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INNGANGUR

Landssamtok lifeyrissjoda hafa 1atid pyda medfylgjandi reglur Efnahags- og
framfarastofn-unarinnar (OECD) um stjornskipan fyrirtaekja, sem 4 ensku nefnist
“corporate governance”. Stjornskipan fyrirtaekja hefur verid mikio til umfjéllunar
sidustu arin, sérstaklega i Bandarikjunum og Bretlandi, en fram til pessa hefur afar
takmorkud umreaeda verid um pessi mal hér & landi, sem adallega ma rekja til pess ad
hlutabréfamarkadurinn er enn tiltdlulega ungur ad 4&rum og frampréun hans pvi
skammt 4 veg komin.

En hvad merkir “corporate governance” eda “stjérnskipan fyrirtaekja”? bvi er til ad
svara a0 stjornskipan fyrirtekja felst i pvi kerfi sem notad er til ad styra og fylgjast
med rekstri atvinnufyrirtekja og pa sérstaklega med pvi ad skilgreina réttindi og
skyldur peirra adila sem koma ad vidkomandi fyrirteki, sérstaklega p6 stjorn,
stjornendum og hluth6fum. Med godri stjornskipan af pessu tagi er haegt ad gera
hvoru tveggja, byggja upp traust & verdbréfamarkadinum og auka tradverduleika og
ardsemi fyrirtekjanna.

Reglur OECD um stjornskipan fyrirteekja fjalla um fimm meginatridi, p.e. 1) réttindi
hluthafa, 2) jafnraedi hluthafa, 3) hlutverk hagsmunadila, 4) upplysingar og gagnsai
og 5) skyldur stjornar. Ollum pessum meginpattum eru gerd skil 1 pessum reglum, auk
pess sem bent er 4 ymsa kosti og demi sem ad gagni kunna ad koma vid framkvemd
reglnanna.

Fyrir lifeyrissjodina skiptir megin mali ad stjornskipan fyrirteekja sé med peim hatti
a0 fullt tillit sé tekid til réttinda hluthafa og pau séu varin m.a. med hlidsjon af kjori
og samsetningu stjornar, breytingum & 16gum og sampykktum vidkomandi fyrirtekis
og fullnegjandi upplysingagjof. Reglur Efnahags- og framfarastofnunarinnar, OECD,
um stjornskipan fyrirteekja eru pvi ad pessu leyti eins konar yfirlysing um
grundvallarréttindi hluthafa.

bad er von Landssamtaka lifeyrissjoda ad kynning a4 pessum reglum geti ordid godur
umradugrundvollur 1 stjornum lifeyrissjodanna og studlad jafnframt ad betri
stjornskipan fyrirtaekja.
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- SPURNINGAR OG SVOR —
1. I hverju er stjornskipan fyrirteekja folgin?

Stjornskipan fyrirteekja er folgin 1 pvi kerfi sem notad er til ad styra og fylgjast med
rekstri atvinnufyrirtakja.

Uppbygging slikrar stjornskipanar felst i pvi ad skilgreina dreifingu réttinda og
skyldna medal hinna ymsu patttakenda i fyrirteekinu, svo sem stjornar, stjérnenda og
annarra hlutadeigandi, og tilgreina paer reglur og starfsadferdir sem beita skal til ad
taka akvardanir um malefni fyrirtaekisins. A pennan hatt motast stjornskipan til pess
ad akveda markmid fyrirteekisins, nd peim fram og fylgjast med arangri.

2. Hvers vegna er petta mikilveegt?

G009 stjornskipan fyrirtaekis er mikilveegt atridi til pess ad byggja upp traust a
markadnum og studla ad stodugra fleedi alpjodlegra fjarfestinga til langs tima.
Fyrirtaeki fa vaxandi gildi sem aflvélar til ardsemi um heim allan og pad hefur dhrif &
velferd samfélagsins 1 heild. Til pess ad geta stadid undir pvi hlutverki ad studla ad
ardsemi verda fyrirtaekin ad starfa innan ramma sem heldur peim vid markmid sin og
gerir pau abyrg gerda sinna, p.e.a.s. peim er naudsynlegt ad koma sér upp vidunandi
og traverdugu stjornskipulagi innan fyrirtaekisins. I moérgum rikjum er litid a
stjornskipan fyrirtaekja sem adferd til ad orva atvinnulifio og studla pannig ad 6flugra
efnahagslifi. Mikilvaegi gd0s stjoérnskipans hefur einnig borid 4 goma i peim 6rda a
fjarmalamorkudum sem geett hefur nylega.

3. Hvers vegna stod Efnahags- og framfarastofnunin fyrir setningu reglna um
stjornskipan fyrirtekja?

Efnahags- og framfarastofnunin hefur langa reynslu i malum sem snerta stjornskipan
fyrirteekja. Gerdur hefur verid fj6ldi skyrslna um stjornskipan fyrirtekja i einstokum
rikjum 1 tengslum vid yfirlit yfir framvindu mala i hverju riki. Unnid hefur verid ad
ymsum pattum stjornskipanar fyrirteekja i sérstokum starfshopum stofnunarinnar sem
hafa m.a. fjallad um bokhald, fjarmalamarkadi og préun i einkageiranum. Stofnunin
vinnur ad pvi ad efla skilning 4 dhrifum stjoérnskipanar fyrirtekja &4 efnahagslifio. Fra
byrjun hefur slik vinna byggst a samradi vid fjélda 6likra embattismanna, stjornendur
i einkageiranum og 6hada sérfredinga.

[ samraemi vid pessa starfsadferd var stofnud sérstok radgjafarnefnd med fulltraum
adildarrikja stofnunarinnar. Eftir vidtaekt samrad hefur pessi hopur, sem i voru
vidkenndir sérfredingar 4 bord vid Ira Millstein, Sir Adrian Cadbury og Michel



Albert, bent 4 nokkur svid par sem gagnlegt kynni ad vera a0 setja alpjodlega stadla
eda reglur. { april 1998 folu radherrar, sem fara med mal stofnunarinnar, henni umbod
til pess ad semja reglur um stjornskipan fyrirtekja. Petta starf hlaut sidar studning sjo
helstu i0nrikja heims (G7) og annarra alpjédasamtaka.

4. Hverjir hafa tekio patt i ad mota pessar reglur?

[ upphafi var 4byrgdin 4 samningu reglnanna i hondum sérstaks starfshops undir
stjorn adstodarforstjora Efnahags- og framfarastofnunarinnar, Joanna R. Shelton.
starfshopnum sitja fulltraar allra adildarikjanna, svo og fulltruar hlutadeigandi
alpjodastofnana, svo sem Alpjodabankans, Alpjodagjaldeyrissjdodsins,
Alpjodaskuldaskilabankans (BIS) og Alpjodasamtaka eftirlitsnefnda med
verdbréfamorkudum (IOSCO). I starfshépnum sitja einnig fulltrar fyrirtaekja,
fjarfestingarstofnana og verkalydsfélaga. I starfi sinu hefur starfshopurinn haft nid
samrad vid einkageirann, riki utan Efnahags- og framfarastofnunarinnar og adra
fulltraa almennings. Einnig mé geta pess ad drog ad reglunum hafa verid birt &
vefsidu stofnunarinnar &4 Netinu par sem 0skad er eftir athugasemdum almennings.

5. Yfir hvada malefni na reglurnar?
Auk formala er 1 reglunum fjallad um fimm meginatridi stjornskipanar fyrirtekja:

rétt hluthafa

jafnraedi hluthafa
hlutverk hagsmunaadila
upplysingar og gagnsai
skyldur stjornar

[ hverjum kafla er ad finna reglur og Gtskyringar til pess ad audvelda lesendum ad
gera sér grein fyrir astedum pess ad reglurnar voru settar. Auk pess fylgir lysing a
rikjandi proun og bent er & ymsa kosti og demi sem ad gagni kunna ad koma vid
framkvemd reglnanna.

6. Vid hvers konar fyrirteeki midast reglurnar?

Reglurnar fjalla einkum um fyrirtaeki sem eru 4 almennum hlutabréfamarkadi.
Reglurnar geta po, eftir pvi sem vid 4, komid ad gagni til ad baeta stjornskipan i
einkafyrirtekjum og rikisfyrirteekjum.

7. Hverjir munu nota reglurnar?

Reglunum er einkum @tlad ad hjalpa rikisstjérnum ad meta og beeta 16ggjof,
reglugerdir og stofnanir sem hafa ahrif a stjérnskipan fyrirteekja. Reglurnar koma
einnig ad gagni fyrir verobréfaping, fjarfesta, fyrirtaeki og adra sem hafa hlutverki ad
gegna vid proun godrar stjornskipanar fyrirtakja.

8. FEiga reglurnar einnig vid 1 rikjum utan  Efnahags- og
framfarastofnunarinnar?



Reglurnar geta einmitt reynst mikilvagar til vidmidunar & ymsum nymorkudum, par
sem verid er ad breyta yfir i markadsbuskap. Reglurnar eiga ekki adeins vid pegar um
vidurkennda alpjodastadla er ad reeda heldur mynda peer traustan grunn undir
greiningu og vinnureglur i einstokum rikjum par sem midad er vid adstedur i hverju
riki, svo sem laga- og menningarhefdir.

Fra pvi ad reglurnar voru kynntar hafa ymis riki utan stofnunarinnar synt afar jakved
vidbrogo vid peim. Til demis komu saman nylega a radstefnu i Seoul i Koreu
fulltrar Efnahags- og framfarastofnunarinnar og hattsettir embattismenn i
stjornunarmalum fra ymsum nymarkadsrikjum i Asiu. Radstefnugestir vidurkenndu
ad reglur stofnunarinnar veru gott innlegg i peirra eigio starf vid ad beta stadla i
hverju einstoku riki og 1étu peir i 1j6s 6sk um ad halda afram vidraedum vid stofnunina
a pessu svioi.

9. Hvert er hlutverk rikisstjorna vio stjornskipan fyrirtekja?

Rikisstjornir hafa mikilvaegu og skyru hlutverki ad gegna vid setningu 16ggjafar og
reglugerda um stjornskipan fyrirteekja. Moguleiki fyrirtekja til ad skapa sér goda
stjornskipan métast af I16gum og reglugerdum, t.d. 4 svidi hlutafélagalaga, reglugerda
um verdbréfavidskipi, upplysingaskyldu og reikningsskilareglur.

10. Hver er logformleg stada reglnanna?

Reglurnar eru ekki bindandi og peim er ekki &tlad ad vera ndkvem forskrift ad
lagasetningu i hverju riki. beer séu kjarni sem adildarriki Efnahags- og
framfarastofnunarinnar telja naudsynlegan til pess ad studla ad goori stjornskipan
fyrirteekja og er gert rad fyrir ad peim verdi beitt eftir adstedum i fyrirteekjum 1 hverju
riki.

11. Er hugsanlegt ad radstafanir um stjornskipan geti avallt gilt um oll
Sfyrirteeki?

Svarid er nei. Parfir einstakra fyrirteekja verda dvallt mismunandi vegna sérstakra
adstedna hvers fyrirtekis og prounar pess med timanum. Reglurnar eru alpjodleg
vidmidun par sem gert er rad fyrir mismunandi adsteedum i hverju riki og peer
audvelda proun bestu starfsvenja i einkageiranum. Einstok fyrirtaeki (og riki) geta nytt
sér reglurnar

til pess ad mota ndkvamari starfsreglur um stjornskipan sem heefa tilteknum
adstedum.

