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Tillaga til pingsalyktunar
um setningu laga um opinber hlutafélog.
Flm.: Alfheidur Ingadottir.

Alpingi alyktar ad fela vidskiptarddherra ad undirbua ad sett verdi i 16g almenn dkveedi
um opinber hlutafélég. Markmid laganna verdi ad tryggja ad ekki verdi gerdar minni kréfur
til hlutafélaga sem eru i meirihlutaeigu rikis og/eda sveitarfélaga en gerdar eru til opinberra
fyrirteekja og stofnana, og audvelda opinberum adilum eftirlit med opinberum hlutafélogum
i anda stjornsyslulaga, laga um upplysingaskyldu stjérnvalda og laga um réttindi og skyldur
opinberra starfsmanna. Lidur i pessum undirbuningi verdi ad skipa nefnd sérfredinga i
félagarétti til ad undirbua sérakvaedi um opinber hlutafélog i hlutafélagaloggjofinni og, eftir
pvi sem vid 4, 60rum 16gum pannig ad tryggt verdi ad peim hlutafélogum sé skylt ad veita
upplysingar og tilkynna um mikilvaeg atvik sem geta haft umtalsverda pydingu fyrir framtio
vidkomandi félags, starfsmenn, hluthafa og krofuhafa.

Greinargerd.

A undanfornum arum hefur pad faerst i voxt ad breyta rekstrarformi opinberra fyrirtaekja
i eigu rikis og sveitarfélaga i hlutafélag. Hér 4 landi hafa ekki verid 16gfest almenn akvadi
um hlutafélog i eigu eda meirihlutaeigu rikis og/eda sveitarfélaga en slik hlutafélog hafa
einatt verio sett a fot med sérstokum l6gum. Slik hlutafélagavaeding hefur oftar en ekki veriod
undanfari einkavadingar.

begar rekstur fyrirtekis er fluttur af svioi opinberra hagsmuna yfir 4 svid einkaréttar par
sem hlutafélagalog gilda skapast morg alitamal og hafa miklar deilur ordid um flest eda 611
pau rikishlutafélog sem stofnad hefur verio til. Rekstur slikra félaga er faerour ut fyrir ymsar
reglur og skuldbindingar sem almennt gilda um starfsemi opinberra adila, svo sem adkveedi
stjornsyslulaga, laga um upplysingaskyldu og laga um opinbera starfsmenn. Medan svo er
er hlutafélagaformio 6lydraedislegt og 4 einkar illa vid i opinberum rekstri.

Hlutafélag er hins vegar vel skilgreint rekstrarform sem byggist 4 skyrum lagaakvaedum
hvad vardar stjornun, réttarstodu hluthafa og medferd fjdrmuna og reikningsskil, en 1 peim
takmarkast abyrgd a fjarhagslegum skuldbindingum hluthafans vid hlutafjareignina, 6had
60rum eignum hans. I hlutafélagi er einnig unnt ad afla fjarmagns med ttgafu hlutabréfa og
eiga vidskipti meo hluti i peim. Hlutafélagaformio getur af pessum astaedum verid talid henta
i opinberum rekstri en 6kostirnir eru lika margir, einkum hvad vardar upplysingar um rekstur
félagsins og adgang eigenda ad peim. begar fyrirtaeki i eigu rikis og/eda sveitarfélaga er
breytt i hlutafélag eiga eigendur ekki lengur beinan akvérdunarrétt um malefni félagsins og
geta ekki krafist upplysinga umfram heimildir 91. gr. hlutafélagalaga. bannig er hluthafa-
fundurinn eini vettvangurinn par sem eigandinn getur haft afskipti af félaginu og fengid
upplysingar um rekstur pess. Akvzadi stjérnsyslulaga og laga um upplysingaskyldu stjorn-
valda eiga pa ekki lengur vid, sbr. uttekt Stefans Mas Stefanssonar professors a adgangi
Alpingis ad upplysingum um hlutafélog i eigu rikisins (sja skyrslu forsatisradherra i ping-
skjali 25 4 122. 16ggjafarpingi 1997-1998).
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Log um hlutaféldg, nr. 2/1995, eru i megindrattum byggd 4 donskum rétti. A 9. aratug
sioustu aldar urdu i Danmérku miklar umraedur um réttarstoou opinberra hlutafélaga og var
l6gunum par breytt 1995 og 1996 pannig a0 sett voru akvaedi i donsku hlutafélagalogin um
svokollud rikishlutafélog (statsselskaber). Markmioid var ad audvelda opinberum adilum
eftirlit med opinberum hlutafélogum med pvi ad gera upplysingar um rekstur peirra, eigendur
og hluthafafundi adgengilegri. Svipud upplysingaskylda hvilir 4 opinberum dénskum
hlutafélogum eins og 4 hlutafélogum sem hafa skrad hlutabréf sin i kaupholl. Pannig ber
peim ad tilkynna donsku félaga- og fyrirtekjaskranni (Erhvervs- og selskabsstyrelsen) um
samninga sem gerdir eru um kaup og kjor stjérnarmanna og stjérnenda og dnnur mikilvaeg
atridi sem snerta félagid og geta haft pydingu fyrir framtid pess, starfsmanna, hluthafa og
krofuhafa. I donsku 16gunum eru mérg Snnur akvaedi, par 4 medal um dagskréa hluthafafundar
og ad hluthafafundur opinbers hlutafélags skuli vera opinn fjélmidlum.

