
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

STAÐA OG RÉTTARÚRRÆÐI HLUTHAFA Í 

HLUTAFÉLÖGUM 

Anna María Gísladóttir 

2010 
ML í lögfræði 

 

 

 

Höfundur/höfundar: Anna María Gísladóttir 

Kennitala:250181-3539 

Leiðbeinandi: Jóhannes Sigurðsson 

Lagadeild 

School of Law        



 

 

 

 

Staða og réttarúrræði hluthafa í hlutafélögum 

Þegar hluthafi telur að brotið sé gegn rétti hans í hlutafélagi  getur hann í ýmsum 
tilvikum leitað réttar síns með vísan til ákvæða í  lögum  um hlutafélög sem ætlað er 
að verja hagsmuni þeirra hluthafa sem ekki fara með meirihlutavald. 

Í þessari ritsmíð eru skoðuð þau ákvæði sem vernda minnihlutaeigendur fyrir 
misbeitingu meirihlutaeigenda við ákvarðanatöku í félaginu.  Í þessu ljósi er farið 
sérstaklega í umfjöllun um ákvæði 76. og 95. gr., en þau eru almenn ákvæði sem 
gilda um bann við misbeitingu þeirra sem taka ákvarðanir í félögum, þ.e. 
hluthafafundar og stjórnar félagsins. Fram kemur í ritsmíðinni að erfitt er að leggja 
mat á það hversu mikla vernd ákvæðin eiga að veita en túlkun á ákvæðunum býður 
upp á ýmsa möguleika enda ákvæðin orðuð nokkuð almennt. Því er það í höndum 
dómstóla að  ákveða hversu mikla vernd þau eiga að veita. Þegar skoðuð voru 
helstu dómafordæmi undanfarinna ára þá virðast dómstólar gera mun strangari 
kröfur um beitingu þessara ákvæða nú en fyrr.  

Í ritsmíðinni eru svo skoðuð þau réttarúrræði sem standa þessum hluthöfum til boða. 
Annars vegar eru skoðuð þau réttarúrræði sem fela í sér lausn fyrir þá hluthafa sem 
vilja vera áfram í hlutafélagi, þ.e. ógildingar- og skaðabótaúrræði og svo hins vegar 
þau úrræði sem fela í sér útgöngu hluthafa úr félagi, þ.e. sölu hlutafjár, kröfu um 
innlausn og kröfu um félagsslit. Nýleg dómafordæmi hafa vakið upp þá spurningu 
hvort að einstakir hluthafar geti sótt rétt sinn á grundvelli ógildingar- og 
skaðabótaákvæða. Þegar skoðuð er dómaframkvæmd undanfarinna ára, ásamt 
fræðiritum þá verður að telja að sá réttur sé til staðar. Hins vegar er ljóst að 
dómstólar leggja strangt mat á sönnun í slíkum málum og því mikilvægt að sá sem 
ætlar að sækja slíkan rétt vandi málatilbúnað.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

The position and judicial means of shareholders in companies 

Should a shareholder perceive his rigths to be infringed in a company, the question 
arises wheater he is protected by the law and what he can do in this position. 

This thesis looks into those provisions that protect minority shareholders against 
majority´s abuse considering decisionmaking in the company.   The 76.th and 95.th 
Article of the icelandic company law are specially rewied, but they are regarded as 
the general provisions  governing the prohibition of abuse of decision makers in 
companies, at Shareholders´meetings and in the Board of Directors. In this thesis it 
is stated how difficult it is to assess just how much protection these provisions should 
provide but the interpretation of these provisions provide many opportunities 
because the wording of the provisions is general. It is therefor in the hands of the 
Courts to decide how much protection they should provide. When viewing the main 
court-precedent of the recent years the courts seem to make much more stringent 
requirements on the application of these provision now than before. 

In this thesis the possible solutions for the shareholders are viewed. On one hand 
there is a viewing of the possible solutions for those shareholders who wish to 
remain in the corperation, i.e. nullity and damages provisions, and on the other hand 
those solutions that include an exit for the shareholder from the corperation, i.e. 
Sales of shares, a require for redemption and a require for dissolution of the 
company. Recent Court-precedent have raised the question whether individual 
shareholders can apply right on the basis of nullity and damages provisions. When 
viewing the Court-precedent of recent years, along with literature one must assume 
that the right is available. However, it is clear that the courts impose a strict 
evaluation of the evidence in such matters and therefore it is important that 
shareholder who intends to seek his right before the courts must prepare the case 
well. 
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1. Inngangur 

 Á undanförnum áratugum hefur hlutafélagaformið verið það félagsform sem 

algengast er í atvinnurekstri hér á landi. Framkvæmdamenn og fjárfestar velja það 

aðallega vegna þeirrar takmörkuðu ábyrgðar sem mælt er fyrir í lögum um þetta 

félagsform. Staða hluthafa í hlutafélagi ræðst fyrst og fremst af  eignarstöðu þeirra í 

hlutafélaginu. Reglur laga um að allir hlutir í hlutafélagi skuli hafa sama rétt er í anda 

jafnræðis sem hlutafélagalög byggja á. Ákvæði um að hver hlutur veiti atkvæðisrétt 

er af sama toga. Það þýðir þó ekki að hluthafar séu jafnt settir. Það ræðst af ýmsu, 

þó einkum samskiptum milli hluthafa. Ákvæði laga um að einfaldur meirihluti 

atkvæða ráði úrslitum á hluthafafundum geta leitt til þess að hluthafar séu 

mismunandi vel settir.  Þeir sem eiga meirihluta hlutafjár fara með ráðandi vald í 

félaginu. Til að sporna við misneytingu meirihluta hluthafa gagnvart eigendum minni 

hluta hlutafjár hafa verið settar sérstakar reglur  í hlutafélagalög og í lög um 

verðbréfaviðskipti sem gera ríkari kröfur til félaga sem skráð eru í Kauphöll.   Slíkar 

reglur eru í gildi í öllum vestrænum ríkjum, en réttarframkvæmd er þó vafalítið 

mismunandi. Þessi vernd hluthafa í minnihluta  hefur verið gagnrýnd, einkum af þeim 

sem hafa haldið því fram að réttur kúgaðs hluthafa í hlutafélagi sé lítill sem enginn.   

Í upphafi þessarar ritsmíðar verður farið í stutta yfirferð um þær helstu reglur í 

hlutafélagalögum er að minnihlutavernd lúta, og síðan verður reynt að skýra hver 

réttarframkvæmd hefur verið hér á landi. Réttarúrræði hins almenna hluthafa, sem 

brotið er gegn, eru mismunandi eftir því hvort hann hefur hug á því að vera áfram í 

félaginu eða ekki. Oft getur hann selt hlut sinn, stundum getur hann krafist innlausnar 

að uppfylltum ákveðnum lagaskilyrðum, í stöku tilvikum getur minnihluti krafist slita á 

félagi  eða einfaldlega krafist bóta fyrir tjón, sem hann sannanlega hefur orðið fyrir. 

Um þessi lagaákvæði og réttarframkvæmd hér á landi verður fjallað í ritsmíð þessari. 

Vikið verður að því hvaða lögskýringarsjónarmið gilda þegar metnir eru hagsmunir 

hluthafa og hagsmunir félagsins.   Ennfremur verður reynt að tæpa á því hvernig 

sambærilegar réttarreglur hafa verið túlkaðar í nágrannalöndum okkar, einkum í 

Noregi. Hér er þó ekki um neina tæmandi umfjöllun að ræða, enda tæpast hægt að 

gera svo víðtæku efni fullnaðarskil innan þeirra stærðarmarka sem ritgerð þessari 

eru sett.   
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2. Hlutafélög 

2.1. Almennt um hlutafélög 

Félag er skilgreint sem skipulagsbundin heild manna eða lögaðila sem starfa að 

tilteknu markmiði.1 Til eru ýmsar tegundir félaga í íslenskum félagarétti sem 

mismunandi réttareglur gilda um. Hlutafélagsformið er vinsælt félagaform í íslenskum 

jafnt sem erlendum félagarétti. Hlutafélög teljast til fjárhagslegra félaga og er þar 

með átt við félög sem keppa að fjárhagslegum ávinningi samkvæmt markmiði sínu 

eða starfsemi.2 Samkvæmt íslenskum lögum er ekki skilyrði að hlutafélag standi að 

einhvers konar atvinnurekstri. Þetta félagsform þykir hins vegar mjög hentugt fyrir 

rekstur, m.a. vegna hinnar takmörkuðu ábyrgðar sem menn bera á skuldbindingum 

félaganna.   

Hlutafélög eru sjálfstæðir lögaðilar sem bera sem slík ótakmarkaða ábyrgð á eigin 

skuldbindingum. Ábyrgð félagsmanna (eigendanna) er hins vegar takmörkuð við 

hlutafjárframlag og hefur það þótt einn helsti kostur hlutafélagaformsins fyrir 

áhættusaman atvinnurekstur. Félagsformi af þessu tagi er heimilt að gera 

skuldbindandi samninga við aðra aðila sem þau bera ótakmarkaða ábyrgð á.3  

Um hlutafélög gilda ýmsar strangar reglur sem finna má í lögum um hlutafélög nr. 

2/1995(hér eftir nefnd hfl.). Sumar reglnanna er ófrávíkjanlegar, en frá öðrum reglum 

er unnt að víkja með ákvæðum í samþykktum félags. Hlutafélög geta verið þrenns 

konar, hlutafélag (hf.), einkahlutafélag (ehf.) og opinbert hlutafélag (ohf.). 

Hlutafélagsformið hentar fyrst og fremst stærri og viðameiri rekstri og er algengt að 

slík félög séu skráð í Kauphöll. Hlutafélög eru stofnuð samkvæmt reglum sem er að 

finna í hlutafélagalögum.  

Fyrsta samfellda löggjöfin um hlutafélög var hins vegar samþykkt árið 1921 og var 

hún samin að danskri fyrirmynd.4  

Núgildandi lög um hlutafélög voru samþykkt árið 1995 en hafa þó tekið nokkrum 

breytingum undanfarin ár, einkum vegna skuldbindinga Íslands samkvæmt EES-

                                                      
1
 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, Reykjavík 2003, bls. 4 

2
 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög. Réttarreglur, Reykjavík 1985, bls. 19. 

3
 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 67. 

4
 Sama heimild, bls. 2. 
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samningnum.5 Árið 1994 voru samþykkt sérstök lög fyrir einkahlutafélög, nr. 

138/1994  og voru það nýmæli hér á landi.  

Hlutafélög teljast til fjármagnsfélaga. Einkenni fjármagnsfélaga er að í þeim er 

myndað stofnfé sem notað er til reksturs félagsins. Félagsmenn inna því einungis af 

hendi tiltekna fjárhæð í þágu félagsins og ræður fjárhæð framlagsins því hver réttindi 

félagsmannsins eru. 

 

2.2. Tilgangur 

Í hlutafélagalögunum kemur fram að hlutafélag verði stofnað í hvaða löglegum 

tilgangi sem vera skal. Stofnendur hafa því nokkuð frjálsar hendur þegar kemur að 

stofnun hlutafélags er  varðar tilgang félagsins. Í lögunum er ekki að finna skilyrði um 

að hlutafélag eigi að standa í einhvers konar atvinnurekstri og að tilgangur félagsins 

eigi að vera fjárhagslegur ávinningur fyrir hluthafa. Því er ljóst að mögulegt er að 

stofna hlutafélag til þess að reka starfsemi í ófjárhagslegum tilgangi t.d. í þágu 

góðgerðarmála, til stuðnings listum, í þágu almenningsheilla o.s. frv. Þessi möguleiki 

er oft ekki fyrir hendi í erlendum félagarétti en þar er ekki alltaf leyfilegt að stofna 

hlutafélag í kringum slíka starfsemi.6 Hér á landi er þessi möguleiki hins vegar 

rökstuddur á þann hátt að velgerðarfélög geti oft og tíðum verið með umtalsverðan 

rekstur og eignir og að reksturinn geti verið áhættusamur. Því er ekki óeðlilegt að 

unnt sé að reka starfsemina í hlutafélagsformi. 

 

2.3. Hlutafé 

Við stofnun hlutafélags verður að leggja fram stofnfé, þ.e. hlutafé. Hlutafé eru 

framlög eigendanna til starfsemi félagsins og bera þeir almennt ekki ábyrgð umfram 

þessi framlög. Samkvæmt 3. mgr. 1. gr. hfl., er lágmarksupphæð stofnfjár 4.000.000 

íslenskra króna. Í lögum er ekki að finna neina hámarksupphæð á 

stofnfjárframlögum. Í einkahlutafélögum er stofnfjárhæðin kr. 500.000. 

Hlutafélagaformið er því ætlað fyrir umfangsmeiri starfsemi en einkahlutafélög. 

Reglum hlutafélagalaga, m.a. um hlutafjárframlög og reglur um útborganir fjármuna 

                                                      
5
 Lög nr. 2/1993 um Evrópska efnahagssvæðið. 

6
 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 80. 
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úr félögum í formi arðs eða lækkunar hlutafjár, er m.a. ætlað að tryggja að starfsemin 

fari fram með eðlilegum hætti þar sem hugað er að hagsmunum ýmissa 

hagsmunaaðila, t.d. skattheimtuaðila, minnihluta hluthafa, viðskiptamanna félags 

o.s.frv. Fram kemur í lögunum að hlutafé þarf ávallt að vera fastákveðið með 

krónutölu. 

 

2.4. Hlutir 

Í 3. mgr. 1. gr. hfl. kemur fram að í hlutafélagi skuli vera hlutafé sem skipt er í hluti og 

skulu hlutir eigi vera færri en tveir. Hlutur í hlutafélagi merkir því eignarhluta í 

hlutafélaginu sem er ákveðinn með tiltekinni fjárhæð í krónutölu af heildarhlutafé 

þess. Gefið er út skriflegt skjal til hluthafa sem nefnist hlutabréf og er sönnunargagn 

fyrir þessum hlut. Samkvæmt 1. mgr. 20. gr. hfl. skulu hluthafar vera tveir.  Engin 

takmörk eru hins vegar sett í lögunum um það hve margir hlutir megi vera, enda er 

það engum teljandi vandkvæðum bundið í framkvæmd að einn hluthafi eigi marga 

hluti7. Ef hlutir verða hins vegar færri en tveir í hlutafélagi ber að slíta félaginu nema 

bætt sé úr því innan tiltekins tíma, sbr. 2. tl. 1. mgr. 107. gr. 

Einstakir hlutir verða ávallt að hafa ákveðið nafnverð skv. 3. mgr. 1. gr., sbr. einnig 5. 

tl. 2. mgr. 9. gr. hfl. Óheimilt er að hafa hluti án nafnverðs en það er leyft víða annars 

staðar, t.d. í Þýskalandi, Ítalíu, Frakklandi og víðs vegar í Bandaríkjunum.8 Það er 

hins vegar ekki skylda að hlutir hljóði allir upp á sömu fjárhæð, heldur geta þeir 

numið mismunandi fjárhæðum. 

 

2.5. Ábyrgð 

Eins og fyrr sagði er einn helsti kostur hlutafélags sá að engin persónuleg ábyrgð 

félagsmanna fylgir heildarskuldbindingum félagsins eins og fram kemur í 2. mgr. 1. 

gr. hfl. Þessi regla er grundvallarregla hlutafélagaformsins og heimilar stofnun félags 

án persónulegrar ábyrgðar á heildarskuldbindingum þess. Nánar tiltekið bera hvorki 

stjórnendur né hluthafar ábyrgð á heildarskuldbindi 

                                                      
7
 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, Réttarreglur, bls. 21 

8
 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 72 
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gum félagsins. Þessi regla hefur gert það að verkum að hlutafélagsformið er afar 

vinsælt þegar kemur að því að velja félagsform utan um áhættusama 

atvinnustarfsemi.  

Komi það upp að félagið lendi í vanskilum er almennt ekki hægt að ganga á eignir 

hluthafa eða stjórnarmanna til fullnustu skulda þess, sbr. dóm Hæstaréttar frá 9. 

desember 2004 í máli nr. 285/2004 (York Linings International Ltd.).  

 K ehf. annaðist ýmsa þjónustu fyrir Y Ltd. hér á landi. K ehf. sá meðal annars um að 

útvega bílaleigubíla fyrir starfsmenn Y Ltd. og greiða reikninga í því sambandi. Y Ltd. 

greiddi inn á bankareikning K ehf. tiltekna fjárhæð til greiðslu slíkra reikninga. K ehf. 

hélt hins vegar eftir hluta hennar en greiddi mismuninn áfram til bílaleigunnar A ehf. 

Y. Ltd. höfðaði mál gegn E, framkvæmdastjóra og hluthafa í K ehf., til greiðslu á 

þessum mismuni. Ekki voru talin skilyrði til að leggja skaðabótaábyrgð á E sem gætu 

leitt til þess að honum yrði gert að greiða kröfuna 

Færa má rök með og á móti þessari meginreglu. Helstu rökin með reglunni eru þau 

að litið er á hana sem hvatningu fyrir aðila sem hyggjast leggja fjármagn til félaga 

eða til stofnunar þeirra. Einnig verða hlutabréf auðframseljanleg með þessari reglu, 

þar sem hluthafar eru ekki persónulega ábyrgir fyrir skuldbindingum félagsins og þar 

af leiðandi eiga félög auðveldar með að afla áhættufjármagns frá hluthöfum.  

Helstu rökin á móti ábyrgðinni eru þau að líkur eru á að stjórnendur og hluthafar taki 

stærri áhættu með lánsfé en þeir hefðu gert, hefði persónulega ábyrgðin verið til 

staðar. Þetta getur skapað aukna áhættu á tapi viðsemjenda og lánardrottna 

félagsins.  

Þótt stjórnendur og hluthafar beri almennt ekki persónulega ábyrgð á 

skuldbindingum félags geta þeir hins vegar borið skaðabótaábyrgð, hafi þeir sýnt af 

sér saknæma háttsemi í störfum sínum.  

Í XV. kafla hfl. koma fram reglur sem fjalla um skaðabótaskyldu stofnenda og vissra 

annarra trúnaðarmanna hlutafélagsins gagnvart hlutafélaginu sjálfu eða öðrum 

vegna tjóns sem þeir kunna að valda þessum aðilum í störfum sínum. Allir sem 

starfa á vegum hlutafélags geta orðið bótaábyrgir vegna þeirra starfa ef þeir hafa 

með athöfnum sínum eða athafnaleysi brotið skyldur sínar gagnvart félaginu og 
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valdið því tjóni.9 Í 1. mgr. 134. gr. hfl. kemur þessi bótaábyrgð fram. Þar segir að 

aðilum félags10sé skylt að bæta hlutafélagi það tjón er þeir hafa valdið félaginu í 

störfum sínum, hvort sem er af ásetningi eða gáleysi. Samkvæmt þessu er ákvörðun 

um skaðabótaábyrgð fyrirsvarsmanna félagsins háð skyldum viðkomandi aðila 

gagnvart því. Stjórnandi hlutafélags ber ekki ábyrgð nema fyrir liggi sá sérstaki 

bótagrundvöllur gagnvart honum að hann hafi sjálfur valdið tjóni af ásetningi eða 

gáleysi. Stjórnarmenn bera því ekki sjálfkrafa óskipta ábyrgð á mistökum hver 

annars, heldur þarf að sanna bótagrundvöll gagnvart hverjum og einum sérstaklega. 

Hins vegar er sameiginlegur bótagrundvöllur oft fyrir hendi ef stjórnin hefur staðið 

einhuga að þeirri ákvörðun sem bótaskylda byggist á. Fram kemur í 2. málslið 1. 

mgr. 134. gr. að þeir aðilar, sem nefndir eru í 1. málslið. 1. mgr. 134. gr., eru einnig 

bótaskyldir ef hluthafi eða aðrir verða fyrir tjóni vegna brota á ákvæðum laga þessara 

eða samþykktum félags.  

Fram kemur í 2. mgr. 134. gr. hfl. að hluthafa sé skylt 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. Í 3. mgr. er svo kveðið á 

um heimild  til að færa bótafjárhæðina niður með hæfilegu tilliti. Ástæðan fyrir þessari 

heimild er sú að skaðabótaábyrgð samkvæmt 1. og 2. mgr. 134. gr. getur náð til 

verulegs fjárhagslegs tjóns. Sambærilegar lækkunarheimildir má finna í öðrum 

lögum.11  

Í 135. gr. hfl. eru settar reglur um ákvarðanir um að hafa uppi skaðabótakröfur 

samkvæmt 134. gr., annars vegar um vald hluthafafundar í þeim efnum og hins 

vegar um rétt minnihlutahóps hluthafa til að gera skaðabótakröfu. Ennfremur eru þar 

reglur um gildi samþykkta um ábyrgðarleysi eða um að beita ekki fébótaábyrgð 

gagnvart þrotabúi félags.  Í 1. mgr. 135. gr. hfl. kemur fram að ákvörðun um að hafa 

uppi skaðabótakröfur samkvæmt 134. gr. gegn þeim aðilum, sem þar eru tilgreindir, 

skuli tekin af hluthafafundi. Ákvörðunarvald hluthafafundar nær aðeins til kröfu 

félagsins, en ekki til kröfu einstakra hluthafa eða annarra vegna tjóns er þeir kunna 

að hafa orðið fyrir.12 

                                                      
9
 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 411. 

10
 Upptalning á þeim í 1. málslið. 1. mgr. 134. gr.  

11
 Alþingistíðindi, A-deild, 1977 -1978, bls. 489. 

12
 Alþingistíðindi, A-deild, 1977 -1978, bls. 489 -490. 
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Í 2. mgr. 135. gr. er kveðið á um sérstakan rétt minnihlutahóps hluthafa. Þetta 

ákvæði er liður í því að auka vernd minnihlutans. Þar kemur fram að hluthafahópi, 

sem ræður yfir minnst 1/10 hluta heildarhlutafjárins, er veittur réttur til að gera 

skaðabótakröfu ef hluthafafundur hefur gert samþykkt um ábyrgðarleysi eða fellt 

tillögur um að beita fébótaábyrgð. Minnihlutinn gerir skaðabótakröfu samkvæmt 

heimild þessari vegna félagsins og í nafni þess. 

3. mgr. 135. gr. fjallar svo um gildi ákvarðana hluthafafundar um ábyrgðarleysi eða 

um að beita ekki fébótaábyrgð gagnvart þrotabúi félagsins. Í ákvæðinu er annars 

vegar lagt til að ákvarðanir þessar skuli vera óskuldbindandi fyrir þrotabúið, ef félagið 

var sannanlega ógjaldfært, þegar þær voru teknar og hins vegar ávallt 

óskuldbindandi, ef þær voru teknar innan árs frá upphafi gjaldþrotaskipta án tillits til 

sönnunar um gjaldfærni. 

Í 136. gr. hfl. má svo finna ákvæði um fresti til að höfða skaðabótamál þau, sem um 

ræðir í 134., sbr. 135. gr.  

 

2.6. Hluthafar 

Í hlutafélagalögum er ekki að finna beina skilgreiningu á hugtakinu hluthafi. Hins 

vegar er ljóst þegar lögin eru skoðuð að byggt er á því að hluthafi í hlutafélagi teljist 

hver sá sem á hlut í því. Í eldri hlutafélagalögum var gerð sú krafa að hluthafar væru 

hið fæsta fimm talsins en fram kemur í núgildandi lögum að í hlutafélagi skuli ávallt 

vera tveir hluthafar hið fæsta sbr. 20.gr. hfl. Þessi breyting var gerð árið 1989 og var 

studd þeim rökum að hlutafélagsformið geti verið álitlegur kostur fyrir tvo til þrjá aðila 

sem hyggjast stofna til atvinnurekstrar.13 Talið var að með kröfum um fimm hluthafa, 

væri hugsanlegum stofnendum hlutafélaga gert erfiðara fyrir, þar sem að þeir þyrftu 

e.t.v. að leita að öðrum hluthöfum einungis til málamynda. Slík ráðstöfun var talin 

vera óþarfa óhagræðing fyrir frumkvöðla nýrra hlutafélaga. Litið var svo á að lækkun 

lágmarksins niður í tvo hluthafa gæti reynst hvatning til manna um að hefja 

atvinnurekstur. Ekki hefur hins vegar verið heimilað í íslenskum félagarétti að hafa 

einungis einn hluthafa í hlutafélagi eins og þekkist í sumum löndum. Talið er að ef 

                                                      
13

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 73. 
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slíkt yrði leyft myndi það auka hættu á að menn beittu ólögmætum ráðstöfunum sem 

gætu valdið skuldheimtumönnum tjóni. 

Samkvæmt 107. gr. hfl. er skylda að slíta hlutafélagi ef hluthafar verða færri en tveir 

og ekki er bætt úr innan þriggja mánaða.  

 

2.7. Samþykktir félaga  

Í 9. gr. hfl. er kveðið á um að stofnendur skuli gera tillögur að samþykktum félags. Í 

greininni eru svo talin upp þau atriði sem fram þurfa að koma í samþykktum. Uppkast 

að samþykktum hlutafélags skal vera hluti af stofnsamningi, sbr. 1. mgr. 3. gr. hfl. 

Samþykktirnar taka því sjálfkrafa gildi um leið og félagsstofnunin hefur verið ákveðin. 

Samþykktir eru settar í upphafi sem hluti af stofnsamningi og segir 3. mgr. 13. gr. hfl. 

þar af leiðandi til um tilurð þeirra. 1. mgr. 93. gr. hfl. segir hins vegar til um breytingar 

á samþykktum.  

Samkvæmt 3. mgr. 13. gr. hfl. þarf samþykki meirihluta þeirra er greiða atkvæði og 

fara með minnst 2/3 hluta þess hlutafjár sem mætt er fyrir á stofnfundi. Í 1. mgr. 93. 

gr. kemur fram að ákvörðun um breytingu félagssamþykkta skuli vera tekin á 

hluthafafundi. Þar kemur einnig fram að ákvörðun verði aðeins gild að hún hljóti 

samþykki minnst 2/3 hluta greiddra atkvæða, svo og samþykki hluthafa sem ráða yfir 

minnst 2/3 hlutum þess hlutafjár sem farið er með atkvæði fyrir á hluthafafundinum. 

Þó má finna ýmsar undantekningar frá þessari reglu víðsvegar í lögum.14 

Samþykktirnar verða oft meginhluti þess efnis sem hluthafasamningurinn hefur að 

geyma.15 Réttarheimildir hlutafélaga eru hlutafélagalögin, stofnsamningur félaganna 

og samþykktir félaganna. Hlutafélagalögin hafa að geyma ákvæði sem eru oftast 

ófrávíkjanleg. Ef ákvæðum samþykkta lýstur saman við ófrávíkjanlegu ákvæðin þá 

ganga ákvæði laganna fyrir. Samþykktir félaga geta hins vegar kveðið á um efni sem 

miða að því að víkja frá frávíkjanlegum ákvæðum laganna.16 Í hlutafélagalögunum 

                                                      
14

 Sbr. 19., 40., 42., 43., 45., 46., 49., 54. og 124. gr. hfl. 
15

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 104. 
16

 Sbr. 1. mgr. 17. gr. hfl., 2. mgr. 63. gr. hfl. og 93. gr. hfl. 
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má einnig finna ákvæði sem viðkomandi getur ekki fært sér í nyt nema getið sé um 

það í samþykktum félagsins.17  

Í samþykktum má einnig hafa ákvæði um ólögákveðin atriði.  Ákvæðin þurfa þó að 

fjalla um efni sem varða gerð og rekstur viðkomandi félags.18 

Samþykktir félaga geta aukið verulega vernd yfir minnihlutaeiganda hlutafjár í 

félögum. Hægt er að kveða á um ákvæði sem stuðla að slíkri vernd í samþykktum, 

eins lengi og það fer ekki í bága við lög. Eins og fyrr segir þá er í 2. mgr. 9. gr. hfl. 

kveðið á um þau atriði sem eiga að koma fram í samþykktum. Í þeirri upptalningu má 

finna ýmis atriði sem gætu stuðlað að meiri vernd fyrir minnihlutaeigendur. Sem 

dæmi um slík atriði má m.a. nefna að í 5. tl. 2. mgr. 9. gr. hfl. er kveðið á um að í 

samþykktum þurfi að koma fram fjárhæð hluta og atkvæðisréttur hluthafa. Í 1. mgr. 

82. gr. hfl. kemur fram að ákveða megi takmarkanir á atkvæðisrétti eða rýmkun hans 

varðandi tiltekna hluti, jafnvel þannig að hlutir séu án atkvæðisréttar, ef að ákvörðun 

um slíkt er gerð í samþykktum félagsins. Þegar þetta er gert þá ber að skipta hlutum 

í sérstaka flokka.19 Hér eru hluthöfum gefnar nokkuð frjálsar hendur, en þó ber að 

hafa í huga þá meginreglu sem kemur fram í 2. mgr. 20. gr. hfl. að allir hlutir skuli 

hafa jafnan rétt í félaginu.  

Annað dæmi um þau atriði í samþykktum félaga sem geta aukið minnihlutavernd er 

10. tl. 2. mgr. 9. gr. en þar er kveðið á um að í samþykktum skuli vera ákvæði um 

það hvort hluthafar skuli sæta innlausn á hlutum sínum að nokkru leyti eða öllu og 

eftir hvaða reglum. Hér væri hægt að auka rétt minnihlutaeigenda á því að krefjast 

innlausnar á hlut sínum. Einnig má nefna 11. tl. 2. mgr. 9. gr. en þar er kveðið á um 

að í samþykktum þurfi að vera ákvæði um hvort skorður séu reistar við heimild 

hluthafa til meðferðar á hlutum sínum og þá hverjar. Hér væri einnig hægt að auka 

minnihlutaverndina með því að setja inn ákvæði sem styrkir stöðu 

minnihlutaeiganda.  