12. Hvernig snerta reglur Efnahags- og framfarastofnunarinnar adrar
adgerdir [ pessum malum?

Reglurnar eru fyrsta fjolpjoodlega tilraunin til pess ad moéta alpjodastadla um
stjornskipan fyrirteekja. Mikill studningur vid per og vidurkenning & &dstu stodum
veitir einsteda alpjodlega viomidun fyrir pd sem mota stefnuna, hafa eftirlit og sinna
framkvamd. Reglurnar verda adgengilegar a alpjodavettvangi en peim er ekki etlad
ad koma i stadinn fyrir neinar adgerdir stjornvalda eda i einkageiranum ad pvi leyti ad
par megi talka sem nakvamar reglur um ,,bestu adferdir.” Efnahags- og
framfarastofnunin fagnar reglunum og hvetur til pess ad peim s¢ beitt med vidtekum



hatti 1 stofnunum hvers rikis og frjalsum félagasamtokum sem vilja bata stjornskipan
fyrirteekja.

13. Er i reglunum gert rad fyrir hlutverki mismunandi hagsmunaadila, svo sem
starfsmanna?

Eins og titt er um flest velheppnud fyrirtaeki er i reglunum vidurkennt ad
samkeppnihafni og endanleg velgengni fyrirtakis byggist 4 samvinnu ymissa adila,
m.a. starfsmanna. Af pessari astedu er sérstakur kafli i reglunum tileinkadur
hagsmunaadilum hvad snertir stjornskipan fyrirtaekja. { reglunum er hvatt til virkrar
samvinnu fyrirtekja og hagsmunaadila vid skopun verdmeeta, starfa og lifvenlegra
starfsskilyrda traustra fyrirtaekja. { reglunum segir einnig ad wtlast sé til ad fyrirtaki
bregdist med jakvaedum hatti vid umhverfislegum og félagslegum stodlum og
vaentingum samfélagsins par sem pau starfa. Einnig er fjallad um malefni
hagsmunaadila i formala ad reglunum, i peim hluta par sem fjallad er um
upplysingaskyldu, svo og um mikilvegi vidskiptasioferdis og tekid fram ad stjorn
fyrirtaekis ber sérstaka abyrgd i pessum efnum.

[ reglunum er fjallad um umhverfismal og sidferdi par ed slik malefni skipta mali i
akvordunum fyrirtaekja en einnig er fjallad um slik efni 1 60rum skyrslum Efnahags-
0g

framfarastofnunarinnar, t.d. i Leidbeidingum um alpjodafyrirtaeki og Sampykkt og
Tillogu vardandi mutur.

14. Hver verda ncestu skrefin?

begar reglurnar hafa nt1 verid sampykktar i stjorn Efnahags- og
framfarastofnunarinnar liggur naest fyrir ad hvetja til framkvemdar peirra og beitingar
innan adildarrikjanna. Adstod vid rikisstjornir i vidleitni peirra til ad meta og baeta
stjornskipan fyrirteekja verdur med ymsum heetti. Meginmali skiptir adstada
stofnunarinnar til ad standa fyrir stddugum samskiptum stefnumotenda og peirra sem
stefnunni fylgja i ymsum rikjum par sem peir geta skipst &4 upplysingum um reynslu.
Med reglurnar ad leidarljosi geta vidraedur badi snuist um adferdir til ad baeta
stjornskipan fyrirteekja innan einstakra rikja, t.d. med skyrslum sérfredinga um
tilhdgun stjornskipanar, og mélefnalegum vidredum a alpjodavettvangi um tiltekin
atridi stjornskipanar fyrirteekja sem kunna ad parfnast nanari skodunar.

Efnahagslif allra landa tengist & meir og pvi er mikilvaegt ad umradan um
stefnumorkun takmarkist ekki vid adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar.
Einnig @ttu riki utan stofnunarinnar ad hafa adgang ad og njota gdds af pessu ferli vid
endurbetur & stjérnskipan fyrirteekja. Pess vegna hvetur stofnunin til pess ad reglurnar
séu notadar i rikjum utan hennar i samvinnu vid Alpjédabankann og adrar alpjodlegar
stofnanir (p.m.t. Alpjédagjaldeyrissjodinn). I starfi med pessum rikjum ad undanfornu
hefur komid i ljos ad mikil dhugi er fyrir vidreedum um stefnumorkun &
alpjodavettvangi og 4 hverju svaedi. A fundi 4 vegum rikisstjorna Koreu og Japans og
Alpjodabankans 1 Seoul i mars 1999 kom fram ad mikil naudsyn er & pvi ad halda
slikum vidredum afram medal Asiurikja med peim stofnunum 4 vettvangi Efnahags-
og framfarastofnunarinnar sem par starfa. Nu er farid ad huga ad svipudum vettvangi
og starfsemi i pagu Russlands, Kina, Eystrasaltslandanna og rikja Mid- og Sudur-
Ameriku.



Reglunum er @tlad ad proast. bPegar adstaedur breytast og stefnumoétendur dolast
hagnyta reynslu vid framkvemd peirra etti ad endurmeta innihald peirra og pydingu.
Matid 4 reglunum midast baedi vio reynslu adildarrikjanna og annarra rikja og pvi til
studnings fer fram greiningarvinna i adalstodvum stofnunarinnar. Slikt starf hefst
pegar henta pykir, e.t.v. arid 2001.

15. Hvar er heegt ad fa eintak af reglunum?

Reglur Efnahags- og framfarastofnunarinnar er ad finna a eftirfarandi veffangi:
http://www.oecd.org/daf/governance/principles.htm

bytt a0 tilstudlan Landssamtaka lifeyrissjoda ario 2000.
THE OECD PRINCIPLES OF CORPORATE GOVERNANCE
QUESTIONS & ANSWERS -

Reglur Efnahags- og framfarastofnunarinnar, OECD, um
stjornskipan fyrirtakja

A fundi stjornar Efnahags- og framfarastofnunarinnar med radherrum adildarrikjanna,
27.-28. april 1998, var pess farid a leit ad stofnunin métadi, i samvinnu vid
rikisstjornir adildarrikjanna, adrar alpjodlegar stofnanir og einkageirann, stadla og
leidbeiningar um stjornskipan fyrirtaekja. Til pess ad nd pessu markmidi kom
stofnunin 4 fot sérstokum starfshopi um stjornskipan fyrirteekja sem atlad var ad mota
reglur sem eru ekki bindandi og par sem fram koma sjonarmid adildarrikjanna i
pessum efnum.

ber reglur, sem er ad finna i pessu skjali, eru byggdar a reynslu af sliku starfi i
adildarrikjunum og starfi sem hefur verid unnid adur innan Efnahags- og
framfarastofnunarinnar, m.a. i rddgjafarhopi um verslunarvidskipti og stjérnskipan
fyrirtaekja. Ymsar nefndir stofnunarinnar toku einnig patt { moétun reglnanna: Nefnd
um fjarmalamarkadi, nefnd um alpjodlegar fjarfestingar og fjolpjooafyrirtaeki,
i0nadarnefnd og nefnd um stefnu i umhverfismalum. bar fengu einnig ymsar
hugmyndir fra rikjum utan stofnunarinnar, Alpjédabankanum,
Alpjodagjaldeyrissjodnum, ur vidskiptaheiminum, fra verkalydsfélogum og 60rum
hagsmunaadilum.

Formali

Reglunum er @tlad ad vera adildarrikjum Efnahags- og framfarastofnunarinnar og
rikjum utan stofnunarinnar til adstodar vid ad meta og bata 16ggjof, stofnanir og
reglugerdir um stjornskipan fyrirtaekja og gera tillogur og veita leidsdgn
verdbréfapingum, fjarfestum, fyrirteekjum og 60rum adilum sem hafa hlutverki ad
gegna i métun godra adferda vid stjornskipan fyrirtekja. Reglurnar eru einkum
midadar vid fyrirteki sem eru 4 almennum verdbréfamarkadi. Eftir pvi sem vid 4
getu per hins vegar komid ad gagni vid endurbatur 4 stjornskipan fyrirtekja sem
ekki eru 4 almennum verdbréfamarkadi, t.d. fyrirteekja sem eru i einkaeign og
rikisfyrirteekja. Reglurnar mynda sameiginlegan grundvoéll sem adildarriki Efnahags-
og framfarastofnunarinnar telja naudsynlegan til pess ad studla ad goori stjornskipan



fyrirteekja. Peim er @tlad ad vera hnitmidadar, skiljanlegar og adgengilegar fyrir alla.
beim er ekki @tlad ad koma i stadinn fyrir vidleitni einkageirans til pess ad mota
nakvamari reglur um ,,bestu adferdir vid stjérnskipan fyrirtaekja.

[ auknum meeli hafa Efnahags- og framfarastofnunin og adildarriki hennar gert sér
grein fyrir samvirkni stefnumotunar er varda pjodhagssterdir og stjornskipan. Eitt
meginatridio til ad gera efnahagslifid virkara er ad efla fastmotud tengsl stjornenda
fyrirteekis, stjornar pess, hluthafa og annarra hagsmunaadila. Stjornskipan fyrirtekja
felst einnig i pvi ad setja fyrirtekjum markmid, ad gera peim kleift ad na slikum
markmidum og fylgjast med arangri. GOd stjornskipan fyrirtekja etti ad veita stjorn
pess og stjornendum videigandi hvatningu til pess ad vinna ad markmidum sem koma
fyrirteekinu og hluthéfunum til géoda og audvelda virkt eftirlit med framvindu mala i
pvi skyni ad hvetja fyrirtaekin til pess ad nyta fjdrmuni sina sem best.

Stjornskipan fyrirtaekja er adeins hluti af pvi efnahagslega umhverfi sem fyrirtaekin
starfa 1 og felur m.a. 1 sér pjodhagslega stefnumoétun og samkeppnisstoduna &
markadnum. Reglur um stjornskipan fyrirtaekja byggjast einnig & peim 16gum,
stofnunum og reglugerdum sem gilda par sem fyrirtaekin starfa. Auk pess geta paettir
eins og vidskiptasidferdi og patttaka fyrirteekja i umhverfismalum og félagslegum
hagsmunamalum pess samfélags, par sem pau starfa, haft ahrif a ordstir og velgengni
fyrirtekis pegar fram 1 sakir.

Fjolmargir peaettir hafa ahrif 4 stjornun og dkvardanaferli fyrirteekja og skipta mali fyrir
velgengni peirra pegar fram lida stundir en umraeddar reglur snuast um vanda vid
stjornun sem stafar af adskilnadi eignarhalds og stjérnunar. Tekid er tillit til annarra
atrida sem skipta mali fyrir dkvardanaferli fyrirtaekis, svo sem peirra sem snerta
umhverfismal og sidferdi en um pau er fjallad med ndkvemari haetti i ymsum 6drum
skyrslum Efnahags- og framfarastofnunarinnar (p.m.t. Leidbeiningar fyrir
fjolpjodafyrirteeki og Sampykkt og Tillogu um mutur) og skyrslum annarra
alpjodastofnana.

begar fjarfestingar eru dkvednar er 16gd vaxandi dhersla 4 pad ad hve miklu leyti
fyrirtaeki hafa tileinkad sér grundvallarreglur um géoa stjornskipan. Tengslin milli
stjornunarhatta fyrirtaekis og aukinnar alpjodavedingar fjarfestinga skipta sérstaklega
miklu mali. Alpjodlegt fledi fjarmagns veitir fyrirteekjum adgang ad miklu sterri hopi
fjarfesta en ella. Ef rikjum 4 ad vera kleift ad njota til fulls adgangs ad alpjédlegum
fjarmagnsmorkudum og ef peim 4 ad vera unnt ad lada ad sér fjarmagn sem pau geta
nytt sér til langframa verda stjornskipanarhattir fyrirteekja peirra ad vera traverdugir
og skiljanlegir folki i 6drum rikjum. Jafnvel pott fyrirtaeki treysti ekki einkum a
fjarfestingar erlendis fra, hjalpar g60 stjornskipan fyrirteekjum til vio pad ad auka
tiltra innlendra fjarfesta og kunna jafnvel ad draga ur fjarmagnskostnadi og tryggja
stoduga fjarmognun.