[ Noregi og Svipjod hafa einnig verid sett i 16g dkvzedi til ad tryggja adgang almennings
og kjorinna fulltria ad upplysingum sem varda rekstur og rekstrarafkomu opinberra
hlutafélaga. I norsku I6gunum (§ 20-6.) er pannig ad finna akvadi um ad badi kynin skuli
eiga seti 1 stjornum slikra félaga.

Pa var norsku 16gunum um rikisendurskodanda breytt sl. vor pannig ad rikisendur-
skodandi hefur eftirlit med hlutafélogum sem rikid hefur yfir ad rada og getur embattid ad
eigin frumkvadi gert rannsokn a peim.

Med hlidsjon af edli mals og mikilveegi peirrar starfsemi sem opinberum adilum er &tlad
ad sinna er naudsynlegt ad tryggja sérlega vandada stjornarheatti og taka tillit til peirra
almannahagsmuna sem tengjast starfsemi slikra fyrirtaekja. Pvi er hér lagt til ad radist verdi
pegar i stad i undirbuning ad vandadri lagasetningu um pessi efni.

Fylgiskjal.

Orkustefnunefnd
Reykjavikurborgar:

Ur skyrslu um orkumal.
(,,Tillaga ad stefnu og skyrsla um orkumal.* Mars 2004.)

2.3 Kostir og gallar mismunandi rekstrarforma.

I nyju raforkulégunum er ekki gerd krafa um ad raforkufyrirtaeki verdi rekin i hluta-
félagaformi. A undanférnum arum hefur hins vegar premur minni orkufyrirtzkjum landsins
verid breytt i hlutafélog. Pessi proun er mjog i anda pess sem tidkast hefur vida um heim, par
sem breytingar hafa verid gerdar a rekstrarformi margra opinberra fyrirteekja. bott hluta-
félagavaeding hafi 4 stundum verid undanfari s6lu fyrirtaekjanna 4 almennum markadi, ber
ad varast a0 lita svo 4 ad tilgangurinn med pvi ad breyta opinberum fyrirteekjum { hlutafélog
sé @tid sa ad selja pau sidan einkaadilum. bvert 4 moti geta verid adrar godar og gildar
astaeour fyrir pvi ad heppilegt sé talid ad skipta um rekstrarform.