Eins og fyrr segir þá mega ákvæði þessi ekki fara í bága við lögin, en geta þó fyllt í 

eyðurnar þegar þess þarf.  

 

                                                      
17

 Sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl, 1. mgr. 22. gr. hfl og 1. mgr. 23. gr. hfl. 
18

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 104. 
19

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 110.  
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2.8. Hluthafasamkomulag  

Hluthafasamkomulag felur í sér samning sem er á milli allra hluthafa tiltekins 

hlutafélags eða aðeins hluta þeirra sem varðar réttarstöðu þeirra sem hluthafa 

innbyrðis eða gagnvart félaginu.20 Með því að gera hluthafasamkomulag geta 

hluthafar samið um aðra réttarstöðu sín á milli en annars myndi leiða af almennum 

reglum og samþykktum félagsins. Hluthafasamkomulag getur bæði verið gert við 

stofnun hlutafélags og síðar þegar breytingar verða á hluthafahópi eða áherslum í 

starfsemi félagsins. Hlutafélögin hafa ekki að geyma ákvæði um 

hluthafasamkomulag. Almennar reglur samningsréttar gilda því um gerð og efni 

samninga af þessum toga. Hluthafar hafa því nokkurt svigrúm um efni 

hluthafasamkomulags. Huga verður sérstaklega að því að efnisákvæði 

hluthafasamkomulags brjóti ekki gegn ófrávíkjanlegum ákvæðum hlutafélagalaga.  

Þó að ákvæði hluthafasamkomulags geti oft verið þannig að það mætti setja þau í 

samþykkt félags þá eru nokkur atriði sem leiða til þess að hluthafar kjósa fremur að 

setja ákvæði í hluthafasamkomulag. Þá er munur á þessu tvennu sem liggur í tilurð 

ákvæðanna, möguleikum á breytingum og réttaráhrifum þeirra. Fylgja þarf sérstökum 

reglum við setningu og breytingu á samþykktum.  

Hluthafasamkomulag kemst hins vegar ekki á nema með samþykki allra þeirra 

hluthafa sem eru aðilar að samkomulagi og það sama gildir um breytingar á 

samkomulaginu.  

Töluverður munur er á réttaráhrifum ákvæða í samþykktum og ákvæða í 

hluthafasamkomulagi. Samþykktir félaga eru skráðar og aðgengilegar öllum en það 

er hluthafasamkomulag ekki.  Samkvæmt 1. mgr. 80. gr. hfl. skal hluthafafundur, 

sem fer með æðsta vald í málefnum félagsins, fara eftir lögum og samþykktum 

félagsins. Félagið er því ekki bundið við hluthafasamkomulag nema það hafi tekið á 

sig einhverjar sérstakar skyldur eða gerst aðili að samningnum. Þetta kom skýrlega 

fram í máli Hæstaréttar frá 24. nóvember 1994 í máli nr. 516/1993 (Tölvuþjónustan í 

Reykjavík). 

Í því máli voru málavextir þeir að allir hluthafar félagsins höfðu undirritað 

hluthafasamkomulag en félagið sjálft var ekki aðili að samkomulaginu. Í málinu var 

                                                      
20

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 154. 



 

 

13 

 

deilt um það hvort efni samkomulagsins bæri að skýra þannig að hlutafélaginu eða 

þeim hluthöfum sem eftir voru í félaginu væri skylt að kaupa hlut þess, sem óskaði 

að selja, á tilteknu verði. Félagið var sýknað af kaupskyldukröfunni af þeirri ástæðu 

að það var ekki talið aðili að hluthafasamkomulaginu. Aðrir hluthafar voru einnig 

sýknaðir þar eð ekki var talið að hluthafasamkomulag hefði komist á með því efni 

sem áfrýjandi hélt fram. 

Eins og getið er um í dóminum hefur hluthafasamkomulagið aðeins gildi fyrir þá sem 

eru aðilar að því. 

Hluthafasamkomulag er ekki leyfilegt um öll efni. Ekki er leyfilegt að gera 

samkomulag um efni sem hlutafélagalögin hafa að geyma ófrávíkjanleg ákvæði 

um.21 Hluthafasamkomulag sem kveður á um efni sem stangast á við ófrávíkjanleg 

ákvæði hlutafélagalaganna yrði því ekki gilt. Sem dæmi um slíkt efni má nefna 

hluthafasamkomulag sem fæli það í sér að hluthafi skyldi greiða atkvæði með hærri 

úthlutun arðs en leyfilegt er samkvæmt lögum.  

Félagi ber ávallt að fara eftir lögum og samþykktum félagsins og eins og fyrr segir er 

félagið ekki bundið við hluthafasamkomulag nema það hafi tekið á sig einhverjar 

sérstakar skyldur. Það þýðir því lítið fyrir framsalshafa hlutar að bera það fyrir sig 

gagnvart félaginu að framseljandi hafi framselt honum annan og betri rétt en leiðir af 

samþykktum félagsins.  

3. Minnihlutavernd 

3.1. Almennt um minnihlutavernd 

Í íslensku hlutafélagalögunum er að finna ýmis ákvæði sem vernda hluthafa sem 

eiga minnihluta hlutafjár. Þessi vernd hefur verið kölluð minnihlutavernd í íslenskum 

félagarétti og hefur verið skilgreind á þann hátt að hún eigi að vernda minnihlutann 

gegn misnotkun meirihlutans á stöðu hans í stjórn og á hluthafafundi.22 

Minnihlutavernd má einnig styðjast við þá meginreglu í íslenskum félagarétti að 

hluthafar skuli njóta jafnræðis. Sú meginregla byggist meðal annars á 42. gr. 

annarrar félagaréttartilskipunar nr. 77/91/EBE, en þar segir m.a.: „Við framkvæmd 

                                                      
21

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 157. 
22

 Gomard, Bernhard, Aktieselskaber & anpartsselskaber, 4. útgáfa, Kaupmannahöfn 2000, bls. 267.  
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þessarar tilskipunar ber aðildarríkjum að tryggja með lögum jöfn kjör allra hluthafa 

sem sitja við sama borð.“ Ákvæðum um jafnræði hluthafa er ætlað að vernda 

hagsmuni allra hluthafa, ekki bara minnihlutans. Eðli málsins samkvæmt snúa þessi 

ákvæði að því að vernda hagsmuni minnihlutans þar sem fulltrúar hans eru oft í þeirri 

aðstöðu að geta ekki haft áhrif á ákvarðanatöku um starfsemi félagsins.  

Í hlutafélagarétti gildir sú  meginregla að flestar ákvarðanir eru teknar af einföldum 

meirihluta annaðhvort stjórnar eða hluthafafundar. Sú regla hefur verið rökstudd á 

þann hátt að eðlilegt sé að hafa sem mest samræmi á milli fjárhagslegrar ábyrgðar 

og ákvarðanatöku í félaginu. Þetta sjónarmið þykir ekki eiga við í öllum tilvikum og er 

minnihlutanum þá veitt ákveðin vernd gegn ráðstöfun meirihlutans með 

ófrávíkjanlegum lagaákvæðum. Þessi ákvæði eru því sett til þess að reyna að koma 

á eðlilegu jafnvægi milli hagsmuna meirihlutans og minnihlutans.23  

Ýmis rök hafa verið færð gegn minnihlutavernd. Meðal annars hefur verið bent á það 

að mönnum er frjálst, en ekki skylt, að leggja fé sitt í hlutafélög og hafa af þeim 

sökum val um hvort gengið er í hlutafélag eða ekki. Einnig er þeim mönnum sem lagt 

hafa fé sitt í hlutafélag heimilt að selja hlut sinn séu þeir ósáttir við rekstur félagsins, 

sbr. 1. mgr. 21. gr. hfl. 

Menn hafa jafnframt bent á það að á sama hátt og minnihlutinn er verndaður gegn 

misnotkun meirihlutans þá verður að vernda meirihlutann gegn misnotkun 

minnihlutans á vernd sinni24. Misnotkun á minnihlutavernd getur t.a.m. lýst sér í því 

að minnihluti kemur í veg fyrir breytingu á félagssamþykktum með því að nota 

neikvætt vald, þ.e. með því að neita því að samþykkja slíka breytingu.25 

Eins og fyrr sagði er hægt að finna mörg ákvæði í hlutafélagalögunum sem fela í sér 

sérstaka vernd fyrir minnihlutaeigendur hlutafjár í hlutafélögum. Þessum ákvæðum 

er hægt að skipta upp í jákvæð réttindi og neikvæð réttindi. Hér verður í stuttu máli 

gerð grein fyrir þessum réttindum. 

 

                                                      
23

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 251. 
24

 Andersen, Paul Kruger, Aktie og anpartsselskabsret, Kaupmannahöfn 2000 bls. 361. 
25

 Truyen, Filip, „Shareholder conflicts in small and medium sized companies-Remedies for 
shareholders´abuse of authority and improper retention of dividends“. Í Andersen, Paul Kruger; 
Clausen, Nis Jul og Skog, Rolf(ritstj.), Shareholder conflicts. Kaupmannahöfn 2006, bls.135 
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3.2. Ákvæði hlutafélagalaganna sem kveða á um jákvæð réttindi 

Í þessum flokki jákvæðra réttinda má finna ýmis réttindi einstakra hluthafa, eins og 

réttinn til að sækja hluthafafund og taka þar til máls26 og réttinn til þess að fá mál 

tekin fyrir á fundinum.27 Þessi réttindi teljast til sjálfsagðra réttinda. Einnig má nefna 

ákvæði sem tryggja hluthöfum aðgang að upplýsingum um félagið28 og rekstur þess, 

en slíkur réttur telst nauðsynlegur fyrir hluthafa til að geta tekið afstöðu til mála sem 

tekin eru fyrir á hluthafafundi. Hluthöfum er einnig tryggður réttur til að krefjast þess 

að á hluthafafundi séu lagðar fram upplýsingar sem skipt geta máli vegna mats á 

ársreikningi eða geta haft áhrif á afstöðu hluthafa til mála á aðalfundinum skv. 91. gr. 

hfl. Í ákvæðinu eru þó skilyrði fyrir því að þessar upplýsingar séu veittar. Sumar 

upplýsingar um starfsemi félagsins eru þannig að opinberun þeirra gæti orðið 

félaginu til tjóns. Á þetta t.d. við um viðkvæmar samkeppnisupplýsingar sem 

samkeppnisaðilar gætu komist yfir, aðrar trúnaðarupplýsingar og upplýsingar um 

viðkvæmar samningaviðræður. 

 Hluthafi getur einnig höfðað mál til ógildingar á ákvörðun hluthafafundar skv. 96. gr. 

laganna. Þessi málshöfðunarréttur er þó bundinn nokkrum skilyrðum. Fyrst má nefna 

tímaskilyrðið en mál skal höfðað innan þriggja mánaða frá því að ákvörðun var tekin, 

annars telst hún gild, sbr. 2. mgr. 96. gr. Í 3. mgr. eru hins vegar talin upp nokkur 

atriði sem koma í veg fyrir að 2. mgr. sé virk. Í a-lið kemur fram að ef ákvörðunin er 

ólögleg, jafnvel með samþykki allra hluthafa, þá á ákvæði 2. mgr. ekki við. Í b-lið 

kemur fram að ef krafist er samþykkis allra eða tiltekinna hluthafa til þess að 

ákvörðun öðlist gildi og slíkt samþykki er ekki fengið, þá á ákvæði 2. mgr. heldur ekki 

við. Í c-lið kemur fram að 2. mgr. eigi ekki við ef að boðun til hluthafarfundar hefur 

ekki farið fram eða reglna þeirra, sem um fundarboðun gilda, hefur í verulegum 

atriðum ekki verið gætt. Í d-lið kemur fram síðasta undanþágan, en þar segir að ef sá 

hluthafi, sem höfðað hefur mál, eftir að frestur sá, sem tiltekinn er í 2. mgr., er 

útrunninn, en þá innan tveggja ára, eftir að ákvörðun var tekin, hefur haft 

frambærilega ástæðu til að draga málshöfðun og beiting ákvæða 2. mgr. yrði 

bersýnilega ósanngjörn.  

                                                      
26

 Sbr. 3. mgr. 80. gr. hfl. 
27

 Sbr. 86. gr. hfl. 
28

 Sbr. 6. mgr. 90. gr. hfl. 
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Í 26. gr. hfl. er að finna mikilvægan rétt minnihlutaeigenda sem falla undir jákvæðu 

réttindin. Samkvæmt ákvæðinu hefur minnihlutaeigandi heimild til að krefjast þess að 

félagið leysi til sín hluti hans við tilteknar aðstæður. Þessi réttur verður virkur þegar 

einn hluthafi ræður yfir minnst 9/10 af hlutafénu og fer með sama hlutfall atkvæða. 

Með því að setja inn þetta ákvæði er minnihlutanum tryggð útgönguleið við þessar 

aðstæður. Gagnrýnt hefur verið að það kunni að vera auðvelt fyrir aðila að skjóta sér 

undan þessari skyldu.29 

Skv. 131. gr. er hluthafa tryggður réttur sinn til að fá bréf sín innleyst ef hann greiðir 

atkvæði gegn sameiningu félagsins við annað félag. 

Í lögunum er að finna nokkur ákvæði um réttindi hluthafa sem eru í minnihluta sem 

eru háð því skilyrði að ákveðinn fjöldi samþykki að nýta réttindin. Þar má meðal 

annars nefna að samkvæmt 3. mgr. 84. gr.  geta hluthafar sem ráða yfir minnst 1/3 

hluta hlutafjár félagsins krafist frestunar aðalfundar. Í 7. mgr. 63. gr. geta hluthafar, 

sem hafa yfir minnst 1/5 hluta hlutafjár að ráða, krafist þess að kjör á 

stjórnarmönnum félagsins fari fram samkvæmt hlutfallskosningu eða 

margfeldiskosningu. Séu fleiri en 200 hluthafar í félaginu þá er þetta hlutfall 1/10. 

Ákvæðið getur tryggt minnihlutanum mann í stjórn þótt það breyti ekki því að 

meirihluti stjórnar getur tekið ákvarðanir án tillits til vilja minnihluta stjórnar. Með því 

að koma manni inn í stjórn félagsins hefur minnihlutinn færi á því að fylgjast betur 

með því hvernig starfsemi félagsins er háttað og gert athugasemdir ef þeir eru ekki 

sammála. Ef í samþykktum félags er að finna ákvæði þess efnis að einn eða fleiri 

stjórnarmenn skuli vera óháðir, t.d. skipaðir af starfsmönnum eða minnihluta, getur 

reglan leitt til þeirrar niðurstöðu að þeir sem eiga meirihluta hlutafjár séu í minnihluta 

í stjórn félagsins.30 Í 1. mgr. 64. gr. kemur jafnframt fram að ekki sé hægt að víkja 

stjórnarmanni frá, sé hann kosinn með þeim hætti sem um ræðir, ef hann nýtur þess 

stuðnings sem þyrfti til að tryggja honum kjör í stjórn.  

Hluthafar sem ráða yfir minnst 1/5 hluta hlutafjár geta einnig farið í bótamál í nafni 

félagsins ef félagsstjórnin ákveður að gera það ekki, skv. 2. mgr. 135. gr.. Í 106 .gr. 

laganna koma fram enn ein réttindin sem miðast við 1/5 hluta hlutafjár. Þar kemur 

fram að hluthafar, sem ráða yfir sama hlutfalli hlutafjár geta krafist dóms um að 

                                                      
29

 Sjá skýrslu nefndar viðskiptaráðherra um íslenskt viðskiptaumhverfi frá september 2004, bls. 74. 
Aðgengileg á: http://www.efnahagsraduneyti.is/media/Acrobat/Islenskt_vidskiptaumhverfi2004.pdf 
30

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 239. 
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félaginu skuli slitið ef hluthafar hafa af ásetningi misnotað stöðu sína í félaginu eða 

brotið gegn hlutafélagalögunum eða samþykktum félagsins. 

Í lögunum má einnig finna nokkur ákvæði sem veita þeim hluthöfum sem ráða yfir 

minnst 1/10 hlutafjár réttindi. Í 85. gr. laganna kemur fram að þeir hluthafar sem ráða 

fyrir 1/10 hlutafjár geti krafist þess að haldinn sé aukafundur í félaginu.31 Í 2. mgr. 

101. gr. laganna segir einnig að sama hlutfall þurfi til þess að krefjast þess að 

úthlutað sé arði. 

Í 2. mgr. 124. gr. laganna kemur fram eina ákvæðið sem setur mörkin við 1/20 

hlutafjár, en þar segir að hluthafar, sem eiga minnst 5% af hlutafénu, geti krafist þess 

að ákvörðun um hvort af samruna verði sé tekin af hluthafafundi en ekki félagsstjórn. 

 

3.3. Ákvæði hlutafélagalaganna sem kveða á um neikvæð réttindi 

Neikvæð réttindi fela í sér þær reglur sem gera hluthafanum kleift að setja sig upp á 

móti ákvörðunum og aðgerðum, sem meirihlutinn vill koma fram, ef þær ákvarðanir 

snerta þann hluthafa sérstaklega.32 Þessar reglur hafa verið taldar fela í sér algera 

minnihlutavernd.33  

Í lögunum má finna ýmis neikvæð réttindi er varða einstaka hluthafa. Í 89. gr. 

hlutafélagalaganna kemur fram að ef ákveðið mál hefur ekki verið kynnt á dagskrá 

hluthafafundar þarf samþykki allra hluthafa til að fá það tekið til efnismeðferðar. 

Samkvæmt 1. mgr. 94. gr. laganna þarf einnig í vissum tilfellum samþykki allra 

hluthafa ef til stendur að breyta samþykktum hlutafélagsins. Þessi tilfelli eru þrjú. Í 

fyrsta lagi ef markmið breytinganna er að skerða rétt hluthafa til arðgreiðslu eða 

annarrar  úthlutunar öðrum en hluthöfum til hagsbóta. Í öðru lagi ef markmiðið er að 

auka skuldbindingar þeirra gagnvart félaginu. Í þriðja lagi ef markmiðið er að 

takmarka meðferð þeirra á hlutum sínum eða skylda þá til að þola innlausn á þeim. 

Ef til stendur til að gera breytingar á samþykktum félagsins sem felur í sér röskun á 

réttarsambandinu milli hluthafa þarf samþykki allra þeirra, sem þurfa að þola 

réttarskerðinguna, svo að breytingin sé gild, sbr. 2. og 3. mgr. 94. gr. laganna. 

                                                      
31

 Sbr. dóm Hæstaréttar frá 10. júlí 2001, mál nr. 256/2001. 
32

 Christiansen, Jan Schans, Kapitalselskaber  -aktie- og anpartsselskabsret, Kaupmannahöfn 2003, 
bls. 151. 
33

 Woxholth, Geir, Foreningsrett, Ósló 1999, bls. 159. 
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Í lögunum má einnig finna nokkur ákvæði um neikvæð réttindi sem miða við að 

ákveðið magn atkvæða eða eignarhluta þurfi fyrir samþykkt á fundi. Fyrst má nefna 

93. gr. laganna, en þar má finna meginregluna um breytingar á samþykktum félags. 

Þar kemur fram að almennt þurfi 2/3 hluta greiddra atkvæða og sama hlutfall þess 

hlutafjár sem farið er með atkvæði fyrir á fundinum til þess að breyting teljist gild.  

Í 133. gr. kemur einnig fram að það þurfi samþykki 2/3 hluta hluthafa til að krefjast 

skipta á félagi.  

Að lokum má nefna 2. mgr. 94. gr. laganna, en þar kemur fram að það þurfi 

samþykki þeirra sem ráða yfir 9/10 hlutum hlutafjár til þess að taka ákvörðun um að 

skerða rétt hluthafa til arðs eða annarrar greiðslu, þ.e. í þeim tilvikum sem ekki falla 

undir 1. tl. 1. mgr. 94. gr. 

 

3.4. Blönduð réttindi 

Í hlutafélagalögunum er einnig að finna ákvæði sem eru þess eðlis að þau eru í raun 

og veru blanda af einstaklingsréttindum og réttindum minnihluta af ákveðinni 

stærðargráðu. Sem dæmi um slíkt má nefna ákvæði 97. gr.  Það heimilar einstökum 

hluthöfum að koma fram með tillögu á hluthafafundi um það að fram fari rannsókn á 

ákveðnum þáttum við stofnun eða rekstur fyrirtækisins. Sé tillagan ekki samþykkt en 

fær þó atkvæði hluthafa sem ráða yfir minnst ¼ hluta hlutafjár, getur hluthafinn farið 

þess á leit við ráðherra að hann tilnefni rannsóknarmann. 

 

4. Staða hluthafa 

4.1. Almennt um misjafna stöðu hluthafa 

Ein af grundvallarreglum íslensks félagaréttar er reglan um jafnræði félagsmanna 

sem mörkuð er hvað skýrast í ákvæðum hlutafélagalaga um vægi atkvæða og banni 

við misbeitingu í skjóli meirihlutavalds.  Staða hluthafa í hlutafélögum er nokkuð 

misjöfn þar sem réttindi þeirra stjórnast verulega af því hversu stór eignarhluti þeirra 

er. Mikill munur er á stöðu hluthafa eftir því hvort þeir tilheyra hópi minnihlutaeigenda 
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hlutafjár eða meirihlutaeigenda. Staða hluthafa í hlutafélögum getur líka verið afar 

breytileg enda ræðst hún einnig af samþykktum viðkomandi félags.  

Ætla má, að allir þeir sem fjárfesta í hlutabréfum í félögum geri það til þess að 

hagnast á því.  Hlutafé er áhættufé sem menn leggja í atvinnufyrirtæki í von um að 

fyrirtækinu farnist þannig, að unnt sé að greiða út arð eða að hlutir hluthafa hækki í 

verði og hagnaður geti orðið af endursölu þeirra.  Í einhverjum tilvikum kann 

fjárfesting í hlutabréfum að ráðast af því að henni fylgi trygging á að hluthafinn eða 

einhverjir honum nákomnir fái eða haldi atvinnu.  Lántökur starfsmanna í bönkum til 

kaupa á hlutum í þeim á undanförnum árum eru hugsanlega dæmi um hið 

síðastnefnda.  

Langflest þeirra hlutafélaga, sem á Íslandi starfa, eru smá í sniðum. 

Fjölskyldufyrirtæki sem eigendur telja rétt að reka með takmarkaðri ábyrgð.  

Ákvarðanataka í þessum fyrirtækjum er í flestum tilvikum gerð í sátt og samlyndi 

hluthafa og enginn greinarmunur gerður á meirihluta og minnihluta.  Þetta á reyndar 

einnig við um stærri félög.  Þar er ákvarðanataka í flestum tilvikum byggð á 

hagsmunum félagsins einvörðungu og þar með allra hluthafa. Afar sjaldgæft mun 

vera að til flokkadrátta komi í félögum og að það reyni á atkvæðagreiðslu í stjórnum.  

Þessi tilvik koma þó upp og það er m.a. viðfangsefni þessarar ritsmíðar.  

Fáir myndu fást til að leggja félögum til áhættufjármagn ef ekki lægi til grundvallar 

traust milli hluthafa og stjórnenda.  Mikilvægt er að hluthöfum komi vel saman til þess 

að rekstur hlutafélaga gangi vel. Óánægja hluthafa er yfirleitt ekki jákvæð fyrir 

hlutafélagið og oftar en ekki bitnar hún á rekstri þess. Þegar óánægjan nær að 

hreiðra um sig getur komið til ágreinings milli hluthafa. Þá reynir á réttarstöðu þeirra.    

Sú meginregla gildir í íslenskum hlutafélagarétti að bindandi ákvarðanir sé hægt að 

taka af einföldum meirihluta, annaðhvort á fundi stjórnar eða á fundi hluthafa. Eðlilegt 

þykir að sem mest samræmi sé á milli fjárhagslegrar áhættu og ákvarðanatöku í 

félaginu. Þetta þýðir að því meira sem hluthafi á í hlutafélaginu, því meiri áhrif getur 

hann haft á ákvarðanatöku félagsins. Staða hluthafa sem tilheyrir hópi 

minnihlutaeigenda hlutafjár er því yfirleitt veikari en staða þeirra sem tilheyra hópi 

meirihlutaeigenda. Ýmis ófrávíkjanleg ákvæði eru þó í hlutafélagalögunum sem eiga 

að vernda minnihlutaeigendur gegn ráðstöfunum meirihlutans og miða þannig að því 

að reyna að koma á eðlilegu jafnvægi milli hagsmuna meirihlutans og minnihlutans. 
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Þessi vernd hefur talsvert verið gagnrýnd, ýmist sem óþörf eða að hún sé ekki 

nægileg. Talsmenn hins síðarnefnda halda því fram að réttur hins almenna hluthafa 

sé í raun og veru lítill sem enginn. Hvað sem segja má um þessa gagnrýni má halda 

því fram  að íslensk hlutafélagalöggjöf og íslenskur félagaréttur leitist nú þegar við, 

og hafi gert lengi, að tryggja réttindi minnihluta gagnvart yfirgangi stórra hluthafa 

og/eða skaðlegum ákvörðunum og athöfnum forsvarsmanna félaga.34  

 

4.2. Staða minnihlutaeiganda 

Staða minnihlutaeiganda hlutafjár í hlutafélagi getur oft verið erfið. Minnihluti er í 

skilningi hlutafélagaréttar sá hópur hluthafa sem annaðhvort á minna en helming 

hlutafjár eða fer með minna en helming atkvæða. Hlutföll milli minnihluta og 

meirihluta eru samkvæmt hlutafélagalögum reiknuð ýmist út frá hlutdeild í hlutafé 

félagsins eða greiddum atkvæðum.35 Þó svo að minnihlutaeigendur setji oft 

töluverðar fjárhæðir inn í hlutafélög þá er vald þeirra innan félagsins að jafnaði ósköp 

lítið og jafnvel ekkert ef til ágreinings kemur. Erfitt er fyrir þessa hluthafa að sporna 

við því að félagið sé illa rekið og að fjármunum þeirra sé þannig kastað á glæ.  Þess 

vegna er í gildi ákveðin minnihlutavernd, en með minnihlutavernd er átt við vernd 

gegn misnotkun á meirihluta atkvæða í stjórn eða á hluthafafundi.   

Innan hlutafélagaformsins þykir eðlilegt, enda rökrétt, að þeir sem eiga mest í 

félaginu ráði mestu, þar sem að þeir taka mesta fjárhagslega áhættu.  Þeir geti stýrt 

stefnumótun fyrirtækja og ráðið mestu um rekstur þeirra. Hins vegar þykir einnig 

mikilvægt að hluthafar sem tilheyra hópi minnihlutaeiganda hlutafjár hafi einhver 

réttindi og geti verndað hlut sinn. Ef engin réttindi væru til staðar fyrir hinn almenna 

hluthafa, sem e.t.v. lendir í minnihluta, eða hefði einfaldlega ekki áhuga á að taka 

þátt í stjórnun félagsins,  yrði erfiðara að fá hluthafa til þess að fjárfesta í 

hlutafélögum á markaði. Á það einkum við um stærri félögin þar sem hluthafaflóran 

getur verið litrík og lítil nálægð við stjórnun félagsins ekki mikil. Því verður að telja 

það öllum í hag að reglur um minnihlutavernd séu nokkuð skýrar og geti komið í veg 

fyrir yfirgang í skjóli meirihlutavalds.  

                                                      
34
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Hlutafjáreign þeirra sem teljast til minnihluta getur oft verið umtalsverð og litlu minni 

en hlutafjáreign þeirra sem teljast til meirihluta. Það er oft um verulegar fjárhæðir fyrir 

minnihlutann að ræða og því mikið í húfi.  

Þegar lagt er í kaup á hlutum í félögum er nauðsynlegt fyrir fjárfesta að skoða það 

vandlega hvort þeir séu reiðubúnir að leggja fé sitt í hlutafélag áður en þeir láta verða 

af því. Í því sambandi er mikilvægt fyrir fjárfesta að skoða samþykktir félagsins og 

kanna hvort  hluthafasamkomulag sé milli annarra hluthafa áður en tekin er ákvörðun 

um kaup á hlut í félaginu. Samþykktir félagsins og hugsanlegt hluthafasamkomulag 

geta skipt verulegu máli þegar ákvörðun um slíka fjárfestingu er tekin.  

Vernd minnihlutans hefur þótt mikilvæg í norrænum rétti til þess að geta 

fjármálamarkaðarins til að laða fjármagn frá fjárfestum skaðist ekki.36 Eins og fyrr 

sagði þá myndi ófullnægjandi vernd minnihlutaeigenda gegn hentistefnu stjórnar 

félagsins verða til þess að fjárfestar yrðu tregir til að leggja fé sitt í félagið.  

Afleiðingarnar yrðu þær að það yrði erfitt fyrir stjórnir félaga að afla fjár til þess að 

nota í fjárfestingar. Rekstur félaga yrði því mun erfiðari og oftar en ekki ómögulegur. 