Stjornskipan fyrirtaekja raedst af tengslum patttakenda i stjornunarkerfinu. Radandi
hluthafar, svo sem einstaklingar, fjolskyldur, samsteypur eda dnnur fyrirtaeki, sem
beita sér med pvi ad vera i eignarhaldsfélagi eda med gagnkvamri hlutafjareign
tveggja eda fleiri fyrirtaekja, geta haft veruleg ahrif & adgerdir fyrirtekis. Sem
hlutafjareigendur fjar eru stofnanafjarfestar teknir meir og meir ad krefjast adildar ad
stjornskipan fyrirteekja & sumum morkudum. Einstakir hluthafar leitast ad jathaoi ekki
vid ad fa adild ad stjornskipan fyrirteekja en leggja hins vegar mikla dherslu 4 ad



hljéta sanngjarna medferd af halfu radandi hluthafa og stjérnenda fyrirtzekis. { sumum
stjornkerfum gegna lanardrottnar mikilvaegu hlutverki og hafa pann méguleika ad taka
ad sér hlutverk utanadkomandi eftirlitsadila um frammistdou fyrirtaekja. Starfsmenn
og adrir hagsmunaadilar eiga drjugan patt i ad studla ad velgengni og gdori atkomu
fyrirteekis til langframa en stjornvold setja heildarloggjof um stofnanir og stjornskipan
fyrirteekja. Hlutverk hvers pessara patttakenda og samskipti peirra eru med mjog
mismunandi hetti i adildarrikjum Efnahags- og framfarastofnunarinnar og 60rum
rikjum. Tengslin stjornast ad nokkru leyti af [6gum og reglugerdum og ad nokkru leyti
af frjalsri adlogun og markadsoflum.

EkKki er til nein ein fyrirmyndaruppskrift ad godri stjornskipan fyrirteekja. Hins vegar
hefur i pvi starfi, sem unnid hefur verid innan adildarrikjanna og Efnahags- og
framfarastofnunarinnar, fengist stadfest ad goo stjornskipan i fyrirteekjum byggjast a
nokkrum almennum atridum. Reglurnar eru midadar vid pessi almennu atridi og eru
settar fram med peim hatti ad tekid er tillit til hinna ymsu forskrifta sem fyrir hendi
eru. Til deemis er ekki melt med neinni sérstakri tilhogun vid samsetningu
félagsstjornar, og hugtakinu ,,stjorn®, eins og pad er notad i pessum reglum, er etlad
ad na til hinna ymsu stjornarforma sem er ad finna i adildarrikjum Efnahags- og
framfarastofnunarinnar. [ demigerdu tveggja prepa kerfi, sem tidkast i sumum rikjum,
merkir ,,stjorn“ samkvamt pessum reglum ,,eftirlitsadila“ en ,,helstu stjornendur*
merkir ,.framkvaemdastjorn. { peim kerfum, par sem ein stjorn er undir eftirliti innri
endurskodunar, merkir hugtakid ,,stjorn hvort tveggja.

Reglurnar eru ekki bindandi og peim er ekki @tlad ad vera ndkvam forskrift ad
16ggj6f 1 hverju einstoku riki. Peer eru @tladar til viomidunar. Stefnumoétendur geta
notad paer vid skodun og métun laga og reglugerda um stjornskipan fyrirtekja par
sem tekid er tillit til peirra eigin efnahagslegra, félagslegra, lagalegra og
menningarlegra adsteedna. Og peir sem starfa & markadnum geta notad peer vid motun
eigin starfshatta.

[ edli sinu eru reglurnar breytingum hadar og paer «tti ad endurskoda i 1josi verulegra
breytinga a adsteedum. Til pess ad fyrirteki séu samkeppnishaf i heimi 4 hverfanda
hveli verda pau ad adlaga stjornskipan sina til pess ad koma til méts vid nyjar krofur
og gripa ny taekiferi. AJ sama skapi hafa stjornvold mikilvaegu hlutverki ad gegna vid
ad mota virkar reglugerdir sem veita fyrirtekjunum nagilegt svigram svo ad
markadirnir geti starfad med edlilegum hatti og komid til mots vid ventingar hluthafa
og annarra hagsmunaadila. bPad er 4 valdi stjornvalda og patttakenda 4 markadnum ad
akveda hvernig pessum reglum er beitt pegar métadar eru eigin starfsreglur um
stjornskipan fyrirteekja og hata vid pad til hlidsjonar pann kostnad sem leidir af
beitingu reglna og hvada kosti per hafa i for med sér.

Eftirfarandi skjali ma skipta i tvo hluta. Reglurnar 1 fyrrihlutanum n4 til fimm svida: I)
réttinda hlutahafa; IT) jafnreedi hluthafa; IIT) hlutverks hagsmunaadila; IV)
upplysingaskyldu og gagnseis; og V) abyrgdar stjornar fyrirtaekisins. { upphafi hvers
kafla er ein regla sem birt er med feitu skaletri og sidan fara nokkrar tillogur henni til
studnings. { 6drum hluta skjalsins fylgja med reglunum skyringar sem @tlad er ad
hjalpa lesendum til ad skilja grundvallarforsendur peirra. Med skyringunum kunna ad
fylgja lysingar 4 rddandi straumum og stefnum og tillogur um adra kosti og demi sem
kunna a0 vera gagnleg pegar reglunum er beitt.

I. Réttindi hluthafa



Stjornskipan fyrirtcekis d ad vera meo peim hceetti ad hun verndi réttindi hluthafa.

A.

Grundvallarréttindi hluthafa eru m.a. félgin i: 1) 6ruggri aofero til ao
skra eignarhald, 2) rétt til ad yfirfeera eignarhald a hlutabréfum eda
framselja pau; 3) rétt til ao fa vioeigandi upplysingar um fyrirtaekio i
taeka tio og reglulega; 4) rétt til ad taka patt i almennum hluthafafundum
og greioa atkvaedi a peim; 5) rétt til ad kjosa stjorn; og 6) rétt til ao fa
hlutdeild i hagnadi félagsins.

Hluthafar hafa rétt til ad taka patt i og fa fullnegjandi upplysingar um
akvaroanir um meiri hattar breytingar a fyrirtaekinu, svo sem: 1)
breytingar a logum eda sampykktum félagsins eda svipuoum skjolum sem
Iita ao stjornun félagsins; 2) heimild til utgafu viobotarhlutabréfa; og 3)
ovenjuleg vioskipti sem i raun leida til solu félagsins

Hluthofum a ad gefast taekifeeri til a0 taka virkan patt i hluthafafundum
og greida atkvaedi a peim og fa upplysingar um reglur, p.m.t. reglur um
atkvaodagreioslur, sem gilda um almenna hluthafafundi:

1. Hluthafar eiga a0 fa fullnzegjandi upplysingar i taeka ti0 um
dagsetningu, stadsetningu og dagskra almennra funda, svo og
fullnzegjandi upplysingar um pau malefni sem teknar verda
akvardanir um a fundinum.

2. Gefa 4 hluthofum taekifeeri til ad bera fram spurningar til stjornar
og koma malum a dagskra almennra funda med edlilegum
fyrirvorum.

3. Hluthéfum skal gert kleift ad neyta atkvaedisréttar sins a stadnum
eda a0 sér fjarstoddum og skulu atkvaedi hafa sama vagi hvort
sem hluthafi greidir pau a stadnum eda a0 sér fjarstoddum.

Upplysa ber um fjarmagnsuppbyggingu og radstafanir sem gera
tilteknum hluth6fum Kkleift ad 60last ahrif sem eru ekKki i réttu hlutfalli vid
hlutabréfaeign peirra.

Heimila stti mérkudum, par sem keppt er um yfirrao yfir fyrirteekjum ao
starfa med virkum og gagnsajum heetti.

1. Reglur og starfshaettir um yfirtoku fyrirtaekja a
fjarmagnsmorkudum, svo og dvenjuleg vioskipti a4 boro vid
samruna fyrirtekja og solu verulegs hluta af eignum fyrirtaekis,
skulu utskyroir nakvaemlega og tilkynntir svo a0 fjarfestum sé
unnt ao gera sér grein fyrir réttindum sinum og urraedoum.
Vioskipti skulu fara fram a upplystu verdi og vid sanngjarnar



adstaeour par sem verndud eru réttindi allra hluthafa eftir pvi
hvaoda flokk hlutabréfa peir eiga.

2. EKKi skal beita urrzedum til ad koma i veg fyrir yfirtoku fyrirtaekis
i pvi skyni ad foroa stjéornendum fra pvi ao axla abyrgo.

F. Hluthafar, p.m.t. stofnanafjarfestar, settu ad meta kostnad og hag af pvi
ad beita atkvaedisrétti sinum.

II. Jafnra0i hluthafa

Stjornskipan fyrirteekis skal vera meo peim hceetti ad hun tryggi sanngjarna medfero
allra hluthafa, p.m.t. minnihluta og erlendra hluthafa. Ollum hluthéfum skyldi
gefio teekifeeri til ao fa leioréttingu madla sinna ef réttur peirra hefur verio brotinn.

A. Allir i sama flokki hluthafa skulu hljota somu meofero.

1. Allir i sama flokki hluthafa skulu hafa sama atkvzedisrétt. Ollum
fjarfestum skyldi gert kleift ad afla sér upplysinga um pann
atkvaedisrétt sem tengist 6llum flokkum hlutabréfa aour en peir
festa kaup a bréfum. Hvers konar breytingar a atkvadisrétti stti
a0 bera undir atkvzedi 4 hluthafafundi.

2. Atkvaedisréttur skal vera i hondum fjarvorslumanna eda
tilnefndra manna samkvaemt akvoroun endanlegra eigenda
hlutabréfanna.

3. Adferoir og starfsvenjur a almennum hluthafafundum skyldu
tryggja sanngjarna meofero allra hluthafa. Starfsvenjur
fyrirtaekisins skulu ekki vera med peim hzetti a0 méonnum sé gert
oedlilega erfitt fyrir eda kostnadarsamt a0 greida atkvaedi.

B. Banna ber innherjavioskipti og sjalfsvioskipti sem fela i sér misnotkun a
adstoou.

C. Skylda atti stjornarmenn og stjornendur til ado upplysa um hvers konar
efnislega hagsmuni i vioskiptum eda malefnum sem snerta fyrirtzakio.

I11. Hlutverk hagsmunaadila i stjornskipan fyrirtaekja

Stjornskipan fyrirteekja skal ad vera meo peim heetti ad viourkenndur sé réttur
hagsmunaadila samkveemt logum og ao hvatt sé til virks samstarfs fyrirteekja og
hagsmunaadila ad skapa veromeeti og atvinnu og studla ao sjalfbeerni fyrirteekja
sem bua vio traustan fjarhag.

