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Ágrip 

Það getur verið vandasamt að veita ráðgjöf í fasteignaviðskiptum. Verðmat fasteigna byggist 

að mestu á samanburði og ekki er ólíklegt að þeir sem kynna sér verðlagningu fasteigna 

upplifi að þeir hafi öðlast þekkingu á markaðnum. Fasteignaviðskipti fela í sér margar erfiðar 

ákvarðanir, meðal annars vegna óvissu sem almennt er til staðar í viðskiptum. Flestir stofna 

fjölskyldu og búa henni heimili þar sem fasteignin verður í huga þeirra órjúfanlegur hluti 

heimilisins. Þar sem fjölskyldan og öryggi hennar stendur flestum næst er því líklegt að 

fasteignaviðskipti verði ekki einungis fjárhagslega mikilvæg heldur einnig tilfinningalega. 

Viðhorf einstaklinga til eignamyndunar í fasteign er sjálfsagt mjög misjafnt, sumir leggja 

mikið á sig til að eignast fasteign á meðan aðrir hafa aðrar áherslur. Hvort sem eignamyndun 

á sér stað í fasteign eða með öðrum sparnaði, er rökrétt að álykta að góð eignastaða 

einstaklinga skapi þeim fjárhagslegt sjálfstæði og meiri möguleika til að geta brugðist við 

áföllum og breytingum. Tilgangur ritgerðarinnar er að fjalla um helstu þætti sem hafa áhrif á 

fasteignaviðskipti og reyna að draga fram mögulegar áhættur sem eru til staðar við 

fasteignakaup. Einnig er reynt að álykta hvaða möguleika fasteignakaupendur hafa til að 

draga úr þeirri áhættu sem óhjákvæmilega fylgir fasteignakaupum. Gerð er rannsókn á fylgni 

vísitalna með einfaldri aðfallsgreiningu til að varpa ljósi á tengsl vísitölu fasteignaverðs, 

vísitölu neysluverðs án húsnæðis, byggingarvísitölu og vísitölu launa. Segja má að 

niðurstöður hafi að einhverju marki komið á óvart. Fylgni var að jafnaði mikil á tímabilinu 

frá apríl 1995 til júlí 2012. Það sem kemur þó mest á óvart er að á tímabilinu hafa fjölmargir 

hagnast á fasteignakaupum þar sem kaupin eru fjármögnuð með verðtryggðum 

húsnæðislánum. Það sem skilur milli hagnaðar eða taps er tímasetning fasteignakaupanna en 

umtalsverður mismunur er eftir því hvenær viðskiptin áttu sér stað.  
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1. Inngangur 

Í lögum um fasteignakaup nr. 40/2002 er fasteign skilgreind sem afmarkaður hluti lands, 

ásamt eðlilegum hlutum þess, lífrænum og ólífrænum, og mannvirki sem eru varanlega við 

landið skeytt. Með fasteign er einnig átt við eignarhluta í húsi eða öðru mannvirki sem 

skiptist í fleiri en einn slíkan. Verðmæti fasteigna er oftast margfaldar árstekjur einstaklinga 

og jafnvel áratuga sparnaður. Miklir hagsmunir eru því í húfi fyrir einstaklinga sem festa 

kaup á fasteign. Við fall bankanna á Íslandi 2008 kom berlega í ljós hversu efnahagur heimila 

var brothættur þegar verðtryggð veðlán hækkuðu, nafnverð fasteigna lækkaði, launatekjur 

drógust saman og atvinnuleysi jókst. Greiðsluvilji þeirra sem verst stóðu fór dvínandi og 

líklegt þótti að greiðslufall húsnæðislána og gjaldþrot heimila myndi aukast. Hægt er að 

fullyrða að ákvörðun um fasteignakaup byggist á því að eiga öruggt skjól. Áfallið var því 

mikið fyrir þá sem verst stóðu. Hjá mörgum var það öryggi og sjálfstæði sem fólst í 

eiginfjármyndun í fasteign ekki lengur til staðar. Öryggisleysi sem slíku áfalli fylgir var ekki 

einungis fjárhagslegt heldur einnig tilfinningalegt. Segja má að bankahrunið hafi skerpt á 

sameiginlegum hagsmunum lánveitenda og lántakenda.  