Þetta myndi draga úr samanlagðri velferð samfélagsins.37 

Eins og fram kom í köflunum um samþykktir félaga og hluthafasamkomulag hér að 

framan þá er stofnendum hlutafélags og seinna hluthöfum að uppfylltum skilyrðum 

laga, m.a. um aukinn meirihluta, heimilt að setja viss ákvæði inn í samþykktir 

félagsins. Þessi ákvæði geta hugsanlega rýrt stöðu minnihlutaeigenda verulega.  

Ákvæði í hluthafasamkomulagi milli ákveðinna hluthafa eða hópa hluthafa geta 

einnig verið mjög íþyngjandi fyrir nýja hluthafa, þótt slíkt komi ekki í ljós við fyrstu 

sýn. Ófrávíkjanleg ákvæði laga sporna nokkuð við því að meirihlutavald sé misnotað 

meirihlutanum til hagsbóta á kostnað minnihluta.  En því fer fjarri að þau lagaákvæði 

girði alveg fyrir slíkt.  
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4.3. Ákvarðanir meirihluta 

Eins og fyrr sagði þá er meginreglan sú í íslenskum hlutafélagarétti sú að ákvarðanir 

eru teknar af hluthöfum sem ráða yfir meirihluta hlutafjár félagsins.38 Ákvarðanir eru 

annaðhvort teknar af félagsstjórn eða hluthafafundi. Þeir hluthafar sem eiga lítinn 

hlut í hlutafélagi eiga því ekki mikla möguleika á að hafa áhrif á ákvarðanatökuna 

nema við sérstakar aðstæður, svo sem þegar lítill hlutur í félagi skiptir sköpum um 

myndun meirihluta. Þetta gerir það að verkum að minnihlutaeigendur þurfa að öllu 

jöfnu að treysta á að eigendur meirihluta hlutafjár taki réttar ákvarðanir fyrir félagið, 

hvort sem það er á hluthafafundi eða þegar kosið er í stjórn félagsins.  

Félagsstjórnin er kosin á hluthafafundi og endurspeglar oftast samsetningu 

hluthafahópsins. Þannig fara fulltrúar meirihluta hluthafa yfirleitt með meirihlutavald í 

stjórn.  Félagsstjórn og framkvæmdastjóri fara með stjórn félagsins, sbr. 1. mgr. 68. 

gr. hfl. en félagsstjórnin ræður framkvæmdastjóra, sbr. 65.gr. hfl. Daglegur rekstur 

félagsins er í höndum framkvæmdastjóra en hann skal fara eftir þeirri stefnu og 

fyrirmælum sem félagsstjórnin hefur gefið. Hinn almenni hluthafi hefur því lítið með 

daglegan rekstur félagsins að gera. Stjórn félagsins hefur því mikið vald í félaginu. Af 

þeim ástæðum eru stjórnarmenn skuldbundnir til þess að sinna starfi sínu í trúnaði 

við félagið. Vanræksla á þessum skyldum getur leitt til persónulegrar ábyrgðar, sbr. 

134. gr. hfl.39 Stjórnin á að setja hagsmuni félagsins framar sínum eigin. Í dönskum 

rétti er þessi trúnaðarskylda stjórnarinnar ekki talin eiga einungis við hluthafa, heldur 

er hún víðtækari og gildir gagnvart lánardrottnum, starfsmönnum, neytendum og 

samfélaginu í heild. Þetta kom fram í máli sem fór fyrir hæstarétt í Danmörku, 

svokölluðu Louis Poulsen-máli (nr. UfR 1991.133H). Hæstaréttur varð þar að 

úrskurða hvort ákvörðum nokkurra hluthafa um að framselja kosningarétt sinn til 

þriðja aðila væri lagalega jafngild því að framselja eignarrétt sinn yfir hlutunum. 

Eignarréttinn mátti einungis framselja ef seljendur hefðu fyrst boðið öðrum hluthöfum 

hlutina til kaups. Forseti réttarins, Niels Pontoppidan, skrifaði í athugasemdum með 

dómnum:  

„...it has been argued that company law has been viewed from a pure 
contractual perspective, but in recent years company law has increasingly 
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been supplemented by a public law perspective. There are other 
stakeholders besides shareholders, such as company´s creditors, 
employees, consumers and society.“ 

Bent hefur verið á að sá hluthafi sem vill stunda viðskipti sín með takmarkaðri 

ábyrgð, líkt og tíðkast í hlutafélögum, geti annaðhvort valið að verða stjórnarmaður 

og sætta sig við að vera persónulega ábyrgur fyrir brotum gegn reglum sem eru til 

komnar vegna hinnar takmörkuðu ábyrgðar, eða hann getur valið að forðast alla 

persónulega ábyrgð með því að vera eingöngu hluthafi. Með því að velja síðari 

möguleikann verður hluthafinn þá líka að sætta sig við það að stjórnun félagsins sé í 

höndum annarra.40 

Stjórn félagsins hefur nokkurt svigrúm til að stjórna félaginu eins og þeir telja að sé 

best. Þó ber að hafa í huga að stjórnin er háð því að meirihlutaeigendur hlutafjár séu 

ánægðir með störf þeirra þar sem þeir velja þá í stjórn. Það á hins vegar ekki að hafa 

áhrif á það að stjórnin á að hafa hagsmuni félagsins fyrst og fremst að leiðarljósi við 

störf sín. Í norrænum rétti þykja þessi áhrif hluthafa á stjórn vera góðs viti, þar sem 

hluthafar ættu að vera besta fólkið til þess að velja rétta fólkið í stjórn og til þess að 

víkja því frá þegar það gerir eitthvað rangt. Lykilatriðið er að ef hluthafi er ánægður 

ættu allir að vera ánægðir. Ef hluthafi er hins vegar ekki ánægður vegna þess að 

stjórnin eða hluthafafundur hafa misbeitt valdi sínu, getur hann leitað eftir því að láta 

stjórnarmenn bera persónulega ábyrgð, skv. 134. gr. hfl. 

Deilt hefur verið um það hvernig slík vanræksla skuli metin. Sumir halda því fram að 

stjórn hlutafélags eigi að reyna að tryggja að félagið skili hagnaði og að dæma eigi 

aðgerðir þeirra eftir því.41 Þó svo að takmark venjulegs hluthafa sé líklega það að 

hagnast sem mest þá er hagnaðarleitin aldrei afsökun fyrir vafasömum aðgerðum 

stjórnar. Alltof auðvelt er að halda því fram að aðgerðir stjórnar gætu hugsanlega 

hjálpað félaginu eða hluthöfum til að mynda hagnað á einhvern hátt. Hér á landi 

girða hlutafélagalög einungis fyrir tvær tegundir af aðgerðum sem ekki er hægt að 

halda fram að skili hagnaði. Annars vegar er það ósanngjörn auðgun fyrir þriðja aðila 

eða stjórnina sjálfa og hins vegar er það að gefa gjafir af hálfu félagsins, þ.e. að gefa 

eitthvað sem kostar félagið eitthvað.   
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Lög Norðurlanda leggja almennt bann við því að stjórnarmenn skari eld að sinni köku 

á kostnað félagsins.  Bann þetta nær til stjórnarmanna  og þeirra, sem eru nátengdir 

þeim og setur það einnig sem skilyrði að ef stjórnin ákveður að gefa gjafir sem eru 

meira en hæfilegar þá verður að liggja fyrir samþykki hluthafafundar.42 

Í litlum og miðlungsstórum félögum er misnotkun eða grunur um misnotkun á valdi 

stjórnar ein af helstu ástæðum fyrir ágreiningi hluthafa. Mikilvægt er að skoða 

hugsanlega misnotkun á valdi í því ljósi að þeir hluthafar sem stjórna hluthafafundi 

stjórna líka félaginu. Einfaldur meirihluti getur samþykkt flestar ákvarðanir á 

hluthafafundi, sbr. 92. gr. hfl. og er ástæðan fyrir því sú að slíkt fyrirkomulag kemur til 

með að stuðla að sveigjanlegum og árangursríkum rekstri á félaginu. Þetta kallar þó 

líka á meiri vernd fyrir minnihlutaeigendur hlutafjár, þar sem meirihlutinn ræður yfir 

eign minnihlutaeigenda.43 

Fyrir utan skaðabótaákvæði 134. gr. hfl má finna ýmis ákvæði í hlutafélagalögunum 

sem eiga að koma í veg fyrir misnotkun stjórnarmanna.  

Ákvæði 94. gr. hlutafélagalaganna hafa að geyma veigamikil ákvæði sem ætlað er 

að vernda einstaka hluthafa. Fram kemur í ákvæðinu að vissar breytingar á 

félagssamþykktum þarfnast samþykkis allra hluthafa. Lagaákvæðið veitir öllum 

hluthöfum mikilvæg réttindi. Lagaákvæði þetta opnar hluthöfum, sem telja þann rétt á 

sér brotinn sem lagagreininni er ætlað að standa vörð um möguleika á að grípa til 

bráðabirgðaaðgerða á grundvelli laga nr. 31 frá 1990 um kyrrsetningu og lögbann. 

Ákvæði 96. gr. hfl. um tímafresti yrði væntanlega að virða í slíkum tilfellum þótt ekki 

sé kveðið á um það. Vandséð er þó að þau komi til álita þar sem gerð er krafa um 

það í lögum um kyrrsetningu og lögbann að gerðarþoli hafi þegar hafist handa um 

aðgerðir.  

Lögbann má leggja við byrjaðri eða yfirvofandi athöfn einstaklings eða 

fyrirsvarsmanns félags eða stofnunar ef gerðarbeiðandi sannar eða gerir sennilegt 

að athöfnin brjóti eða muni brjóta gegn lögvörðum rétti hans. Þó er skilyrði að 

gerðarþoli hafi þegar hafist handa um athöfnina eða muni gera það og að réttindi 

hans muni fara forgörðum eða verða fyrir teljandi spjöllum verði hann knúinn til að 

bíða dóms um þau. Nánar verður fjallað um lögbann síðar í þessari ritsmíð. 
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Í ákvæði 1. mgr. 94. gr. hfl. eru taldar upp þær breytingar á félagssamþykktum sem 

krefjast samþykki allra hluthafa. Í 1. tl. 1. mgr. 94. gr. er kveðið á um þær breytingar 

sem fela í sér skerðingu á rétti hluthafa til arðgreiðslna eða til annarrar úthlutunar úr 

hendi félagsins, öðrum en hluthöfum til hagsbóta. Í 2. tl. er kveðið á um breytingar 

sem fela í sér aukningu á skuldbindingum hluthafa gagnvart félaginu. Að lokum er 

kveðið á um breytingu í 3. tl. sem felur í sér takmörkun á heimild hluthafa til 

meðferðar á hlutum sínum eftir ákvæðum 22. og 23. gr. hfl. eða ef skylda á 

hluthafann til að þola innlausn á hlutum sínum án þess að um slit félagsins sé að 

ræða. Samkvæmt þessu þá þarf samþykki allra hluthafa til þess að fyrrnefndar 

breytingar verði gildar.  

Þegar litið er til þess að í 1.tl. er um að ræða kröfu um samþykki allra hluthafa þegar 

samþykktin felur í sér skerðingu á rétti hluthafa til arðgreiðslu eða annarrar 

úthlutunar úr hendi félagsins öðrum en hluthöfum til hagsbóta, virðist þetta ákvæði 

við fyrstu sýn nokkuð öflug vörn.  Rétt er að staldra við síðasta hluta setningarinnar. 

Úthlutun öðrum til hagsbóta en hluthöfum er einhvers konar gjafagerningur í flestum 

tilvikum, ef ekki er um að ræða aðra hluthafa sem þiggjendur.  Slíkt myndi 

augljóslega hafa í för með sér rýrnun á hag félagsins. Sönnun á því að svo sé ætti 

ekki að vera mjög flókin.  Hitt kann að verða flóknara að sanna að ákvörðun 

hluthafafundar um skerðingu  á rétti hluthafa til arðgreiðslu eða úthlutun sé í raun 

skerðing.  Þar koma að sjálfsögðu fyrst og fremst til skoðunar töluleg rök og rök er 

lúta að stöðu félagsins á markaði. Gera verður ráð fyrir því að gerð sé ströng krafa til 

sönnunarfærslu um að ákvörðun, sem tekin er af meirihluta greiddra atkvæða á 

hluthafafundi, feli í sér skerðingu.  

Ekki er litið svo á að það eitt að í ákvörðun hluthafafundar felist brot á ákvæði 95. gr. 

hfl. um jafnræði hluthafa sé nægjanlegt til að beitt verði ákvæði 1. tl. 94. gr. hfl. Fram 

kemur í fræðiritum og dómaframkvæmd á Norðurlöndum, að hægt er að víkja 

jafnræðisreglunni til hliðar ef til þess eru málefnalegar ástæður.44   

Þannig getur ákvörðun hluthafafundar um breytingar á samþykktum falið í sér 

mismunun gagnvart hluthöfum félagsins. Sú skerðing ætti að öllu jöfnu að falla undir 
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ákvæði 1.tl. 94.gr. hfl. og fæli í sér brot á 95.gr. hfl. Engu að síður gætu önnur viðhorf 

orðið þyngri á metunum og komið í veg fyrir að ákvörðun yrði ógilt. Hægt er að hugsa 

sér að um sé að ræða ákvörðun sem ætlað er að leysa hnút í samstarfi hluthafa 

innan félagsins. Ákvörðun sem fæli t.d. í sér að félaginu yrði skipt upp milli tveggja 

hópa hluthafa, sem færu með ákvarðandi vald á hluthafafundi.  Þetta væri hægt að 

gera með því að taka ákvörðun um sölu á stórum hluta eigna til annarra aðila eða 

með lækkun á hlutafé. Ef talið yrði að slíkar aðgerðir væru til þess fallnar að leysa 

vandamál hlutafélagsins, jafnvel þótt þær fælu í sér brot gagnvart rétti minnihluta 

hlutafanna til jafnræðis samkvæmt 95.gr. hfl. má ætla að dómstólar yrðu tregir til að 

beita 1.tl. 94.gr. og lýsa aðgerðina ógilda.  

Í dómi í Lagmannsrétti Frostaþings, sem kveðinn var upp 25. september 200945 var 

fjallað um mál, sem höfðað var vegna ákvörðunar meirihluta í hlutafélagi um að selja 

stóran hluta eigna félagsins yfir í annað félag, sem var í eigu eins hinna fyrri hluthafa 

og lækka hlutafé. Þar segir m.a.:  

„Innledningsvis bemerkes at lagmannsretten ikke er enig med de ankende 
parter i at det alene er tilstrekkileg for a kjenne 
generalforsamlingsvedtaket ugylig, at det foreligger et brudd pa 
likebehandlingsprinsippet  i almennsaksjeloven paragraf 4-1. Det 
fremgaar, slik lagmannsretten ser ded, klart av juridisk litteratur at 
likhetsprinspet kan settes til side, saa lenge dette skjer med en saklig 
grunn, innenfor de skranker for mindighedsmisbruk som 
almmennaksjeloven par.5-21opstiller. Det vises bla.a til Truyen, 
Aksjonærenes myndighedsmisbruk, side 100-101 og Andenæs, 
Aksjeselskapet og almennakjsjeselskapet, 2. utg 2006 side 133-134.“ 

Ennfremur segir í dómi þessum:   

„Lagmannsretten finner det klart at generalsforsamlingens vedtak i sak 12 
pa enkelt punkter innebærer en forskjellingsbehandling av selskaðets 
aksjonærer. De pekes i den forbindelse paa pkt.2..........hvor det fremgaar 
en klar forskjell i baade retten og plikten til innlösning og erverv af aksjer 
for ulike akjonærgrujpperinger. Som det fremgaar av teksten i vedtaket, 
skyldes denne forskjellsbehandlingen delvis ogsaa en underliggende 
avtale mellom de to hovedaksjonærgrupperingene , for a sikre 
gjennomföringen av delingen av selskapet.Vedtalets telniske utforming er 
styrt av önsket om a sikre et mest mulig „clean cut“ mellom 
hovedaksjonærenes eierposisjoner. Det har apenbart ogsa vært viktig a 
unnga en situasjon hvor minoritetsaksjonærene kunne komme i en 
posisjon hvor de kunne kreve seg tvangsinnlöst.  
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Ved vurderingen av om vedtaket innebrer en urimelig fordel for visse 
aksjeeiere pa bekostning av andre aksjeeiere eller selskapet, ma det etter 
lagmannsrettens syn anlegges et bredt perspektiv hvor det ma legges 
betydelig vekt paa vurderinger av kommersiell art som er foretatt af 
styret.“ 

Mjög rík tilhneiging virðist samkvæmt þessu vera til að líta til viðskiptalegra 

sjónarmiða fyrir félagið og möguleika þess til áframhaldandi starfrækslu. Ætla má að 

sams konar sjónrmið yrðu höfð frammi í íslenskri réttarframkvæmd.  Réttindi hluthafa 

geta þá verið sett til hliðar. Hluthafinn sem telur sig hlunnfarinn á þó alltaf einhvern 

möguleika í því að krefjast bóta.  Slík lausn hefði oftast talsvert minni röskun í för 

með sér fyrir félag en ógilding aðgerðar, ef sú aðgerð er alger neyðarlausn fyrir 

félagið. 

Hér reynir því fyrst og fremst á sönnun.  Spurt er hvort þessi ákvörðun sé 

nauðsynleg fyrir félagið? Ef svo er talið vera er frekar ástæða til að láta 

minnihlutaverndina sem fólgin er í 1.tl. 94.gr. víkja. Þarna eiga því minni hagsmunir 

víkja fyrir meiri.  Þjóðfélagið leggur áherslu á að vernda sjálf tannhjólin sem halda 

vélinni gangandi, þ.e. atvinnufyrirtækin, þótt það sé á kostnað einstaklingsréttinda. 

Þessi sjónarmið koma fram í dómsforsendum í tilvísuðum dómi og jafnframt í þeim 

fræðiritum sem Lagmannsretturinn vísar til.  

Í 76. gr. hfl. má finna grunnreglu félagaréttar en þar er kveðið á um það að þeir aðilar 

sem fara með stjórn félagsins mega ekki gera neinar ráðstafanir sem bersýnilega eru 

fallnar til þess að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra hagsmuna á 

kostnað annarra hluthafa eða félagsins. Samkvæmt þessu ákvæði mætti ætla að 

þeir sem fara með stjórn félags þurfi að fara varlega í ákvörðunartöku og hafa 

hagsmuni allra hluthafa að leiðarljósi. Þessi regla undirstrikar líka þá grundvallarreglu 

félagaréttarins um jafnræði félagsmanna. Nánar verður fjallað um þessa grein síðar í 

ritsmíðinni.  

Eins og fram kom hér í umfjöllun í kafla 3.2. þá hefur hinn almenni hluthafi vissan rétt 

á hluthafafundi en hluthafafundur fer með æðsta vald í málefnum hlutafélags 

samkvæmt því sem lög og samþykktir þess ákveða, sbr. 1. mgr. 80. gr. hfl. Hið mikla 

vald hluthafafundar er aðeins takmarkað í nokkrum tilvikum, þ.e. þegar hætta er á 

hagsmunaárekstrum hluthafa. Þess vegna eru ákvæði í norrænum félagarétti sem 
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kveða á um að eigendur meirihluta hlutafjár megi ekki misnota vald sitt svo að það 

skaði eigendur minnihluta hlutafjár eða félagið, t.d. með því að bæta eigin hag.46 

Hluthafi á rétt á því að mæta á hluthafafund ásamt því að taka þar til máls, sbr. 2. 

mgr. 80. gr. hfl. Hluthafi á einnig rétt á því að fá ákveðið mál tekið til meðferðar á 

hluthafafundi ef hann gerir kröfu um það til félagsstjórnar sbr 86. gr. hfl.. Vandamálið 

er það að þessi réttur veitir oft minnihlutanum litla vernd. Þó svo að mál hluthafa sé 

tekið til meðferðar á hluthafafundi eru töluverðar líkur á því að niðurstaðan verði 

meirihlutanum í hag, enda ráðast úrslit mála þar af því hvernig atkvæði meirihlutans 

falla. Þetta er því ekki góð leið til þess að hnekkja á ákvörðunum félagsstjórnar eða 

stefnu hennar. Fram kemur þó í 95. gr. hfl. að hluthafafundur megi ekki taka 

ákvörðun sem bersýnilega er fallin til þess að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum 

ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað annarra hluthafa eða félagsins. Þau hlunnindi 

sem félaginu áskotnast eiga að vera nýtt félaginu til hagsbóta og þar sem hluthafar 

hafa rétt til þess að gera kröfu í eign félagsins við félagsslit, munu þeir einnig 

hagnast í hlutfalli við hlut sinn.47 Með 95. gr. hfl. er almennum hluthöfum veitt viss 

vernd gegn ákvörðunum hluthafafundar en litið er svo á að þetta ákvæði geymi 

meginregluna um minnihlutavernd.48 Nánar verður fjallað um þessa grein síðar í 

ritsmíðinni. 

Í ákvæðum 76. gr. og 95. gr. hfl. felst sú minnihlutavernd sem á rætur að rekja til 

meginreglna félagaréttar um trúnaðarskyldur stjórnenda félaga og félagsmanna 

gagnvart félaginu og félagsmönnum þess.49  Reglurnar um minnihlutavernd taka þó 

til afmarkaðra sviðs en hin almenna trúnaðarskylda félagaréttarins. 

Trúnaðarskyldan í víðari skilningi felur í sér skyldu til að gæta hagsmuna stærri hóps, 

m.a. eigenda félagsins, starfsmanna þess, skuldheimtumanna og samfélagsins í 

heild.50 

Með þetta í huga er ljóst að þegar  meirihlutinn tekur ákvarðanir í hlutafélögum þá 

ber honum að vanda til verksins. Með þessum ákvæðum laganna er reynt að koma í 
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veg fyrir það að meirihlutinn hafi algjörlega frjálsar hendur um ákvarðanatöku og þar 

af leiðandi er hinum almenna hluthafa veitt viss vernd.  

Ákvæði þessi verða skoðuð betur hér á eftir. 

 

4.4. Nánar um ákvæði 76. gr. og 95. gr. til verndar hluthafa 

Fram kemur í 2. mgr. 20. gr. hfl. að allir hluthafar skuli hafa jafnan rétt í félaginu. 

Þessi regla takmarkar valdsvið þeirra sem stjórna félaginu og ákvarðanir 

félagafunda.51 Með ákvæðunum í 76. gr. og 95. gr. hlutafélagalaga nr. 2/1995  er 

reglan nánar útlistuð. Ákvæði 76. gr. og 95. gr. hafa stundum verið nefnd „almenna 

ákvæðið“ í norrænum rétti, en orðalagið gefur í skyn að hún geti tekið til margs konar 

tilvika. Orðalagið gefur hins vegar takmarkað upp hvernig skuli skýra hana.52  

 

4.4.1. Takmarkanir á heimildum stjórnar og framkvæmdarstjóra skv. 76. Gr. hfl. 

Í 76. gr. hfl. eru lögfestar tvær meginreglur sem lúta að störfum stjórnar og 

framkvæmdastjóra hlutafélaga. Annars vegar er sú regla að ekki megi gera upp á 

milli hluthafa. Hins vegar sú að ekki megi framfylgja ákvörðunum sem fara í bága við 

lög eða samþykktir félagsins.53 

Í 1. mgr. 76. gr. hfl. kemur fram að félagsstjórn, framkvæmdastjóri og aðrir þeir er 

hafa heimild til að koma fram fyrir hönd félagsins megi ekki gera neinar þær 

ráðstafanir sem bersýnilega eru fallnar til þess að afla ákveðnum hluthöfum eða 

öðrum ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað annarra hluthafa eða félagsins. Þetta 

ákvæði er stutt af óskráðri meginreglu um misbeitingu á valdi. Slík regla hefur verið 

þróuð í dómafordæmum í almennum einkamálarétti um misnotkun á réttindum.54 

Ef stjórnin eða aðrir gæta ekki þessarar reglu varðar það fyrst og fremst 

skaðabótaábyrgð, þar sem bætur tækju mið af því tjóni sem félagið hafi orðið fyrir. Í 

vissum tilfellum væri þó hægt að rifta slíkum gjörningum.55 
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Í 95. gr. hfl. er svo ákvæði um hluthafafund sem svarar til 1. mgr. 76. gr. hfl. en nánar 

verður fjallað um hana hér á eftir. 

Í 2. mgr. 76. gr. hfl. er svo kveðið á um að félagsstjórn og framkvæmdastjóri megi 

ekki framfylgja ákvörðunum hluthafafundar eða annarra stjórnaraðila félagsins ef 

ákvarðanirnar eru ógildar vegna þess að þær brjóta í bága við lög eða 

félagssamþykktir. 

Varðandi 2. mgr. 76. gr. hfl. ber að hafa í huga 96. gr. hfl. þar sem fram kemur að 

ýmsar ákvarðanir hluthafafundar sem teknar eru með ólögmætum hætti öðlast gildi 

ef mál er ekki höfðað til ógildingar innan þriggja mánaða.  

Ekki eru allir sammála um það hverjir séu verndaðir af reglum um misnotkun valds. 

Þriðji aðili, líkt og lánardrottinn félagsins, starfsmenn félagsins eða aðrir 

hagsmunaaðilar er ekki talinn njóta verndar samkvæmt þessu ákvæði. Talið er að 

aðrar reglur verndi þá. Þegar metið er hvort ákvæðið eigi við aðila, þá er helst litið til 

þriggja þátta. Í fyrsta lagi verður aðili að vera hluthafi. Í öðru lagi verður ákvörðunin 

að hafa áhrif á hagsmuni  hluthafans. Og í þriðja og síðasta lagi má hluthafinn ekki 

hafa samþykkt aðgerðina.56 

Hæstiréttur virðist gera vægari kröfur til beitingar 76. gr. en leiða mætti af orðalagi 

ákvæðisins. Ef rýnt er í tvo dóma Hæstaréttar þar sem vísað var í sambærileg 

sjónarmið og fram koma í 76. gr. hfl. virðist Hæstiréttur taka undir nokkuð víðtæk 

sjónarmið um minnihlutavernd.  Í þessum dómum notaði Hæstaréttur það orðalag að 

umræddar ráðstafanir á hlutafé hefðu getað verið til þess fallnar að raska rétti 

hluthafa. Í þessum málum reyndi ekki beint á ákvæði 76. gr. eða samsvarandi reglu í 

eldri lögum heldur var hún fremur höfð til hliðsjónar.  