A. Stjornskipan fyrirtaekja skal vera meo peim haetti ao tryggour sé
logbundinn réttur hagsmunaadila.



B. Ef hagsmunir hagsmunaadila eru verndadir med logum skal peim veitt
teekifeeri til a0 fa leioréttingu mala sinna ef réttur peirra hefur verio
brotinn.

C. Stjornskipan fyrirtaekja skal vera meo peim hzetti a0 unnt sé ad koma vio
urradum til a0 gera hagsmunaadilum kleift ad taka virkan patt i
malefnum fyrirtaekisins

D. Par sem hagsmunaadilar taka patt i stjornskipan fyrirtaekja skal gera
peim kleift ad fa adgang ad videigandi upplysingum.

IV. Upplysingaskylda og gagnszi

Tilhogun stiornskipan fyrirteekja skal vera med peim heetti ao veittar séu nakvemar
upplysingar i teeka tio um oll mdlefni sem tengjast fyrirteekinu, p.m.t. fjarhagsleg
stada, afkoma, eignarhald og stiornskipan fyrirteekisins.

A. Upplysingar skulu vera greinargéoar og na m.a. yfir:
1. Fjarhagslega og rekstrarlega afkomu fyrirtzkisins.
2. Markmio fyrirteaekisins.
3. Meirihlutaeign hlutabréfa og atkvaedisrétt.
4. Stjornarmenn og helstu stjornendur og laun bpeirra.
5. Fyrirsjaanlega ahzttupzetti, sem skipta mali.
6. Malefni starfsmanna og annarra hagsmunaadila, sem skipta mali.
7. Stjornun og stefnumorkun.

B. Upplysingar 4 a0 semja, endurskoda og birta samkvaemt géoum
reikningsskilavenjum og skyringar gefnar a4 peim pattum sem snerta
fjarmal og 60rum pattum ao lokinni endurskodun.

C. Arleg endurskodun skal vera i héndum 6hads endurskodanda til pess ad
veitt sé trygging utan fra fyrir pvi ad arsreikningurinn hafi verio saminn
og lagdur fram med hlutleegum heaetti.

D. Bodleioir til dreifingar upplysinga skulu veita notendum sanngjarnt og
hagkvamt adgengi ad vidkomandi upplysingum i taeka tio.

V. Skyldur stjérnar
Stjornskipan fyrirteekja skal tryggja fyrirhyggju i stiornun hvers fyrirtcekis, ao

stjiornin hafi virkt eftirlit meo stjornendum og abyrgo stjornar gagnvart fyrirteekinu
og hluthiofum.



Stjornarmonnum ber ad taka akvardanir ad fengnum fyllstu

upplysingum, i goori tri og meo fullri geetni og vario med hagsmuni
fyrirtaekisins og hluthafa fyrir augum.

Ef akvaroanir stjornar kunna ad hafa mismunandi ahrif 4 mismunandi

hluthafahopa ber henni ad syna 6llum hluthéfum sanngirni.

C. Stjorninni ber ad tryggja ao fario sé ao gildandi logum og hafa i huga
hagsmuni hagsmunaadila.

1.

Stjorninni ber a0 sinna tilteknum meginhlutverkum, p.m.t.:

Ad endurskooda og veita leidosogn um stefnumorkun fyrirtekisins,
a0 sja um helstu aztlanir, a0 mota stefnu vardoandi ahzettupzetti,
ad gera arlega fjarhagsaztlun og vidoskiptaazetlun; ad setja
fyrirtaekinu markmio um afkomu; a0 fylgjast med framkvaemd
aztlana og frammistodu fyrirtaekisins; og ad hafa yfirumsjon med
helstu fjarfestingarutgjold-um, eignakaupum og eignasolu.

Ad velja helstu stjornendur, akveda kjor peirra og fylgjast med
starfi peirra og pegar svo ber undir ao segja peim upp og hafa
eftirlit med mannaskiptum.

A0 endurskooda laun helstu stjornenda og stjéornarmanna og
tryggja ao tilnefningar til stjornar eigi sér stad med formlegum og
gagnsajum heetti.

A0 fylgjast med og leysa hugsanlega hagsmunaarekstra
stjornenda, stjornarmanna og hluthafa, p.m.t. misnotkun a eigum
fyrirtaekisins og vioskipti skyldra adila.

. A0 tryggja raovendni i bokhaldi og fjarhagsskyrslum

fyrirtaekisins, p.m.t. ad tryggja 6hada endurskodun og ad
vioeigandi eftirlitskerfi séu virk, einkum hvao snertir ahaettu,
fjarmalastjorn og loghlyoni.

A0 fylgjast med virkni stjornunarhatta sem fyrirtaekio byr vio og
gera peer breytingar sem naudsynlegar eru.

A0 hafa eftirlit meo upplysingagjof og samskiptum.

E. Stjorninni a a0 vera kleift ad taka hlutleegar akvardoanir um malefni
fyrirtaekisins, einkum 0hao stjornendum.

1.

Stjornir fyrirtaekja sttu ao fela negilega morgum
stjornarmonnum, sem eru ekki framkvaemdastjorar en eru heefir
til a0 taka sjalfsteedar akvaroanir, tiltekin hlutverk par sem
moguleiki er 4 hagsmunaarekstrum. Deemi um slik mikilvaeg
hlutverk eru gero fjarhagsskyrslna, tilnefningar manna i stjorn og
akvoroun launa stjornenda og stjornarmanna.



2. Stjornarmoénnum ber ad verja nzegilegum tima til ad sinna
skyldustorfum sinum.

F. Til pess a0 stjornarmonnum sé unnt ad sinna skyldum sinum skulu peir
fa adgang ad nakvaemum og videigandi upplysingum i taeka tio.

Skyringar vio reglur Efnahags- og framfarastofnunarinnar,
OECD,um stjornskipan fyrirteekja.

I. Réttindi hluthafa
Stjornskipan fyrirteekja a ad vera meo peim hceetti ao réttindi hluthafa séu varin.

Fjarfestar 1 fyrirteekjum hafa tiltekinn eignarrétt. Til deemis geta peir keypt hlutabréf,
selt pad eda framselt pad. Hlutabréf veitir eigandanum rétt til ad fa hlutdeild i tekjum
fyrirtaekis en abyrgd hans takmarkast vid fjarfestingu hans. Auk pess veitir eignarhald
a hlutabréfi rétt til upplysinga um fyrirtaekio og rétt til ad hafa 4hrif 4 fyrirtaekio,
einkum med pvi ad sekja almenna hluthafafundi og greida atkvaedi.

Af hagkvaemnisastedum er pd ekki unnt ad stjorna fyrirtaeeki med almennum
atkvaedagreidslum hluthafa. Hluthafar eru einstaklingar og stofnanir med mismunandi
hagsmuni, markmid, fjarfestingaraform og hafileika. Auk pess verda stjornendur
fyrirtackis ad geta tekid akvardanir med litlum fyrirvara.  1josi pessara stadreynda og
pess hversu flokid er ad stjérna malefnum fyrirtekis 4 mérkudum, par sem
atburdarrasin er hrod og breytingar tidar, er ekki atlast til pess ad hluthafar beri
abyrgd 4 og stjorni fyrirteekinu. Abyrgd 4 stefnumérkun fyrirtaekisins og rekstrinum er
a0 jafnadi i hondum stjornar og hops stjornenda sem stjornin velur, hvetur og segir
upp eftir porfum.

Réttur hluthafa til ad hafa ahrif innan fyrirtekisins felst 1 vissum meginatridum, svo
sem kjori stjornar eda 6drum adferdum til ad hafa ahrif & samsetningu stjornarinnar,
breytingum 4 upphaflegum 16gum og sampykktum félagsins, sampykkti vid
6venjulegum vidskiptum og 60rum grundvallarmalefnum sem tilgreind eru 1 [6gum og
sampykktum félagsins. Lita ma 4 pennan kafla sem yfirlysingu um grundvallarréttindi
hluthafa sem vidurkennd eru i 16gum svo til allra adildarrikja Efnahags- og
framfarastofnunarinnar. Vidbotarréttindi, svo sem sampykkt eda kjor endurskodenda,
bein tilnefning stjornarmanna, réttur til ad vedsetja hlutabréf, sampykkt um radstdofun
tekna o.s.frv. er ad finna innan ymissa logsagnarumdama.

A. Grundvallarréttindi hluthafa eru m.a. félgin i: 1) 6ruggri adoferd til ao
skra eignarhald, 2) rétti til ad yfirfeera eignarhald a hlutabréfum eda
framselja pau; 3) rétti til ao fa videigandi upplysingar um fyrirtzekio i
taeka tio og reglulega; 4) rétti til ad taka patt i hluthafafundum og greida



atkvaeoi 4 peim; 5) rétti til ad kjosa stjorn; og 6) rétti til ad fa hlutdeild i
hagnadi félagsins.

. Hluthafar hafa rétt til ad taka patt i og fa fullnzegjandi upplysingar um
akvaroanir um meiri hattar breytingar a fyrirtaekinu, svo sem: 1)
breytingar a logum eda sampykktum félagsins eda svipuoum skjolum sem
Iita ao stjornun félagsins; 2) heimild til utgafu viobotarhlutabréfa; og 3)
ovenjuleg vioskipti sem i raun leida til solu félagsins.

. Hluthéfum a ao gefast taekifeeri til ad taka virkan patt i hluthafafundum
og greida atkvaedi a peim og fa upplysingar um reglur, p.m.t. reglur um
atkvaeoagreioslur, sem gilda um almenna hluthafafundi:

1. Hluthafar eiga a0 fa fullnzegjandi upplysingar i taeka ti0 um
dagsetningu, stadsetningu og dagskra almennra funda, svo og
fullnzegjandi upplysingar um pau malefni sem teknar verda
akvardanir um a fundinum.

2. Gefa a4 hluthofum taekiferi til ad bera fram spurningar til stjornar
og koma malum a dagskra almennra funda med eodlilegum
fyrirvorum.

[ pvi skyni ad auka moguleika hluthafa til ad taka patt i almennum
fundum hafa sum fyrirteeki aukid moguleika peirra til ad setja mal &
dagskra med pvi ad einfalda ferlid vio ad koma lagabreytingum og
alyktunum 4 framferi. Einnig hafa méguleikar hluthafa til ad bera fram
spurningar fyrir fram og fa svor frd stjérnendum og stjornarménnum
verid auknir. Réttlaetanlegt er fyrir fyrirteeki ad koma 1 veg fyrir ad
alvorulausar og truflandi tilraunir til ad koma mélum a dagskra takist.
Til demis er edlilegt ad krefjast pess ad til pess ad alyktunartillogur
hluthafa verdi teknar & dagskra njoti peer studnings hluthafa sem hafa
yfir ad rada tilteknum fjolda hlutabréfa.

3. Hluthoéfum skal gert kleift a0 neyta atkvaeodisréttar sins 4 stadnum
eda a0 sér fjarstoddum og skulu atkvadi hafa sama vagi hvort
sem hluthafi greidir pau a stadnum eda ao sér fjarstoddum.