Hlutafélagaformid getur hins vegar haft pann 6kost ad upplysingastreymi til peirra sveitar-
stjérna sem eiga i fyrirteekinu geeti minnkad. Medan fyrirteki eru { meirihlutaeign sveitar-
félaga @ttu pau ad hafa urraedi til ad afla peirra upplysinga sem pau telja porf a. Aftur & moti
geta sveitarfélog att audveldara meo a0 afla sér upplysinga um rekstur og fjarhag fyrirtakja
i peirra eigu, sem ekki eru hlutafélog, heldur rekin i 68ru formi.
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Hér ad framan var vikid ad pvi ad eigendur sameignarfyrirteekja eru i einfaldri og hlut-
fallslegri abyrgd fyrir skuldbindingum fyrirteekjanna med eignum sinum. Um sameignar-
fyrirtaekin tvo gilda svo sem fram hefur komid sérstakar reglur. Abyrgd eigenda hlutafélaga
takmarkast aftur 4 méti vid hlutafé peirra og skyr skil eru 4 milli fjarhags hlutafélaga og
eigna eigenda peirra. ba gilda strangar reglur um medferd fjarmuna hlutafélaga. bvi ma segja
a0 med hlutafélagaforminu megi tryggja enn frekar fjarhagslegan og stjérnunarlegan ad-
skilnad fyrirtakisins og eigenda pess.

Um hlutafélog gilda jafnframt itarlegar reglur badi um stjornun, réttarstodu hluthafa og
medferd fjarmuna, p.4 m. uthlutun ards. Vegna reglunnar um takmarkada abyrgd félags-
manna og moguleikans 4 ad afla fjarmagns med utgafu hlutabréfa og enn fremur ad eiga
vidskipti med hluti i peim hentar hlutafélagaformio sérstaklega vel fjarfrekum og/eda dhaettu-
sOmum atvinnurekstri og par med fyrirteekjum 4 bord vid Landsvirkjun og Orkuveitu Reykja-
vikur.

Reglur hlutafélagalaga um akvordunartoku og stjornkerfi eru enn fremur itarlegar og taka
mid af pvi ad vio stofnun hlutafélags verdur til sérstakur 16gadili sem stendur einn undir
rekstri og dbyrgdum starfseminnar sem félagio rekur. Fyrir vikid er { [6gunum gert rad fyrir
a0 stjorn og framkvamdastjorn fari med stjorn félagsins og axli rika abyrgd 4 rekstri pess an
sérstakrar ihlutunar eda abyrgdar eigenda 4 skuldbindingum fyrirtaekisins. Reyndar er i
fyrrgreindum 16gum um Orkuveitu Reykjavikur og Landsvirkjun med sama heetti og i hluta-
félagalogum kvedid a um hlutverk stjornar og framkvaemdastjornar 1 fyrirteekjunum, p.e. ad
forstjori fyrirteekjanna veiti starfsemi peirra forstodu undir eftirliti stjérnar sem ber abyrgd
4 a0 starfsemin sé jafnan i réttu og goodu horfi. Ef Orkuveitunni eda Landsvirkjun yrdi breytt
i hlutafélag er pess p6 ad venta ad fyrirtaekio nyti meira sjalfsteedis — baedi inn 4 vid og ut a
vi0 — inn 4 vid med peim haetti ad bliast ma vid pvi ad dkvardanir stjérnenda myndu enn
frekar byggjast 4 vidskiptalegum sjonarmidum og Ut & vid par sem fyrirteekid og stada pess
rédi urslitum um imynd pess og par med lansheefi, en ekki hinir opinberu eigendur pess.