Í dómi Hæstaréttar frá 15. september 1994 í máli nr. 315/1994 (Sýn) höfðu orðið 

breytingar á hluthafahópi Íslenska útvarpsfélagsins hf. Meirihluti stjórnar félagsins 

var skipuð hluthöfum sem komnir voru í minnihluta eftir breytingarnar. Ákvörðun 

stjórnarinnar um sölu á 20% hlutafjár í Sýn hf. var ógild, þar sem skilyrðum 

hlutafélagalaga  fyrir því að hluthafafundur fjallaði um málið var fullnægt. Í dóminum 

segir: 
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„Þegar allt þetta er virt, verður að telja, að hluthafar þeir, sem kröfðust 
þess að fá málefnið um sölu hlutabréfaeignarinnar tekið fyrir á 
hluthafafundi samkvæmt 69. gr.57, hafi átt rétt á því. Er þá einkum litið til 
þess, að sala hlutabréfanna samkvæmt framkomnum tilboðum gat verið til 
þess fallin að raska rétti hluthafa samkvæmt 60. gr. laganna.58“  

Annar dómur Hæstaréttar sem fjallaði einnig um regluna í 76. gr. hfl. er mál frá 10. 

júlí 2001 í máli nr. 256/2001 (Lyfjaverslun Íslands). Í dóminum var fjallað um 

ágreining sem reis um ákvörðun stjórnar LÍ hf. að kaupa hlutafé J í Frumafli ehf. og 

greiða það með hlutafé í Lyfjaversluninni. Hæstiréttur felldi úrskurð Héraðsdóms um 

synjun á lögbanni úr gildi. Hæstiréttur komst að þeirri niðurstöðu að  stjórn 

Lyfjaverslunar Íslands hf. hafi ekki verið  heimilt að taka ákvörðun um kaup á hlutafé 

í Frumafli ehf. þar sem fram var komin lögmæt krafa um að hluthafafundur fjallaði um 

kaupin. Krafan um hluthafafund var á því byggð að allir hluthafar skyldu eiga þess 

kost að taka afstöðu til kaupa félagsins á hlutum í Frumafli ehf. Hæstiréttur taldi 

jafnframt að stjórn LÍ hf. hefði verið í aðstöðu til að boða til fundarins svo fljótt sem 

auðið yrði og  við þessar aðstæður hefði stjórninni verið óheimilt að ákveða sjálf og 

ganga frá kaupum á öllu hlutafé í F ehf. áður en slíkur fundur var haldinn. Í dóminum 

segir: 

„Við þessar aðstæður var stjórninni óheimilt að ákveða sjálf og ganga frá 
kaupum á öllu hlutafé í Frumafli ehf. áður en slíkur fundur yrði haldinn, svo 
sem löglega hafði verið krafist. Er þá jafnframt litið til þess að kaupin gátu 
verið til þess fallin að raska rétti hluthafa samkvæmt 76. gr. laga nr. 
2/1995, en samkvæmt þeirri grein laganna ber félagsstjórn að gæta 
hagsmuna allra hluthafa félagsins.“  

Hæstiréttur virðist hafa túlkað ákvæði 76. gr. nokkuð víðara en orðalag ákvæðisins 

gefur tilefni til.  En ef til vill hefur Hæstiréttur breytt eitthvað sjónarmiðum sínum um 

lögskýringu á þessu ákvæði.  Í því ljósi er vert að skoða nýlegan dóm Hæstaréttar frá 

29. október 2009 í máli nr. 228/2009 (Glitnir). Í því máli hélt stefnandi því fram að 

kaup félagsins á hlutabréfum fyrrverandi forstjóra félagsins í félaginu hefði brotið í 

bága við 76. gr. hfl. Einnig var ágreiningsefni hvort heimild aðalfundar til kaupanna 

uppfyllti ákvæði 55. gr. hfl. um verð og fjölda hluta. Stefnandi, sem var hluthafi í 

félaginu, taldi að kaupverðið hefði verið óvenju hátt og með því að greiða slíka 

fjárhæð að óþörfu til eins hluthafa fæli það í sér bersýnilega mismunun og aflaði 
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einum hluthafa ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað hinna. Héraðsdómur féllst á þessa 

málsástæðu stefnanda en í dóminum segir: 

„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. Þá hefur stefndi ekki sýnt fram á með haldbærum rökum að 
þörf hafi verið fyrir bankann að greiða Bjarna yfirverð fyrir hluti hans í 
bankanum. Hér er um gífurlegar fjárhæðir að ræða sem stjórnin samþykkti 
að greiða Bjarna. Skiptir hér engu máli þótt þetta sé aðeins lítill hlutur af 
markaðsvirði bankans.“  

Seinna segir svo í dómi héraðsdóms: 

„Það að greiða Bjarna til viðbótar yfirverð fyrir hluti sína í bankanum við 
þessar aðstæður er ráðstöfun sem bersýnilega er fallin til þess að afla 
honum ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað bankans og annarra hluthafa og 
fellur undir háttsemi þá sem 76. gr. hlutafélagalaga tekur til.“ 

Hæstiréttur komst að annarri niðurstöðu en Héraðsdómur. Hann taldi að kaup þessi 

hefðu uppfyllt þau lagalegu skilyrði sem til þurfti. Byggði hann niðurstöðu sína á því, 

að þar sem fyrir hefði legið samþykki hluthafafundar til kaupa á hlutafé yrðu ákvæði 

76. gr. að víkja.   Í dómi Hæstaréttar segir: 

„Um gildissvið þessa ákvæðis, sem tekur mið af almennri reglu um að 
stjórn hlutafélags beri að gæta jafnræðis milli hluthafa, verður að líta til 
þess að í 55. gr. laganna er hlutafélagi heimilað að eignast með kaupum 
eigin hlut, sem megi þó ekki vera fleiri en sem svarar 10% af hlutafé þess, 
en til slíkra ráðstafanna þurfi heimild hluthafafundar til félagsstjórnar, sem 
aðeins megi veita tímabundið.“ 

Síðar segir svo: 

„Eðli máls samkvæmt felur 55. gr. laga nr. 2/1995 þannig í sér frávik frá 
fyrirmælum 76. gr. laganna um bann við því að félagsstjórn mismuni 
hluthöfum, enda getur félag ekki keypt eigin hluti af öðrum en hluthafa, 
sem eftir framansögðu má gera fyrir hærra eða lægra verð en 
markaðsverð í skjóli heimildar hluthafafundar.“ 

Þessi niðurstaða Hæstaréttar virðist draga úr gildissviði lagaákvæðisins og þeirri 

rúmu beitingu sem fyrri dómaframkvæmd hafði miðað við.  Í niðurstöðunni felst sú 

regla, að hluthafafundur geti tekið ákvörðun um að gera ráðstafanir sem eru 

„bersýnilega“ til þess fallnar að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra 

hagsmuna á kostnað annarra hluthafa vegna annars ákvæðis í hlutafélögum. 



 

 

33 

 

Þá tekur Hæstiréttur afstöðu til kröfunnar um skaðabótaskyldu með eftirgreindum 

hætti:  

„Ef frá er talin málsástæða hans, sem lýtur að broti gegn reglum um 
jafnræði hluthafa og afstaða hefur þegar verið tekin til, er þeim það 
sammerkt að þær eru reistar á ávirðingum í garð áfrýjenda vegna starfa 
þeirra í stjórn Glitnis banka hf., sem gætu ef réttar væru fellt á þau 
skaðabótaábyrgð gagnvart félaginu eða eftir atvikum refsiábyrgð, en ekki 
skaðabótaskyldu gagnvart einstökum hluthöfum. Verða áfrýjendur því 
sýknuð af kröfum stefnda.“ 

Hér verður ekki litið svo á að Hæstiréttur sé að taka fyrir skaðabótaskyldu stjórnenda 

gagnvart einstökum hluthöfum, heldur er hann einungis að benda á það að stefnandi 

hafi ekki haft uppi málsástæðu um skaðabætur vegna gáleysis stjórnar og að því 

leyti er málatilbúnaður hans ófullnægjandi. 

Sami aðili fór með annað mál fyrir dóm í máli hæstaréttar frá 14. janúar 2010 í máli 

nr. 350/2009 (Straumur-Burðarás), en í þetta sinn með tveimur dætrum sínum. Þetta 

mál fjallaði um ákvörðun stjórnar Straums-Burðaráss fjárfestingabanka hf. um að 

selja stóran hluta í bankanum til ónafngreinds aðila, en hluturinn var eign bankans 

sjálfs. Söluverðið var lægra en meðalverð viðskipta í Kauphöllinni þennan daginn. 

Stefnendur töldu að stjórnarmenn bæru skaðabótaábyrgð á því tjóni sem þeir hefðu 

valdið hluthöfum með þessari sölu. Stefnendur töldu að salan hefði rýrt verðmæti 

félagsins og stjórninni hefði verið óheimilt að selja svo stóran hlut undir markaðsverði 

á þeim degi er kaupin voru gerð. Þau töldu einnig að stjórnarmönnum hefði verið 

óheimilt að mismuna hluthöfum með því að selja einum þeirra hluti á mun lægra 

verði en aðrir gátu keypt hluti á þennan dag. Í dómi Héraðsdóms, sem Hæstiréttur 

síðan staðfesti, segir: 

„Til þess að bótaskylda aðalstefndu eða varastefnda gagnvart stefnendum 
verði viðurkennd þarf að uppfylla ákveðin skilyrði. Fyrst má telja það sem 
er aftast í orsakakeðjunni. Það er hvort stefnendur hafi orðið fyrir tjóni. 
Aðgerðir sem hafa áhrif á fjárhagsstöðu hlutafélags hafa ekki sjálfkrafa 
sömu áhrif á fjárhagsstöðu hluthafa.“ 

Seinna segir svo í dóminum: 

„Stefnendur hafa ekki sýnt fram á að raunhæft hafi verið að fá verulega 
hærra verð fyrir bréfin en fékkst. Þau hafa ekki sannað að tilboð um kaup 
á svo miklu hlutafé hafi verið virk í kauphöllinni á þessum tíma eða um 
svipað leyti. Því er ekki sannað að réttindum félagsins hafi verið ráðstafað 
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á óréttmætan hátt við of lágu verði. Þau hafa því ekki sýnt fram á að þeim 
hafi verið valdið tjóni. 

Stjórnendum félagsins var ekki skylt að bjóða hluthöfum að ganga inn í 
umræddan samning þar sem slíkur áskilnaður er hvorki í hlutafélagalögum 
né samþykktum félagsins. Með þessari sölu var hluthöfum félagsins ekki 
mismunað. Verður að sýkna bæði stefndu og varastefndu af kröfum 
stefnanda. 59“ 

Í niðurstöðu héraðsdóms er hins vegar gefið í skyn að niðurstaða málsins hefði 

getað verið önnur hefðu stefnendur byggt kröfu sína á því að arðgreiðslur voru lægri. 

Í dóminum segir: 

 „Þá hafa stefnendur ekki reynt að sanna að verð hlutabréfa þeirra á 
markaði hafi lækkað vegna umræddrar sölu.  Hafi hins vegar verið selt 
fyrir of lágt verð kann það að hafa leitt til þess að lægri arðsúthlutun hafi 
verið ákveðin á næsta aðalfundi eftir söluna.  Það athugast að stefnendur 
hafa ekki reifað málið með hliðsjón af þessu atriði.“ 

Í norskum60, sænskum61 og dönskum62 rétti má finna hliðstæð ákvæði og ákvæði 76. 

gr. hfl. Í norrænum hlutafélagalögum kemur skýrt fram að stjórnin beri sjálfstæða 

ábyrgð á góðum rekstri félagsins. Þetta kemur skýrt fram í þeim réttarreglum sem 

banna stjórninni að misnota vald sitt.63 Norræn löggjöf gerir ráð fyrir því að hlutafélög 

starfi á viðskiptalegum grundvelli og að tilgangur þeirra sé að skila hagnaði sem 

skilar sér svo til hluthafa í formi arðs. Það er hins vegar engin skylda fyrir hlutafélög 

að skila hagnaði í norrænum rétti frekar en þeim íslenska. Þótt aðgerðir stjórnar hafi 

ekki það markmið að stefna að sem mestum hagnaði þá felur það eitt og sér ekki í 

sér ólöglega aðgerð og verður því að teljast gild.64  

 

                                                      
59

 Stefnandi var ekki ánægður með niðurstöðu dómsins og í viðtali við Morgunblaðið 15. janúar 
sagði hann að það hefði verið full ástæða til þess að fara í þetta mál, en málið hefði sannað það að 
hluthafar geti ekki sótt réttinn vegna misgjörða stjórnar. Stefnandi segir að niðurstaða dómsins hafi 
sannað að félagið verði sjálft að sækja réttinn vegna misgjörða stjórnar, þ.e. stjórnin þarf að höfða 
málið gegn sjálfri sér. Stefnandi vildi ekki álasa Hæstarétti heldur löggjöfinni hvað þetta mál 
varðaði, en hann segir svo:„Þetta skýrir réttarstöðu hluthafans. Hún er fjandi léleg.“ 

60
 Ákvæði 28. gr. 6.kafla Allmennaksjeloven : LOV-1997-06-13-45. Aðgengilegt á www.lovdata.no. 

61
 Ákvæði 1. mgr. 41. gr. 8. kafla Aktiebolslag (2005:551). Aðgengilegt á www.lagen.nu 

62
 Ákvæði 1. mgr. 63. gr. Aktieselskabsloven nr. 649/2006. Aðgengilegt á www.retsinformation.dk. 

63
 Hansen, Nordic Company Law, bls. 121. 

64
 Hansen, Nordic Company Law, bls. 122. 
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4.4.2. Takmarkanir á heimildum hluthafafundar skv. 95. gr. hfl. 

Fram kemur í 95. gr. laganna að hluthafafundir megi ekki taka ákvörðun sem 

bersýnilega er fallin til þess að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra 

hagsmuna á kostnað annarra hluthafa  eða félagsins.  

Í ákvæðinu eru tvö atriði sem skipta máli. Annars vegar að ákvörðunin sé til þess 

gerð að afla ákveðnum hluthöfum eða öðrum ótilhlýðilegra hagsmuna og svo hins 

vegar að það sé gert á kostnað annarra hluthafa eða félagsins. Þessi tvö atriði á að 

skýra saman, þannig að þegar talað er um að aflað sé ótilhlýðilegra hagsmuna þá sé 

átt við ákvörðun sem er á kostnað annarra.65 

Lykilatriðin í þessari grein eru að félagið eða einhverjir hluthafanna hafa liðið tap við 

það að aðrir hafa hagnast á bersýnilega ótilhlýðilegan hátt. Þetta er almenn regla til 

fyllingar öðrum reglum um sama efni. Hún á einnig við ef minnihlutinn misnotar vald 

sitt með því að hindra framgang mála, t.d. með því að greiða atkvæði gegn einhverju 

sem er nauðsynlegt fyrir félagið.  Í íslenskum dómum hefur ekki mikið reynt á þessa 

grein en í framkvæmd eru vafalaust dæmi um það að einstakir hluthafar afli sér og 

sínum ótilhlýðilegs hagnaðar á kostnað félagsins.66 

Sé þessi meginregla brotin getur afleiðingin orðið sú, auk ógildingar, að til kasta 106. 

gr. komi, en þar er hluthöfum sem ráða yfir 1/5 hluta hlutafjárins veittur réttur til að 

krefjast félagsslita, m.a. ef hluthafar hafa af ásetningi misnotað aðstöðu sína í 

félaginu.67 

Þar sem þessi regla er almennt orðuð hafa dómstólar nokkurt svigrúm til að beita 

henni. Hún hentar því vel til fyllingar hinum sértæku ákvæðum um minnihlutavernd 

og sem skýringarregla við túlkun á öðrum ákvæðum hlutafélagalaganna.68 

Dómaframkvæmd hefur sýnt að nokkuð miklar kröfur eru gerðar til þess að unnt sé 

að beita reglunni. Það orðalag ákvæðisins að „ákvarðanir þurfa að vera bersýnilega 

til þess fallnar að afla ótilhlýðilegra hagsmuna“ bendir líka til þess að skilyrðin séu 

nokkuð ströng.  

                                                      
65

 Hansen, Nordic Company Law, bls. 104. 
66

 Páll Skúlason, Lög um hlutafélög með skýringum, bls. 116. 
67

 Sama heimild.  
68

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 317.  
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Í dómi Hæstarréttar frá 25. nóvember 1999 í máli nr. 226/1999 (Húsfélagið 

Hafnarstræti 20 hf.) var ekki talið að brotið hefði verið gegn ákvæði 95. gr. hfl.  Málið 

fjallaði um ákvörðun húsfélagsfundar sem einum eigandanum þótti rýra verðmæti 

eignarhluta síns. Eigendur Hafnarstrætis 20 hf. höfðu gert með sér samning þess 

efnis að um stjórn húsfélagsins skyldi fara eftir lögum um hlutafélög, þannig að 

eigendur hefðu atkvæðisrétt í hlutfalli við eignarhluti sína. Tekin var ákvörðun um að 

loka hluta hússins og hafa þar biðskýli og veitingasölu fyrir SVR. Einn eigendanna 

taldi þetta rýra verðmæti eignarhluta síns. Dómurinn féllst ekki á það. Fram kom í 

dómnum að í upphaflegu skipulagi var óheft umgengni úr miðrými í veitingasölu í 

austurenda, en ekki var gert ráð fyrir því að umræddur eigandi veitti SVR neina 

þjónustu. Í dóminum segir: 

„Verður ekki talið, að kaupsamningur um húsnæði aðaláfrýjanda og afsal 
til hans á árinu 1978 hafi tryggt honum þá réttarstöðu gagnvart þeim 
breytingum á samþykktum uppdrætti, sem hér um ræðir, að áskilnaður 
hlutafélagalaga um samþykki allra eigenda eigi við.“ 

Því  voru ákvarðanir húsfélagsfundar um breytingu á húsinu ekki til þess fallnar að 

afla ákveðnum eigendum ótilhlýðilegra hagsmuna á kostnað hans svo að í bága færi 

við 95. gr. hlutafélagalaganna. Fram kemur í dómnum að ekki yrði séð, að ákvæði 1. 

og 2. mgr. 94. gr. hlutafélagalaga um samþykki allra eða 9/10 hluta geti átt hér við, 

og ákvörðun húsfélagsfundarins raskaði í engu réttarsambandinu milli eigenda 

innbyrðis, sbr. 3. mgr. þeirrar greinar. Síðan segir í dóminum: 

„Aðaláfrýjandi varð því að hlíta umræddum breytingum, hvort sem krafist 
væri aukins meirihluta um ákvarðanatökuna eða einfalds meirihluta í 
samræmi við 92. gr. laga nr. 2/1995.“ 

Í 96. gr. hfl. má finna ákvæði sem er nátengt ákvæði 95. gr. hfl. Ákvæðið heimilar 

hluthöfum, stjórnarmönnum eða framkvæmdastjórum að höfða mál vegna 

ákvörðunar hluthafafundar sem hefur verið tekin með ólögmætum hætti eða brýtur í 

bága við lög þessi eða samþykktir félagsins. Nánar verður fjallað um þetta ákvæði í 

kaflanum hér að neðan.  

Í norskum,69 sænskum70 og dönskum71 rétti má finna hliðstæð ákvæði og í 95. gr. 

Þau ákvæði um misnotkun á valdi meirihluta eiganda hlutafjár á hluthafafundi í 

                                                      
69

 Ákvæði 21. gr. 5. kafla Allmennaksjeloven. 
70

 Ákvæði 47. gr 7. kafla Aktiebolagslag. 
71

 Ákvæði 80. gr Aktieselskabsloven. 
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norrænum lögum eru rituð sem almenn ákvæði, sem er ætlað að kerfisbinda 

dómaframkvæmd á slíkri misnotkun og gera dómstólum kleift að útfæra nánar í 

dómaframkvæmd. Litið hefur verið á þetta almenna ákvæði sem kjarna 

minnihlutaverndar í norrænum rétti og endurspeglar þá nálgun á reglum á þessu 

sviði sem gilda í norrænum rétti. Þessi nálgun felst í því að tekið er á misnotkun eftir 

að hún á sér stað í stað þess að setja upp vernd til þess að koma í veg fyrir að hún 

eigi sér stað. Þetta er í andstöðu við þá aðferð sem stuðst er við í þýskum rétti.72  

 

4.5. Hversu víðtæk er verndin 

Gagnrýnt hefur verið að sú vernd sem hluthafa er veitt í hlutafélagalögunum, m.a. í 

76. gr. og 95. gr. hfl. sé ekki nægileg. Sumir hafa gengið svo langt að segja að réttur 

hins almenna hluthafa sé lítill sem enginn.73 Ýmsar breytingar hafa verið gerðar á 

íslensku hlutafélagalögunum undanfarin ár til þess að bæta hlut minni hluthafa. Þó 

svo að mörg ákvæði laganna bjóði upp á einhvers konar vernd þá er oft um 

túlkunaratriði að ræða og því ekki ljóst hversu mikla vernd um er að ræða fyrr en 

reynt er á það fyrir dómstólum.  Eins og fyrr sagði þá eru þessi ákvæði nefnd almenn 

ákvæði vegna þess að þau bjóða uppá ýmsa túlkunarmöguleika. Þar sem regla 76. 

gr. og 95. gr. er almennt orðuð hafa dómstólar nokkurt svigrúm við að beita henni og 

hentar hún því vel til fyllingar hinum sértæku ákvæðum um minnihlutavernd og sem 

skýringarregla við túlkun annarra ákvæða hlutafélagalaganna.74  

Vafalítið má deila um orðalagið ótilhlýðilegra hagsmuna.   Hér virðist vera skírskotað 

til einhvers konar allsherjarmats.   

Íslensk lög hafa ekki að geyma neinar viðmiðunarreglur um það hvað teljist vera 

ótilhlýðilegt. Á hinn bóginn hafa dómstólar talið sig geta beitt einhvers konar 

almennum viðmiðum til þess að ákveða hvort aðgerðir hluthafafundar séu til þess 

fallnar að færa einhverjum ótilhlýðilega hagsmuni.  

Fyrst og fremst yrði þá væntanlega litið til þess, hvort niðurstaða ákvörðunar 

hluthafafundar yrði talin skynsamleg og tæki mið af hagsmunum félagsins, þ.e. yrði 

félaginu að gagni. Hæpið yrði þó að verðmætamat dómara eitt sér gæti talist eðlileg 
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 Hansen, Nordic Company Law, bls. 105. 
73

 Atli Björn Þorbjörnsson, „Réttur hluthafa er til staðar“. 
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 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 317.  
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viðmiðun.  Til yrði að koma einhvers konar hlutlæg sönnunarfærsla sem dómur gæti 

metið.  

Orðalagið „bersýnilega til þess fallnar“ gefur tilefni til að ætla að krafan um sönnun á 

misneytingu ráðandi hóps hluthafa gagnvart öðrum hluthöfum, sé um hlutlæga 

sönnunarfærslu um að niðurstaða fundarins sé verulega ósanngjörn. 

Almennt hljóta dómstólar að fara varlega í það að enduskoða ákvörðun sem tekin 

hefur verið af löglegum meirihluta á löglegum fundi hluthafa.  Reglan um vald 

meirihluta er lögákvörðuð.  Ekki er ólíklegt að því sé haldið fram af fulltrúa 

meirihlutans fyrir dómi, ef bornar eru brigður á réttmæti ákvarðana af þessu tagi, að 

dómstóllinn hafi ekki sömu forsendur til að meta allar aðstæður er liggi að baki 

ákvörðuninni og hluthafar og stjórn hafi. Því verði dómstóllinn að fara sérstaklega 

varlega við að meta það hvort hagsmunir séu ótilhlýðilegir.  

Á hinn bóginn má velta því fyrir sér hvort það minnki ekki minnihlutaverndina ef 

dómstóll þarf að taka sérstakt tillit til þess, að hann hafi ekki aðgang að upplýsingum 

í sama mæli og hluthafar í meirihluta.  Ljóst er að hluthafi sem telur rétt á sér brotinn 

á ekki aðgang að öllum upplýsingum, svo sem upplýsingum um það hvað fram hefur 

farið á stjórnarfundum, sem ekki er skráð.  Eða um óformlegar viðræður manna í milli 

um málefni félagsins.   Slíkar upplýsingar verða ekki lagðar fyrir dóm nema fyrir 

atbeina meirihlutans.    

Við mat á þessum sjónarmiðum getur niðurstaðan tæpast orðið önnur en sú, að 

vissulega beri dómstólum að fara varlega við mat á því hvort hagsmunir séu 

ótilhlýðilegir. Hins vegar verður tæpast gerð krafa um að við matið sé einvörðungu 

gætt hlutlægra sjónarmiða.  Huglægt mat hlýtur í einhverjum mæli að eiga rétt á sér.  

Of mikil vernd minnihluta hluthafa er vafalítið ekki æskileg ef litið er til þeirra áhrifa 

sem slíkt getur haft á stjórnun hlutafélaga.  Telja verður að í því sé fólgin ákveðin 

skilvirkni, að einungis þurfi að koma til ákvörðunar einfalds meirihluta 

hlutafjáreigenda eða fulltrúa þeirra í stjórn félags, um allan venjulegan rekstur 

félagsins.  Aukinn meirihluta þurfi til að gera grundvallarbreytingar á félaginu og 

samþykki allra hluthafa þurfi til að skerða grundvallarréttindi hluthafa. Það verður að 

telja eðlilegt að löggjafinn hafi í huga að þessi uppbygging á meðferð valds í slíkum 
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félögum er byggð á mikilli reynslu og hlutafélagsformið hefur reynst betur en önnur 

félagsform.  

Kaup félags á eigin hlutum af hluthöfum og lánveitingar til stærri hluthafa hafa vakið 

mikla athygli á undanförnum misserum og þá sérstaklega í kjölfar bankahrunsins í 

október 2008.75 Þegar félag kaupir eigin hluti samsvarar það innlausn hlutar vegna 

þess að með því að hluthafi selur hlut sinn til félagsins fær hann peninga úr sjóðum 

félagsins fyrir hlut sinn. Þetta er ástæðan fyrir því að kaup félags á eigin hlutum eru 

t.d. bönnuð í norskum og sænskum lögum. Þetta hefur hins vegar alltaf verið leyft á 

Íslandi og í Danmörku.76 Þegar félag getur keypt og selt eigin hluti þá er alltaf hætta 

á óheppilegum áhrifum á hlutabréfamarkaði.  Talsverð hætta er á því að félag geti 

þannig haft óeðlileg áhrif á markað með hlutabréf í félaginu. Slíkt athæfi getur t.d. 

haft þau áhrif að verð á bréfum í félaginu hækkar óeðlilega eða helst óeðlilega hátt 

vegna aðgerðanna.  Þannig er fé félagsins notað til þess að þjóna hagsmunum 

einhverra hluthafa af því að hafa verð hlutabréfa hátt, en viðskiptasjónarmið 

félagsins hefðu e.t.v. leitt til nýtingar fjárins í öðrum tilgangi. Slík viðskiptasjónarmið 

mundu gera hag félagsins sem bestan og þar með allra hluthafa þegar til lengri tíma 

er litið.  Þegar gengið er svo langt að félagið láni t.d. starfsmönnum fé til kaupa á 

hlutabréfum er farið að hrikta í grundvallarstoðum frjáls markaðar með hlutabréf og 

jafnvel stutt í að hægt sé að tala um markaðsmisnotkun.  Þetta er sá raunveruleiki 

sem blasir við eftir bankahrunið.  Vafalítið á dómaframkvæmd eftir að verða auðug af 

fordæmum þegar leyst hefur verið úr þeim álitamálum, sem t.d. koma fram í skýrslu 

rannsóknarnefndar Alþingis77 um alls kyns aðgerðir til að halda uppi verði á 

hlutabréfum í stórum hlutafélögum hér á landi á undanförnum árum.   

Nokkur dæmi eru um það í dómaframkvæmd að deilt hafi verið um það hvort um 

hagræðingu á verði hafi verið að ræða þegar félag hefur keypt eigin hluti. Hins vegar 

verður ekki séð að fjallað hafi verið um slík kaup sem lið í blekkingu á markaði til 

þess ætlaða að skapa ákveðnum hluthöfum ótilhlýðilega hagsmuni.   

Kaup félaga á eigin hlutum af stjórnendum félaga hafa verið gagnrýnd að 

undanförnu. Deilt hefur verið um hvort kaupverð hafi verið óvenju hátt og þar af 

leiðandi vakið upp spurningar hvort að með þessum kaupum sé verið að veita 
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vissum aðilum ótilhlýðilega hagsmuni, en slíkar aðgerðir koma fyrst og fremst niður á 

hag minni hluthafa. Minni hluthafar hafa kvartað yfir því að hafa ekki fengið sömu 

meðferð og því ekki notið jafnræðis líkt og meginregla félagaréttar um jafnræði 

hluthafa kveður á um. Mikilvægt er fyrir minni hluthafa að geta gætt réttar síns og 

eiga tök á að sporna við slíkum ósanngjörnum ráðstöfunum. Staðreyndin er hins 

vegar sú að réttarúrræði minnihluta hluthafa eru þegar allt er virt að mestu leyti 

bundin við skaðabótareglur hlutafélagalaganna eða almennar reglur skaðabótaréttar.   

Eins og fyrr sagði þá má í 96. gr. hfl. finna ákvæði sem heimilar hluthafa, 

stjórnarmanni eða framkvæmdarstjóra að höfða mál vegna ákvörðunar 

hluthafafundar sem hefur verið tekin með ólögmætum hætti eða brýtur í bága við 

hlutafélagalögin eða samþykktir félaga. Hér eru þeir tæmandi taldir sem 

málshöfðunarréttinn eiga. Forsenda þess að ákvæðið geti átt við er að fyrir liggi 

ákvörðun sem tekin er af hluthafafundi enda þótt hún sé haldin formlegum eða 

efnislegum annmörkum.78 Deilt hefur verið um það hvort einstaklingur sem vegna 

umdeildrar ákvörðunar nýtur ekki lengur stöðu hluthafa, vegna þess að hann er ekki 

lengur hluthafi, geti höfðað mál á grundvelli 96. gr. Ekki hefur reynt á þetta álitamál 

hér á landi en tekið var á slíku álitaefni í máli sem fór fyrir hæstarétt Noregs.79 Það 

mál fjallaði um rétt fyrrverandi hluthafa, sem ekki var lengur hluthafi í félagi vegna 

ákvörðunar hluthafafundar um lækkun hlutafjár, til þess að höfða mál skv. 96. gr. 

Hlutur þessa hluthafa var afskrifaður á umræddum hluthafafundi og naut hann þess 

vegna ekki lengur réttarstöðu hluthafa. Niðurstaða hæstaréttar var hins vegar sú að 

fyrrverandi hluthafinn ætti rétt á slíkri málshöfðun þar sem ákvörðunin fól í sér 

lækkun hlutafjár og nauðsynlegt þyki að hluthafi hafi rétt til þess að rannsaka slíka 

ákvörðun til að stuðla að virkri vernd hluthafans. 

Fram kemur í 2. mgr. ákvæðisins að mál skal höfða innan þriggja mánaða frá því að 

ákvörðun var tekin, ella telst hún gild.  

Í a-c- lið 3. mgr. 96. gr. eru svo talin upp þau atriði sem geta leitt til þess að ákvæði 

2. mgr. verði ekki beitt. Fram kemur í a-lið ákvæðisins það tilvik þegar ákvörðunin er 

ólögleg, jafnvel með samþykki allra hluthafa. Í b-lið kemur fram það tilvik þegar 

krafist er samþykkis allra eða tiltekinna hluthafa til þess að ákvörðun öðlist gildi og 
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slíkt samþykki er ekki fengið. Í c-lið kemur svo fram það tilvik þegar boðun til 

hluthafafundar hefur ekki farið fram eða reglna þeirra, sem um fundarboðun gilda, 

hefur í verulegum atriðum ekki verið gætt. Þessi atriði eru þess eðlis að ákvarðanir 

sem væru teknar á ólöglegan hátt væru ógildar frá upphafi. Þó svo að ákvörðunin sé 

í sjálfu sér ekki ógild frá upphafi getur í vissum tilfellum verið ósanngjarnt að láta 

málshöfðunarfrest renna út á þremur mánuðum.80 Í d-lið 3. mgr. kemur fram heimild 

til þess að hluthafi geti höfðað mál innan tveggja ára frá því að ákvörðunin var tekin, 

enda sé beiting tímatakmarkana í 2. mgr. bersýnilega ósanngjörn og hann hafi haft 

frambærilega ástæðu til að draga málshöfðun. Þar með er það í raun lagt í vald 

dómstóla að meta sanngirnissjónarmið þegar ákveðið er hvort beita eigi 

lagaákvæðinu.  