[ reglunum er maelt med pvi ad unnt sé ad veita 63rum skriflega
heimild til ad fara med atkvadisrétt. Ennfremur gefur aukin patttaka
hluthafa tilefni til ad beita taekni i auknum meeli vid atkvaedagreidslur,
p.m.t. atkvaedagreidsla um sima og med rafeindabiinadi. Aukin patttaka
erlendra hluthafa stydur pad ad fyrirtaeki geri jafnan radstafanir til ad
gera hluth6fum kleift ad taka patt i hluthafafundum med nttimatakni.
Unnt er ad auka virka patttoku hluthafa i almennum fundum med pvi
ad mota oruggar adferdir med rafeindataekni til pess ad gera hluth6fum
kleift ad hafa samband sin i milli &n pess ad purfa ad leita formlega
eftir umbodsmanni til pess ad greida atkveedi fyrir sig. Til pess ad
tryggja gagnsei skal i fundarskdpum tryggt ad atkvaedi séu talin og
skrad med 6ruggum hatti og ad upplysingar séu veittar um nidurstodu
kosningar i taeka ti0.



D. Upplysa ber um fjarmagnsuppbyggingu og radstafanir sem gera
tilteknum hluth6fum Kkleift ad 60last ahrif sem eru ekKki i réttu hlutfalli vid
hlutabréfaeign peirra.

Samsetning hlutabréfaeignar kann ad vera med peim haetti ad hluthafi geti haft
ahrif & félagio sem eru ekki i réttu hlutfalli vio hlutabréfaeign hans. Unnt er ad
beita piramitatilhogun og gagnkvamri hlutabréfaeign tveggja eda fleiri f¢laga
til pess ad draga ir moguleikum hluthafa i minnihluta til pess ad hafa 4hrif a
stefnumorkun fyrirtaekis.

Auk tengsla eigenda er unnt med 6drum adferdum ad hafa ahrif 4 stjornun
fyrirtaekis. Algeng adferd er st ad hopur hluthafa, sem hver um sig kann ad
eiga f4 hlutabréf, geri med sér samstarfssamning til pess ad né virkum
meirihluta i félaginu eda til pess a.m.k. ad mynda steerstan einstakan hop
hluthafa. I slikum samningum hluthafa eru yfirleitt dkvadi sem tryggja
samningsadilum forgangsrétt til ad kaupa hlutabréf annarra samningsadila ef
peir 6ska eftir ad selja pau. I slikum samningum kunna einnig ad vera akvaedi
pess efnis ad samningsadilum sé ekki heimilt ad selja hlutabréf sin um
tiltekinn tima. Slikir samningar hluthafa kunna einnig ad na til atrida svo sem
hvernig kjosa skuli stjorn og formann hennar. I slikum samningum kunna
einnig ad vera akvaoi pess efnis ad samningsadilar greidi atkvaedi
sameiginlega.

Atkvaeodishamark takmarkar pann fjolda atkvaeda sem hluthafa er heimilt ad
beita an tillits til pess hver hlutafjareign hans er. Slik atkvedishamork dreifa
valdi og kunna ad hafa ahrif & ahuga hluthafa 4 pvi ad taka patt i
hluthafafundum.

bar e0 slik akvadi geta takmarkad ahrif hluthafa & stefnumorkun fyrirtekis er
edlilegt ad upplyst s¢ um 06ll slik akvadi og tilhdgun um hlutafjareign.

E. Heimila @tti morkudum sem keppa um yfirrao yfir fyrirteekjum ao starfa
med virkum og gagnsajum heetti.

1. Reglur og starfsheettir um yfirtoku fyrirtaekja a
fjarmagnsmorkudum, svo og évenjuleg vioskipti a4 boro vio
samruna fyrirtaekja og solu verulegs hluta af eignum fyrirtakis,
skulu atskyro nakvaemlega og tilkynnt svo a0 fjarfestum sé unnt
a0 gera sér grein fyrir réttindum sinum og urrzedum. Vidskipti
skulu fara fram a upplystu verdi og vio sanngjarnar adstaedur par
sem verndud eru réttindi allra hluthafa eftir pvi hvada flokk
hlutabréfa peir eiga.

2. EKKi skal beita urrzedum til a0 koma i veg fyrir yfirtoku fyrirtzekis
i pvi skyni ad foroa stjéornendum fra pvi ao axla abyrgo.

[ sumum rikjum beita fyrirtaeki Grradum til pess ad koma i veg fyrir
yfirtoku. Hins vegar hafa badi fjarfestar og verobréfaping lyst
ahyggjum sinum vegna pess moguleika ad almenn notkun trreeda til
pess ad koma i veg fyrir yfirtoku fyrirtaekis kunni ad valda alvarlegri
hindrun 4 starfsemi markadarins fyrir yfirrad yfir fyrirtaekjum. I



sumum tilvikum kann slikum urreedum ad vera beitt einfaldlega til pess
a0 vernda stjérnendur fyrir eftirliti hluthafa.

F. Hluthafar, p.m.t. stofnanafjarfestar, settu a0 meta kostnad og hag af pvi
ad beita atkvaedisrétti sinum.

[ reglunum er ekki mzlt med neinni sérstakri adferd vid fjarfestingar af halfu
fjarfesta og ekki er leitast vid ad meela fyrir um askilegustu afskipti fjarfesta.
Hins vegar hafa margir fjarfestar komist ad peirri nidurstodu ad fjarhagslegur
avinningur geti verid af pvi ad greina fjarfestingar sinar eftir pvi sem raunhaeft
getur talist og neyta atkveedisréttar sins. Sumir stofnanafjarfestar birta einnig
stefnu sina vardandi pau fyrirtaeki sem peir fjarfesta i.

II. Jafnra0i hluthafa

Stjornskipan fyrirteekis skal vera meo peim hceetti ad hun tryggi sanngjarna medfero
allra hluthafa, p.m.t. minnihluta og erlendra hluthafa. Ollum hluthéfum skyldi
gefio teekifeeri til ao fa leioréttingu madla sinna ef réttur peirra hefur verio brotinn.

Mikilvaegur pattur 4 fjarmalamorkudum er su tiltra fjarfesta ad pad fjarmagn, sem peir
leggja fram, sé verndad fyrir misnotkun eda fjardreetti af halfu stjérnenda fyrirtaekis,
stjornarmanna eda eigenda meirihluta hlutabréfa. Stjornir fyrirteekja, stjérnendur og
eigendur meirihluta hlutabréfa kunna a0 hafa taekiferi til ad skara eld ad eigin koku &
kostnad minnihlutaeigenda. I reglunum er melt med pvi ad erlendir og innlendir
hluthafar njoti somu medferdar vardandi stjornskipan fyrirtaekja. Paer fjalla ekki um
stefnu stjornvalda til pess ad styra beinum fjarfestingum erlendra adila.

Ein adferd, sem hluthafar geta notad til ad né fram rétti sinum, er ad h6fda mal a
hendur stjornendum og stjérnarménnum. Reynslan hefur synt ad mikilveegt atridi sem
vardar pad ad hve miklu leyti réttur hluthafa er verndadur er hvort virkar adferdir séu
fyrir hendi til pess ad peir geti fengid leidréttingu mala sinna an 6hoflegs kostnadar og
an mikilla tafa ef réttur peirra hefur verid brotinn. Tiltri eigenda minnihluta
hlutabréfa eykst ef réttarkerfi felur i sér arraedi fyrir eigendur minnihluta hlutabréfa
til ad hofda mal ef peir hafa astedu til ad atla ad réttur peirra hafi verid brotinn.

Nokkur hetta er a pvi ad réttarkerfi, sem gerir fjarfestum kleift ad véfengja adgerdir
fyrirtekja fyrir domstdlum, geti fengid of mikinn malafjolda til Grlausnar. Pvi hafa i
morgum réttarkerfum verid sett akvaedi til ad vernda stjérnendur og stjornarmenn fyrir
misbeitingu malsokna. betta hefur verid gert med pvi ad mela fyrir um tilteknar
adgerdir til ad sannreyna hvort kvartanir hluthafa séu 4 rokum reistar, svonefnt
»oruggt skjol* fyrir malsokn 4 hendur stjornendum og stjornarménnum (t.d. reglan
sem verndar stjérnendur fyrir abyrgo peirra a gerdum fyrirtaekisins, enda hafi per
verid gerdar innan ramma valdsvids peirra, ad vidhafori edlilegri variud og i godri tra),
svo og ,,0ruggt skjol“ vardandi upplysingagjof. Pegar 6llu er & botninn hvolft er
naudsynlegt ad finna jafnvaegi milli pess ad heimila fjarfestum ad leita réttar sin vegna
pess ad brotid hefur verid a eignarrétti peirra og ad koma i veg fyrir 6hoflegar
malsoknir. Morg riki hafa komist ad raun um ad domsmedferd utan almennra
domstoéla, svo sem malsmedferd innan stjornsyslunnar eda gerdardomsmedferd &
vegum eftirlitsstofnana med verdbréfavidskiptum eda annarra eftirlitsstofnana, er virk
adferO til pess ad leysa deilur, a.m.k. 4 fyrsta stigi.



A. Allir i sama flokki hluthafa skulu hljota somu meofero.

1.

Allir i sama flokki hluthafa skulu hafa sama atkvzedisrétt. Ollum
fjarfestum skyldi gert kleift ad afla sér upplysinga um pann
atkvaedisrétt sem tengist 6llum flokkum hlutabréfa aour en peir
festa kaup a bréfum. Hvers konar breytingar a atkvadisrétti skal
bera undir atkvaedi a hluthafafundi.

Akvardanir um hagstedustu fjarmagnsuppbyggingu fyrirtaekis eru best
komnar 1 hondum stjornenda pess og stjornar, ad fengnu sampykki
hluthafa. Sum félog gefa ut forgangshlutabréf sem njota forgangs um
hlutdeild i hagnadi peirra en peim fylgir ad jathadi ekki kosningaréttur.
Sum félog gefa einnig ut patttokuhlutabréf, sem kosningaréttur fylgir
ekki, og ganga ventanlega kaupum og sélum a 60ru verdi en hlutabréf
sem kosningaréttur fylgir. Oll pessi fyrirbaeri kunna ad studla ad pvi ad
ahaettu sé dreift med peim hatti sem talinn er pjona hagsmunum
félagsins og studla ad hagkvaemri fjarmognun. I reglunum er ekki tekin
afstada til hugtaksins ,,eitt atkveedi & hvert hlutabréf*. Hins vegar eru
margir stofnanafjarfestar og hluthafasamtok fylgjandi pessari
hugmynd.

Fjarfestar mega eiga von 4 pvi ad fa upplysingar um kosningarétt sinn
adur en peir fjarfesta i félaginu. Pegar peir hafa fjarfest i félaginu &
ekki a0 gera breytingar 4 réttindum peirra nema peir hluthafar, sem
eiga hlutabréf med atkvadisrétti, taki patt i peirri akvordun. Tillogur
um breytingar 4 atkvedisrétti i ymsum flokkum hlutabréfa eru ad
jafnadi lagdar fram a almennum hluthafafundum til sampykktar af
halfu tiltekins meirihluta hlutabréfa med atkvaedisrétti i hlutadeigandi
hlutabréfaflokkum.

Atkvadisréttur skal vera i hondum fjarvorslumanna eda
tilnefndra manna samkvaemt akvoroun endanlegra eigenda
hlutabréfanna.

[ sumum rikjum Efnahags- og framfarastofnunarinnar var pad venja ad
fjarmalastofnanir, sem hofou hlutabréf i vorslu fyrir fjarfesta, neyttu
pess atkvadisréttar sem fylgdi slikum bréfum. Pess var stundum krafist
af vorsluadilum slikra hlutabréfa, t.d. bonkum og
verdbréfafyrirtakjum, ad peir greiddu atkvaedi til studnings
stjornendum fyrirteekis nema hluthafi hefoi gefid peim sérstok
fyrirmali um annad.