Eins og fram kemur í skýrslu Rannsóknarnefndar Alþingis hafði fasteignabólan fyrir fall 

bankanna aðdraganda sem rekja má til þróunar á fasteignaverði, framboði á sparifé og 

hlutabréfaverði. Fasteignaverð hafði verið nokkuð stöðugt í Bandaríkjunum fram undir 

aldamótin. Tiltrú fjárfesta á fasteignamarkaðnum jókst þar sem þeir virðast hafa ályktað að 

minna flökt á fasteignaverði væri varanlegt. Þegar hin svokallaða netbóla sprakk á 

hlutabréfamarkaðnum 2001 fluttist fjármagnið af hlutabréfamarkaði yfir á 

fasteignamarkaðinn. Framboð sparifjár var mikið á heimsvísu og brást bandaríski 

seðlabankinn við hraðri lækkun á hlutabréfamarkaði með vaxtalækkun. Snörp lækkun 

stýrivaxta leiddi til lækkunar afborgana á fasteignalánum og samkeppni lánafyrirtækja jókst. 

Endurfjármögnun húsnæðis og aukin skuldsetning héldu uppi eftirspurn eftir fjármagni þrátt 

fyrir lækkun hlutabréfaverðs. Í kjölfar hækkunar húsnæðisverðs vó hækkunin upp lækkun 

hlutabréfaverðs og eftirspurn hélst uppi. Leitin að ávöxtun kynti undir þróun nýrra 

fjármálaafurða sem áttu að draga úr áhættu og auka ávöxtun. Meðal þessara fjármálaafurða 

voru skuldavafningar. Skuldavafningarnir voru eignatryggð verðbréf með undirliggjandi 

eignir með þekktar tekjur. Íslensku bankarnir sóttu mikið fjármagn á árinu 2004 – 2006 á 

erlenda skuldabréfamarkaði og voru skuldabréf bankanna m.a. sett inn í þessa vafninga. 
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Mikið lausafé, sögulega lágir vextir og lágt áhættuálag skapaði þannig hættu sem fólst í 

hugsanlegu flökti á fasteignaverði þar sem forsendur fjárfesta við eignaval höfðu miðast við 

væntingar um lækkun á flökti. Aukin skuldsetning jók einnig hættu á að skyndileg lækkun 

fasteignaverðs yrði meiri þar sem margir þyrftu að loka stöðum sínum samtímis. Á Íslandi 

hækkaði lánshlutfall hjá Íbúðalánasjóði í 90% á árinu 2004 og lágmarkslán hækkaði úr 9,7 

milljónum í 14,9 milljónir 2004, í 15,4 milljónir árið 2005 og í 18,0 milljónir 2006. Auk þess 

lækkuðu vextir íbúðalána hjá Íbúðalánasjóði 2004 úr 5,1% niður í 4,15%. Næstu vikur eftir 

að Íbúðalánasjóður hækkaði lánshlutfall og hámarksfjárhæð lána, ásamt lækkun vaxta hófu 

viðskiptabankarnir að bjóða samkeppnishæf íbúðalán á sambærilegum vöxtum. Bankarnir 

buðu hærri lán en íbúðalánasjóður, með frjálslegri viðmið lánsfjárhlutfalls auk þess sem þeir 

buðu endurfjármögnunarmöguleika án skilyrða um fasteignaviðskipti sem Íbúðalánasjóður 

gerði ekki. Mikil þensla var í hagkerfinu frá 2005 til 2007, atvinnuleysi var lítið og 

framkvæmdir við Kárahnjúkastíflu og Fljótsdalsvirkjun stóðu sem hæst. Lækkun tekjuskatts 

einstaklinga námu um 1% á ári 2005, 2006 og 2007 og að auki var virðisaukaskattur á 

matvælum og fleiri vörum lækkaður rétt fyrir kosningar 2007 (Rannsóknarnefnd Alþingis, 

2010b). Það sem jók enn frekar þensluna var hækkun lóðarverðs, en á árunum 2004 til 2007 

voru haldin uppboð á lóðum fyrir ný íbúðarhús á höfuðborgarsvæðinu. Hækkun lóðarverðs 

hafði bein áhrif á hærra fasteignamat og lánsheimildir. Aðgengi að þeim lágvaxtalánum sem 

voru í boði virðist hafa ýtt undir hækkun lóðarverðs í uppboðum og hugsanleg tiltrú á að 

framboð lágvaxtalána væri tímabundið. Mörg sveitarfélög juku við skuldir sínar til að standa 

straum af hönnunar- og framkvæmdakostnaði við ný hverfi sem jók enn frekar þensluna. 

(Rannsóknarnefnd Alþingis, 2010a). Við fall bankanna á Íslandi 2008 hækkuðu verðtryggð 

lán, fasteignaverð lækkaði og fjöldi fasteignaviðskipta dróst saman. Þegar ferlið er skoðað 

vakna spurningar um hvort kaupendur fasteigna geti með lítilli fyrirhöfn áttað sig á stöðu 

fasteignamarkaðarins. Ekki verður hægt að fjalla um viðfangsefnið án þess að víkja að 

sparnaði en eitt form sparnaðar er eiginfjármyndun í fasteign.  