Ekki er að finna sambærilega málshöfðunarheimild vegna brota gegn ákvæði 76. gr., 

þ.e. vegna ákvarðana félagsstjórnar, framkvæmdastjóra og fleiri. Samkvæmt 

dómaframkvæmd virðist þó ljóst að úrræði hluthafa við slíkum brotum felst í því að 

krefjast hluthafafundar, skv. 86. gr. hfl, sbr. Sýn-dóminn og Lyfjaverslun Íslands-

dóminn. Ef hluthafafundurinn samþykkir hins vegar ákvörðun félagsstjórnar þá gæti 

hluthafi væntanlega notfært sér ákvæði 96.gr. hfl. og höfðað mál. 

 

4.6. Skaðabóta- og ógildingarúrræði 

Ef hluthafi hefur þurft að þola misbeitingu valds af hálfu stjórnar eða 

meirihlutaeigenda hlutafjár getur hann reynt að rétta sinn hlut. Ýmis úrræði standa 

hluthafa til boða. Annars vegar er um endanleg úrræði að ræða sem fela í sér að 

hluthafi segir skilið við félagið. Hins vegar er um úrlausn að ræða sem gerir það að 

verkum að hluthafi heldur eignarhlut sínum áfram í félaginu. Hluthafi vill oft vera 

áfram í félaginu en um leið vill hann fá úrlausn í máli sínu. Það eitt að vilja vera 

áfram í félaginu á hins vegar ekki að vera túlkað sem samþykki fyrir misbeitingunni.81  

Þau úrræði sem fela í sér endanlega lausn í málinu líkt og innlausn hafa ekki alltaf 

jákvæð áhrif á félagið. Innlausn dregur til dæmis úr peningalegri eign félagsins sem 

hefur ekki endilega jákvæð áhrif. Það er því reynt að leysa hluthafaárekstra á annan 
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máta. Þau úrræði sem standa þeim hluthöfum, sem vilja vera áfram í hlutafélagi, til 

boða eru skaðabóta- og ógildingarúrræði. 

 Í 96. gr. hfl. er kveðið á um að hluthafi, stjórnarmaður eða framkvæmdastjóri geti 

höfðað mál vegna ákvörðunar hluthafafundar sem hefur verið tekin með ólögmætum 

hætti eða brýtur í bága við lög þessi eða samþykktir félagsins. Þetta ákvæði kveður 

fyrst og fremst á um rétt þessara aðila til þess að fá ákvörðuninni hnekkt, þ.e. 

dæmda ógilda. 

Ekki er að finna sambærilegt ákvæði í hlutafélagalögunum um ákvörðun 

félagsstjórnar, sbr. 76. gr. hfl. Ljóst er hins vegar að hluthafi getur krafist þess að 

hluthafafundur fjalli um málefni, sbr. 86. gr. og ef að hluthafafundur tekur ólögmæta 

ákvörðun þá getur hluthafi leitað réttar síns skv. 96. gr. 

Í 134. gr. hfl. má finna það ákvæði sem kveður á um rétt félags til að krefja 

stjórnendur félagsins um bætur vegna tjóns sem stofnendur, stjórnarmenn, 

framkvæmdastjórar, endurskoðendur, skoðunarmenn hlutafélags, matsmenn og 

rannsóknarmenn hafa valdið félaginu með ásetningi eða gáleysi. Þessir aðilar eru 

þar  gerðir persónulega ábyrgir fyrir tjóni sem þeir valda félagi og hluthöfum.  

Forsenda bótaábyrgðar samkvæmt sakarreglunni er annars vegar að um sé að ræða 

háttsemi sem er óforsvaranleg frá hlutlægu sjónarmiði og hins vegar að háttsemin 

teljist viðhöfð af ásetningi eða gáleysi.82  

Þrotabú og lánardrottnar félaga sem eru eignarlaus hafa í gegnum tíðina freistað 

þess að fá stjórnunaraðila félags dæmda skaðabótaskylda, t.d. vegna þess að þeir 

gáfu ekki félagið upp til gjaldþrotaskipta, sbr. mál Hæstaréttar frá 10. júní 2004 í máli 

nr. 60/2004 (Íslensk útivist). Í því máli var bú félagsins Íslensk útivist hf. (Í), tekið til 

gjaldþrotaskipta og voru ógreiddir reikningar vegna vöruúttekta félagsins hjá 

Austurbakka hf. (A). A krafðist skaðabóta úr hendi fyrrverandi stjórnarformanns og 

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. Talið var að ekki 

lægju fyrir næg gögn í málinu til þess að unnt væri að meta hvort J og Þ hafi verið 

orðið skylt að krefjast gjaldþrotaskipta á búi þess fyrr en raun varð á. Hæstiréttur 
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vísaði málinu frá héraðsdómi þar sem að hann taldi málið vera vanreifað að þessu 

leyti. 

Eins og fram kemur í ákvæðinu bera þessir aðilar bótaábyrgð vegna tjóns sem þeir 

valda. Grundvöllur þess að beita ákvæðinu er því sá að stefnendur geti sýnt fram á 

tjón. Eins og fram kom hér að framan kom þetta skýrt fram í niðurstöðu Héraðsdóms 

í máli Hæstaréttar frá 14. janúar 2010 í máli nr. 350/2009 (Straumur-Burðarás) en 

þar segir: 

„Til þess að bótaskylda aðalstefndu eða varastefnda gagnvart stefnendum 
verði viðurkennd þarf að uppfylla ákveðin skilyrði.  Fyrst má telja það sem 
er aftast í orsakakeðjunni.  Það er hvort stefnendur hafi orðið fyrir tjóni.“ 

Í 2. málslið 1. mgr. 134. gr. hfl. segir: „Sama gildir þegar hluthafi eða aðrir verða fyrir 

tjóni vegna brota á ákvæðum laga þessara eða samþykktum félags“.  Þetta hafa 

menn viljað lesa sem svo, að hluthafar eigi sjálfir aðgang að þessum aðilum. 

Niðurstöður í nýlegum málum sem fjalla um slíka kröfu staðfesta að slík krafa er 

viðurkennd.  

Í fyrrnefndu máli Hæstaréttar frá 29. október 2009 í máli nr. 228/2009 (Glitnir) var 

niðurstaða héraðsdóms sú að viðurkennd var skaðabótaábyrgð stjórnenda gagnvart 

hluthafanum. Í dóminum segir: 

„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.“ 

Héraðsdómur virðist einnig viðurkenna bótaskyldu gagnvart hluthöfum í öðru nýlegu 

máli Hæstaréttar frá 14. janúar 2010 í máli nr. 350/2009 (Straumur-Burðarás). Í því 

máli var skaðabótaskylda ekki lögð á stjórnaraðila þar sem stefnendur þóttu ekki 

hafa sýnt fram á tjón. Hins vegar var gefið í skyn að ef stefnendur hefðu hagað 

málatilbúnaði sínum á annan hátt hefði niðurstaðan getað orðið önnur. Í dóminum 

segir: 

„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.  Hafi hins vegar verið selt fyrir of lágt verð kann það að 
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hafa leitt til þess að lægri arðsúthlutun hafi verið ákveðin á næsta 
aðalfundi eftir söluna.  Það athugast að stefnendur hafa ekki reifað málið 
með hliðsjón af þessu atriði.“ 

Hæstiréttur staðfesti dóm héraðsdóms í þessu máli og tók því ekki sjálfstæða 

afstöðu til túlkunar á 134. gr. varðandi einstaklingsbundinn rétt hluthafa.  

Af þessum nýlegu dómafordæmum má sjá að viðurkenndur er sá réttur einstakra 

hluthafa til skaðabóta úr hendi stjórnenda og annarra sem hafa valdið þeim tjóni með 

störfum sínum. Rétturinn er því til staðar, en hann hefur þó ekki verið mikið nýttur 

hingað til. Ástæðan fyrir því er líklegast sú að ekki hefur mikið verið um misnotkun 

stjórnarmanna í hlutafélögum. Einnig getur sú staðreynd að málshöfðun getur reynst 

afar kostnaðarsöm og tímafrek haft áhrif. Þó svo að hluthafar vilji oft rétta hlut sinn 

þegar misnotkun á sér stað þá er staðreyndin sú að oft er ekki um háar upphæðir að 

ræða. Þar af leiðandi er málshöfðun stundum ekki fyrirhafnarinnar virði. Sem dæmi 

um slíkt tilvik má enn og aftur nefna mál Hæstaréttar frá 14. janúar 2010 (Straumur-

Burðarás). Í því máli kröfðust stefnendur skaðabóta samtals að upphæð 31.461 kr. 

ásamt vöxtum. Hér er ekki um háa upphæð að ræða og því ljóst að peningalegu 

sjónarmiðin eru ekki drifkraftur stefnanda heldur fyrst og fremst réttlætissjónarmið.  

Sönnunarbyrði slíkra mála getur líka oft reynst erfið. Aðgangur hins almenna hluthafa 

að gögnum sem varða rekstur félagsins er takmarkaður og því erfitt fyrir hann að 

nálgast þau gögn sem eru nauðsynleg til þess að byggja skaðabótakröfu á.    

Samkvæmt lögunum er ekki talið að stjórnarformaður beri meiri ábyrgð en aðrir 

stjórnarmenn. Til hans verður samt að gera meiri kröfur þar sem hann er verkstjóri 

stjórnar, sbr. 70. gr. hfl.83  

Ákvörðun um málsókn skv. 134. gr. hfl. verður að taka á hluthafafundi, sbr. 1. mgr. 

135. gr. hfl. ef farið er í skaðabótamál vegna félagsins. Í greinagerð með 

hlutafélagalögunum kemur fram að ákvörðunarvald hluthafafundar nái aðeins til kröfu 

félagsins, en ekki til kröfu einstakra hluthafa eða annarra vegna tjóns, er þeir kunna 

að hafa orðið fyrir.84 Í 2. mgr. 135. gr. er hins vegar kveðið á um úrræði 

minnihlutaeigenda þegar hluthafafundur hefur samþykkt ábyrgðarleysi manns eða 

fellt tillögur um að beita fébótaábyrgð. Í þessum tilfellum geta hluthafahópar, sem 
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ráða yfir minnst 1/10 heildarhlutafé félagsins, gert skaðabótakröfuna vegna félagsins 

og í nafni þess. Ástæðan fyrir þessu ákvæði er sú að meirihluti hluthafa hefur 

væntanlega kosið sitjandi stjórn, hefur að öllum líkindum einhver tengsl við 

stjórnarmenn og því tregari til að sækja stjórnarmenn um skaðabætur.85  

Fram kemur í 2. mgr. 76. gr. að félagsstjórn og framkvæmdastjóri megi ekki 

framfylgja ákvörðunum hluthafafundar eða annarra stjórnaraðila félagsins ef 

ákvarðanirnar eru ógildar vegna þess að þær brjóta í bága við lög eða 

félagssamþykktir. 

Eins og fram kemur hér að framan getur niðurstaða dóms í málum, sem höfðuð eru 

samkvæmt 96. gr. hfl., verið sú að ákvörðun hluthafafundar teljist ógild. Samkvæmt 

4. mgr. 96. gr. skal þá ómerkja ákvörðunina eða breyta henni. Einnig kemur fram í 

ákvæðinu að breytingu ákvörðunar hluthafafundar er þó einungis unnt að gera að 

þess sé krafist og það sé á færi dómsins að ákveða hvers efnis ákvörðunin hefði 

réttilega átt að vera. Dómur í slíku máli bindur einnig þá hluthafa er ekki hafa staðið 

að málshöfðun. 

 

4.7. Lögbann 

Ef hluthafar vilja koma í veg fyrir einhverja athöfn einstaklings eða fyrirsvarsmanns 

félags sem er annaðhvort byrjuð eða yfirvofandi, þá getur hann krafist lögbanns 

samkvæmt 1. mgr. 24. gr. laga nr. 31/1990 um kyrrsetningu, lögbann og fl. (hér eftir 

nefnd kll.). Hluthafinn þarf þá sanna eða gera sennilegt að athöfnin brjóti eða muni 

brjóta gegn lögvörðum rétti hans. Hann þarf einnig að sanna að gerðarþoli hafi þegar 

hafist handa um athöfnina eða muni gera það og að réttindi hans muni fara 

forgörðum eða verða fyrir teljandi spjöllum verði hann knúinn til að bíða dóms um 

þau.  

Í máli Lyfjaverslunar Íslands,86 sem reifað var hér að framan, var deilt um það hvort 

synjun sýslumanns á lögbannskröfu hafi verið lögmæt. Hérðaðsdómur hafnaði kröfu 

sóknaraðilans um að felld yrði úr gildi ákvörðun sýslumannsins í Reykjavík um að 

synja um lögbann í máli þessu. Hæstiréttur taldi hins vegar að skilyrðum 1. mgr. 24. 
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gr. kll. væri fullnægt og að lögbannskrafa sóknaraðila næði fram að ganga. 

Hæstiréttur taldi að 3. mgr. 24. gr. ætti ekki við í þessu máli en hún kveður á um 

undantekningar frá 1. mgr. 24. gr. Hæstiréttur lagði því fyrir sýslumanninn í Reykjavík 

að leggja lögbann við því að varnaraðilinn hagnýtti sér þann rétt, sem fylgdi 

hlutafjáreign hans í Lyfjaverslun Íslands hf. eða ráðstafaði umræddri hlutafjáreign 

sinni til þriðja aðila. Sýslumanni var einnig gert að taka afstöðu til þess hvort og 

hvernig varnaraðila yrði gert skylt að afhenda sýslumanni hlutinn til varðveislu meðan 

lögbannið stóð. 

Í héraðsdóminum kom meðal annars fram að lögbann sé neyðarúrræði sem valdið 

geti þeim, sem það beinist að, verulegu tjóni. Einnig segir í dóminum að þessu 

úrræði ber að beita með varúð og því aðeins að ekki séu aðrar leiðir færar. 

Lögbann er neyðarráðstöfun til að koma í veg fyrir að réttindi fari forgörðum eða 

verði fyrir spjöllum á meðan beðið er dóms um þau. Gerðarbeiðandi þarf yfirleitt að 

leggja fram tryggingu áður en gerðin er tekin fyrir vegna hugsanlegs tjóns gerðarþola 

sem leiða kann af lögbanninu.87 

Sömu reglur gilda og varðandi kyrrsetningar en nánari reglur um lögbann má finna í 

IV. kafla kll. Skorað er á gerðarþola að láta af athöfninni og verði hann við því er ekki 

aðhafst frekar. Ef gerðarþoli verður ekki við þessari áskorun tekur sýslumaður 

ákvörðun um hvort skilyrðum lögbanns sé fullnægt og ef svo er þá leggur hann 

lögbann við tiltekinni athöfn.88  

Brot gerðarþola gegn lögbanninu geta valdið skaðabótum eða sektargreiðslum skv. 

32. gr. kll. Gerðarbeiðandi verður þó að höfða staðfestingarmál fyrir héraðsdómi 

innan viku frá því að lögbann var lagt á, annars fellur lögbannið niður.  

5. Sala hlutafjár 

5.1. Almennt um sölu hlutafjár 

Eins og fram kom hér að framan þá má finna ýmsar ógildingar- og skaðabótareglur í 

íslensku lögunum, en slíkar reglur fela ekki í sér endanlega lausn á öllum þeim 

vandamálum sem geta komið upp í lögskiptum hluthafa. Þó svo að þessar reglur 
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virki oft vel þá eru þær oft ekki nægilegar. Skaðabóta- og ógildingarmál færa allt í 

fyrra horf, en það er oft ekki nægileg lausn, enda oft togstreita ennþá til staðar. 

Stundum er um að ræða djúpstæðar og langvarandi deilur sem þurfa endanlega 

lausn en ekki skammvinna lausn líkt og ógildingar- og skaðabótareglurnar bjóða upp 

á. Ógildingar- og skaðabótaleiðin er líka kostnaðarsöm og löng. 

Ef ekki er samhugur um stefnu félagsins er hættan alltaf sú að stórir hluthafar misnoti 

aðstöðu sína. Slíkar ráðstafanir fara oft fram á kostnað félags og annarra hluthafa. 

Tilgangur 76. gr. og 95. gr. er að sporna við því að slík misnotkun eigi sér stað, en 

það er þó ekki alltaf nægilegt. Málshöfðunarleiðin þykir mjög dýr og hægur kostur 

fyrir minni hluthafa. Oft er mikilvægt fyrir þessa hluthafa að fá lausn í máli sínu sem 

allra fyrst, enda hagsmunir þeirra í húfi. Fyrsti valmöguleiki hluthafa í þessari stöðu 

er sá réttur að selja hlutafé sitt. 

 

5.2. Almennar reglur um sölu hlutafjár 

Meginreglan í íslenskum hlutafélagarétti er sú að selja má hluti eða veðsetja eftir vild 

nema annað leiði af lögum eða samþykktum félagsins. Heimild til frjáls framsals 

hlutabréfa er grundvallarregla í hlutafélagarétti. Regla þessi er rökstudd með því að 

heimild til frjáls framsals hluta sé viss trygging fyrir hinn almenna hluthafa sem eigi 

ekki möguleika á að krefjast slita á félaginu.89 Framsalsrétturinn veitir honum 

tækifæri til að selja hlutinn ef hann hefur ekki trú á stefnu og stjórnun félagsins. 

Framsalsrétturinn er því mikilvægur fyrir þessa hluthafa þar sem þeir geta í skjóli 

hans ráðstafað þeim verðmætum sem í hlutum felast.90 Regla þessi er því eðlileg og 

nauðsynleg útgönguleið fyrir hinn almenna hluthafa.  

Í 21. gr. hfl. kemur fram almenn heimild hluthafa til þess að selja hlut sinn í 

hlutafélagi. Heimild þessi getur þó verið takmörkunum háð. Ákvæðið mælir fyrir um 

að heimilt sé að selja og veðsetja hlut nema annað leiði af lögum eða sé boðið í 

samþykktum hlutafélags. Hömlur á meðferð hluta samkvæmt ákvæðum samþykkta 

eru algengar í íslenskum hlutafélögum. Lögin setja þá ákveðnar skorður við því í 

hverju þessar hömlur megi liggja. Í 3. málslið 21. gr. kemur fram að ekki megi leggja 
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slíkar hömlur á viðskipti með almenna hluti milli aðila í hlutafélögum þar sem 

hluthafar eru 200 eða fleiri.  

Áður voru engar skorður við efni slíkra takmörkunarákvæða í samþykktum en í 

núgildandi  lögum eru því hins vegar settar skorður hversu viðtækar slíkar hömlur 

mega vera. Ástæðan til slíkra afskipta af hálfu löggjafans er sú að heimild til víðtækra 

viðskiptahamla er talin geta stuðlað að því að hlutir verið lítt seljanlegir eða þeir verði 

með öðrum hætti lítils virði.91 Þessi vörn löggjafans er þó hugsuð fyrst og fremst til 

verndar minnihlutanum.  

 

5.3. Heimildir til að takmarka frjálsa sölu á hlutafé 

Fram kemur í ákvæði 21. gr. hfl. að hluti megi selja eða veðsetja, nema annað leiði 

af lögum eða sé boðið í samþykktum hlutafélags. Eins og fyrr segir þá er mjög 

algengt að finna ákvæði um takmörkun á þessum sölurétti í samþykktum félaga. 

Hluthafar og hlutafélög kunna að hafa hagsmuni af því hverjir eigi hluti í félögum. 

Með því að geta sett einhvers konar takmörk á þennan sölurétt getur félag komið í 

veg fyrir það að hlutir komist í hendur aðila sem eru félaginu ekki hliðhollir og geta 

jafnvel haft skaðleg áhrif á það. Það er því mikilvægt fyrir hluthafa og hlutafélög að 

hafa þennan rétt. Það er hins vegar líka mikilvægt að þessi réttur til að takmarka 

framsal sé ekki of víðtækur þannig að hann geti haft óhæfileg áhrif á virði hluta sem 

minnihluti hluthafa á.  

Löggjafinn hefur leyft hömlur varðandi hluti í hlutafélagi í tveimur tilvikum. Annars 

vegar heimila hlutafélagalögin að í samþykktir félags séu settar tilteknar skorður við 

framsali hluta. Þessar hömlur verða þó að vera í samræmi við 22. gr. laganna um 

forkaupsrétt og reglu 23. gr. umbann við sölu eða veðsetningu nema með samþykki 

félags.  

Hins vegar geta takmarkanir á framsali leitt af sérlögum.  Sem dæmi um slíka 

takmörkun er 1. tl. 1. mgr. 4. gr. laga nr. 34/1991 um fjárfestingu erlendra aðila í 

atvinnurekstri, en þar kemur fram að einungis íslenskir ríkisborgarar og íslenskir 

lögaðilar, sem eru í eigu íslenskra aðila eða íslenskra lögaðila, mega stunda veiðar í 

efnahagslögsögu Íslands og eiga og reka fyrirtæki til vinnslu sjávarafurða hér á landi. 
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Einnig ber að nefna hér ákvæði 40. gr. laga um fjármálafyrirtæki nr. 161/2002,92 en 

það kveður á um heimild til þess að eignast virkan eignarhlut í fjármálafyrirtæki. 

Samkvæmt ákvæðinu þá er þeim aðilum sem hyggjast eignast virkan eignarhlut í 

fjármálafyrirtæki skylt að leita samþykkis Fjármálaeftirlitsins fyrirfram. Aðilum er skylt 

að leggja inn umsókn til fjármálaeftirlitsins en nánari reglur um hana og einnig þau 

úrræði sem eru aðilum til ráða vegna neitunar má finna í VI. kafla fml.  

Í 3. málslið 21. gr. hfl. kemur svo fram að ekki megi leggja hömlur á viðskipti með 

almenna hluti milli aðila í hlutafélögum þar sem hluthafar eru 200 eða fleiri. Ástæðan 

fyrir þessu er líklega sú að þegar um er að ræða hlutafélag af þessari stærðargráðu 

þá er yfirleitt um hlutafélag að ræða þar sem mikilvægara er að hlutir geti verið seldir 

án takmarkana.  

 

5.4. Vernd eigenda minnihluta hlutafjár 

Eins og fyrr sagði eru takmarkanir sem löggjafinn setur á hömlur á framsali hluta 

hugsaðar fyrst og fremst gagnvart minnihlutaeigendum hlutafjár. Eigendur minnihluta 

hlutafjár í félögum eru í annarri stöðu en sá hluthafi sem ræður yfir meirihluta 

hlutafjár þar sem þeir hafa minni áhrif á stjórnun félagsins og starfsemi þess. Eitt 

megineinkenni hlutafélagaformsins er að hluthafar, sem fara með meirihluta hlutafjár 

og þar með meirihluta atkvæða á hluthafafundi, hafa að lögum almennt vald til að 

ráða málefnum hlutaðeigandi félags. Þetta vald er þó innan ákveðinna marka þar 

sem í sumum tilvikum er gerð krafa um aukinn meirihluta til ákvarðanatöku, t.d. um 

breytingar á samþykktum félags. Gæta verður því að takmarka þessar heimildir 

meirihluta ekki um of, þar sem eðlilegt er að eigandi meirihluta hlutafjár í félagi hafi 

mest áhrif á stjórnun félags.  

Stjórnkerfi hluta- og einkahlutafélaga að lögum er byggt upp með þeim hætti að það 

er á forræði stjórnar félaga að fara með málefni félags og annast um að skipulag 

þess og starfsemi sé jafnan í réttu og góðu horfi, sbr. 68. gr. hfl. Þetta þykir eðlilegt 

fyrirkomulag þar sem ekki gengi upp að reka félag með skilvirkum hætti ef allir 

hluthafar tækju þátt í daglegum rekstri félagsins.  Minnihlutaeigendur eiga ekki alltaf 

fulltrúa í stjórn félags þótt reglur um hlutfalls- eða margfeldiskosningar skv. 7. mgr. 
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63. gr. hfl. gefi þeim talsverðan rétt. Eigendur minnihluta hlutafjár þurfa því að miklu 

leyti að treysta á aðrar reglur hlutafélagalaganna sem gera þeim kleift að fylgjast 

með starfsemi félaga og vernda sinn hlut.  

Nokkur umræða hefur verið um mismunandi hagsmuni sem hluthafar í litlum eða 

meðalstórum félögum hafa af því að selja hlut í félagi. Eins og fyrr sagði þá er fyrsti 

kostur ávallt sá fyrir óánægðan hluthafa að selja hlut sinn. Hins vegar er það oft 

þannig í litlum og miðlungsstórum félögum að þessi leið er ekki greiðfær. Þessi félög 

eru að jafnaði ekki skráð á hlutabréfamarkaði og það er því erfitt fyrir minnihluta 

eigendur að selja sinn hlut á sanngjörnu verði.93 

Í ákvæðum laga um hlutafélög er að finna ýmis ákvæði sem geta talist ákveðinn liður 

í minnihlutavernd. Sem dæmi um slík ákvæði má nefna 24. gr. laganna sem fjallar 

um innlausnarrétt og innlausnarskyldu, en nánar verður fjallað um hana seinna í 

ritgerðinni. Ákvæði 3. mgr. 23. gr. hfl. felur líka í sér vissa minnihlutavernd þó svo að 

litið sé fremur á það sem almennt ákvæði en ekki hluta af minnihlutaverndinni. Þetta 

ákvæði er mjög mikilvægt fyrir minnihlutaeigendur. Ákvæðið kemur í veg fyrir að 

eigendur meirihluta hlutafjár geti misnotað vald sitt og sett þann minnihlutaeiganda í 

erfiða stöðu með því að neita honum um sölu á hlut sínum og þar með um útgöngu 

úr félaginu.  

 

5.5. Reglan um bann við sölu nema með samþykki félags. 

Fram kemur í 1. mgr. 23. gr. hfl. að ákveða megi í samþykktum að veðsetning, sala 

eða annað framsal á hlutum megi einungis fara fram með samþykki félagsins. 

Erfið staða getur myndast fyrir hluthafa þegar samþykki fyrir sölu er áskilið í 

samþykktum félagsins. Það er slæm staða fyrir minnihlutaeiganda í félagi að hann sé 

háður geðþótta stjórnarmanna um það hvort hann geti selt hlut. Af þessari ástæðu 

hefur löggjafinn sett reglur sem takmarka þessar hömlur en á árinu 1989 var 23. gr. 

(þá 20. gr.)  breytt og 3. mgr. greinarinnar sett inn.94  

Samkvæmt 3. mgr. 23. gr. getur hluthafi krafist þess að félagið leysi til sín þá hluti 

sem um ræðir ef stjórn félagsins synjar hluthafanum um sölu eða annars konar 
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framsal á hlutunum. Hluthafa ber að tilkynna stjórn félagsins ef hann hyggst notfæra 

sér ákvæði 3. mgr. 23. gr. og í kjölfarið má hluthafi búast við tilboði frá stjórn 

félagsins. Fram kemur í greininni að ef ekki næst samkomulag um verð á hlutunum, 

skal það ákveðið innan þriggja mánaða af matsmönnum sem dómkvaddir eru á 

heimilisvarnarþingi félagsins. Hluthafi getur því krafist dómkvaddra matsmanna ef 

hann unir ekki tilboðinu eða ef tilboðsgjöf er látin liggja milli hluta. Félagið ber 

kostnaðinn af matinu, en það telst eðlilegt, sbr. frumvarp að lögum.  

Ef hins vegar hluthafi eða félag vill ekki hlíta ákvörðun matsmanns er hægt að bera 

hana undir dómstól. Ekki kemur fram í lögunum hver skuli bera ábyrgð á þeim 

kostnaði. Uppsetning ákvæðisins gefur hins vegar í skyn að einungis störf 

matsmanna og dómkvaðningar á fyrri stigum eigi undir þann kostnað sem félagið á 

að bera. Með það í huga má ætla að kostnaður af málshöfðuninni fari eftir XXI. kafla 

laga nr. 91/1991 um meðferð einkamála.  

Hömlur á viðskiptum hluta í hlutafélögum draga úr verðmæti hluta þar sem þær 

draga úr sölumöguleikum þeirra. Þetta á bæði við um upphaflega útgáfu bréfanna og 

einnig síðari sölu á þeim. Nauðsynlegt er að huga vel að þessu þegar efni 

samþykkta félags er ákveðið. Erfitt er fyrir hluthafa á seinni stigum að gera kröfu um 

breytingar á skilmálum samþykkta, þar sem hluthafar samþykkja hlutina með þeirra 

skilmálum og hafa keypt hlutina með þessum hömlum. Þegar tekin er ákvörðun um 

hvort samþykkja eigi slíkar hömlur er mikilvægt að meta alla þá kosti og galla sem 

fylgja slíkum hömlum. 