Préunin 1 adildarrikjum Efnahags- og framfarastofnunarinnar er i pa att
a0 fella nidur akvaedi sem veita fjarvorsluadilum sjalfkrafa rétt til ad
greida atkvaedi fyrir hond hluthafa. I sumum rikjum hefur reglum verid
breytt i pa veru ad gera fjarvorslustofnunum skylt ad veita hluth6fum
upplysingar um pé kosti sem peir hafa vid beitingu atkvadisréttar sins.
Hluthafar kunna ad dkveda ad veita vorsluadilum umbod til ad neyta
atkvaedisréttar sins. Hins vegar kunna hluthafar ad dkveda ad peir vilji
fa upplysingar um allar veentanlegar atkvaedagreidslur hluthafa og
kunna pa a0 dkveda ad neyta atkvaedisréttar sins i sumum tilvikum og



fela fjarvorsluadila nokkurn hluta atkvaedisréttar. Naudsynlegt er ad
studla ad nokkru jafnveegi milli pess ad fjarvorsluadilar greidi ekki
atkvaedi an tillits til 6ska hluthafa og ad leggja ekki 6hoflegar kvadir &
fjarvorsluadila pess efnis ad peir afli sampykkis hluthafa adur en
atkvaedi eru greidd. Naegilegt er ad skyra hluth6fum fra pvi ad ef
fjarvorsluadila eru ekki gefin nein fyrirmeeli um hid gagnstaeda muni
hann beita atkvaedisrétti hlutabréfanna med peim hatti sem hann telur
ad pjoni best hagsmunum hluthafa.

Taka bera fram ad petta akvaedi 4 ekki vid um beitingu atkvaedisréttar
af halfu fjarhaldsmanna eda annarra sem starfa samkvamt sérstoku
l6gformlegu umbodi (svo sem skiptastjora i gjaldprotamalum og
skiptastjora danarbua).

3. Aodferdir og starfsvenjur 4 almennum hluthafafundum skyldu
tryggja sanngjarna medferd allra hluthafa. Starfsvenjur
fyrirtzekisins skulu ekki vera med peim hatti a0 monnum sé gert
oedlilega erfitt fyrir eda kostnadarsamt a0 greioa atkvzeoi.

[ kafla I i reglunum var pess getid ad hluthafar hafa rétt til ad taka patt i
hluthafafundum. Stjéornendur og fjarfestar, sem eiga meirihluta
hlutabréfa, hafa a stundum leitast vid ad letja minnihlutaeigendur og
erlenda fjarfesta pess a0 reyna ad hafa ahrif 4 stjornun fyrirtakisins.
Sum fyrirteki hafa gert hluthofum ad greida tiltekid gjald fyrir ad fa ad
greida atkvaedi. Medal annarra hindrana ma nefna bann vid pvi ad
umbodsmenn faeeru med atkvadisrétt og krofu pess efnis ad hluth6fum
veri skylt ad sitja hluthafafund til pess a0 fa ad greida atkveedi. Enn
adrar reglur kunna ad gera hluth6fum okleift ad greida atkvadi.
Umbodsgogn til ad fara med atkvadisrétt kunna ad vera send med of
stuttum fyrirvara fyrir hluthafafundi til pess a0 gefa fjarfestum radram
til ad hugsa sig um og leita radgjafar. Morg félog innan Efnahags- og
framfarastofnunarinnar leitast n1 vid ad koma & betri samskipta- og
akvardanaleidum stjornar og stjornenda vid hluthafa. Hvatt er til pess
a0 félog leitist vio ad rydja Ur vegi tilbanum hindrunum fyrir patttoku i
almennum fundum.

Banna ber innherjavioskipti og sjalfsvioskipti sem fela i sér misnotkun a
adstoou.

Sjalfsvidskipti, sem fela 1 sér misnotkun adstédu, eru folgin i pvi ad menn,
sem hafa naid samband vid fyrirtekid, nyta sér tengslin til skada fyrir
fyrirteeki0 og fjarfesta. bar ed innherjavidskipti felast 1 pvi ad beita
6heidarlegum brogdum 4 fjarmalamarkadnum er slikt bannad i reglugerdum
um verdbréfavidskipti, hlutafélagalogum og/eda hegningarlogum i flestum
rikjum Efnahags- og framfarastofnunarinnar. Hins vegar er slikt ekki bannad i
sumum logsagnarumdaemum og i sumum tilvikum er eftirlit sleelegt. Telja ma
ad slik starfsemi sé brot 4 godri stjornskipan fyrirteekja vegna pess ad par med
er brotin reglan um sanngjarna medferd hluthafa.

[ reglunum er pad stadfest ad fjarfestar geti aetlast til pess med sanngirni ad
monnum sé bannad ad hagnyta sér innherjaupplysingar. [ peim tilvikum, par



sem slik misnotkun er ekki bonnud sérstaklega samkvemt [6gum eda par sem
eftirlit er slelegt, skiptir miklu mali ad stjornvold geri radstafanir til pess ad
baeta ur sliku.

C. Skylda etti stjornarmenn og stjornendur til ad upplysa um hvers konar
efnislega hagsmuni i vioskiptum eda malefnum sem snerta fyrirtaekio.

betta akvadi 4 vid um per adstedur ad stjornarmenn og stjérnendur eigi
vidskiptum vid eda hafi fjolskyldutengsl eda dnnur tengsl vid fyrirtekid sem
gaetu haft dhrif & domgreind peirra vardandi tiltekin vidskipti.

III. Hlutverk hagsmunaadila i stjéornun fyrirtaekja

Stjornskipan fyrirteekja skal vera meo peim hceetti ad viourkenndur sé réttur
hagsmunaadila samkveemt logum og ad hvatt sé til virks samstarfs fyrirteekja og
hagsmunaadila ao skapa veromeeti og atvinnu og studla ao sjalfbeerni fyrirteekja
sem bua vio traustan fjarhag.

Mikilvaegt atridi i stjornskipan fyrirtaekja snyst um ad tryggja streymi utanadkomandi
fjarmagns til fyrirteekja. Stjoérnskipan fyrirteekja snyst einnig um ad finna leidir til ad
hvetja ymsa hagsmunaadila i fyrirtaekinu til ad leggja dherslu & félagslega virkar
fjarfestingar i mannaudi og starfsorku i pagu fyrirteekisins. Samkeppnishafni og ad
lokum velgengni fyrirteekis er d&rangur samvinnu sem felst i framlagi ymissa peirra
sem leggja fyrirtaekinu 1id, m.a. fjarfesta, starfsmanna, lanardrottna og birgja.
Fyrirtaeki @ttu ad gera sér grein fyrir pvi ad framlag hagsmunaadila er mikilvaegt til ad
byggja upp samkeppnishaf og ardbaer fyrirtaeki. I pvi felst langtimahagur fyrirtekja
ad studla ad ardvaenlegri samvinnu medal hagsmunaadila. Stjérnendur verda ad gera
sér grein fyrir pvi ad hagsmunum fyrirtaekisins er pjonad med pvi ad menn geri sér
grein fyrir hagsmunum hagsmunaadila og framlagi peirra til velgengni fyrirtekisins til
langframa.

A. Stjornskipan fyrirtaekja skal vera meo peim haetti ao tryggour sé
logbundinn réttur hagsmunaadila.

{ 6llum rikjum Efnahags- og framfarastofnunarinnar eru réttindi
hagsmunaadila tryggd med 16gum, svo sem vinnuldggjof, [6gum um
verslunarvidskipti, hlutafé¢lagalogum og gjaldprotalogum. Jafnvel 4 peim
svidum, par sem hagsmunir hagsmunaadila eru ekki tryggdir med 16gum, taka
morg fyrirtaeki 4 sig vidbotarskuldbindingar i pagu hagsmunaadila, og
hugsunin um ordstir fyrirtaekisins og frammistodu pess veldur pvi oft ad hugad
er ad fleiri hagsmunamalum.

B. Ef hagsmunir hagsmunaadila eru verndadir med logum skal peim veitt
teekifeeri til a0 fa leioréttingu mala sinna ef réttur peirra hefur verio
brotinn.



Lagaramminn og ferlid 4 ad vera gagnsatt og ekki ad koma 1 veg fyrir
moguleika hagsmunaadila til pess koma a framfaeri kvértunum um brot a
réttindum sinum og ad fa leidréttingu sinna mala.

C. Stjornskipan fyrirtzekja skal vera meo peim hztti a0 unnt sé a0 koma vio
urradum til a0 gera hagsmunaadilum kleift ad taka virkan patt i
malefnum fyrirtzaekisins.

[ stjornskipan fyrirtaekja er gert rad fyrir mismunandi hlutverkum
hagsmunaadila. Ad hve miklu leyti hagsmunaadilar taka patt i stjérnskipan
fyrirtekja fer samkvaemt landslogum og venjum og kann einnig ad vera
mismunandi milli fyrirteekja. Demi um patttoku hagsmunaadila eru medal
annars: ad starfsmenn eigi fulltraa 1 stjorn og ad starfsmonnum sé gert kleift ad
eignast hlutabréf 1 fyrirteekinu eda adrar radstafanir séu gerdar til pess ad peir
00list hlutdeild 1 hagnadi fyrirteekisins eda st tilhogun ad tekid sé tillit til
sjonarmida hagsmunaadila vid toku meginakvardana. Ennfremur mé nefna
adild lanardrottna ad stjornun pegar um gjaldprotamedferd er ad reda.

D. Par sem hagsmunaadilar taka patt i stjornskipan fyrirtaekja skal gera
peim kleift ad fa adgang aod vioeigandi upplysingum.

bar sem gert er rad fyrir, samkvaemt 16gum og venjum um stjornskipan
fyrirtekja, patttoku hagsmunaadila skiptir miklu mali ad peir hafi adgang ad
upplysingum sem peim er naudsynlegt ad fa til pess ad geta fullnegt skyldum
sinum.

IV. Upplysingaskylda og gagnszi

Stjornskipan fyrirteekja skal vera med peim hceetti ao veittar séu nakvemar
upplysingar i teeka tio um oll mdlefni sem tengjast fyrirteekinu, p.m.t. fjarhagsleg
stada, afkoma, eignarhald og stiornun fyrirteekisins.

[ flestum adildarrikjum Efnahags- og framfarastofnunarinnar er safnad miklum
upplysingum, badi peim sem skylt er ad veita og peim sem veittar eru af fusum og
frjalsum vilja, um fyrirteeki, sem skrad eru 4 opinberum markadi, og stor, 6skrad
fyrirtaeki og sidan er slikum upplysingum dreift til fjolmargra notenda. Ad jathadi er
pess krafist ad fyrirteekin veiti upplysingar um reksturinn a.m.k. einu sinni 4 ari en i
sumum rikjum er pess krafist ad peer séu gefnar 4 halfs ars fresti eda arsfjordungslega,
eda jafnvel oftar pegar um er ad reeda mikilvagar breytingar sem hafa ahrif &
fyrirtaeki. Fyrirteki veita oft upplysingar af fisum og frjalsum vilja sem ganga lengra
en ad veita lagmarksupplysingar og eru pau par med ad koma til mots vid krofur
markadarins.