Sparifé fyrir tíma verðtryggingar rýrnaði að raunvirði og gekk á bankainnistæður. Mikil 

verðbólga sem var viðvarandi á áttunda áratugnum, varð til þess að lög voru sett um 

verðtryggingu. Lögin eru nr. 13/1979, svokölluð Ólafslög en þau voru nefnd svo eftir 

þáverandi forsætisráðherra, Ólafi Jóhannessyni. Þau voru sett til að verja sparifjáreigendur 

fyrir því að sparifé rýrnaði í verðbólgu. Vextir höfðu verið ákvarðaðir með lögum en á því 

varð breyting 1984 þegar bönkum var heimilað að ákvarða vexti og var almennt vaxtafrelsi 
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heimilað 1986. Fram að árinu 1984 höfðu raunvextir verið neikvæðir og eftir breytinguna 

1984 jókst sparnaður (Rannsóknarnefnd Alþingis, 2010a). Fjárhagsafkoma einstaklinga 

byggist á því efnahagsumhverfi sem er til staðar á hverjum tíma. Það hefur sýnt sig að 

efnahagssveiflur geta sagt til um það hvort forsendur fasteignaviðskipta gangi eftir. Það er 

því áhugavert að skoða hvort samspil fasteignaverðs, framboð húsnæðislána, fjöldi 

fasteignaviðskipta, verðbólga, vextir, laun og fjöldi eigna í byggingu, geti upplýst um hvort 

ákveðin tímasetning fasteignaviðskipta sé varhugaverð.  

Stuðst er við fyrirliggjandi gögn og eru þau lögð til grundvallar óbreytt að undanskyldum 

tilvikum þar sem unnið er með gögn til samanburðar og samræmingar. Einnig er notast við 

reiknilíkön. Til einföldunar í eftirfarandi umfjöllun er leitast við að miða við hefðbundin 

fasteignaviðskipti á íbúð á höfuðborgarsvæðinu og því er til samanburðar notuð vísitala 

íbúðaverð í fjölbýlishúsum á höfuðborgarsvæðinu. Ekki er hér fjallað um önnur eignaform 

eins og búseturétt eða íbúarétt. Tímabil umfjöllunar og samanburðar er frá apríl 1995 til júlí 

2012, í undantekningartilfellum er tímabilið styttra vegna takmörkunar á fyrirliggjandi 

gögnum. Viðfangsefni ritgerðarinnar afmarkast við Ísland en einnig er fjallað um aðstæður í 

Bandaríkjunum til að varpa ljósi á þau atriði sem máli skipta. 
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2. Fasteignamarkaðurinn  

Sala fasteigna stjórnast af lögmálum um framboð og eftirspurn sem geta verið viðkvæm fyrir 

áföllum, þar sem ákvarðanir byggjast meðal annars á væntingum um efnahagshorfur og 

fasteignaverð. Það dregur úr væntingum neytenda þegar eigendur skynja að eignarhlutur 

þeirra hefur rýrnað vegna lækkunar á fasteignaverði (og/eða hækkunar veðlána umfram virði 

fasteigna eins og á Íslandi). Þegar dregur úr væntingum getur það leitt af sér aukna tiltrú á 

lækkun fasteignamarkaðarins (Doms, Furlong og Krainer, 2007). Markaðslögmálið um 

framboð og eftirspurn á fasteignamarkaði er áberandi í byggingaframkvæmdum. Þegar 

samdráttur verður á fasteignamarkaði lækkar jafnan fasteignaverð eða stendur í stað, sem 

getur leitt af sér raunlækkun fasteignaverðs í efnahagsumhverfi þar sem er viðvarandi 

verðbólga. Segja má að aukning eða samdráttur í byggingaframkvæmdum á íbúðarhúsnæði sé 

merki um stöðu fasteignamarkaðarins. Verðlagning á landi eða byggingarrétti byggist nær 

eingöngu á þessari stöðu markaðarins. Mjög margir þættir hafa áhrif á fasteignamarkaðinn og 

getur verið erfitt að átta sig á hversu mikil áhrif þessir þættir hafa. Í eftirfarandi umfjöllun 

skoðum við nokkra þekkta þætti sem hafa áhrif á fasteignamarkaðinn. 