 

5.6. Forkaupsréttur 

Forkaupsréttur er annað dæmi um hömlur sem setja má á viðskipti hluta í 

hlutafélögum. Hugtakið er ekki skilgreint í lögunum. Gaukur Jörundsson skilgreinir 

hins vegar forkaupsrétt þannig í riti sínu Eignarréttur I:95 

„Með forkaupsrétti er átt við rétt aðila til þess með vissum skilyrðum að 
kaupa eign, ef eigandi eignarinnar ákveður að selja hana, og í 
undantekningartilvikum við annars konar aðilaskipti en sölu. 
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Forkaupsréttur getur myndast á tvenna vegu, annars vegar með samningi milli aðila 

og hins vegar með lagaákvæðum. Í 22. gr. hfl. er að finna ákvæði hlutafélagalaganna 

um það hvers efnis forkaupsréttarákvæði megi vera í samþykktum hlutafélags. 

Hlutafélögum er frjálst að ákveða í hvaða eigendaskiptatilfellum, öðrum en þeim, 

sem verða við erfð eða búskipti, (sala, gjöf o.s.frv.) forkaupsréttur skuli gilda svo og 

hverjir (hluthafar eða aðrir) skuli njóta hans. Í greininni eru aðeins settar reglur um 

efni og beitingu forkaupsréttarins.96 Reglur hlutafélagalaganna um forkaupsrétt eru 

ófrávíkjanlegar. Ákvæði 22. gr. hfl. heimilar að setja inn ákvæði í samþykktir félaga 

um forkaupsrétt. Hlutverk greinarinnar er fyrst og fremst að halda slíkum 

ákvörðunum innan skynsamlegra marka. Með því að gera það er komið í veg fyrir 

óeðlilegar takmarkanir á meðferð hluta og spornað er við að hlutir verði lítt 

seljanlegir.97 

Misjafnt er hvort forkaupsréttur er látinn taka til allra hluta í félagi eða einungis sumra 

þeirra.  Ef einungis er um að ræða forkaupsrétt á sumum hlutum þá þarf að hafa 

hlutaflokka í félaginu, sbr. 2. mgr. 20. gr. hfl. 

Mikilvægt er hér að skoða hvað 22. greinin felur í sér í raun og veru. Í fyrsta lagi 

kemur fram í 1. mgr. 22. gr. sú heimild að setja í samþykktir félaga ákveðin 

forkaupsrétt hluthafa eða annarra við eigendaskipti. Hins vegar kemur þar einnig 

fram að þetta eigi ekki við um erfð eða búskipti. Forkaupsrétti má hins vegar beita í 

öllum öðrum tilvikum, t.d. við kaup, gjafir, skipti eða við nauðungasölu, sbr. lög nr. 

90/1991 um nauðungarsölu.  

Í ákvæði 22. gr. er einnig tekið fram að nánari reglur þurfi að vera til staðar í 

samþykktum um tiltekin atriði í forkaupsréttinum. Þessi atriði eru meðal annars að 

greina þurfi sérstaklega röð forkaupsréttarhafa. Einnig verður að vera ákvæði um 

frest sem forkaupsréttarhafi hefur til að beita forkaupsrétti sínum. Þessum rétti eru 

síðan settar skorður, en fresturinn má lengstur vera tveir mánuðir. Að lokum er nefnt 

að ákvæði um frest til greiðslu kaupverðs verði einnig að vera tilgreint í samþykktum 

félagsins. Þessum fresti eru einnig settar skorður en hann má ekki vera lengri en þrír 

mánuðir frá því að kaup voru ákveðin. Tekið er fram að ef fyrir liggur tilboð frá þriðja 

aðila sem forkaupsréttarhafi gengur inn í skuli þó ákvæði þess tilboðs um 
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greiðsluskilmála gilda. Eins og fyrr sagði þá felur 1. mgr. 22. gr. ekki í sér tæmandi 

talningu þeirra atriða sem samþykktir mega hafa að geyma um forkaupsrétt. 

Æskilegt þykir að samþykktir hafi nokkuð nákvæm ákvæði um framkvæmd beitingu 

forkaupsréttar þar sem að þessi ákvæði eru nauðsynleg til að koma í veg fyrir að 

deilur rísi um beitingu hans á síðari stigum. Það liggur því beint við að því 

nákvæmari sem reglur þessar eru í samþykktum því minni hætta er á mögulegum 

deilum vegna beitingu forkaupsréttar.  

Í dómi Hæstaréttar frá 24. nóvember 1994 í máli nr. 516/1993 (Tölvuþjónustan) í máli 

Tölvuþjónustunnar í Reykjavík hf. kemur fram sú skýra regla að nauðsynlegt sé að 

fram komi í samningi allar þær skyldur sem leggja skuli á hluthafa eða félag. Í málinu 

kemur fram að ekki sé unnt að gagnálykta út frá forkaupsréttarákvæði að um 

kaupskyldu sé að ræða. Mál þetta fjallaði um sölu hlutabréfa í tölvuþjónustufyrirtæki. 

Gerður var stofnsamningur milli stofnenda félagsins, þar sem kveðið var meðal 

annars á um að sala eignarhluta í hlutafélaginu væri óheimil til annarra en félagsins. 

Hluthafar gerðu með sér samning við stofnun félagsins en samningurinn var um 

útreikninga á virði hlutabréfa félagsins og kaup og sölu hlutabréfa. Í honum er kveðið 

á um að virði hlutabréfa í félaginu skyldi reiknað út tvisvar á ári. 

Forkaupsréttarákvæðin voru svo tekin upp í samþykktir félagsins og útfærð nánar 

þar. Af hálfu stofnanda var því haldið fram, að samningur fæli bæði í sér, að 

hluthöfum væri óheimilt að selja hlutabréf sín öðrum en félaginu og einnig að 

félaginu væri skylt að kaupa. Hins vegar var því haldið fram af hálfu stefndu að við 

stofnun hlutafélagsins hefðu hluthafar fengið þær skýringar á ákvæðum samningsins 

að þau væru til þess að félagið gæti ráðið því hverjir nýir hluthafar kæmu inn í 

félagið. Markmiðið væri að koma í veg fyrir ágreining við sölu á hlutum í félaginu. 

Samningur þessi hefði verið gerður þar sem að ekki hafi verið heimilt samkvæmt 

hlutafélagalögunum að leggja slíkar hömlur á meðferð hluta sem samningurinn gerði. 

Héraðsdómur tók fram í niðurstöðu sinni að ekki væri um það deilt í málinu að 

viðskipti með hluti í fyrirtækinu skyldu vera takmörkuð, þar sem starfsemi félagsins 

hvíldi á vinnuframlagi hluthafanna sjálfra og persónulegum tengslum þeirra á milli. 

Héraðsdómur segir einnig að það verði að teljast heimilt að hluthafar geti með 

sérstöku samkomulagi ákveðið sín á milli frekari takmarkanir á viðskiptum með hluti 

en greinir á í lögum, en slíkt samkomulag bindur þó ekki félagið. Fram kom að 

félagið sjálft var ekki aðili að samkomulaginu. Félagið var því sýknað af öllum kröfum 
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stofnanda í máli þessu. Hluthafar voru einnig sýknaðir af kröfu um kaupskyldu þar 

sem ekki mátti með réttu leiða hana af hluthafasamkomulaginu eða gögnum sem því 

tengist. Í dóminum segir:  

„Af eðli forkaupsréttar leiðir, að vilji forkaupsréttarhafar ekki kaupa, er 
viðkomandi heimilt að bjóða hluti sína öðrum. Ekki er óhugsandi, að hlutir 
geti haft tiltekið raungildi í félögum sem þessu, eins og raunar hafði 
sannast áður í félaginu sjálfu. Í öðru lagi skiptir máli, að í 
hluthafasamkomulaginu segir hvergi skýrum stöfum, að öðrum hluthöfum 
sé skylt að kaupa, ef hlutir eru boðnir til sölu. Eðlilegt er að gera þá kröfu 
til hluthafa, að þeir kveði skýrt á um slíka skyldu, ef um hana var að ræða, 
enda er engan veginn ljóst að hún leiði ávallt til sanngjarnrar niðurstöðu.“ 

Síðar segir svo: 

„Af framangreindum ástæðum er rétt að skýra 1. mgr. 4. gr. 
hluthafasamkomulagsins þannig, að hún feli aðeins í sér bann við því að 
selja hluti, á meðan ekki hefur verið gætt ákvæða 3. gr. samkomulagsins, 
sbr. ákvæði 2.04 samþykktanna um forkaupsrétt. Af þessum ástæðum var 
ekki um neina kaupskyldu að ræða, sem með réttu mætti leiða af 
hluthafasamkomulaginu eða gögnum, sem því tengjast.“  

 

Hæstiréttur komst á sömu niðurstöðu en þar segir orðrétt:  

„Í samningi, sem stofnendur Tölvuþjónustunnar í Reykjavík hf. gerðu 1. 
janúar 1986 um útreikning á virði hlutabréfa í félaginu og kaup og sölu 
þeirra, er hvergi mælt beinlínis fyrir um, að hluthafi, sem vill selja hlut sinn 
í félaginu, geti með einhliða ákvörðun sinni skyldað aðra hluthafa til að 
kaupa eignarhlutann. Hefði orðið að taka þetta skýrlega fram í 
samningnum, ef ætlunin var að leggja þar slíka skyldu á hluthafa án tillits 
til viljaafstöðu þeirra.“ 

Samkvæmt þessum dómi og öðrum dómum um sams konar álitaefni,98er ljóst að þótt 

hluthafar hafa nokkuð frjálsar hendur um innihald forkaupsréttarákvæða í 

samþykktum, þá er ljóst að mikilvægt er að þar komi skýrt fram þau réttindi og 

skyldur sem hluthafar geta byggt á. 

Þegar um er að ræða forkaupsrétt til handa öllum hluthöfum sýnist unnt að fella niður 

slíkan forkaupsrétt með breytingu á samþykktum samkvæmt 93. gr. hfl. eða 2/3 hluta 

atkvæða. Hins vegar þarf að fara eftir 3. mgr. 94. gr. þegar breyta á því sem 

upphaflega var ákveðið um forkaupsrétt um 9/10 hluta atkvæða ef um er að ræða 
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hlutaflokka í félaginu sem hafa misjafnan rétt til forkaupsréttar. Ef öðrum hluthöfum 

hafi verið áskilinn forkaupsréttur í samþykktum fer það eftir almennum reglum um 

loforð hvort unnt sé að breyta eða fella niður þann rétt með breytingu á 

samþykktum.99 

Fram kemur í greinargerð100 með lögunum að þegar beita eigi forkaupsrétti að 

hlutum er hætt við, að ágreiningur rísi um ákvörðun kaupverðs þeirra. Eru því settar 

reglur um það efni í 22. gr. sem taka bæði til þess þegar samþykktir hafa að geyma 

ákvæði um reikningsgrundvöll kaupverðs og þegar engar reglur eru um það í 

samþykktum, sbr. 2. málslið 2. mgr. og 4. mgr. greinarinnar. Að því er varðar fyrra 

tilvikið er svo kveðið á um, að ákvæði um reikningsgrundvöll kaupverðs  í 

samþykktum sé ógilt ef það leiðir til bersýnilega ósanngjarns verðs fyrir hlutina. Í 4. 

mgr. 23. gr. kemur hins vegar fram að ef ekki sé ákvæði um reikningsgrundvöll 

kaupverðs og ekki næst samkomulag um það skuli kaupverðið ákveðið af 

matsmönnum sem dómkvaddir eru á heimilisvarnarþingi félagsins. Ekki eru settar 

reglur um það, eftir hverju matsmenn skuli fara í mati sínu, en að sjálfsögðu ber þeim 

að staðreyna sem gleggst verðmæti hluta með könnun á hag félagsins.101 

Að lokum kemur fram sá réttur hluthafa í 2. málslið 4. mgr. 22. gr. að bera ákvörðun 

matsmanna undir dómstóla. Samkvæmt greininni er málshöfðunarfrestur 3 mánuðir 

frá því að hinir dómkvöddu matsmenn luku mati sínu. 

Eins og fyrr sagði þá er forkaupsréttur ein af þeim leyfilegu hömlum á viðskipti hluta 

sem gilda í íslenskum félagarétti. Þessi réttur er þó vandmeðfarinn. Mikilvægt er að 

hafa í huga ýmis atriði áður en slíkt ákvæði um forkaupsrétt er sett inn í 

stofnsamninga og samþykktir félaga. Forkaupsréttur getur stangast á við ýmis 

grundvallarréttindi eins og jafnræðisreglu stjórnarskrárinnar. Forkaupsrétturinn getur 

þó þótt nauðsynlegur í ýmsum tilvikum, líkt og í litlum fjölskyldufyrirtækjum, og er oft 

grundvöllur fyrir stofnun slíkra fyrirtækja. 
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 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálafyrirtæki, bls. 161. 
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 Alþingistíðindi, A-deild, 1977 -1978, bls. 438. 
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5.7. Samanburður við hin Norðurlöndin 

Sú meginregla að framsal hlutabréfa eigi að vera frjálst gildir líka á öðrum 

Norðurlöndum.102 Þegar litið er nánar á löggjöf þessara ríkja má finna svipaða 

heimild í lögunum um sölu á hlutabréfum og gildir í íslenskum rétti.  Samkvæmt 

norrænum rétti er almennt heimilt að setja vissar hömlur varðandi sölu og 

veðsetningu hluta í samþykktir félaga. Hluthafar geta að vissu leyti stjórnað því 

hverjir verða hluthafar félags með því að setja vissar hömlur eins og til dæmis 

forkaupsrétt. Forkaupsréttur, líkt og hann er þekktur í íslenskum rétti, er einnig 

þekktur í dönskum,103 sænskum104 og norskum lögum.105 Samkvæmt íslenskum og 

sænskum rétti geta þessar hömlur eingöngu verið gildar ef þær koma fram í 

samþykktum félagsins.106. 

Danski og norski rétturinn býður upp á mun meira frjálsræði í þessum efnum þar sem 

hömlurnar þurfa eingöngu að vera í formi samkomulags milli aðila, þó svo að finna 

megi algengari hömlur í lögunum. Ákvæði 23. gr. hfl. er hins vegar það víðtækasta í 

norrænum rétti, en í 3. mgr. 23. gr. er kveðið á um rétt hluthafa til þess að krefjast 

innlausnar ef stjórn félags synjar honum sölu eða öðru framsali á hlutum hans.  

Í dönsku hlutafélagalögunum107 má finna ákvæði í 20. gr. sem mælir fyrir um 

samþykki stjórnar fyrir framsali. Hins vegar er ekki að finna reglu um innlausnarrétt 

hluthafa ef neitað er um framsal. 

Í 3. mgr. 17. gr. 4. kafla norsku hlutafélagalaganna108 er kveðið á um 

innlausnarskyldu svipaða og finna má í 3. mgr. 23. gr. hfl. Norska reglan mælir fyrir 

um tvær takmarkanir. Fyrri takmörkunin er sú ef að stjórn félagsins finnur annan 

hluthafa sem er tilbúinn að kaupa hlutina með sömu skilmálum og framsalshafinn, þá 

færist innlausnarskyldan frá félaginu og yfir á kaupandann. Seinni takmörkunin er 

fólgin í því að innlausnaskyldan myndast ekki ef fyrirhuguð innlausn gæti orðið til 

tjóns fyrir félagið eða er ósanngjörn gagnvart félaginu.  
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 Hansen, Nordic Company Law, bls. 162. 
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Í sænskum rétti má finna svipað ákvæði og í þeim norska. Í 12. gr. 4. kafla sænsku 

hlutafélagalaganna109 kemur fram að félag sem neitar hluthafa um framsal verður að 

finna annan hluthafa sem vill taka við bréfunum. Ef félagið gerir það ekki er því ekki 

heimilt að neita framsalshafa um framsal. Þó svo að innlausnarskylda myndist ekki 

þá er um eiginlega innlausn að ræða, því þó svo að félagið leysi ekki til sín bréfin þá 

er það hlutverk félagsins að finna annan kaupanda. 

 

5.8. Hindrun á sölu 

Í umfjölluninni að framan má finna þær reglur sem gilda um sölu hlutafjár í 

hlutafélögum. Eins og fram kemur í umfjölluninni er oft að finna ýmsar hindranir á 

frjálsri sölu hlutafjár í íslenskum félagarétti. Löggjafinn hefur þó reynt að setja 

einhverjar takmarkanir á þessar hindranir, þá sérstaklega til þess að vernda eigendur 

minnihluta hlutafjár. Áður en farið nánar út í þær hindranir sem eru til staðar er vert 

að benda á það að í litlum og miðlungsstórum félögum, sem eru algeng hér á Íslandi, 

getur reynst erfiðara fyrir hluthafa að selja hlut sinn. Þessi félög eru sjaldan skráð og 

því erfitt fyrir hluthafa og þá sérstaklega minnihlutaeigendur að selja hlut sinn á góðu 

verði.110  

Eins og fram kom í umfjölluninni hér að framan má setja í samþykktir félaga ýmis 

ákvæði sem geta gert hluthöfum erfitt með að selja sinn hlut. Fjallað er um 

forkaupsákvæði hér að framan og má sjá að slík ákvæði geta reynst erfið viðureignar 

fyrir hinn almenna hluthafa. Einnig má oft finna ákvæði í samþykktum félaga sem 

banna hluthöfum að selja vissum aðilum hlut sinn. Þetta ákvæði getur reynst erfitt 

viðureignar þar sem oft er um að ræða ákvæði sem kveður á um bann við að selja 

einhverjum eða þeim tengdum. Erfitt getur reynst að dæma það hvort um tengsl sé 

að ræða.  

Eins og fyrr sagði þá er gríðarlega mikilvægt fyrir fjárfesti sem er í 

fjárfestingahugleiðingum að skoða samþykktir félaga áður en ákvörðun er tekin um 

kaup á hlutum. Erfitt getur verið fyrir slíka fjárfesta að bera fyrir sig seinna að þær 

hindranir sem kveðið er á um í samþykktum félagsins séu ósanngjarnar.  
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Önnur leið hluthafa til að losna við hlut sinn felst í innlausnarskyldu 

meirihlutaeigenda hlutafjár.  

6. Innlausnarskylda 

6.1. Innlausnarréttur og innlausnarskylda 

Í íslensku hlutafélagalögunum eru ýmis ákvæði sem lúta að innlausnarrétti og 

innlausnarskyldu. Þessi ákvæði þykja mikilvæg í hlutafélagarétti, einkum þegar litið 

er til verndar eigenda minnihluta hlutafjár í hlutafélögum, þó svo að réttur þessi virki í 

báðar áttir. Eins og fram kom í kafla 5.7. getur oft reynst erfitt fyrir hluthafa í litlum og 

miðlungsstórum félögum að selja hluti sína fyrir sanngjarnt verð. Í kaflanum er einnig 

umfjöllun um þær fjölmörgu hindranir sem geta staðið í vegi fyrir sölu og þurfa því 

hluthafar oft að leita annarra leiða til þess að fá verðmæti hlutanna í sínar hendur.  

Með þetta í huga er ljóst að innlausnarskylda þeirra sem fara með 9/10 hluti í 

almennu hlutafélagi er afar mikilvæg fyrir eigendur minnihluta hlutafjár. 

Innlausnarákvæðin veita líka eigendum meirihluta hlutafjár nauðsynlegt aðhald. 

Ákvæði um innlausn eru einnig sett í þeim tilgangi að hindra að hlutir gangi til 

utanaðkomandi aðila, t.d. erfingja eða maka við dauða eða skilnað.111 Rökin á bak 

við þetta eru þau að stundum er stofnun hlutafélags í upphafi grundvölluð á 

sérþekkingu hluthafanna og hluthafar telja ekki æskilegt að einstakir hlutir fari út fyrir 

þennan upphaflega hóp hluthafa. 

Í samþykktum verður að hafa ákvæði um innlausn til þess að hluthafar þurfi að þola 

innlausn á hlutum fyrir utan lögbundin tilvik. Þetta kemur fram í 10. tl. 2. mgr. 9. gr. 

hfl., en þar segir að það skuli vera ákvæði um það í samþykktum hlutafélags hvort 

hluthafar séu skyldir til að sæta innlausn á hlutum sínum að nokkru leyti eða öllu og 

eftir hvaða reglum. Í samþykktum þarf að koma fram hver hefur heimild til að leysa til 

sín hlutina og ennfremur við hvaða aðstæður megi innleysa þá og loks hvernig 

verðviðmiðun skuli fengin.112 Sumar innlausnarheimildir eru ákveðnar í lögunum og 

er hluthöfum þar af leiðandi ekki skylt að taka þær upp í samþykktir félagsins.113  Þá 

geta hluthafar kveðið á um innlausnarskyldu, umfram það sem er kveðið á um í 
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lögunum, í hluthafasamkomulagi en um það gilda almennar reglur samninga og 

kröfuréttar.  

Í þessum kafla verður farið yfir þau ákvæði sem gilda um innlausnarrétt og 

innlausnarskyldu í íslensku hlutafélagalögum. Fjallað var um ákvæði 3. mgr. 23. gr. 

hér að framan, en sú grein kveður á um það að synji stjórn félagsins hluthafa um að 

framselja hlut sinn, á hann innlausnarrétt á hendur félaginu og er vísað til þess sem 

þar kemur fram.   

 

6.1.1. Innlausn eigenda 9/10 hlutafjár 

Í 26. gr. hfl. er að finna ákvæði er kveður á um rétt minnihlutahluthafa til þess að 

krefjast innlausnar hjá hluthafa sem á meira en 9/10 hlutafjár í félagi. Þar er 

minnihlutanum tryggður réttur til þess að krefjast innlausnar ef einstakur hluthafi á 

meira en 9/10 hlutafjár. Hér er því um einstaklingsbundinn rétt að ræða ólíkt því sem 

um ræðir í 24. gr. hfl. en þar er talað um alla hluthafa. Vísað er til 4. mgr. 22. gr. hfl. í 

26. gr. hfl. og túlka má það svo að ef ekki er kveðið á um reiknigrundvöll 

kaupverðsins í samþykktum, á að gera tilboð. Ef ekki næst samkomulag getur 

hluthafinn óskað eftir að verðið verði ákveðið af matsmönnum sem dómkvaddir eru á 

heimilisvarnarþingi félagsins. Einnig er vísað í 2. málsl. 3. mgr. 24. gr. hfl. en þar 

kemur fram að hluthafinn, þ.e. eigandi meirihlutans, skuli greiða kostnaðinn við 

ákvörðun verðsins. Dómstóll getur hins vegar úrskurðað að viðkomandi minnihluti 

hluthafa skuli að nokkru eða öllu leyti greiða kostnaðinn. Ekki hefur mikið reynt á 

þetta ákvæði fyrir íslenskum dómstólum en meira hefur reynt á ákvæði 24. gr. hfl. 

Í 1. mgr. 24. gr. laga um hlutafélög er ákvæði um rétt hluthafa sem á meira en 9/10 

hlutafjár í félagi  til þess að leysa til sín hluta þeirra. Þessa ákvörðun getur hluthafinn 

tekið í samvinnu við stjórn félagsins. Þetta kallast innlausnarréttur eiganda meirihluta 

hlutafjár í hlutafélögum. Hægt er að færa rök fyrir þessu ákvæði með því að nefna að 

stjórnun félags og ýmis formskilyrði verði auðveldari ef hluthöfum er fækkað með 

innlausn á hlutum minni hluthafa. Sá þröskuldur sem ákvarðaður er, þ.e. 9/10, þykir 

eðlilegur.  Þegar meirihlutaeigandi hlutafjár er kominn í þessa stærðargráðu þá er 

hlutfall minnihlutaeiganda orðið of lítið til þess að þeir geti nýtt sér önnur réttindi sem 

tryggja minnihlutavernd. Að sama skapi getur þessi mikli meirihluti ekki hagað sínum 

viðskiptum að eigin vild vegna þess að þeir þurfa að taka tillit til 
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minnihlutaeigenda.114 Þessi sjónarmið eru talin réttlæta frávik frá þeirri reglu að 

innlausnarskylda er að öllu jöfnu háð því að allir hluthafar séu samþykkir slíku 

ákvæði í samþykktum félags, sbr. 3. tl. 1. mgr. 94. gr. hfl.  

Í 1. og 2. mgr. 24. gr. hfl. kemur fram hvernig slík innlausn fer fram. Þar kemur fram 

að senda skuli hluthöfum sem þola eigi innlausn tilkynningu með sama hætti og gildir 

um boðun aðalfundar eftir því sem við á þar sem þeir eru hvattir til að framselja 

hluthafanum hluti sína innan fjögurra vikna. Í 2. mgr. kemur svo fram hvað skuli 

tilgreina í tilkynningunni og að dómkvaddir matsmenn skuli ákveða verðið ef ekki 

næst samkomulag um það. Hluthafinn sem krefst innlausnar á að bera kostnaðinn á 

matinu nema dómstóll ákveði annað. Eðlilegt þykir að hluthafinn beri þennan kostnað 

þar sem það er hann sem er að krefjast innlausnarinnar. Skýrar reglur eru um það í 

ákvæðinu hvernig framkvæmd innlausnar eigi að vera. Mikilvægt er að farið sé eftir 

þessum reglum og eru gerðar strangar kröfur um það í íslenskum rétti.  

Í dómi Hæstaréttar frá 21. mars 2002 í máli nr. 354/2001 (Samherji) koma fram 

þessar ströngu kröfur um að innlausn fari rétt fram. Mál þetta fjallaði meðal annars 

um innlausnarrétt skv. 24. gr. hfl. SFD hf. og Samherji hf. sendu stefnanda bréf þar 

sem tilkynnt var um innlausn Samherja hf. á hlut hans í SFD hf. Talið var að slíkt bréf 

uppfyllti þau skilyrði sem kveðið er á um í 24. gr. hfl. Stefnandi varð hins vegar ekki 

við þeim tilmælum, að framselja Samherja hf. hlut sinn í SFD hf. innan fjögurra vikna 

frestsins. Þar sem krafa um innlausn var að frumkvæði félagsins bar, að mati 

héraðsdómara, félaginu (Samherja) að leita eftir skýrri afstöðu stefnanda til 

innlausnarverðsins að liðnum áðurnefndum fjögurra vikna fresti og kanna þannig 

hvort um það væri sátt. Dómarinn taldi þetta réttast í ljósi fyrirmæla 1. mgr. 24. gr. 

hfl. og málsatvika. Svo segir í dóminum: 

„Væri svo ekki hafi Samherja hf. síðan í framhaldinu borið, í samræmi við 
ákvæði 2. mgr. 24. gr. og bréfi félagsins dags. 22. janúar 1996, að hlutast 
til um að dómskvaddir yrðu matsmenn til að meta hlut stefnanda. Verður 
og að horfa til þess, að afstaða stefnanda lá skýr fyrir á þeirri stundu sem 
Samherja hf. barst bréf stefnanda, dags. 14. febrúar 1997, en bréfinu 
fylgdi tékki sá, er félagið hafði sent stefnanda með bréfi dags. 3. s.m. 
Verður ekki séð, að Samherji hf. hafi á nokkurn hátt brugðist við þessari 
afdráttarlausu afstöðu stefnanda, en til þess var full ástæða í ljósi skýrra 
fyrirmæla 2. mgr. 24. gr. hfl.“  
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Héraðsdómur komst að þeirri niðurstöðu að innlausn á hluta stefnanda í SFD hf. 

hefði aldrei farið fram, þar sem félagið lét undir höfuð leggjast að fylgja fyrirmælum 

24. gr. hfl. um ákvörðun innlausnarverðs. Hæstiréttur tók ekki á þessari málsástæðu 

og því er þessi afstaða héraðsdómara tæpast fordæmi.  Vel mætti hugsa sér að sú 

krafa héraðsdómara að félagið hafi átt að eiga frumkvæðið að dómkvaðningu 

matsmanna, sé lítt grunduð. Rúmt ár leið frá því að tilkynnt er um innköllun þar sem 

skilmálar og ákvæði 3.mgr. 24.gr. voru greind. Athafnaleysi hluthafans var algert.  

Engin ósk kom frá manninum um að farið yrði í að meta félagið, enda ekki auðvelt 

um vik.  Hlutur mannsins var virtur á rúmar 100 þúsund krónur en kostnaður við mat 

af þessu tagi hefði verið einhverjar milljónir.  Þetta atvik vekur óneitanlega upp 

spurningar um það hvort ekki þurfi að endurskoða ákvæði þessi um innlausn.  

Ákvæði 24. og 26. gr. hfl. voru nýmæli í hlutafélagalögunum nr. 137/1994. Ákvæðið á 

sér að hluta til fyrirmynd í ákvæði 131. gr. eldri hlutafélagalaga nr. 32/1978, en það 

ákvæði tók til innlausnarréttar og innlausnarskyldu þegar móðurfélag átti 9/10 í 

dótturfélagi.115 Fyrirmynd að núgildandi reglum má finna í breytingu á dönsku 

hlutafélagalögunum sem gerð var í árslok 1992.116  

Ákvæðum 24. og 26. gr. hfl. er oft beitt í rekstri hlutafélags og eru þau 

innlausnarákvæði sem eru hvað mest notuð. Það er ekki skilyrði fyrir beitingu 

þessara ákvæða að um misnotkun hafi verið að ræða, heldur eingöngu að 

meirihlutaeigandi hlutafjár eigi meira en 9/10 af heildarhlutafé félagsins og 

heildaratkvæðarétti í félaginu.117  

 

6.1.2. Ákvörðun um samruna 

Þegar tekin er ákvörðun í hlutafélagi um samruna við annað félag myndast oft 

óánægja meðal þeirra sem greiddu atkvæði gegn honum. Hér er talið að um 

forsendubrest sé að ræða fyrir þá hluthafa sem eru á móti samrunanum. Ákvæði 

131. gr. hfl. gera þessum hluthöfum kleift að losa sig við sinn hlut með því að krefjast 

innlausnar á honum. Til þess að gætt sé jafnræðis milli meiri- og minnihluta leyfa 

lögin að skilyrða þennan innlausnarrétt minnihlutans. Samkvæmt ákvæðinu verða 
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þeir hluthafar sem hyggjast beita innlausnaréttinum að hafa gert grein fyrir því áður 

en til atkvæðagreiðslu kemur á aðalfundi félagsins.118 Verðið á hlutunum er háð 

samkomulagi milli aðila, en ef ekki næst samkomulag þá skulu dómkvaddir 

matsmenn ákveða það.  