Hlutafélagalogin taka mid af peirri almennu reglu ad hlutafélog séu opin félog par sem
félagsadild verdur radstafad ad vild, en 1 pvi felst badi ad hluthafar geti framselt hluti sina
og nyir hluthafar gengid i félagio. Leida ma ad pvi likur ad breyting Landsvirkjunar og
Orkuveitu Reykjavikur i hlutafélag gaeti audveldad nuverandi eigendum pessara fyrirtaekja
a0 selja hluti sina i fyrirteekinu, eda fyrirteekjunum ad afla nys fjarmagns med innkomu nyrra
adila, p.& m. med pvi ad setja fyrirteekin a4 almennan markad med skraningu i kaupholl.
Skraningu eda breytingu eignarhalds a pessum fyrirteekjum pyrfti hins vegar ekki sjalfkrafa
a0 leida af breytingu peirra i hlutafélog, pvi ad eftir sem 40ur metti kveda 4 um pad 1 16gum
eda sampykktum félagsins ad framsal hluta veeri 6heimilt an sampykkis annarra félagsmanna
eda stjornar, sbr. naverandi akvaedi 2. mgr. 1. gr. laga nr. 42/1983 um Landsvirkjun sem
leggur bann vid pvi ad eigandi gangi ur fyrirteekinu an sampykkis sameigendanna. Sam-
kvemt nuverandi skipan Landsvirkjunar er fyrirtaeekid hefobundid lokad félag sem gefur
hvorki eigendum svigram til a0 ganga ur fyrirteekinu né fyrirtaekinu sjalfu til ad taka inn nyja
félagsmenn nema med lagabreytingu.

Almennt er vidurkennt ad vid breytingu rikis- eda sveitarfélagsfyrirtaekja i hlutafélog
skapist alitaefni par sem vio pa breytingu faerist viokomandi rekstur af svidi opinbers réttar
yfir 4 svid einkaréttar, par sem hlutafélagaldgin gilda um starfsemina. Stjornsysluldg, upp-
lysingaldg og 16g um opinbera starfsmenn taka pa ekki lengur til vidkomandi fyrirtekja. Vid
pessar breytingar kunna ad skarast sjonarmid sem leidir af pvi ad pau stunda starfsemi i pagu
opinberra hagsmuna, en eru rekin i formi hlutafélags. Um fyrirtaekid gilda pa hlutafélagalog
og vidkomandi rekstur hefur pvi i raun verio feerour ut fyrir ymsar reglur og skuldbindingar
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sem almennt gilda um starfsemi 4 svidi opinbers réttar. Pannig gilda ekki upplysingalog
vardandi upplysingagjof um ymsar dkvardanir sem teknar eru i félaginu, t.d. um laun
stjérnenda og starfsmanna og adra samninga sem félagid kann a0 gera, heldur akvaedi 91. gr.
hlutafélagalaga sem einvordungu tryggir hluthafa takmarkadan upplysingarétt. Akvadid
hljéodar svo:

begar hluthafi krefst pess og slikt ma verda an tjons fyrir félagio ad mati félagsstjornar
skulu félagsstjorn og framkvemdastjori leggja fram a hluthafafundi upplysingar um pau
mdlefni, sem skipta mali um mat a drsreikningi félagsins og stéou pess ad 6dru leyti eda
ahrif geta haft a afstéou hluthafa til mdla, er dkvéroun a ad taka um a fundinum. Upp-
lysingaskyldan a einnig vio um samband félagsins vid felog innan somu samstedu.

Ef upplysingar eru ekki tiltecekar a hluthafafundi skulu hluthafar innan fjortin daga par
fra eiga adgang ad skriflegum upplysingum hja félaginu og einnig skulu pcer sendar peim
hluthéfum er pess hafa oskao.

Hluthafafundur getur — sem @dsta valdid i malefnum félagsins — krafist pess ad fa allar
per upplysingar sem hann telur porf a. Ef hluthafar eru pannig sammala um ad fara fram &
tilteknar upplysingar, sem jafnvel fara ut fyrir moérk 91. gr. um upplysingarétt einstakra
hluthafa, er haegt ad krefjast peirra. Augljost er ad eftir pvi sem hluthafar eru ferri pvi
audveldara er ad nd samstdou um slikar krofur.