 

2.1. Áhrif verðmyndunar lands og byggingaréttar 

Land eða byggingaréttur fylgir fasteignaverði þar sem verðmæti þeirra byggist á væntum 

ávinningi fyrir fjárfesta í fasteignaverkefnum. Eftirspurn eftir lóðum og byggingarétti mótast 

af verði og eftirspurn eftir fasteignum. Bein eftirspurn frá byggingaverktökum eftir 

byggingarlandi myndast þegar byggingakostnaður er lægri en söluverð fasteigna og 

hagnaðarvon er til staðar fyrir verktakann. Land eða byggingaréttur verða í augum verktakans 

eins og hver önnur aðföng í verkefninu (Davis og Heathcote, 2008). Munurinn á aðföngum 

og landi er helst sá að byggingalandið er eins og aðgöngumiði að vænta hagnaðinum. Í sinni 

einföldustu mynd getum við séð fyrir okkur að landeigandinn og byggingaverktakinn setjist 

niður og semji um að skipta framlegð á byggingu fjölbýlishúss á milli sín. Þeir byrja á því að 

kynna sér hvert fasteignaverð er á markaðnum og gera í framhaldinu söluáætlun og 

kostnaðaráætlun þar sem mismunurinn verður væntur hagnaður. Byggingarverktakinn áætlar 

sér síðan hluta af væntri framlegð þar sem hann hefur reiknað inn áhættuálag og gert er ráð 

fyrir hugsanlegum frávikum svo sem vaxtabreytingum, verðbólgubreytingum, 

verðbreytingum á markaði og hugsanlegri sölutregðu. Sá hluti af væntu framlegðinni sem 
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eftir stendur ætti að vera það verð sem verktakinn er tilbúinn að greiða fyrir byggingarlandið. 

Þannig myndast verðmæti landsins af fasteignaverðinu á viðkomandi stað. Til skemmri tíma 

litið er framboð húsnæðis föst stærð en þegar verð hækkar og eftirspurn eykst hefst 

undirbúningur byggingaraðila. Skilyrði verða þó að vera hagstæð og byggingakostnaður lægri 

en söluverð á nýbyggingum. Verð á nýbyggingum er eðlilega hærra en á eldri fasteignum ef 

horft er framhjá lóðarverði. Nýbyggingar eru oft byggðar með varanlegum og viðhaldslitlum 

frágangi að utan, þær eru oft betur einangraðar auk þess sem þær eru með tæknilegri 

útfærslum og eftirsóttara skipulagi sem uppfylla þarfir markaðarins á hverjum tíma. Þetta eru 

meðal annars ástæður þess að kaupendur eru tilbúnir að greiða hærra verð en fyrir eldri eignir 

sem fyrirsjáanlega þarfnast jafnvel endurbóta og viðhalds á næstu árum. Af þessum ástæðum 

þarf að gera ráð fyrir því að ekki sé hægt að miða einungis við meðalverð á eignum þegar 

skilyrði til framlegðar eru skoðuð og byggingarkostnaður telst lægri en söluverð. Staðsetning 

skiptir hér máli og ekki síst fjarlægðir þegar kostnaður við samgöngur hækkar. James Tobins 

nóbelsverðlaunahafi setti fram Tobins Q kenninguna, sem fjallar um að skilyrði fyrir 

framleiðslu á nýrri vöru teljist ekki vera til staðar nema framleiðslukostnaður sé lægri en 

söluverð vörunar (Antonelli og Colombelli, 2010). Samkvæmt kenningunni eru skilyrði fyrir 

byggingu á fasteignum aðeins til staðar þegar byggingarkostnaður er orðinn lægri en 

markaðsverð. Það er vandasamt að finna hvar Tobins Q sé jöfn einum miðað við 

fasteignaverð. Hægt er þó að gera ráð fyrir að Tobins Q sé fyrir ofan meðalverð á notuðum 

fasteignum þar sem verð á nýjum fasteignum er að öllu jöfnu hærra. Tobins Q er fundið með 

því að deila byggingakostnaði upp í fasteignaverð. Hægt er að setja Tobins Q = 1 á ákveðnum 

tímapunkti miðað við vísitölu íbúðaverð og byggingarvísitölu. 

Tobins	Q	 =
Fasteignaverð

Byggingarkostnaður
	 

Byggingarvísitalan er án lóðarverðs, hönnunarkostnaðar og fjármagnskostnaðar (Heiðrún 

Guðmundsdóttir og Stefán Logi Sigurþórsson, 2009). Til mótvægis kemur að verð er hærra á 

nýbyggingum en rétt er þó að hafa í huga að inn í meðalverðinu eru einnig verð á 

nýbyggingum. 
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Mynd 2-1 Þróun á Tobins Q á Íslandi frá 1995 til 2012. 

