rannsóknarnefndar Alþingis, bindi 1, bls. 31. 
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hlutafélaga sem nefnist umboðsmaður hluthafa. Umboðsmaður hluthafa gæti verið óháður 

aðili, ekki endilega hluthafi í félaginu heldur myndi hann vera valinn af hluthöfunum til að 

gæta réttar þeirra á hluthafafundum, honum bæri skyldu til að yfirfara þau gögn sem lögð 

væru fyrir hverjum hluthafafundi og spyrja síðan spurninga fyrir hönd hluthafanna og gæta 

þess að á fundunum yrði ekki brotið gegn réttindum þeirra. Þessi háttur gæti stuðlað að meira 

aðhaldi hjá stjórnendum félagsins, þar sem ekki hefur verið mikið um það að hluthafar spyrji 

út í rekstur félagsins á hluthafafundum. Almannavitneskja um réttindi og skyldur innan 

hlutafélaga virðist ekki ýkja mikil, enda er það efni í fjölmiðlaumfjöllun ef hluthafi stendur 

upp og spyr fundarstjóra nokkurra spurninga varðandi rekstur hlutafélags á hluthafafundi.  

Hugtakið stjórnandi er hvergi skilgreint í hfl. Í hfl. er fjallað um félagsstjórnina en ekki er 

fjallað ítarlega um þau atriði sem einkenna stjórnanda líkt og gert er í breskri löggjöf. Sökum 

þess að skuggastjórnun virðist vera iðkuð í auknum mæli innan íslenskra fyrirtækja, væri gott 

að bæta við skilgreiningu á hugtakinu stjórnandi og færa skuggastjórnun þar undir ásamt de 

facto stjórnun. Ekki virðist vera eins mikill aðskilnaður á þessum tveimur stjórnenda tegunda 

hér á landi líkt og í Bretlandi, svo kannski væri nóg að blanda skilgreiningunni á de facto 

stjórnanda saman við skilgreininguna á skuggastjórnanda undir sama heitinu: 

skuggastjórnandi. Skilgreiningin gæti farið eitthvað á þessa leið:  

„Skuggastjórnandi telst hver sá sem, sökum atkvæðisréttar, eignarhluta eða annarra ástæðna 

fer með raunveruleg stjórnunar völd innan félags. Skráður meirihluti stjórnar félags fylgir 

fyrirmælum skuggastjórnandans og gætir ekki sjálfstæðis í ákvarðanatöku fyrir félagið. 
Skuggastjórnandi getur farið leynt með völd sín yfir stjórninni eða komið fram sem stjórnandi 

fyrir félagið án þess að vera skráður sem slíkur. Einstaklingar og lögaðilar geta talist 

skuggastjórnendur, en beiting refsinga gegn lögaðila takmarkast þó við sektargreiðslur. 

Fagaðilar teljast ekki skuggastjórnendur svo lengi sem þeir halda sig innan síns starfssviðs, en 
fari þeir út fyrir starfssvið sitt, gæti svo farið að þeir verði álitnir skuggastjórnendur.― 

 Með því að bæta við skilgreiningu sem þessari, yrði meðferð mála þar sem aðgerðir 

skuggastjórnanda væru til meðferðar, einfaldaðar töluvert. Auðveldara væri fyrir dómstóla að 

heimfæra brot skuggastjórnenda undir t.d. 1. mgr. 134. gr. hfl. þar sem hugtakið stjórnandi 

kemur fyrir. Búið væri að setja fram skilgreiningu framar í lögunum sem næði yfir 

skuggastjórnun og þyrfti því ekki að breyta 134. gr. hfl. (eða öðrum ákvæðum er snúa að 

stjórnendum) þar sem búið væri svo um hnútana að hugtakið stjórnandi næði líka yfir 

skuggastjórnanda. Unnt væri að láta hluthafa sem færu með stjórn hlutafélags á laun, bera 

stjórnendaábyrgð þrátt fyrir að vera ekki skráður. Þegar slíkar aðstæður hafa komið upp 

erlendis að eigandi sé í raun stjórnandi félags, hefur þeim vörnum verið beitt að þeir séu 

eigendur félagsins en ekki skráðir stjórnendur og reynt þannig að komast hjá ábyrgð á 

gjörðum sínum sem skuggastjórnendur. Með því að skjalfesta að skuggastjórnun falli undir 
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hugtakið stjórnandi, er verið að treysta rammaverkið í kringum hlutafélagaformið frekar en að 

hafa þann háttinn á fyrir dómstólum að beita skuli t.d. lögjöfnun í málum er snúa að 

skuggastjórnun. Að auki væri unnt að beita refsingum ef um einstaklinga væri að ræða sem 

gegndu slíkri stöðu. Ekki er nauðsynlegt að setja bann við skuggastjórnun, þar sem ekki þarf 

alltaf svo að vera að um lögbrot sé að ræða við slíkar aðstæður. Þar sem hugtakið stjórnandi 

væri látið ná yfir skuggastjórnun, væri unnt að beita sömu skilyrðum um hæfi stjórnarmanna 

og koma fram í 1. mgr. 66. gr. hfl. Með því að bæta skilgreiningu sem þessari við væri búið 

að bæta réttarstöðu kröfuhafa hlutafélaga og auka á úrræði sem þeir hafa til að fá kröfum 

sínum fullnægt. 