Í máli Hæstaréttar frá 17. apríl 1997 í máli nr. 167/1997 (Valgarður Stefánsson ehf.) 

krafðist matsbeiðandi G að dómkvaddir yrðu tveir hæfir og óvilhallir matsmenn til að 

meta, hvert verðmæti hluta hennar í matsþola Valgarði Stefánssyni ehf. væri. Nokkru 

áður hafði verið samþykktur samruni Valdemars Baldvinssonar ehf. og matsþola á 

hluthafafundi. Matsbeiðandi greiddi atkvæði gegn samrunanum. Eftir að samruninn 

hafði verið samþykktur krafðist matsbeiðandi þess að matsþoli innleysti hlut hennar í 

matsþola á grundvelli 106. gr. laga nr. 138/1994 (samhljóða ákvæði 131. gr. hfl.). 

Matsþoli hafnaði því. Ágreiningur var um það hvort matsbeiðnin væri ófullnægjandi 

og einnig hvort matsbeiðandi ætti rétt á innlausn. Héraðsdómur féllst á það með 

matsþola að matsbeiðnin væri vanreifuð en ekki taldi dómurinn að vanreifunin væri 

næg ástæða til að synja um umbeðið mat. 

Héraðsdómur komst hins vegar að þeirri niðurstöðu að matsbeiðandi ætti ekki rétt á 

innlausn og hafnaði þar af leiðandi beiðni matsbeiðanda um dómkvadda matsmenn. 

Héraðsdómur byggði þá niðurstöðu sína á því að ákvæði um innlausnarskyldu 

samkvæmt 106. gr. ehfl. (samhljóða 131. gr. hfl.) hafi ekki verið ætlað að gilda um 

hluthafa í viðtökufélagi. Í dóminum segir: 

„Ekki er deilt um það í málinu, að matsþoli yfirtók Valdemar Baldvinsson 
ehf.  Samkvæmt ofangreindri skýringu á 106. Gr. laga nr. 138/1994 veitir 
hún matsbeiðanda ekki rétt til innlausnar á hlut hennar í matsþola. Ber því 
að synja henni um dómskvaðningu matsmanna á grundvelli þess 
ákvæðis.“ 

Hæstiréttur var sammála héraðsdómi að því leyti að beiðni matsbeiðanda um 

dómkvaðningu matsmanns hefði ekki verið með slíkum annmörkum að höfnun 

hennar varðaði. 

Í dóminum segir svo: 

„Þegar litið er til orðalags 106. gr. laga nr. 138/1994 um einkahlutafélög 
svo og samanburð við önnur ákvæði XIV. kafla laganna, verður ekki 
fortekið, að sóknaraðili geti notið þess réttar til innlausnar á hlut sínum í 
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varnaraðila, sem um ræðir í málinu, en úr því verður ekki endilega leyst í 
tengslum við ágreining um dómskvaðningu matsmanns.“ 

 

Hæstiréttur lagði því fyrir héraðsdómara að láta umbeðna dómkvaðningu 

matsmanna fara fram. 

 

6.1.3. Innlausn í kjölfar skaðabótaskyldrar háttsemi hluthafa 

Í 1. mgr. 106. gr. hfl. kemur fram að hluthafar sem ráða yfir minnst 1/5 hluta hlutafjár, 

geta krafist dóms fyrir því að félagi skuli slitið á þeim grundvelli að hluthafar hafi af 

ásetningi misnotað aðstöðu sína í félaginu eða tekið þátt í brotum á 

hlutafélagalögunum eða samþykktum félagsins. 

Í 2. mgr. 106. gr. hfl. kemur fram að félag geti krafist innlausnar á hlut hluthafa í stað 

félagsslita. Í íslensku löggjöfinni kemur innlausnaákvæðið strax í kjölfar félagsslita 

ákvæða og er félagi gert mögulegt að fengnu samþykki dómstóls, að innleysa bréf 

hluthafa sem félagsslita er krefst. Það er því um að ræða innlausnarrétt félags. 

Dómurinn getur þá ákveðið að í stað félagsslita geti félagið, innan frests og fyrir verð 

sem ákveðið er í dóminum, leyst til sín hluti þeirra hluthafa sem félagsslita hafa 

krafist skv. 1. mgr.  Þetta ákvæði tryggir vissa minnihlutavernd. Skilyrði 

félagsslitaúrræða eru mjög ströng og á það sama við um innlausn hlutafjár skv. 2. 

mgr. 106. gr. Þessi ströngu skilyrði varða stærðargráðu hlutafjár, þ.e. 1/5 hlutafjár og 

einnig ásetning hluthafa.  

Vegna hinna ströngu skilyrða má ætla að félag krefjist ekki innlausnar skv. 2. mgr. 

nema um alvarlegan ásetning sé að ræða, enda yrði líklegt að félag yrði sýknað af 

kröfu um félagsslit og innlausn nema að þessi skilyrði séu uppfyllt.  

Mikilvægt er að líta til þess að innlausnarskylda 1/5 hlutafjár felur í sér verulega 

hlutafjárlækkun sem getur komið sér illa fyrir lánardrottna og getur valdið þeim tjóni. 

Það er því mikilvægt að taka tillit til hagsmuna lánardrottna og starfsfólks ásamt 

annarra þeirra er hagsmuna eiga að gæta. Ef að eigið fé félagsins verður lægra en 

hálfvirði skráðs hlutafjár í kjölfar innlausnarinnar, er talið að ekki eigi að fallast á 
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innlausn.119 Líklegt væri að dómari myndi ekki taka slíka kröfu til greina nema að 

hagsmunum lánardrottna væri borgið.  

Taki hins vegar dómari kröfuna til greina þá er það hans að meta innlausnarverð, 

sbr. 2. mgr. 106. gr. Innlausnarverðið á að vera sanngjarnt með tilliti til stöðu 

félagsins og annarra aðstæðna. Þegar talað er um stöðu félagsins er átt við hina 

raunverulegu fjárhagslegu stöðu.120 Fari innlausn ekki fram innan frests getur hluthafi 

krafist slita.  

 

6.1.4. Innlausn vegna breytinga á félagssamþykktum 

Fram kemur í 94. gr. hfl. að vissar breytingar á félagssamþykktum þarfnast 

samþykkis allra hluthafa. Talin eru upp þau tilvik í greininni sem um ræðir. Í fyrsta 

lagi þarf samþykki allra hluthafa þegar skerða á rétt hluthafa til arðgreiðslna eða til 

annarrar úthlutunar úr hendi félagsins, öðrum en hluthöfum til hagsbóta, sbr. 1. tl. 1. 

mgr. 94. gr. hfl. Einnig þarf samþykki allra hluthafa þegar auka skal skuldbindingar 

hluthafa gagnvart félaginu, sbr. 2. tl. Að lokum þarf svo samþykki allra hluthafa þegar 

takmarka á heimild hluthafa til meðferðar á hlutum sínum eftir ákvæðum 22. og 23. 

gr. eða skylda á hluthafann til að þola innlausn á hlutum sínum án þess að um slit 

félagsins sé að ræða, sbr. 3 tl.  

Samkvæmt þessu þá þarf samþykki allra hluthafa til þess að slíkar breytingar verði 

gildar. Því hefur ekki verið talið að nauðsynlegt sé að hafa sérstakt innlausnarákvæði 

hvað þetta varðar. 

 

6.2. Innlausn í öðrum tilvikum 

Eins og fram kemur hér að framan geta hluthafar ekki krafist innlausnar nema kveðið 

sé á um slíkt í lögum, hluthafasamkomulag hafi að geyma ákvæði um slíkt eða 

samþykktir kveði á um innlausnarskyldu. Hluthafar hafa þó nokkuð frjálsar hendur 

þegar kemur að því að setja ákvæði um innlausn í samþykktir félagsins. Einungis 

þarf að gæta þess að ákvæði samþykktanna stangist ekki á við ófrávíkjanleg 
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lagaákvæði. Að öðru leyti er hluthöfum frjálst að auka innlausnarétt hluthafans og 

styrkja þar af leiðandi minnihlutaverndina. 

 

6.3. Innlausn hjá skráðum félögum 

Stærstu hlutafélögin á Íslandi eru oft skráð á opinberum markaði, þ.e. hjá Kauphöll 

Íslands. Sérstakar reglur gilda um viðskipti hluta á skráðum markaði og eru þar m.a. 

ríkari reglur um innlausnarskyldu.  Í 100. gr. laga nr. 108/2007121 um 

verðbréfaviðskipti er kveðið á um tilboðsskyldu aðila sem hafa beint eða óbeint náð 

yfirráðum í félagi þar sem flokkur verðbréfa hefur verið tekinn til viðskipta á 

skipulegum verðbréfamarkaði. Fram kemur í ákvæðinu að með yfirráðum er átt við 

að aðili og þeir sem hann er í samstarfi við hafi í fyrsta lagi samanlagt eignast a.m.k. 

30% atkvæðisréttar í félaginu, hafi í öðru lagi á grundvelli samnings við aðra hluthafa 

rétt til að ráða sem nemur a.m.k. 30% atkvæða í félaginu eða hafi í þriðja lagi öðlast 

rétt til þess að tilnefna að setja af meiri hluta stjórnar í félaginu. Af þessu má sjá að 

hér vegur atkvæðisrétturinn meira en eignarhlutinn. Ákvæðið kveður svo ítarlega á 

um hvernig samstarf skuli vera metið. Þessar reglur laga um verðbréfaviðskipti um 

yfirtökutilboð ber hins vegar að túlka sem sérreglur gagnvart almennum reglum laga 

um hlutafélög og laga um einkahlutafélög. Það þýðir að þessar reglur eiga almennt 

ekki við um þessi félög.122 

Í Kauphöll Íslands gilda ýmsar reglur um framkvæmd innlausnar. Tilkynning um 

innlausn verður að vera gerð með vísan til IV. kafla hfl. um hluti, hlutabréf og 

hlutaskrá, sbr. ákvæði 24. gr. hfl. um innlausn hluthafa sem á meira en 9/10 hlutafjár 

í félaginu. Tilkynningin verður einnig að uppfylla ákvæði um gagnsæi á skipulegum 

verðbréfamarkaði skv. VI. kafla laga nr.110/2007 um kauphallir.  

 

6.4. Samanburður við hin Norðurlöndin 

Eins og fram kemur í umfjöllun um innlausn hér að framan er á Norðurlöndum að 

finna sambærileg ákvæði um innlausn og í íslenskum rétti.  
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Finna má ákvæði sem heimilar eigendum meirihluta hlutafjár að leysa til sín hlut 

minni hluthafa í dönskum,123 norskum124 og sænskum rétti.125 Í sænsku lögunum 

verður þá meirihlutinn að vera móðurfélag en ekki einstaklingur.126 Samkvæmt 

ákvæðunum verður eignarhluti meirihlutans að vera a.m.k. 9/10 af hlutafé og 

atkvæðarétti.127 

Ákvörðunin á kaupum meirihlutans á hlut minnihlutans er tekin af 

meirihlutaeigendum. Samkvæmt dönskum og íslenskum lögum á þessi ákvörðun að 

vera tekin í samráði við stjórn félagsins.128 

Í norrænum rétti má einnig finna ákvæði sem samsvara ákvæði 26. gr. hfl., þ.e. að 

minnihlutinn geti krafist innlausnar úr hendi meirihlutans.129 Hluthafi getur ákveðið 

sjálfstætt hvort og hvenær hann vill krefjast innlausnar. Litið er svo á í norrænum rétti 

að þetta ákvæði veiti minnihlutanum visst öryggi með því að tryggja það að hluthafi 

geti losað sig við sinn hlut þegar ekki eru til staðar aðrir áhugasamir kaupendur.130  

Í norrænum rétti má einnig finna sambærileg ákvæði og 2. mgr. 106. gr. hfl.131 Sama 

regla gildir í Noregi, en bæði í Svíþjóð og Danmörku gildir önnur regla sem er nokkuð 

áhugaverð. Í 2. málslið 142. gr. dönsku hfl.132 og 4. gr. 29. kafla sænsku 

hlutafélagalaganna133 kemur fram að dómstólar geta skyldað þá sem eru sekir um 

skaðabótaskylda háttsemi að leysa til sín hluti hluthafa sem hafa beðið tjón af því. 

Ríkar kröfur eru gerðar til dómara um að hann rökstyðji slíka ákvörðun vel. Sænskir 

fræðimenn telja að reglan gildi fyrst og fremst þegar skaðabótaskyld háttsemi er 

skipuleg og langvarandi. Er þessi afstaða rökstudd með því að þegar svo sé ástatt 

hrökkvi hefðbundin úrræði skaðabótaréttarins skammt.134 Í dönskum rétti er hins 

                                                      
123

 Ákvæði 1. mgr. 20b. gr. Aktieselskabsloven. 
124

 Ákvæði 1. og 6. mgr. 25. gr. 4. kafla Almennaksjeselskaber.   
125

Ákvæði  1. mgr. 1. gr. 22. kafla Aktiebolagslag. 
126

 Ákvæði 2. mgr. 1. gr. 22. kafla Aktiebolagslag. 
127

 Hansen, Nordic Company Law, bls. 167. 
128

 Hansen, Nordic Company Law, bls. 168. 
129

 Ákvæði 20d. gr. Aktieselskabsloven, 1.mgr. 25. gr. 4. kafla Allmennakjseloven og 2. málsliður 1. 
mgr. 1. gr. 22. kafla Aktiebolagslag. 
130

 Hansen, Nordic Company Law, bls. 169. 
131

 Ákvæði 142. gr. Aktieselskabsloven(dönsku lögin), 2. mgr. 19.gr. 16. kafla allmennaksjeloven 
(norsku lögin) og 1. mgr. 3. gr. 13. kafla  Aktiebolagslag (sænsku lögin) 
132

 Ákvæði 2. mgr. 142. gr. Aktieselskabsloven.  
133

 Ákvæði 4. gr. 29. kafla Aktiebolagslag. 
134

 Kedner, Gösta; Roos, Carl Martin og Skog, Rolf, Aktiebolagslagen Del II, Stokkhólmur 1996, bls. 
270. 



 

 

67 

 

vegar litið á regluna sem viðbót við regluna um félagsslit að kröfu minnihluta þegar 

um gróf brot er að ræða. 

Helsti munurinn á ákvæðum dönsku og sænsku laganna og þeirra íslensku er sá að 

íslenska ákvæðið kemur ekki til álita nema hluthafar sem ráða yfir minnst 1/5 

hlutafjár hafa höfðað mál til félagsslita. Ákvæði dönsku og sænsku laganna  koma 

hins vegar til álita þótt aðeins einn hluthafi hafi höfðað skaðabótamál. 

Ákvæði íslensku laganna virðast því fremur hafa verið sett til þess að tryggja ákveðið 

meðalhóf. Því má segja að ákvæði dönsku og sænsku laganna sé e.t.v. betur fallið til 

þess að stuðla að minnihlutavernd en það íslenska.  

Varðandi 131. gr. hfl. þá er ekki að finna sambærileg ákvæði í norskum, dönskum og 

sænskum rétti. Hér á landi er því öflugri minnihlutavernd að þessu leyti. Í dönskum 

rétti má hins vegar finna ákvæði sem veitir hluthafa rétt til skaðabóta við samruna.135 

Ekki er að finna í norskum eða sænskum rétti sérstaka vernd hluthafa við samruna 

nema að því leyti að ákvörðun um samruna krefst aukins meirihluta samkvæmt 

ákvæðum félagsins.136  

Varðandi 94. gr. hfl. þá ber að nefna að fram kemur í 1. mgr. 81. gr. dönsku 

laganna137 að hluthafi, sem greitt hefur atkvæði gegn breytingum á samþykktum sem 

krefjast samþykkis hluthafa sem fara með 9/10 hlutafjár og atkvæðisrétt, geti krafist 

innlausnar. Í ákvæðinu eru taldar upp þær breytingar sem um ræðir og eru þrjár 

þeirra þær sömu og um ræðir í íslensku lögunum. Danir bæta svo við fjórða 

töluliðnum sem varðar breytingu á takmörkum á þeim hluta samanlagðra atkvæða í 

félagi sem hver hluthafi getur farið með fyrir sjálfs sín hönd eða annarra.  

Ekki verður  því séð að það sé meiri vernd í dönsku lögunum en þeim íslensku. 

Nálgun norsku og sænsku laganna svipar töluvert til þeirrar íslensku. 

 

6.5. Hindranir á innlausn 

Eins og fram kom í umfjölluninni hér að ofan í kafla 5.8. þá er hægt að setja ýmsar 

hindranir á meðferð á hlutum í samþykktir félaga. Þetta á líka við um 

                                                      
135

 Ákvæði 134d.gr. og 125. gr. Aktieselskabsloven. 
136

 Hansen, Nordic Company Law, bls. 233. 
137

 1. mgr. 81. gr. Aktieselskabsloven. 



 

 

68 

 

innlausnarskyldu hluthafa. Eins og fyrr kom fram í þessari ritsmíð er því mikilvægt 

fyrir fjárfesta að skoða samþykktir og stofnsamning félags gaumgæfilega til þess að 

þekkja réttarstöðu sína fyrirfram. Jafnframt þarf líka að skoða hluthafasamninga ef 

þeir eru til staðar. 

Í þessum kafla er kveðið á um ýmis tilvik þar sem eigendur meirihluta hlutafjár eru 

skyldugir til þess að leysa hlut hluthafa til sín. Þar má nefna ákvæði 26. gr. sem 

kveður á um rétt minnihluta hluthafa til þess að krefjast innlausnar hjá meirihluta 

eiganda hlutafjár sem á meira en 9/10 af heildarhlutafé. Velta má þó fyrir sér hvort 

meirihlutaeigendur geti hugsanlega komið sér hjá slíkri skyldu með því að dreifa 

eignarhaldi á fleiri aðila sem eru eftir atvikum tengdir með einhverjum hætti, þ.e. með 

því að skipta félaginu upp svo að ekki komi til innlausnar. Ákvörðun um slíka 

breytingu er tekin á hluthafafundi. Slík ákvörðun getur þótt þjóna hagsmunum 

félagsins og hluthafa þess og þar af leiðandi þótt nauðsynleg. Slík ákvörðun fellur 

ekki undir ákvörðun samkvæmt 94. gr. hfl. og þarfnast því aðeins meirihluta atkvæða 

á hluthafafundi, sbr. 92. gr. hfl.  

Ekki er unnt að finna dóm um þetta álitaefni í íslenskum dómasöfnum.  Hins vegar er 

í fyrrnefndu máli sem dæmt var af Frostaþings Lagmannsrett138, fjallað um það þegar 

tveir hluthafar, sem samanlagt gátu ráðið tæpum 90% hlutafjár, gátu ákveðið að 

skipta upp félaginu, innleysa hlutafé annars aðilans með því að láta honum í té eignir 

og lækka hlutafé í félaginu sem því nam.  Talið var að engar reglur væru í 

hlutafélagalögunum sem beinlínis bönnuðu mismunun milli hluthafa.  Hagsmunir 

félagsins fælust í því að unnt væri að skipta því upp í tvær starfshæfar einingar.  

Hagsmunir minni hluthafa voru taldir verða að víkja. Ákvörðun um að skipta upp 

félaginu var tekin með auknum meirihluta. Eignarhaldinu á félaginu var svo stillt af 

þannig að ekki myndaðist yfirtökuskylda gagnvart þeim sem eftir sátu með 

minnihlutann í gamla félaginu.  Þetta var talin heimil aðgerð og um þetta segir í 

dómnum: „....Det har aabenbart ogsaa vært viktig a unnga en situasjon hvor 

minoritetsaksjonærene kunne komme i en posisjon hvor de kunne kreve sig 

tvangsinnlöst. „. 

Þá er athyglisvert, að Lagmannsretten vísar því á bug að einhvers konar almenn 

regla sé til um hlutfallslega deilingu hins innleysta hlutafjár milli hluthafanna.  Því var 
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haldið fram að pro-rata reglan úr hlutafélagalögunum ætti að gilda um þau hlutabréf 

sem legðust til við innlausnina. Aðrir hluthafar ættu þannig að eiga rétt á að kaupa í 

hlutfalli við hlutafjáreign sína. Þessu hafnaði rétturinn og tók fram að þetta yrði að 

skoða í ljósi þess hvort það þjónaði ætluðum tilgangi með innlausninni.  Í þessu tilviki 

taldi rétturinn að fyrir hefðu legið „saklig og vel fundert grunn“.  

7. Félagsslit 

7.1. Krafa um félagsslit 

Að lokum má nefna það úrræði hluthafa sem felst í því að krefjast félagsslita. Oft er 

litið svo á að þau úrræði sem nefnd eru framar í þessari ritsmíð séu mun raunhæfari 

en krafa um félagsslit.139 Litið er á félagsslitaúrræði sem róttækasta úrræðið og 

jafnframt það úrræði sem hluthafar nýta sér eingöngu þegar engin önnur úrræði eru 

til ráða.  

Hlutafélag getur liðið undir lok með þrennum hætti. Í fyrsta lagi er um að ræða 

félagsslit vegna samruna og skiptingar. Í öðru lagi er um að ræða félagsslit vegna 

gjaldþrots og í þriðja lagi má nefna félagsslit samkvæmt XIII. kafla 

hlutafélagalaganna. 

Í XIII. kafla hlutafélagalaganna má finna ákvæði er varða félagsslit. Unnt er að koma 

fram félagsslitum með ýmsum hætti. Ákvæði 106, 107 og 110.gr. hfl. kveða á um 

þau skilyrði sem gilda fyrir því að félagsslitum verði fram komið og er þar um 

tæmandi heimildir að ræða.140 Tveir aðilar geta ákveðið félagsslit, annars vegar 

hluthafafundur og hins vegar héraðsdómur. Þegar héraðsdómur ákveður félagsslit 

þá eru einungis vissir aðilar sem geta sett fram kröfu um félagsslit og með vissum 

skilyrðum. Félagsslit fara einkum fram með tvennum hætti. Í fyrsta lagi er um að 

ræða félagsslit með skiptum sem skilanefnd stýrir. Í öðru lagi er um að ræða 

félagsslit sem héraðsdómari ákveður en skiptastjóri stýrir.141  
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 Truyen, „Shareholder conflicts in small and medium sized companies“, bls. 131 -132. 
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7.2. Réttur hluthafa til að krefjast félagsslita 

Í 106. gr. má finna ákvæði þar sem kveðið er á um rétt hluthafa til þess að krefjast 

dóms fyrir því að félagi skuli slitið. Hluthafar þessir þurfa að ráða yfir minnst 1/5 hluta 

hlutafjár. Krafan þarf líka að vera á þeim grundvelli að hluthafar hafi af ásetningi 

misnotað aðstöðu sína í félaginu eða tekið þátt í brotum á hlutafélagalögunum eða á 

samþykktum félagsins. Forsenda þess að krafa um þetta efni nái fram að ganga er 

að þetta brot hluthafa sé framið af ásetningi og um verulega misnotkun sé að 

ræða.142 Gáleysi nægir ekki.143 Hér er þó ekki um að ræða að dómurinn taki félagið 

til opinberra skipta, heldur kveður dómsorðið aðeins á um það að félaginu skuli slitið. 

Félagsstjórnin getur séð um slitin skv. reglum hlutafélagalaga.144 

Í 2. mgr. ákvæðisins kemur fram að sé þess krafist fyrir dómi af hálfu félagsins, má í 

dómi ákveða að í stað félagsslita geti félagið innan frests og fyrir verð, sem ákveðið 

er í dóminum, leyst til sín hluti þeirra hluthafa sem félagsslita hafa krafist skv. 1. mgr. 

Þetta ákvæði kom inn í lögin árið 1989. Ákvæði þetta þykir þó óeðlilegt því ef að 

hluthafar, þ.e. meirihluti, hafa brotið af sér er eðlilegast, og raunar sjálfsagt, að leysa 

félagið upp svo að þeim lögbrotum verði hætt. Hins vegar er mikilvægt að líta til 

þeirrar staðreyndar að félagsslit getur haft í för með sér gríðarlegt fjártjón og frá því 

sjónarmiði getur innlausn hugsanlega verið rétta niðurstaðan.145 

Í greinargerðinni með lögunum kemur fram að ekki hafi verið talið líklegt, að oft muni 

koma til þess, að ákvæðum þessarar greinar verði beitt. Hins vegar var greinin talin 

hafa fyrirbyggjandi áhrif, einkum í þeim tilfellum þegar hagur minnihluta í 

hlutafélögum er verulega þrengdur og honum standa engin önnur réttarúrræði til 

boða samkvæmt lögunum.146 Hluthafi kann því oft að verða að láta sér það nægja að 

leita annarra réttarúrræða sem hlutafélagalögin hafa að geyma um minnihlutavernd. 

Ekki er talið að líklegt sé að til félagsslita komi skv. 106. gr. hfl. nema ólögmætt 

ástand hafi staðið lengi og það sé að öðru leyti stórfellt.147 

Í hæstaréttardómi frá 10. maí 1985 í máli nr. 23/1983 (Þorláksvör) var þess krafist að 

hlutafélagi væri slitið með skírskotun til samsvarandi ákvæðis þágildandi 
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hlutafélagalaga. Stefnandi deildi við aðra hluthafa um lögmæti þeirrar ráðstöfunar að 

selja mestallar eigur félagsins, en starfsemi þess hafði legið niðri í þó nokkurn tíma. 

Ágreiningur var m.a. um söluverð eignanna en stefnandi hélt því fram að það hefði 

verið langt undir sannvirði og að meirihlutinn hefði misnotað aðstöðu sína til að koma 

fram sölunni. Stefnandi hélt því einnig fram að brotið hefði verið gegn samþykktum 

félagsins þar sem hann hefði ekki verið boðaður með lögmætum hætti á 

hluthafafundinn sem tók ákvörðun um söluna. Að lokum hélt hann því líka fram að 

tilgangi félagsins hefði í raun og veru verið gerbreytt með sölunni. Málsástæður 

stefnanda voru ekki teknar til greina í dómi Hæstaréttar þar sem þær voru ýmist ekki 

taldar studdar nægum gögnum eða nægilega grundaðar. Hæstiréttur virðist þarna 

telja að til greina hefði komið að kveða upp dóm um að félaginu skyldi slitið ef 

málatilbúnaður hefði verið vandaðri.  

Af þeim dæmum sem hafa verið nefnd má sjá að það reynir nokkuð á þetta ákvæði í 

framkvæmd. Þessi lagaheimild er nauðsynlegt gegn misbeitingu meirihlutavalds í 

hlutafélögum og getur reynst hluthöfum mikilvæg þegar deilur koma upp. Ákvæðið er 

í raun og veru byggt á þeim grunni að vanefndir séu svo verulegar að þær réttlæti 

riftun þess samningsgrundvallar sem gerður var í upphafi.148 

Héraðsdómur getur tekið bú hlutafélags til skipta samkvæmt kröfu hluthafa í þremur 

tilvikum. Í fyrsta lagi getur hann tekið búið til skipta skv. ákvæði 106. gr. sem reifað 

var hér að framan. Í öðru lagi getur héraðsdómur tekið bú til skipta þegar ákvæði 

félagssamþykkta kveða á um slíkt, þ.e. þegar félagi er slitið samkvæmt ákvæðum í 

samþykktum þess, en félagsfundur ákveður ekki félagsslit, sbr. 2. mgr. 107. gr. hfl. 

Sem dæmi um slík tilvik má nefna t.d. að tilgangi félags sé náð samkvæmt ákvæðum 

samþykkta eða ef starfsemi félags var tímabundin samkvæmt þeim og sá tími er nú 

liðinn. Einnig er mögulegt að ákvæði sé í samþykktum sem kveður á um að áskilið 

sé að félaginu skuli slíta ef krafa komi fram um það, t.d. frá hluthöfum sem eiga 30% 

af hlutafé. Hluthafi þarf að geta stutt rétt sinn við samþykktir félagsins ef hann ætlar 

að byggja á honum og meirihlutanum er að sjálfsögðu skylt að hlíta 

samþykktunum.149 

                                                      
148

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 376. 
149

 Stefán Már Stefánsson, Hlutafélög, einkahlutafélög og fjármálamarkaðir, bls. 375. 