Mynd 2-1 (Þjóðskrá Íslands e.d.-a; Hagstofa Íslands e.d.-d) sýnir hlutfall milli íbúðaverðs og 

byggingarkostnaðar á hverjum tíma. Hér eru áramótin 2000 – 2001 valin sem 

jafnvægispunktur eða = 1. Ástæða þess að valin eru áramótin 2000 – 2001 er að eftir þennan 

tíma fjölgar íbúðum í byggingu sem lokið er við sbr. mynd 2-4 auk þess sem ásinn um 

jafnvægispunktinn er í samræmi við samdráttinn á fasteignamarkaðnum eftir 

fjármálakreppuna 2008. Lóðrétti ásinn sýnir hlutfall og lárétti ásinn sýnir mánuði og ár.  

Á árunum 2004 – 2007 réðust sveitarfélögin á höfuðborgarsvæðinu í hönnun og 

framkvæmdir við ný íbúðarhverfi. Lóðirnar voru í einhverjum tilvikum boðnar til sölu á 

uppboðum og var lóðarverðið mjög hátt. Á þessum tíma endurspeglaði hátt lóðarverð að 

öllum líkindum þann mun sem var á fasteignaverði og byggingarkostnaði (Rannsóknarnefnd 

Alþingis, 2010a). Að öllu jöfnu lækkar fasteignaverð treglega, en þegar það gerist þá lækkar 

verð á byggingarlandi. Ef horft er á byggingarland eins og hvern annan byggingarkostnað þá 

ætti þessi hluti byggingakostnaðarins ásamt áætlaðri framlegð að lækka í samræmi við 

lækkun fasteignamarkaðarins. Annar byggingakostnaður hækkar eða lækkar af öðrum 

ástæðum og fylgir verðlagi sem stýrist af þáttum eins og launakostnaði, hráefniskostnaði, 

orkukostnaði og vaxtakostnaði. Þegar verð á fasteignum hefur lækkað niður fyrir 

byggingarkostnað þá hægist á fjárfestingum í byggingaframkvæmdum eða þær stöðvast þar 

til verðið hækkar aftur. Þannig dregur úr framboði á nýbyggingum þar til umframeftirspurnin 
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ýtir verðinu nægjanlega hátt til að vænt framlegð myndast og byggingaframkvæmdir geta 

aukist eða hafist að nýju. Sú þróun sem lýst er hér að framan eykur sveiflur á verði fasteigna, 

þar sem væntingar um efnahagshorfur og atvinnustig sveiflast niður með lækkun 

fasteignaverðs (Davis og Heathcote, 2008).  

2.2. Áhrif staðsetningar 

Hægt er að horfa á staðsetningu út frá tveimur sjónarhornum. Annars vegar út frá því sem við 

köllum í daglegu tali staðsetningu þ.e. þeim kostum sem hún hefur í tengslum við umhverfið 

eins og aðgengi og samgöngur. Hins vegar út frá þeim eiginleikum sem viðkomandi 

vettvangur hefur eins og gæði eða getu til viðskipta sem boðin eru á viðkomandi stað. Fjalla 

má um markaðslega þætti bæði út frá uppbyggingu samfélags og út frá markaðssetningu á 

samfélaginu sjálfu. Við uppbyggingu samfélaga ætti að huga að því hvað viðkomandi svæði 

hefur sem fólk sækist eftir og hvað svæðið hefur að bjóða umfram önnur svæði. Árangurinn 

af því hvernig til tekst skiptir öllu máli þegar svæði eða borgir reyna að halda fyrirtækjum, fá 

fyrirtæki til að flytja til sín starfsemi eða hefja nýja starfsemi. Samval á þáttum eins og 

samgöngum, stofnunum, þjónustu og mannauði skipta höfuðmáli ásamt skattalegu umhverfi 

og regluumhverfi á viðkomandi stað. Til að hafa þessa þætti, þarf að byggja upp innviði með 

því að ráðast í framkvæmdir og laða að þann mannafla sem hefur reynslu og menntun á þeim 

sviðum sem nauðsynlega þurfa að vera til staðar (Kotler, Haider og Rein, 1993). Mismunandi 

verð milli svæða skýrast af staðsetningu. Hægt er að mæla það með því að setja fram stuðul 

sem sýnir hlutfallslegan verðmun milli svæða. Upplýsingar um verðstuðla eftir staðsetningu 

er hægt að sjá hjá Þjóðskrá Íslands. 

Tafla 2-1 Matsvæði 2013 á höfuðborgarsvæðinu þar sem stuðlar sýna staðsetningaráhrif. 