Þrátt fyrir marga kosti ábyrgðartakmörkunarinnar hefur að undanförnu borið á því að hún 

sé í sumum tilfellum notuð af aðilum til að komast hjá skuldbindingum sem þeir hafa gengist 

undir. Fjölmiðlar hafa að undanförnu fjallað mikið um mál tiltekinna aðila sem ýmist hafa 

tekið lán í gegnum félög, fært skuldir sínar yfir á félög eða notað félagaformið á einhvern 

annan máta til að komast hjá því að bera persónulega ábyrgð á skuldbindingum sem 

gjörningunum fylgja. Í Hrd. 1993, bls. 1653, var ábyrgðartakmörkunin felld niður sökum þess 

að ætlaða hlutafélagið féll ekki undir hið hefðbundna hlutafélagaform, það er stjórnkerfi og 

stjórnun hlutafélagsins féll ekki að reglum hfl. og var því ekki talið að sú vernd sem hfl. veita 

félögum ætti við í þessu máli. Hingað til hefur enn ekki fallið dómur þar sem eiginlegt 

brottfall ábyrgðar takmörkunarinnar
172

 var heimilað og eigandi félags látinn bera ábyrgð á 

viðskiptum félagsins. Erfitt gæti verið að framkvæma slíkt brottfall á meðan að hfl. standa 

óbreytt. Vafasamt gæti verið að láta ákvörðun um brottfall ábyrgðartakmörkunarinnar ráðast 

af mati dómstóla, en erfitt gæti verið að setja fram tæmandi reglur um þær aðstæður sem 

heimila ættu slíkt brottfall. Gott væri hins vegar að heimila dómstólum slíkt úrræði til að bæta 

réttarstöðu kröfuhafa hlutafélaga, unnt væri t.d. að setja heimild í hfl. sem gæti hljóðað ef til 

vill á þennan veg: 

„Undanþágu á ábyrgðartakmörkuninni skv. 2. mgr. 1. gr. laga þessara er unnt að veita ef 

tiltekin eftirfarandi skilyrði teljast uppfyllt: 

(i) ef fjárhagur hlutafélags og eiganda þess blandast saman 
(ii) ef sannað telst að hlutafélag hefði verið stofnað til þess að gera eiganda þess kleift að 

komast hjá skuldbindingum sínum við þriðja aðila. 

                                                             
172 Hér meinar höfundur að ekki hefur komið upp mál þar sem að dómstóllinn taldi að um lögformlega stofnað 

hlutafélag sem rekið væri til samræmis við hfl. væri að ræða en taldi heimilt að veita undanþágu á 2. mgr. 1. gr. 

hfl. sökum aðgerða eigenda félagsins. Þeir íslensku dómar sem unnt væri að segja að gætu flokkast undir mál þar 

sem undanþágan var veitt hafa oftast snúist um það að hlutafélagaformið ætti ekki við því að starfsemi hins 

ætlaða félags var ekki til samræmis við hfl. 
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(iii) ef sannað væri að engin starfsemi færi fram í hlutafélagi, engir hluthafafundir eða 

stjórnarfundir væru haldnir og stjórnkerfi félags væri ekki starfrækt í samræmi við 

reglur hfl. 
(iv) ef sannað þætti að félagið væri í raun og veru bara umboðsaðili fyrir eigenda þess. 

Viðskiptaráðherra skal setja reglugerð um nánari skilyrði sem heimila brottfall á 2. mgr. 1. gr. 

laga þessara. 

Ein af ástæðunum fyrir því að hfl. eru ekki strangari heldur en raun ber vitni, er að 

atvinnufrelsi einstaklingsins má ekki setja of miklar skorður sbr. 75. gr. Stjórnarskrárinnar, 

þar kemur fram að unnt sé hefta atvinnufrelsi einstaklinga ef almannahagsmunir krefjast þess. 

Ef litið er til fjárhags Íslands og hins íslenska almennings, sést að nú er þörf á strangari 

reglum sem stuðla að meira aðhaldi og eftirfylgni við lög til að koma í veg fyrir að sagan 

endurtaki sig. 
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The Corporations Act 2001 

The Companies act 2001 

The Companies Act 2006 

 

Dönsk lög 

Lov om aktieskab nr. 9 2002 

 

Írks lög 

The Companies Act 1963  

The Interpretation Act 1937 

 

Ný Sjálensk lög 

The Companies Act 1993 

 

Tilskipanir  

Önnur félagaréttartilskipunarinnar nr. 77/91/EBE 
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