 

 

72 

 

Í þriðja og síðasta lagi getur héraðsdómur tekið bú hlutafélags til skipta samkvæmt 

kröfu hluthafa þegar félag hefur verið afskráð. Þetta kemur fram í 3. mgr. 108. gr., en 

þar segir að þegar hlutafélagsskrá hefur afskráð hlutafélag, eftir löglegan 

undirbúning, geti hluthafar og lánardrottnar innan árs frá þeirri ákvörðun gert þá kröfu 

að bú félagsins verði tekið til skipta. Héraðsdómur ákveður hins vegar hvort taka beri 

kröfuna til greina, sbr. 1. mgr. 109. gr. hfl.150 

Héraðsdómi er einnig skylt að taka bú til skipta samkvæmt kröfu félagsstjórnar að 

vissum skilyrðum uppfylltum. Skilyrði fyrir þessari kröfu er að ákvörðun um slit á 

félaginu með opinberum skiptum hafi verið samþykkt af hluthöfum sem ráða yfir 

minnst 2/3 hlutum heildarhlutafjár félagsins eða ef skilyrðum 2. mgr. 110. gr. hfl. fyrir 

skipun skilanefndar er ekki fullnægt, sbr. 3. mgr. 107. gr. hfl.151 Héraðsdómur 

ákveður svo hvort skilyrði skiptanna séu fyrir hendi. 

Að lokum er rétt að nefna það að héraðsdómari getur tekið bú félags til skipta að 

kröfu lánardrottna og hluthafa, þegar hlutafélagaskrá hefur afskráð hlutafélag, sbr. 3. 

mgr. 108. gr. hfl. Þessi krafa þarf að vera löglega undirbúin og þarf að koma fram 

innan árs frá ákvörðuninni um að félag skuli vera afskráð.  

Eins og fram hefur komið geta félagsslit farið fram vegna ýmissa ástæðna. Í þessari 

ritsmíð verður hins vegar einblínt á það ákvæði sem veitir hluthafa rétt til þess að 

krefjast félagsslita þegar hluthafar hafa misnotað aðstöðu sína, sbr. 106. gr. hfl. 

Greinin kveður á um mikilvægt úrræði fyrir hluthafa sem ráða yfir minnihluta hlutafjár.  

 

7.3. Sérstök staða minnihlutaeiganda 

Ákvæði 106. gr. hfl. er hluti af þeirri minnihlutavernd sem er til staðar í íslenskum 

félagarétti. Þetta ákvæði er talið gagnlegt, einkum í þeim tilfellum þegar hagur 

minnihlutaeiganda í hlutafélögum er verulega þrengdur og honum standa engin virk 

réttarúrræði til boða samkvæmt lögunum.152 Samkvæmt þessu er ljóst að litið er til 

úrræðis hluthafa til þess að krefjast félagsslita sem lokaúrræði. Eins og fyrr sagði þá 

taldi löggjafinn svo að ákvæði þetta hefði líklega fyrirbyggjandi áhrif. Ákvæði þetta 
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hefur þó nokkuð verið notað í íslenskum félagarétti undanfarin ár. Sem dæmi um það 

má nefna dóm Hæstaréttar frá 29. Mars 1998 í máli nr. 405/1998  (Herrafatnaður 

ehf.).  

Í því máli krafðist stefnandi þess að einkahlutafélaginu H yrði slitið með dómi 

samkvæmt 1. mgr. 81. gr. laga nr. 138/1994 um einkahlutafélög,153 en það ákvæði er 

samhljóða ákvæði 106. gr. hfl. Talið var að E hefði átt ótvíræðan rétt til þess að 

teljast hluthafi í félaginu frá upphafi. Hvorki vanefnd E um að inna af hendi hlutafé til 

félagsins né þau atvik að annar aðili hafði veitt atbeina sinn til að leysa hana undan 

þeirri vanefnd, þóttu breyta því að hana bar réttilega að telja eiganda að helmingshlut 

í félaginu. Stefndu, Jóhann og Herrafatnaður ehf., báru fyrir sig að áfrýjandi gæti ekki 

neytt réttinda sem hluthafi í félaginu, þar sem nafn hennar væri ekki ritað í hlutaskrá 

fyrir félagið, sbr. 4. mgr. 19. gr. ehfl. Í dómi Hæstaréttar sagði: 

„Varðandi þessa málsástæðu verður ekki litið framhjá því að samkvæmt 
fyrrnefndri fundargerð frá hluthafafundi 21. október 1997 var fullyrt þar af 
hálfu stefnda Jóhanns að hlutaskrá hafi ekki verið færð. Þetta ásamt öðru 
því, sem liggur fyrir í málinu, sýnir svo ekki verði um villst að hlutaskrá 
með færslum dagsettum 7. maí 1993 og 3. janúar 1996, sem lögð hefur 
verið fram í málinu og er undirrituð af sama málsaðila, hefur í raun verið 
gerð eftir að deilur höfðu risið um rétt áfrýjanda til hlutafjár í félaginu. 
Þegar af þessari ástæðu hefur þetta skjal ekkert gildi sem sönnunargagn í 
málinu og verður það virt að vettugi.“ 

Ennfremur segir í dóminum að stefndu hefðu ekki borið því við að hlutaféð í 

Herrafatnaði ehf., sem áfrýjandi öðlaðist réttindi yfir við stofnun félagsins, hafi af 

öðrum ástæðum gengið úr eigu hennar. E þótti því fullnægja skilyrði 1. mgr. 81. gr. 

ehfl. til þess að hafa uppi kröfu um slit félagsins. Talið var að E hefði verið meinað að 

sækja aðalfund í félaginu, þar sem ráðstafanir hefðu verið gerðar á eignum þess og 

þannig hefðu stefndu brotið af ásetningi gegn X. kafla ehfl. Krafa E um slit á félaginu 

var því tekin til greina. 

 

7.4. Framkvæmd félagsslita 

Í XIII. kafla hlutafélagalaga koma fram þær reglur sem gilda um framkvæmd 

félagsslita. Félagsslit geta farið fram með tvennum hætti, þ.e. með opinberum 

skiptum og með einkaskiptum þar sem skilanefnd sér um framkvæmd skiptanna. 
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Framkvæmd á gjaldþrotaskiptum getur líka leitt til félagsslita, en ekki verður farið í 

umfjöllun um slíka framkvæmd hér. Einkaskipti fara fram þegar sérstakir 

skilanefndamenn (skilanefnd), sem félagsmenn kjósa og hlutafélagaskrá löggildir, 

sér um skipti í hlutafélagi. Kosið er í skilanefndina en að kosningu lokinni skal 

skilanefndin þegar í stað tilkynna hlutafélagaskrá um ákvörðun um slit félagsins og 

kosningu sína og óska eftir löggildingu hlutafélagaskrár á starfi sínu. Þegar að 

löggilding hefur fengist tekur skilanefndin við réttindum og skyldum félagsstjórnar og 

framkvæmdastjóra, sbr. 3. mgr. 111. gr., sbr. einnig 149. gr. hfl. Þegar hluthafi krefst 

félagsslita skv. 1. mgr. 106. gr. hfl. falla skiptin undir opinber skipti. Rétt er að skoða 

reglur sem gilda um þau skipti nánar. 

 

7.4.1. Opinber skipti 

Í 2. tl. 2. mgr. 107. gr. kemur fram að bú hlutafélags skuli tekið til skipta samkvæmt 

kröfu hluthafa, ef krafa skv. 1. mgr. 106. gr. hafi verið tekin til greina með dómi.  

Þegar héraðsdómara hefur borist krafa um skipti skv. 1. og 2. mgr. 107. gr. hfl. og 3. 

mgr. 108. gr. hfl. skal fara með kröfuna eftir fyrirmælum laga um gjaldþrotaskipti um 

meðferð kröfu lánardrottins um að bú skuldara verði tekið til gjaldþrotaskipta, sbr. 1. 

mgr. 109. gr. hfl.154  

Ýmsar reglur gjaldþrotalaganna155gilda því um þetta tilvik. Sem dæmi um það eru 

ákvæði XI. kafla gþl. Í þeim kafla má meðal annars finna ákvæði um 

bráðabirgðaathugun dómara samkvæmt 67. gr. gþl., en samkvæmt henni skal 

héraðsdómari, þegar honum hefur borist krafa um gjaldþrotaskipti, kanna svo fljótt 

sem verða má hvort einhverjir gallar séu á kröfunni um gjaldþrotaskipti eða á 

málatilbúnaðinum að öðru leyti sem ljóst væri að ylli því að henni yrði hafnað af 

sjálfsdáðum. Einnig má nefna að ákvæði 70. gr. gþl. gilda hér, en hún fjallar um þær 

afleiðingar sem verða ef þing er ekki sótt af hálfu aðila. Héraðsdómari tekur svo 

afstöðu til framkominnar kröfu með úrskurði, sbr. 2. mgr. 109. gr. hfl. og 71. gr. gþl. 

Sé krafan svo tekin til greina fer framkvæmd félagsslitanna eftir fyrirmælum laga um 

skipti á dánarbúum, nr. 20/1991,156 þar sem erfingjar taka ekki á sig ábyrgð á 
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skuldbindingum hins látna. Hluthafar njóta þó ekki sérstakra réttinda við 

skiptameðferð af þessu tagi fyrr en í fyrsta lagi við lok kröfulýsingarfrests ef þá er 

ljóst hvort eignir muni hrökkva fyrir skuldum, sbr. 2. mgr. 109. gr. hfl., sbr. einnig 3. 

mgr. 62. gr. sl. Þetta þykir rökrétt niðurstaða  því að í fæstum tilvikum er unnt að 

fullyrða að hluthafar hafi hagsmuni af framkvæmd skiptanna fyrr en á þessum 

tímapunkti.157 

Ýmsar aðrar reglur gilda um þessa framkvæmd en ekki er talin þörf á því að telja 

þær upp í þessari umfjöllun. 

 

7.5. Endurupptaka. 

Heimilt er samkvæmt lögum að endurupptaka skipti á búi hlutafélags. Ólíkar reglur 

gilda um skiptin eftir því hvort endurupptakan fer fram þar sem skilanefnd stýrir 

skiptunum, þ.e. einkaskiptum, eða þar sem skiptastjóri stýrir skiptum, þ.e. opinberum 

skiptum.  

Endurupptaka í einkaskiptum fer fram skv. 118. gr. hfl. Ekki má endurupptaka á 

neinum öðrum forsendum en segir í 118. gr. Það er því t.d. ekki hægt að 

endurupptaka skipti í því skyni að hverfa frá félagsslitum.158 Ekki þykir þörf á að fara 

nánar út í þær reglur sem gilda um endurupptöku skipta í einkaskiptum en farið 

verður nánar út í þær reglur sem gilda um opinber skipti, þar sem sú tegund skipta á 

beina skírskotun til efnis þessarar ritsmíðar. 

Kveðið er á um heimild til endurupptöku opinberra skipta í ákvæðum 82. -83. gr. sl. Í 

83. gr. sl. kemur fram að hafi skiptum verið lokið án tillits til eignar sem búið gat þá 

ekki ráðið yfir, sbr. 2. mgr. 76. gr.,159 skal skiptastjóri ótilkvaddur og tafarlaust taka 

skiptin upp á ný ef eignin stendur búinu til ráðstöfunar.  Heimild skiptastjóra til þess 

að taka upp skiptin að nýju á einungis við í þremur tilvikum. Í fyrsta lagi er 

skiptastjóra heimilt að taka skipti upp að nýju þegar skiptastjóri hefur lokið skiptum 
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en tekið frá fé til að mæta skilyrtri eða umdeildri kröfu. Í öðru lagi er endurupptaka 

leyfileg þegar skiptum er lokið án þess að eignir kæmu til skipta sem búið gat þá ekki 

ráðið yfir en standa nú til ráðstöfunar. Í þriðja og síðasta lagi er þetta leyfilegt þegar 

eign hefur komið fram eftir skiptalok sem hefði átt að falla til búsins. Í 82. og 83. gr. 

má svo finna nánari skilyrði fyrir því að endurupptaka sé heimil. Aðalreglan er hins 

vegar sú að skiptastjóri tekur upp skiptin án formlegs aðdraganda og framkvæmir 

síðan skiptin eftir venjulegum reglum.  

 

7.6. Afturhvarf frá félagsslitum  

Ýmis atvik geta valdið því að breyttar aðstæður myndast og æskilegt þykir að hætta 

við fyrirhuguð slit eftir að félagsslitameðferð er hafin og halda starfsemi félagsins 

áfram. Þessi heimild er þó sett innan ákveðinna marka og verður þar að gera 

greinarmun á einkaskiptum annars vegar og opinberum skiptum hins vegar.160 

Heimild til afturhvarfs frá félagaslitum í einkaskiptum má finna í 117. gr. hfl. Þar segir 

að þegar lokið hefur verið greiðslu krafna á hendur félaginu eða fé til greiðslu 

umdeildra krafna hefur verið lagt á geymslureikning geti hluthafafundur ákveðið að 

starfi skilanefndar skuli lokið og að félagið taki upp starfsemi á ný. Slík ákvörðun 

þarfnast hins vegar samþykkis hluthafa sem ráða yfir minnst 2/3 hlutum 

heildarhlutafjár. Ýmis skilyrði eru fyrir því að félag megi starfrækja á ný en ekki 

verður farið nánar í þau hér í þessari ritsmíð. 

 

7.6.1. Afturhvarf frá opinberum skiptum 

Ef þær ástæður sem urðu tilefni félagslita í upphafi við opinberu skipti, eru ekki 

lengur fyrir hendi, er hugsanlegt að hætta megi framkvæmd félagsslita. Þetta er þó 

álitamál. Þessar ástæður geta helst átt við í þeim tilvikum sem 3. mgr. 107. gr. nefnir, 

t.d. ef hlutafélag hefur óskað eftir opinberum skiptum en forráðamönnum þess snýst 

síðan hugur og vilja taka upp starfsemi á ný.  

Skiptastjóri getur einnig framselt bú til einkaskipta, sbr. 74. gr. sl. Slík heimild er 

annað hvort háð því að kröfulýsingarfresti sé lokið, innköllun hafi verið gefin út og 
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lýstar og gjaldfallnar kröfur greiddar, trygging verið sett eða fé verið tekið frá fyrir 

þeim, eða ófullnægðir kröfuhafar hafi samþykkt ósk um einkaskipti skriflega. Líklegt 

er að þessi leið sé möguleg og því hugsanlegt að félagið fái bú afhent og taki upp 

starfsemi á ný í beinu framhaldi af því. Forsendur fyrir því að þetta sé leyfilegt eru 

þær að greiðslur til hluthafa hafi ekki farið fram, sbr. 117. gr. hfl. og að fullnægt sé 

ákvæðum greinarinnar að öðru leyti.161 Þegar bú hefur verið tekið opinberra skipta 

eftir ákvörðun ráðherra, sbr. 1. mgr. 107. gr., er hugsanlegt að hluthafafundur álykti 

um að hætt skuli við félagsslit ef búið er að fjarlægja þær ástæður sem urðu tilefni til 

kröfunnar um félagsslit. Hlutafélagaskrá þarf að fallast á að þau skilyrði sem voru til 

félagsslitanna séu ekki lengur fyrir hendi. Þetta getur m.a. átt við ef krafa ráðherra 

hefur verið sett fram vegna brota á 3. tl. 1. mgr. 71. gr. hfl. vegna þess að engin 

stjórn var í félaginu en síðar, eftir að skipti hófust, hefur verið úr því bætt og kosin 

lögmæt stjórn. Sé skilyrðum 74. gr. sl. fullnægt mætti álykta að skiptastjóri geti, með 

samþykki hlutafélagaskrár, afhent félaginu búið til meðferðar. Eftir að kröfuhöfum 

félagsins hefur verið greitt eða sett trygging fyrir kröfum, gæti starfsemi félagsins 

haldið áfram. Þar sem ósk um félagsslit kemur hér ekki frá hluthafafundi heldur 

ráðherra, þá virðist hér nægja samþykki einfalds meirihluta hluthafafundar um að 

halda starfsemi félagsins áfram.162 

 

7.7. Samanburður við hin Norðurlöndin 

Í norrænum rétti eru þau sjónarmið uppi að sé hætta á því að ólögleg hegðun 

stjórnar komi til með að halda áfram, geti hluthafi krafist þess að dómstóll ákveði að 

slíta eigi félaginu. Í norrænum rétti eru þannig sambærileg ákvæði og kveðið er á um 

í 106. gr. hfl.163 Ákvæðin eru þó ekki eins. Samkvæmt norsku lögunum getur hvaða 

hluthafi sem er farið með svona mál fyrir rétt. Þetta er ólíkt því sem gildir í íslenskum 

rétti en eins og áður kom fram verður slík krafa að koma frá hluthöfum sem eiga 1/10 

af heildarhlutafé. Sambærilegt ákvæði er í dönsku og sænsku lögunum. Þar er sett 

það skilyrði að lágmark sé miðað við hluthafa sem eiga 1/10 af heildarhlutafé.164  
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Litið er á félagsslit sem mjög róttækt skref í norrænum rétti og þar af leiðandi er það 

aðeins íhugað þegar misbeiting er veruleg og er líkleg til þess að halda 

áfram.165Misbeiting þarf því að vera verulega alvarleg svo að hún geti verið 

grundvöllur fyrir því að krafa um slit sé tekin til greina. Staðreyndin er sú í norrænum 

rétti að misbeiting þykir sjaldan nægilega alvarleg til þess að hún flokkist undir 

grundvöll fyrir félagsslitum.166 

Á hinum Norðurlöndunum má einnig finna sambærilegt ákvæði við 2. mgr. 106. gr. 

hfl.167, þ.e. að í stað félagsslita getur dómstóll ákveðið að þeir sem gerast sekir um 

ólöglega hegðun skuli innleysa hluti þeirra sem slík hegðun hefur bitnað á. Á flestum 

Norðurlöndunum á slík innlausn að koma frá félaginu, en samkvæmt dönsku 

lögunum eiga þeir hluthafar sem hafa brotið af sér að leysa sjálfir til sín hlutina. 

Verðið skal vera sanngjarnt.168 

 

7.8. Komið í veg fyrir félagsslit 

Þegar skoðað er það úrræði hluthafa sem felst í því að krefjast félagsslita þá er 

mikilvægt að velta því fyrir sér hvort og þá hvernig hægt er að koma í veg fyrir þetta 

réttarúrræði. Ákvæði laganna kveða á um skýrar reglur varðandi þetta úrræði og því 

að öllum líkindum erfitt fyrir aðra aðila að koma í veg fyrir að hluthafar notfæri sér 

þennan rétt sem þeim er veittur með þessum reglum.  

 

Eins og fram kom hér að framan þá er hluthöfum frjálst að kveða á um ýmis ákvæði 

varðandi félagsslit í sínum samþykktum. Þessi ákvæði mega hins vegar ekki 

stangast á við þau ófrávíkjanlegu ákvæði laganna um rétt hluthafa til að krefjast 

félagsslita. Ákvæði samþykktanna geta hins vegar kveðið á um aukinn rétt hluthafa 

til þess að krefjast félagsslita.  

 

Fram kom hér að framan að krafa til félagsslita verður ekki tekin til greina skv. 106. 

gr. hfl. nema um stórfellda og langvarandi misnotkun sé að ræða. Með þetta í huga 

er ljóst að sönnunarbyrðin er ströng og hvílir hún alfarið á þeim hluthöfum sem 
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krefjast félagsslita. Erfitt getur reynst fyrir hinn almenna hluthafa að nálgast þau 

sönnunargögn sem hann þarfnast, enda hefur hinn almenni hluthafi takmarkaðan 

aðgang að slíkum gögnum. 

8. Útgönguleið óánægðra hluthafa 

Í þessari ritsmíð hefur verið fjallað um þau réttarúrræði sem standa hluthöfum til 

boða. Úrræðin eru misjöfn en eiga það öll sameiginlegt að vera réttarúrræði fyrir þá 

hluthafa sem standa illa í hlutafélagi, annaðhvort vegna þess að brotið hefur verið 

gegn þeim eða vegna þess að eignarstaða þeirra er óviðunandi. Þetta eru vissulega 

góð og gild úrræði, en flest þeirra standa hluthöfum til boða þegar brotið hefur verið 

gegn þeim. Markmið minnihlutaverndar félagaréttarins er fyrst og fremst að vernda 

þá hluthafa sem vilja og ætla að vera áfram í félaginu,169 þó svo að það séu líka til 

reglur sem tryggja minnihlutaeiganda útgönguleið úr því. Hluthafi kann hins vegar að 

vilja losna úr hlutafélagi þó svo að ekki hafi verið brotið gegn honum. 

Þegar ólíkir hluthafar koma saman í hlutafélögum geta  sprottið upp átök og deilur á 

milli þeirra. Þessar deilur þurfa ekki að vera af alvarlegum toga en geta skapað 

óþægilegt og jafnvel óbærilegt andrúmsloft á milli hluthafa. Trúnaður og traust milli 

hluthafa getur jafnvel horfið. Í slíkum tilvikum kann sú staða að koma upp að hluthafi 

geti ekki séð sér fært að halda áfram samstarfi við aðra hluthafa og vilji losna út úr 

félaginu.  Reynst getur erfitt fyrir hluthafa í óskráðum félögum að selja hlut sinn og 

möguleikar á slíkri sölu versna til muna ef vitað er um deilur milli hluthafa. Hluthafi 

getur því verið fastur með hlut sinn í hlutafélagi.  Í íslenskum félagarétti er ekki að 

finna ákvæði sem kveður á um réttarúrræði í slíkum tilvikum. Í norsku 

hlutafélagalögunum má finna ákvæði170 sem kveður á um rétt hluthafa til þess að 

krefjast innlausnar fyrir dómi þegar fyrir liggur að brotið hefur verið gegn rétti hans 

sem eiganda minnihluta hlutafjár.  Í ákvæðinu eru nefndar þær ástæður sem gætu 

verið grundvöllur slíkrar kröfu. Í fyrsta tölulið ákvæðisins kemur fram að slík krafa geti 

verið tekin til greina þegar stjórnendur félagsins, eða aðrir sem koma fram fyrir hönd 

þess, brjóta gegn almennu ákvæðunum, sem eru efnislega samhljóða  76. gr. og 95. 

gr. íslensku hlutafélagalaganna. Í öðrum tölulið er síðan kveðið á um þá ástæðu 

þegar aðrir hluthafar félagsins misnota þau áhrif sem þeir hafa. Í þriðja töluliðnum er 
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svo kveðið á um þá ástæðu þegar alvarleg og langvarandi átök eru til staðar á milli 

hluthafa í félaginu varðandi rekstur félagsins. Þriðji töluliðurinn er nokkuð 

athyglisverður. Hann er talinn eiga við þær aðstæður þegar að slitnar uppúr 

samvinnu milli tveggja hluthafa eða tveggja hópa hluthafa.171 Þetta ákvæði getur, að 

uppfylltum skilyrðum um sönnun, tryggt útgönguleið fyrir þá hluthafa sem eru fastir 

með hlut sinn í félagi þar sem að deilur hafa gert það ómögulegt fyrir hluthafa að 

starfa saman. Ekki er að finna sambærileg ákvæði í íslensku hlutafélagalögunum en 

velta má fyrir sér hvort þörf sé á slíku ákvæði. Þessi lagaregla yrði til þess fallin að 

veita meirihlutanum mjög aukið aðhald ef hann ætti það á hættu, að óbilgirni eða 

óeðlilegt hagsmunapot yrði til þess að innlausnarskylda yrði dæmd til að rétta hlut 

þess sem fyrir misbeitingunni verður. Í henni er líka fólgin ákveðin sanngirni, bæði 

gagnvart  brotaþolanum en einnig gagnvart félaginu sjálfu þar sem óeining getur haft 

mjög alvarlegar afleiðingar fyrir rekstur félagsins. Þær afleiðingar bitna þannig 

hugsanlega einnig á þeim hluthöfum sem ekki hafa átt aðild að deilumálunum.  

 

9. Niðurstöður 

Í þessari ritsmíð hefur verið farið nokkuð ítarlega í stöðu hluthafa í hlutafélagi og 

réttarúrræði þeirra. Eins og fram kom þá er réttarstaða hluthafa misjöfn og stjórnast 

hún fyrst og fremst af eignarstöðu hluthafans. Í íslenskum hlutafélagarétti gildir sú 

meginregla að ákvarðanir eru teknar af einföldum meirihluta, annaðhvort af stjórn 

félagsins eða á hluthafafundi. Hluthafafundur fer með æðsta vald í málefnum 

hlutafélags. Þegar ekki ríkir eining meðal hluthafa kemur til atkvæðagreiðslna um 

málefni, sem ákvörðun þarf að taka um. Þar ræðst ákvarðanataka af því hvernig farið 

er með  atkvæði þeirra sem fara með meirihluta þess hlutafjár, sem mætt er fyrir á 

fundinum. Þetta þykir eðlilegt fyrirkomulag, enda hafa þeir sem eiga mest í félaginu, 

mestra hagsmuna að gæta. Þeir hafa lagt félaginu til áhættufé umfram það sem aðrir 

hafa gert. Minnihlutaeigendur hlutafjár þurfa því að treysta því að meirihlutinn taki 

ákvarðanir með hagsmuni félagsins og annarra hluthafa að leiðarljósi. 

Hlutafélagaformið hefur verið talið eftirsóknarvert í atvinnulífinu vegna þeirrar 

takmörkuðu ábyrgðar sem gildir um það form félaga. Hluthafar eru ekki ábyrgir fyrir 

fjárhagslegum skuldbindingum félagsins umfram það að hafa lagt félaginu til hlutafé. 

                                                      
171Andersson, Jan, „Redemption of shareholders“, Shareholder Conflicts, bls.174. 
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Hins vegar geta stjórnendur og aðrir borið skaðabótaábyrgð gagnvart félaginu og 

hluthöfum þess ef þeir virða ekki reglur hfl. Bent hefur verið á það að sá sem vill 

stunda viðskipti sín verði annaðhvort að sætta sig við persónulegu ábyrgð fyrir brot 

gegn reglum sem eru byggðar á takmarkaðri ábyrgð með því að gerast 

stjórnarmaður eða hann getur valið að forðast alla persónulega ábyrgð með því að 

vera bara hluthafi og sætta sig við að rekstur félagsins sé í höndum annarra.  

Farið var yfir þær lagagreinar sem vernda hluthafa fyrir misneytingu meirihlutans á 

valdi sínu og þá með sérstakri áherslu á túlkun almennu ákvæðanna sem kveðið er á 

um í 76. gr. og 95. gr. hfl. Þessi ákvæði hafa verið notuð sem undirstaða í norrænum 

rétti á ábyrgð stjórnenda félaga gagnvart félaginu og hluthöfum þess. Eins og fram 

kom hér í ritsmíðinni gefur strangt orðalag ákvæðanna til kynna að ákvæðið skuli 

vera túlkað þröngt. Það er þó hlutverk dómstóla að ákveða hversu víðtæk þessi 

vernd er. Ef litið er til dómaframkvæmdar undanfarin ár má sjá að misjafnar kröfur 

eru gerðar  við túlkun á ákvæðinu og fjarri því að beiting þessara réttarreglna sé í 

föstum skorðum. Þegar bornar eru saman niðurstöður eldri dóma annars vegar og 

yngri dóma hins vegar, bendir það til þess að strangari kröfur séu gerðar til túlkunar 

á þessum ákvæðum í dag en áður var.  

Þegar hluthafi telur að réttur hafi verið á sér brotinn á hann í mörgum tilvikum kost á 

því að selja hlut sinn í félaginu.  Hann getur jafnvel krafist slita á félaginu við 

sérstakar aðstæður eða krafist þess að meirihluti hluthafa leysi til sín hlut hans. Hins 

vegar má stundum finna hindranir á þessum réttarúrræðum í íslenskum félagarétti og 

því mikilvægt fyrir hugsanlega hluthafa að hafa það í huga þegar þeir íhuga að 

fjárfesta í hlutafélagi. 

Vilji hluthafi vera áfram í félaginu eru réttarúrræði hluthafa gagnvart brotum gegn 

fyrrnefndum ákvæðum fólgin í ákvæðum hlutafélagalaganna um ógildingu á 

ákvörðun hluthafarfundar og ákvæðum um skaðabótaskyldu stjórnenda hlutafélaga. 

Niðurstöður úr nýlegum málum Hæstaréttar hafa hins vegar vakið upp þá spurningu 

hvort einstakir hluthafar geti sótt rétt sinn á grundvelli þessara ákvæða. Telja verður 

að svo sé. Eins og fram kemur í umfjöllun hér að framan má sjá að réttarúrræðin eru 

til staðar. Dómstólar hafa viðurkennt þennan rétt, en þeir setja jafnframt ströng 

skilyrði fyrir því að honum verði beitt. Málatilbúnaður þarf því að vera vandaður og 

grundvöllur hans þarf að vera sá að hægt sé að sýna fram á beint tjón hluthafa. 
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Rétturinn er fyrir hendi en það eitt og sér er til lítils nema hluthafar nái að nýta sér 

hann. Ætla má að í því umhverfi, sem ríkir í atvinnulífinu í dag muni hluthafar í 

auknum mæli leita til dómstóla á grundvelli þessara lagaákvæða um ábyrgð 

stjórnenda.  Mjög fróðlegt verður að fylgjast með því hver réttarþróunin verður á 

þessu sviði, því þegar litið er til réttarframkvæmdar á liðnum árum er ekki hægt 

annað en að álykta sem svo að hún hafi verið fremur óviss. Mikilvægt er að hluthafar 

nýti sér þennan rétt þannig að réttarframkvæmd leiði til skýrari og fyllri afstöðu til 

þeirra lögfræðilegu álitaefna sem tengjast skaðabótaábyrgð stjórnenda.  
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