Matsvæði  Sérbýli Fjölbýli 

Hagar/Melar: Vestan Hofsvallagötu 1,36 1,29 

Miðbær: Suður-Þingholt 1,64 1,47 

Laugarneshverfi/Vogar 1,07 1,19 

Fossvogur 1,22 1,28 

Neðra Breiðholt 0,95 1,00 

Grafarvogur: Hamrar, Foldir, Hús 1,05 1,06 

Mosfellsbær 0,94 1,01 

Kjalarnes 0,72 0,75 

Álftanes 0,87 0,92 
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Tafla 2-1 (Þjóðskrá Íslands, e.d.-b) sýnir að samkvæmt stuðlinum í töflunni er íbúð í fölbýli á 

tæplega tvöfalt hærra verði í Suður-Þingholtum í Reykjavík heldur en sambærileg íbúð á 

Kjalarnesi (sjá nánar töflu í viðauka). 

 

2.3. Áhrif breytinga á mannfjölda vegna flutninga 

Ef mikill ójöfnuður er milli fjölda aðfluttra umfram brottflutta er hugsanlegt að það hafi áhrif 

á eftirspurn eftir húsnæði. Á árinu 2006 fluttu til landsins 5.255 umfram brottflutta. Ef miðað 

er við að meðaltalsfjöldi sé 2,48 einstaklingar í hverri íbúð á árinu 2006 (sjá töflu 2-2) hefði 

fjöldi aðfluttra umfram brottflutta aukið eftirspurnina um 2.119 íbúðir. Sama ár voru hins 

vegar einungis fullgerðar 2.120 íbúðir í nýbyggingu (Hagstofan e.d.-h). Þessi mikla fjölgun 

aðfluttra einstaklinga var einungis erlendir ríkisborgarar en á árinu 2006 fluttu 5.535 erlendir 

ríkisborgarar til landsins og 280 íslenskir ríkisborgarar frá landinu (Hagstofa Íslands, e.d.-g). 

Hægt er að fullyrða að erlendir ríkisborgarar sem fluttu til landsins á þessu ári hafi verið að 

stórum hluta vinnuafl sem hafi ekki verið að kaupa fasteignir og markmið þeirra hafi fyrst og 

fremst verið að afla tekna. Þessi fullyrðing stenst hins vegar tæplega þar sem 17.165 erlendir 

ríkisborgarar flytjast til landsins umfram brottflutta á árunum 2004 – 2007 en einungis 2.276 

erlendir ríkisborgarar flytja frá landinu umfram aðflutta á árunum 2009 – 2012. Í myndinni 

hér að neðan má sjá skiptingu á fjölda aðfluttra og brottfluttra. 
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Mynd 2-2 Samanburður milli ára, breyting á fjölda innfluttra og brottfluttra.  

Mynd 2-2 (Hagstofa Íslands, e.d.-g) sýnir samanburð á milli ára á fjölda aðfluttra og 

brottfluttra. Á myndinni má sjá fjölda aðfluttra og brottfluttra eftir því hvort um sé að ræða 

erlenda aðila eða innlenda. Athyglisvert er hvað stór hópur erlendra aðila er að flytjast til 

landsins umfram brottflutta og hvað margir íslendingar eru flytjast erlendis umfram aðflutta. 

Lóðrétti ásinn tilgreinir fjölda og lárétti ásinn tilgreinir ár. 

 

 

2.4. Áhrif fjölda einstaklinga í íbúð og áætluð þörf fyrir nýjum íbúðum  

Þróunin undanfarin ár er að fjöldi þeirra sem búa í hverri íbúð fer fækkandi. Þessi þróun 

veldur því að þörfin fyrir nýjum íbúðum eykst. Það sem er athyglisvert við þessa þróun er að 

haldist hún hlutfallslega óbreytt á komandi árum mun þörf fyrir fjölda nýrra íbúða þurfa að 

aukast um 10% fyrir hvern áratug, einungis vegna þessarar þróunar. Ef mannfjöldaspá er lögð 

til grundvallar spá um þörf á nýjum íbúðum og miðað er við fjölda einstaklinga í hverri íbúð 

sé 2,44 samanber töflu 2-2 hér að neðan má áætla þörf fyrir fjölda nýrra íbúða.  
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 Tafla 2-2 Fjöldi íbúða á þúsund íbúa. 

Ár 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Fjöldi íbúða á þúsund Íbúa 370 372 376 383 388 390 403 401 405 409 

Fjöldi íbúa í íbúð 2,7 2,69 2,66 2,61 2,58 2,56 2,48 2,49 2,47 2,44 
 

 Tafla 2-2 (Hagstofa Íslands e.d.-a) sýnir að mannfjöldi í hverri íbúð lækkar úr 2,7 að 

meðaltali árið 2000 í 2,44 að meðaltali árið 2009. Hér er miðað við fjölda íbúða sem eru 

fokheldar, tilbúnar til innréttinga, fullfrágengnar án lóðarfrágangs og fullgerðar íbúðir. 