Sé fyrirteki 1 eigu rikis og sveitarfélaga breytt i hlutafélag eiga pau ekki lengur beinan
akvordunarrétt um malefni félagsins og geta ekki krafist upplysinga umfram heimildir
samkvaemt fyrrnefndu akveedi 91. gr. hlutafélagalaga, heldur hvilir abyrgd a rekstri og starf-
semi 4 stjornendum félagsins, p.e. félagsstjorn og framkvemdastjora, sem bera sjalfsteeda
abyrgd a storfum sinum fyrir félagid. Eini 16gformlegi vettvangur eigendanna til ad beita
ahrifum sinum 4 grundvelli eignarhalds ad hlutum i félaginu er hluthafafundurinn.

[ nagrannalondum okkar hefur skapast umrada af pessu tilefni, p.e. vegna breytinga
rikisfyrirteekja 1 hlutafélog og sérstodu hlutafélaga i eigu opinberra adila. bar sem islensk
hlutafélagaloggjof byggist i megindrattum a danskri er rétt ad gera stuttlega grein fyrir
réttarstodu rikishlutafélaga par. A 9. aratugnum atti sér stad mikil umraeda i Danmérku um
hlutafélog i eigu opinberra adila og pa m.a. um ad hve miklu leyti rikishlutafélog @ttu ad vera
sett undir sérstaka 16ggjof. A peim tima voru rikishlutafélog einvordungu sett undir hluta-
félaga- og arsreikningaldgin enda pott i einstokum tilfellum veru sérstok akveaedi i stofn-
l6gum um einstok rikishlutafélog sem viku fra almennum reglum hlutafélaga- og arsreikn-
ingalaga.”” A0 pessu leyti var réttarstadan par samberileg vid pa sem er { islenskum rétti. Hér
a landi hafa hins vegar ekki verid 16gfest almenn akvaedi um hlutafélog i eigu eda meiri-
hlutaeigu rikis eda sveitarfélaga en slik hlutafé¢log hafa einatt verid sett a f6t med sérstokum
l6gum. Pad gildir t.d. um pau orkufyrirteeki sem breytt hefur verid i hlutaféldg, sbr. 16g nr.
10/2001 um stofnun hlutafélags um Hitaveitu Sudurnesja, 16g nr. 40/2001 um stofnun hluta-
félags um Orkubu Vestfjarda og 16g nr. 159/2002 um stofnun hlutafélags um Nordurorku.
bessi 16g eiga pad sammerkt ad med peim er tilgangur fyrirtakjanna 16gbundinn, sérstok
akvaedi eru um starfsmenn peirra, p.4 m. um bidlaunarétt, og um skyldu til ad leita stad-
festingar idnadarradherra 4 gjaldskra peirra. Engin sérstok akveadi lata nanar ad stjornunar-
hattum, endurskodun eda opinberu adgengi ad upplysingum um starfsemina. Ad pessu leyti
gilda pvi hlutafélagalogin, 16g um bokhald og arsreikningaldgin.

" Erhvervs- og selskabsstyrelsens vejledning for statslige aktieselskaber, bls. 2.
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Eins og adur hefur komid fram leiddi umreedan i Danmdrku til pess ad 16gfest voru sérstok
akvaedi 1 donsku hlutafélagaloggjofinni um svokollud rikishlutafélog til ad meeta peim sér-
sjonarmidoum sem talid var naudsynlegt ad taka tillit til. Um er a0 r&da breytingar sem gerdar
voru med 16gum 1995 og 1996. b4 hefur danska fyrirteekja- og félagaskrain sett sérstakar
leidbeiningar fyrir rikishlutafélog og er pessar reglur (Erhvervs- og selskabsstyrelsens
vejledning for statslige selskaber) ad finna 4 heimasiou skrarinnar (www.eogs.dk).