Sterkar hefdir um upplysingaskyldu skipta meginmali um pad ad markadurinn geti
fylgst med framvindu mala hja fyrirteekjum og um mdoguleika hluthafa til ad beita
atkvaedisrétti sinum. Reynslan hefur leitt 1 [jos i rikjum med storan og virkan
hlutabréfamarkad ad upplysingar um frammistodu fyrirteekja geta reynst 6flugt
verkferi til pess ad hafa ahrif 4 atferli fyrirtaekja og til ad vernda hagsmuni fjarfesta.
Hluth6fum og ventanlegum fjarfestum er naudsyn ad hafa adgang ad reglulegum,
areidanlegum og samberilegum upplysingum, sem eru naegjanlegar nakvemar til pess



ad peim sé¢ kleift ad meta frammistodu stjornenda og taka upplystar akvardanir um
mat & hlutabréfum, eignarhald 4 peim og um atkvadagreidslur. Ofullnzgjandi eda
Oskyrar upplysingar kunna ad hindra getu markadarins til ad starfa edlilega, kunna ad
auka fjirmagnskostnad og leida til slemra fjarfestinga.

Upplysingagjof hjalpar einnig almenningi ad gera sér grein fyrir uppbyggingu og
starfsemi fyrirtaekja, stefnu fyrirteekja og frammistdou peirra hvad vardar umhverfis-
og sidferdisstadla, svo og tengslum fyrirtzekja vid pad samfélag par sem pau starfa. {
pessu sambandi skal bent a Leidbeiningar Efnahags- og framfarastofnunarinnar um
fjolpjodafyrirteki.

bess er ekki vaenst ad krofur um upplysingagjof valdi fyrirtaekjum 6edlilegu
stjornunarlegu 4lagi eda miklum kostnadi. bPess er ekki heldur veenst ad fyrirtaeki veiti
upplysingar sem kunna ad skada samkeppnisstodu peirra, nema slik upplysingagjof sé
naudsynleg til pess ad veita fjarfestum fullnegjandi upplysingar og koma i veg fyrir
a0 villt s€¢ um fyrir fjarfestum. Til pess ad akveda hvada upplysingar skuli gefnar
hefur { morgum rikjum verid beitt reglunni um mikilvaegi. Mikilvaegar upplysingar ma
skilgreina sem upplysingar sem eru pess edlis ad varu par ekki gefnar eda rangar
getu peer haft dhrif 4 fjarhagslegar dkvardanir notenda slikra upplysinga.

[ reglunum er 16gd 4hersla & upplysingar i taeka tid um allar efnislegar breytingar sem
verda milli pess sem reglulegar skyrslur eru gefnar t. Einnig er 16g0 dhersla 4 ad allir
hluthafar fai slikar upplysingar samtimis til pess ad tryggja ad peim s¢ ekki
mismunad.

A. Upplysingar skulu vera greinargéoar og na yfir:

1. Fjarhagslega og rekstrarlega afkomu fyrirtaekisins.
Endurskodadir arsreikningar, par sem fram kemur fjarhagsleg afkoma
og fjarhagsstada fyrirtakisins (sem ad jafthadi hafa ad geyma
efnahagsreikning, rekstrarreikning, yfirlit yfir fjarstreymi og skyringar
vid arsreikninginn) eru mest notada uppspretta upplysinga um
fyrirteeki. Eins og arsreikningar eru gerdir ni & dogum eru tvo
meginmarkmid peirra ad gera ménnum kleift ad fylgjast med
frammistodu fyrirtekja og meta veromaeti verdbréfa. Yfirleitt fylgir
arsreikningi skyrsla stjornar og greining rekstrarins. Slik umfjollun fer
mest gildi ef hun er lesin 1 samhengi vid medfylgjandi arsreikning.
Fjarfestar hafa einkum &huga 4 upplysingum sem kunna ad varpa ljosi
a ventanlega frammistodu fyrirtaekisins 1 framtidinni.

Mikilvaegt er ad upplyst sé¢ um alla fyrirteekjasamstaeduna. Fera mé rok
fyrir pvi ad mistok 1 stjérnun megi oft rekja til pess ad ekki hafi verid
gefnar upplysingar um ,,alla myndina®, einkum par sem lidir utan
efnahagsreikn-ings eru notadir til pess a0 veita abyrgdir eda svipadar
skuldbindingar milli tengdra fyrirtakja.

2. Markmio fyrirtaekisins



Auk pess ad upplysa um vidskiptaleg markmid sin eru fyrirtaeki hvott
til ad skyra fra stefnu sinni hvad snertir vidskiptasioferdi,
umhverfismal og adra almenna stefnumérkun. Slikar upplysingar
kunna ad skipta mali fyrir fjarfesta og adra notendur upplysinganna til
pess ad audvelda peim ad meta tengslin milli fyrirtaekjanna og pess
samfélags par sem pau starfa og hvada radstafanir fyrirteekin hafa gert
til a0 nd markmidum sinum.

. Meirihlutaeign hlutabréfa og atkvaedisrétt.

Ein af grundvallarréttindum fjarfesta er ad fa upplysingar um
uppbyggingu eignarhalds & fyrirtaekinu og réttindi sin midad vid
réttindi annarra eigenda. I sumum rikjum er pess krafist ad eignarhald
sé gefid upp ef eignin nar einhverju tilteknu hamarki. Vid slika
upplysingagjof kunna ad koma fram upplysingar um sterstu hluthafa
og adra sem eru radandi eda kunna ad verda radandi i fyrirteekinu,
p.m.t upplysingar um sérstakan atkvadisrétt, samninga milli hluthafa,
eignarhald 4 radandi meirihluta hlutabréfa eda storan hluta peirra,
verulegt gagnkvemt eignarhald tveggja eda fleiri fyrirtekja og
vixlabyrgdir. (Sja kafla [.D) Einnig er atlast til a0 fyrirtaeki veiti
upplysingar um vidskipti milli skyldra adila.

Stjornarmenn og helstu stjéornendur og laun peirra.

Fjarfestar parfnast upplysinga um einstaka stjérnarmenn og helstu
stjornendur til pess ad geta metid reynslu peirra og haefni og
hugsanlega hagsmunaarekstra sem gaetu haft ahrif & domgreind peirra.

Hluthafar hafa einnig dhuga & ad fa upplysingar um laun stjéornarmanna
og stjérnenda. Yfirleitt er gert rad fyrir pvi ad fyrirtaeki gefi
fullneegjandi upplysingar um laun stjornarmanna og helstu stjérnenda
(annadhvort hvers um sig eda sameiginlega) svo ad fjarfestar geti gert
sér grein fyrir kostnadi og avinningi hvad snertir afkomu fyrirtaekisins
af detlunum um launagreidslur og hlutdeild hvatadetlana, svo sem rétti
stjdrnarmanna og stjornenda til ad kaupa tiltekinn fj6lda hlutabréfa &
tilteknu veroi.

Fyrirsjaanlega ahzettupzetti, sem skipta mali.

Notendur fjarhagslegra upplysinga og patttakendur 4 markadnum
partnast upplysingar um efnislega dhattupatti, sem edlilegt er ad sja
megi fyrir, svo sem: Ahzttu sem tengist tiltekinni atvinnugrein eda
tilteknu landsveedi; dheettu vegna pess ad treyst er 4 hravoru; dhaettu a
fjarmalamarkadi, p.m.t. vegna vaxtastigs eda gengisbreytinga; dhaettu i
tengslum vid afleidur og vidskipti utan efnahagsreiknings; og ahattu
vegna skuldbindinga sem tengjast umhverfismalum.

[ reglunum er ekki gert rad fyrir ad veittar séu nakvaemari upplysingar
en naudsynlegt er til pess ad upplysa fjarfesta med fullnegjandi haetti
um efnislega og fyrirsjaanlega ahattupatti hja fyrirtaekinu.
Upplysingar um aheettu hafa mest vagi pegar per eru snidnar ad
tiltekinni atvinnugrein. Upplysingar um pad hvort fyrirtaeki hafa komid
sér upp kerfi til ad fylgjast med ahattupattum eru einnig gagnlegar.



B)

C)

6. Malefni starfsmanna og annarra hagsmunaadila, sem skipta mali.
Fyrirtaeki eru hvott til ad veita upplysingar um meginmal sem snerta
starfsmenn og adra hagsmunaadila og kunna ad hafa veruleg ahrif a
afkomu fyrirtekisins. Upplysingagjof kann ad vera folgin i
upplysingum um samskipti stjérnenda og starfsmanna og samskipti vid
adra hagsmunaadila, svo sem lanardrottna, birgja og sveitarfélogin &
svaedinu.

[ sumum rikjum er gerd krafa um vidtakar upplysingar um mannaud.
Stefnumdrkun um mannaud, svo sem detlanir um préun mannauds eda
eignarhald starfsmanna a hlutabréfum, geta veitt patttakendum &
markadnum mikilvagar upplysingar um samkeppnishafni fyrirtekja.

7. Stjérnun og stefnumorkun.

Fyrirtaeki eru hvott til ad skyra fra pvi hvernig pau beita i raun gildandi
reglum um stjornun. Upplysingar um tilhogun stjornunar og
stefnumorkunar fyrirtaekis, einkum skiptingu valds milli hluthafa,
stjérnenda og stjérnarmanna, eru mikilveagar til pess ad unnt s¢ ad
meta stjornarhaetti fyrirteekisins.

Upplysingar a a0 semja, endurskoda og birta samkvaemt géoum
reikningsskilavenjum og skyringar gefnar a4 peim pattum sem snerta
fjarmal og 60rum pattum ao lokinni endurskodun.

Ef beitt er haestu gedastodlum ma bhiast vid ad pad auki verulega moguleika
fjarfesta til pess ad fylgjast med frammistodu fyrirteekisins med pvi ad treysta
areidanleika og samanburdarhefni skyrsina og bata innsyn i frammistodu
fyrirtaekisins. Gadi upplysinganna fara eftir peim starfsreglum sem beitt er vid
sofnun peirra og birtingu. I reglunum er maelt med pvi ad motadir séu stadlar i
hasta geedaflokki sem njota alpjédlegrar vidurkenningar og auka moguleika &
pvi ad bera saman upplysingar milli rikja.

Arleg endurskodun skal vera i hondum 6hads endurskodanda til pess ad
veitt sé trygging utan fra fyrir pvi ad arsreikningurinn hafi verio saminn
og lagour fram meo hlutlegum heaetti.

[ mérgum rikjum hefur verid leitad leida til pess ad auka sjalfstadi
endurskodenda og abyrgd peirra gagnvart hluth6fum. Almennt er alitid ad
beiting endurskodunarstadla i heesta gaedaflokki og sidareglum sé ein besta
adferdin til ad auka sjalfstaedi og styrkja stoou stéttarinnar. Frekari radstafanir
felast m.a. 1 pvi a0 styrkja endurskodunarnefndir stjorna og auka abyrgd
stjornar vid val & endurskodendum.

Adrar tillogur hafa verid teknar til athugunar i adildarrikjum Efnahags- og
framfarastofnunarinnar. [ sumum rikjum hafa verid settar reglur um
takmorkun & hundradshluta peirra tekna sem endurskodanda er heimilt ad fa
fra tilteknum vidskiptavini umfram greidslur fyrir endurskodunina sjalfa. i
o0rum rikjum er fyrirtekjum gert ad upplysa um greidslur til endurskodenda
fyrir adra vinnu en vid endurskodunina sjalfa. Auk pess kunna ad vera settar
skordur vid pvi ad tekjur endurskodanda fra tilteknum vidskiptavini nemi
meira en tilteknum hundradshluta af heildartekjum hans. Demi um adra
tilhdgun er gedamat & endurskodanda framkvaemt af 60rum endurskodanda,



bann vid pvi ad endurskodendur veiti adra pjonustu en
endurskodunarpjonustu, skyldubundin skipti a endurskodendum og ad
hluthafar tilnefndi endurskodendur beint.