Mannfjöldi er miðaður við 31. desember ár hvert. 

 

Mynd 2-3 Samanburður á íbúðum í byggingu og áætluð þörf íbúða m.v. mannfjöldaspá. 

Mynd 2-3. (Hagstofan, e.d.-a; Hagstofan e.d.-h; Hagstofan e.d.-i) sýnir samanburð á 

breytingu mannfjölda, íbúðum í byggingu sem lokið er við, mannfjöldaspá og áætlaða þörf 

nýbyggðra íbúða miðað við að 2,44 að meðaltali séu í hverri íbúð. Árið 2012 er haft með í 

spá um fjölda íbúða í byggingu þar sem tölugögn um fjölda íbúða sem lokið var við á árinu 

2012 liggur ekki fyrir. Lóðrétti ásinn er fjöldi íbúa og íbúða og lárétti ásinn er mánuðir og ár. 

Þörf fyrir nýbyggðar íbúðir frá 2014 – 2024 samkvæmt þessari áætlun er samtals 15.735 

íbúðir. 
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2.5. Áhrif hækkunar meðalaldurs á Íslandi 

Hækkun eða lækkun á meðalaldri hefur áhrif á eftirspurn eftir húsnæði. Þegar meðalaldur 

íslensku þjóðarinnar hækkar eykst eftirspurn eftir húsnæði þar sem einstaklingar þurfa 

húsnæði lengur og dregur hækkandi meðalaldur þannig úr framboði. 

 

Mynd 2-4 Hækkun meðalaldurs á Íslandi frá 1995 – 2012. 

Mynd 2-4 (Hagstofa Íslands e.d.-j) sýnir að meðalaldur íslensku þjóðarinnar á árunum 1995 – 

2012 hækkar úr 33,7 ár í 36,9 ár. Meðalaldur þjóðarinnar á tímabilinu hækkar um 9,5%. 

Hækkunin er umtalsverð ef horft er til þess að í árslok 2012 voru íslendingar tæplega 320 

þúsund. Hlutfallið 9,5% segir okkur að u.þ.b. 30.400 fleiri þurfa húsnæði en hefði verið ef 

hækkun meðalaldurs hefði ekki átt sér stað. Ef miðað er við 2,44 að meðaltali um hverja íbúð 

þá þýðir það að þörf hafi verið á u.þ.b. 12.450 fleiri íbúðum árið 2012.  

 

2.6. Áhrif kaupmáttar í samanburði við íbúðaverð  

Þegar kaupmáttur er borin saman við raunverð íbúða þá er hækkun íbúðarverðs áberandi á 

árunum 2004 - 2008. Það vekur óneytanlega athygli hvað kaupmáttur launa er í langan tíma 

hærri á árunum 1995 – 1999 og hvað kaupmáttur er lægri en raunverð íbúða eftir 

fjármálakreppuna 2008. Áhugavert hefði verið að athuga hvort peningamagn í umferð eða 

aðrir þættir hafi hér áhrif. 
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Mynd 2-5 Samanburður á kaupmætti og raunvirðis vísitölu íbúðaverðs. 

Mynd 2-5 (Hagstofa Íslands e.d.-k; Þjóðskrá Íslands e.d.-a:) sýnir kaupmátt launa tímabilið 

apríl 1995 til júlí 2012 og vísitölu íbúðaverðs sem er reiknuð til raunvirðis með vísitölu 

neysluverðs til verðtryggingar og hliðruð að kaupmætti launa. Athyglisvert er að samkvæmt 

myndinni er kaupmáttur fyrir neðan hliðraða og raunvirta vísitölu íbúðaverðs 2012. Spyrja 

má hvort fasteignaverð sé mögulega of hátt miðað við kaupmátt 2012. 

 

2.7. Áhrif tíðni fasteignaviðskipta á vístölu íbúðaverðs 

Mjög erfitt er að átta sig á hvort tíðni fasteignaviðskipta hefur áhrif á fasteignaverð. Til að 

fjöldi fasteignaviðskipta sé mikill þarf að vera jafnvægi á framboði og eftirspurn. Á árunum 

2005 og 2006 dró úr fjölda fasteignaviðskipta á sama tíma og verð hækkaði umtalsvert. 