[ hlutafélagaldgum Danmerkur, Noregs og Svipjodar er ad finna sérakvaedi um rikis-
hlutafélog 1 hlutafélagaloggjofinni sem ad dbreyttu na pa til orkufyrirteekja i opinberri eigu
sem breytt hefur verio i hlutafélog. Hér verdur nu gerd frekari grein fyrir réttarstodunni ad
pessu leyti i Danmorku, samkvemt 16gum nr. 365/1995 og 377/1996 um breytingu 4 donsku
hlutafélagalogunum. Markmid lagasetningarinnar 1995 og 1996 var ad audvelda opinberum
adilum eftirlit med rikishlutaféldgum med pvi ad gera upplysingar um rekstur peirra, eig-
endur og hluthafafundi adgengilegri. Hugtakio rikishlutafélag (statsselskab) a vid félag par
sem danska rikid er i st6du modurfélags vegna eignarhalds i 60ru hlutafélagi eda einka-
hlutafélagi. Svipud upplysingaskylda hvilir & hlutafél6gum sem opinberir adilar eins og riki
eda sveitarfélog hafa yfirrdd yfir eins og 4 féldgum sem hafa skrad hlutabréf sin 1 kaupholl.
Rikishlutafélagi ber a0 tilkynna donsku félaga- og fyrirteekjaskranni um mikilvaeg atvik og
stodu, sem snerta félagid og geta haft pydingu um framtid pess, starfsmanna, hluthafa og
krofuhafa. Hins vegar midast upplysingaskylda skradra félaga vio veromyndandi atridi, sbr.
24. gr. kauphallarlaga. Med pessu dkveedi um upplysingaskyldu danskra rikishlutafélaga er
opinberum adilum og almenningi veitt mun meiri innsyn i rekstur vidkomandi félaga og
préun peirra heldur en annars gildir um hefdbundin hlutafélég. betta opna umhverfi 4 p6 ekki
a0 koma 1 veg fyrir ad fyrirtaekin starfi sem venjuleg hlutafé¢log og vid peer adstedur sem
almennt gilda 4 frjalsum markadi. P4 mé nefna ad 1 bodun hluthafafundar skal tilgreina allar
tilldgur sem bera 4 undir fundinn og fundurinn er opinn fjoImidlum. Hluthafar geta lagt skrif-
legar spurningar fyrir stjorn og framkvamdastjora innan priggja manada fyrir hluthafafund
og skal svara skriflega og leggja svarid fram vid upphaf hluthafafundar. Meo sama heetti og
gildir um skrad félog i Danmoérku er lagt bann vid pvi i rikishlutafélogum ad formadur
stjornar sinni storfum fyrir félagid sem ekki geta talist edlilegur pattur i starfi hans sem
stjérnarformanns, ad frat6ldum einstokum verkefnum sem honum eru falin af stjorn félagsins
og fyrir hana. Svokalladur starfandi stjornarformadur er med 60rum ordum bannadur. Sérstok
skylda hvilir ennfremur 4 stjoérn rikishlutafélaga eins og skradra félaga ad setja sérstakar
starfsreglur. Nanar er kvedid 4 um inntak peirra i ldgunum, auk pess sem starfsreglurnar eru
opinberar hja fyrirteekja- og félagaskranni.

Hér er petta nefnt vegna pess ad innan nefndarinnar hafa skapast umradur i tengslum vio
kosti og galla hlutafélagavedingar Orkuveitunnar og Landsvirkjunar par sem medal annars
hafa komid fram sjonarmid um mikilvaegi pess ad settar yrou sérreglur um hlutafélog i orku-
starfsemi sem tryggou sérstaklega vandada stjornunarhetti og ad tekid veeri tillit til peirra
almannahagsmuna sem tengjast starfsemi pessara fyrirteekja. Petta eru atridi sem ad mati
nefndarinnar veri vert ad hafa i huga keemi til hlutafélagavedingar Orkuveitunnar og Lands-
virkjunar og taka meetti tillit til med sérstokum akvadum i peim lagabreytingum sem pyrfti
a0 gera i tengslum viod breytingu pessara fyrirtaekja i hlutafélog.

(H6fundar: Mar Gudmundsson (form.), Alfheidur Ingadottir, Aslaug Bjorgvinsdottir, Geir Magnusson, Pall
Halldorsson, Pall Kr. Palsson, Sveinn Hannesson og Sveinn Agnarsson, starfsmadur nefndarinnar.)