D) Bodleioir til dreifingar upplysinga skulu veita notendum sanngjarnt og
hagkvamt adgengi ad vidkomandi upplysingum i taeka tio.

Bodleidir upplysinga geta verid jafnmikilvaegar og sjalft efni peirra. Oft er
melt fyrir um upplysingagjof i 16gum en skraning og adgengi ad upplysingum
getur kostad fyrirhofn og fé. Skraning 16gbodinna skyrslna hefur tekid miklum
framforum i sumum rikjum med tilkomu rafreenna skjalavistunar- og
gagnakerfa. Netio og onnur upplysingatekni veitir einnig taekifeeri til
endurbota i dreifingu upplysinga.

V. Skyldur stjérnar

Stjornskipan fyrirteekja skal tryggja fyrirhyggju i stiornun hvers fyrirtcekis, ao
stjiornin hafi virkt eftirlit meo stjornendum og abyrgo stjiornar gagnvart fyrirteekinu
og hluthéofum.

Uppbygging og starfshettir stjorna eru mismunandi badi innan adildarrikja Efnahags-
og framfarastofnunarinnar og milli rikjanna. { sumum rikjunum er tveggja prepa kerfi
par sem eftirlitshlutverkid er adskilid fra stjornunarhlutverkinu i tveim adskildum
stjornum. 1 slikum kerfum er gjarnan um ad reda ,.eftirlitsstjorn® sem { sitja
stjornarmenn sem hafa ekki skyldum ad gegna um framkvamdir fyrirtekisins og
framkvamdastjorn“ sem { sitja eingdngu framkvaemdastjérar. { 563rum rikjum er
adeins um ad reda eina stjorn sem i sitja baedi peir sem hafa eftirlit med rekstri
fyrirtekisins og peir sem annast framkvamdastjorn. Reglunum er @tlad ad vera
nagilega almenns edlis til pess ad par geti att vid um hvers konar samsetningu
stjornar eda framkvamdastjornar fyrirteekja sem atlad er ad styra fyrirteekinu og hafa
eftirlit med stjornun.

Auk pess ad mota stefnu fyrirtekisins er meginverkefni stjornar ad fylgjast med
storfum framkvamdastjora og sja til pess ad hluthafar fai vidunandi ard, svo og ad
koma i veg fyrir hagsmunadarekstra og jafna mismunandi krofur sem gerdar eru til
fyrirtaekisins. Til pess ad stjornir geti innt af hendi skyldur sinar med fullnaegjandi
hatti verda peer ad vera nokkud 6hadar stjornendum fyrirteekisins. Onnur mikilvaeg
skyldustorf stjornar eru ad studla ad pvi ad fyrirtekid fari ad gildandi 16gum, p.m.t.
16gum um skatta, samkeppni, vinnumal, umhverfismal, jafnrétti karla og kvenna,
heilbrigdismal og 6ryggismal. Auk pess er atlast til pess ad stjornir taki edlilegt tillit
til og 1iti med sanngirni til hagsmuna annarra hagsmunaadila, p.m.t. starfsmanna,
lanardrottna, vidskiptavina, birgja og sveitarfélagsins par sem fyrirtaekin starfa. |
pessu sambandi skiptir mali ad virtir séu umhverfis- og félagslegir stadlar.

A. Stjornarmonnum ber ad taka akvaroanir ao fengnum fyllstu
upplysingum, i goori tri og med fullri getni og varid med hagsmuni
fyrirtaekisins og hluthafa fyrir augum.

[ sumum rikjum er stjérninni skylt samkvamt 16gum ad mida adgerdir sinar
vid hagsmuni fyrirteekisins og taka tillit til hagsmuna hluthafa, starfsmanna og



almannaheilla. P6tt hagsmunir fyrirtakisins skipti meginmali er naudsynlegt
ad geeta pess ad stjornendur verdi ekki of rotfastir.

B. Ef akvardanir stjornar kunna ad hafa mismunandi ahrif 4 mismunandi
hluthafahopa ber henni ad syna 6llum hluthéfum sanngirni.

C. Stjorninni ber ad tryggja a0 fario sé ad gildandi 16gum og hafa i huga
hagsmuni hagsmunaadila.

D. Stjorninni ber ad sinna tilteknum meginhlutverkum, p.m.t.:

1. A0 endurskoda og veita leidsogn um stefnumorkun fyrirtaekisins,
a0 sja um helstu framkvaemdir, a0 méta stefnu vardandi
ahzettupeaetti, ad gera arlega fjarhagsaztlun og vioskiptaazetlun; ad
setja fyrirtzekinu markmio um afkomu; a0 fylgjast med
framkvzemd aztlana og frammistoou fyrirtaekisins; og ao hafa
yfirumsjon med helstu fjarfestingarutgjoldum, eignakaupum og
eignasolu.

2. Ad velja helstu stjornendur, akveda kjor peirra og fylgjast med
starfi peirra og pegar svo ber undir a0 segja peim upp og hafa
eftirlit med mannaskiptum.

3. A0 endurskooa laun helstu stjornenda og stjornarmanna og
tryggja ao tilnefningar til stjornar eigi sér stad med formlegum og
gagnsajum heetti.

4. A0 fylgjast meo og leysa hugsanlega hagsmunaarekstra
stjornenda, stjornarmanna og hluthafa, p.m.t. misnotkun a eigum
fyrirtaekisins og vioskipti skyldra adila.

5. A0 tryggja raovendni i bokhaldi og fjarhagsskyrslum
fyrirtaekisins, p.m.t. ad tryggja 6hada endurskodun og ad
vioeigandi eftirlitskerfi séu virk, einkum hvao snertir aheettu,
fjarmalastjorn og loghlyoni.

6. A0 fylgjast med virkni stjornunarhatta, sem fyrirtekio byr vio og
gera peer breytingar sem naudsynlegar eru.

7. A0 hafa eftirlit meo upplysingagjof og samskiptum.

Storf stjdrnarmanna kunna ad vera mismunandi samkvemt akvaedum
hlutafélagalaga i hverju 16gsagnarumdami og samkvamt 16gum félagsins.
Ofangreind atridi eru hins vegar talin naudsynleg vid stjornskipan fyrirtekja.

E. Stjorninni a ad vera kleift ad taka hlutleegar akvardanir um malefni
fyrirtaekisins, einkum 0hao stjornendum.

Mismunandi uppbygging stjornar og starfsheettir i ymsum rikjum kalla a
mismunandi sjonarmidum um sjalfstedi stjornarmanna. Sjalfstedi
stjornarinnar er had pvi ad nagilega margir stjérnarmenn séu ekki starfsmenn
fyrirtekisins og ekki tengdir fyrirteekinu eda stjdrnendum pess ad verulegu



leyti um fjarhag, fjolskyldutengsl eda 6nnur tengsl. Petta kemur p6 ekki i veg
fyrir ad hluthafar sitji i stjorn.

Ohadir stjornarmenn geta lagt verulega mikid af morkum til akvardana
stjornarinnar. beim er kleift ad leggja hlutleegt mat &4 frammistodu stjornar og
stjornenda. Auk pess geta peir haft mikilvaegu hlutverki ad gegna & peim
svidum par sem skodanir kunna ad vera skiptar milli stjérnenda, fyrirtaekisins
og hluthafa, t.d. hvad snertir laun framkvaemdastjora, val & eftirmoénnum,
breytingar & stjornun fyrirtaekisins, varnir gegn yfirtoku, meiri hattar
eignakaup og framkvemd endurskodunar.

Sem leidtogi stjornar getur formadur hennar haft urslitadhrif vid ad tryggja
virka stjorn fyrirtaekisins og ber hann abyrgd 4 virku starfi stjornarinnar. bar
sem um er ad reda adeins eina stjornar- og framkvemdanefnd er oft maelt med
pvi ad valdi sé skipt milli forstjora og formanns stjornar til pess ad tryggja
videigandi valdajafnvagi og auka abyrgdarskyldu og studla ad pvi ad
stjorninni s¢é kleift ad taka sjalfstaedar dkvardanir.

1. Stjornir fyrirtaekja settu ao fela nzegilega morgum
stjornarmonnum, sem ekki eru framkvaemdastjorar fyrirtaekisins
en eru heefir til ad taka sjalfstaedar akvaroanir, tiltekin hlutverk
par sem moguleiki er 4 hagsmunaarekstrum. Daemi um slik
mikilveeg hlutverk eru gero fjarhagsskyrsina, tilnefningar manna i
stjorn og akvoroun launa stjornenda og stjornarmanna.

Gerd fjarhagsskyrslna, laun og tilnefningar eru hlutverk stjérnarinnar
allrar en med pvi ad f4 6hadum stjornarmdénnum, sem koma ekki ad
daglegum rekstri, slikt hlutverk er studlad ad pvi ad sannfzera
patttakendur & markadnum um ad hagsmuna peirra sé gett. Stjornir
geta einnig stofnad sérstakar nefndir til ad fjalla um malefni par sem
hatta er 4 hagsmunadrekstrum. Naudsynlegt kann ad vera ad skipa
lagmarksfjolda nefndarmanna eda ad skipa adeins stjornarmenn sem
sinna starfa ekki vid framkvemdir i fyrirteekinu.

2. Stjéornarmonnum ber ad verja naegum tima til ad sinna
skyldustorfum sinum.

bad er almenn skodun ad seta i of moérgum stjornum geti dregid ar
afkodstum stjornarmanna. Félog kunna ad kanna hvort seta i of mérgum
stjornum trufli storf stjornarmanna. { sumum rikjum er takmarkad i hve
mdorgum stjornum menn mega sitja. Slikar takmarkanir kunna ad skipta
minna mali en ad tryggja ad stjornarmenn séu traverdugir og njoti
trausts hluthafa.

[ pvi skyni ad baeta storf stjorna og afkdst stjornarmanna hafa sum
félog talid gagnlegt ad vidhafa pjalfun og sjalfsmat ad eigin osk eftir
pvi hvad hentar hverju fyrirteki. betta geeti t.d. verid folgid i pvi ad
stjornarmenn afli sér videigandi faerni eftir ad peir hafa verid tilnefndir
i stjorn og fylgist sidan med setningu laga og reglugerda og
breytingum 4 dhaettu i vidskiptum.



F. Til pess ad stjornarmonnum s¢ unnt ad sinna skyldum sinum skulu peir
fa adgang ad nakveemum og videigandi upplysingum i taeka tio.

Stjérnarmenn parfnast pess ad fa videigandi upplysingar i teeka tid til pess ad
byggja dkvardanir sinar 4. A0 jaftnadi hafa stjornarmenn, sem standa utan vid
daglegan rekstur, ekki jafnmikinn adgang ad helstu stjornendum fyrirtaekisins.
Unnt er a0 auka framlag stjérnarmanna, sem ekki koma ad daglegum rekstri i
fyrirteekinu, med pvi ad veita peim adgang ad tilteknum stjornendum i
fyrirtaeekinu, t.d. ritara fyrirteekisins og innri endurskodanda, svo og ad veita
peim adgang ad sjalfsteedum radgjofum utan fyrirtaekisins & kostnad
fyrirtaekisins. Til pess ad stjornarménnum reynist kleift ad inna af hendi
skyldur sinar verda peir ad sja til pess ad peir fai ndkvaemar og videigandi
upplysingar i taeka tid.
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