Líklega voru margir samverkandi þættir sem ollu hækkun fasteignaverðsins en hugsanlega 

gæti verið að framboð hafi verið minna en eftirspurn eða geta og áhugi á fasteignakaupum 

hafi dregist saman með hækkandi fasteignaverði. Sömu skýringar gætu átt við þegar fjöldi 

fasteignaviðskipta dróst saman seinni hluta ársins 2007. Önnur hugsanleg skýring á samdrætti 

í fjölda fasteignaviðskipta frá seinni hluta ársins 2007 er greiðslugeta einstaklinga en skilyrði 

lánveitinga er að viðkomandi einstaklingar standist greiðslumat en einmitt á þessum tíma 

hækkaði raunverð fasteigna í samanburði við kaupmátt samanber mynd 2-6 hér að framan. 
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Mynd 2-6 Samanburður á fjölda kaupsamninga og vísitölu fasteignaverðs. 

Mynd 2-6 (Þjóðskrá Íslands e.d.-a; Þjóðskrá Íslands e.d.-c) sýnir að eftir 2005 fækkaði 

þinglýstum kaupsamningum á sama tíma og vísitala fasteignaverðs hélt áfram að hækka. Ekki 

er ólíklegt að minna framboð og mikil eftirspurn hafi þrýst upp verðinu.  

 

2.8. Áhrif réttarstöðu kaupenda vegna galla á fasteign 

Galli á fasteign getur haft alvarlegar afleiðingar fyrir kaupendur þeirra. Í lögum um 

fasteignakaup er í 18. grein fjallað um galla. Þar er almenn lýsing á því hvenær fasteign telst 

gölluð. Samanber athugasemdir um greinina í frumvarpi að lögum um fasteignakaup má 

segja að í 19. – 28. grein laganna sé að finna nánari útlistanir á hinni almennu lýsingu. Í 

athugasemdunum í frumvarpinu kemur fram að kaupandi megi ganga út frá því að eign hafi 

bæði þá sérstöku eiginleika eða notagildi sem um hefur verið samið auk þess sem hún á að 

hafa þá almennu eiginleika og notagildi sem fasteignir af þeirri gerð og aldri sem um ræðir 

hafa. Ekki er skilyrði að seljandi hafi vitað um galla, þótt réttaráhrif kunni að vera önnur ef 

hann hefur gert það. Hér hefur aðgæsluskylda kaupanda einnig þýðingu. Um getur verið að 

ræða galla, þótt hann komi ekki í ljós fyrr en síðar, t.d. ef raki brýst fram í leka, sem var ekki 

sjáanlegur við skoðun og afhendingu. Ef seljandi hefur gefið beina eða óbeina 

ábyrgðaryfirlýsingu þar sem hann ábyrgist tiltekna eiginleika eða notagildi, þá ber hann 
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ábyrgðina á gallanum sem hann annars hefði ekki gert. Mat á þessum atriðum er afar 

vandasamt og ræðst alltaf mjög af atvikum. Reglum frumvarpsins um galla er ætlað að 

auðvelda þetta mat með ýmsum meginreglum. Reglan um galla gildir aðeins þegar seljandi 

hefur ekki sýnt af sér sök. Ef svo er gildir reglan ekki, enda er ekki sérstök ástæða til að 

takmarka rétt kaupanda í slíkum tilvikum. Ljóst er að orðin ,,rýri verðmæti hennar svo nokkru 

varði“ eru vandskýrð. Ekki er hægt að segja að þetta þýði að verðmætisrýrnunin verði að vera 

10% til þess að galli teljist vera fyrir hendi. Ástæðan er sú að það er háð ýmsum atriðum 

hvort hægt er að segja að galli rýri verðmæti eignar svo nokkru varði. Sé um nýlega fasteign 

að ræða er víst að minna þarf til en þegar um mjög gamlar fasteignir er að ræða. Almennt 

ástand og útlit fasteignar kann hér einnig að skipta máli. Kaupandi sem kaupir eign sem lítur 

mjög vel út og virðist í góðu ástandi þarf ekki að sætta sig við sama lágmark og sá sem kaupir 

eign sem bersýnilega er í slæmu ástandi. Það kann að vera að 10% yrði talið hæfilegt lágmark 

gamalla eigna, en væri of hátt um yngri eignir. Það er hlutverk dómstóla að skýra slíkar 

reglur og móti þær með tíð og tíma í réttarframkvæmd. Þannig verður ljóst hver lágmörkin 

eru (Þingskjal 127, 2001-2002). Breyting varð með lögunum um fyrningu á leyndum galla. 

Fyrir gildistöku þeirra var fyrning kröfu gagnvart seljendum 10 ár (Lög um fyrningu skulda 

og annarra kröfuréttinda nr. 14/1905) en eftir setningu laganna um fasteignakaup er einungis 

fimm ára tilkynningafrestur frá því að fasteignaviðskiptin áttu sér stað. Hér ber að hafa í huga 

að kaupendur geta glatað rétti sínum ef þeir sýna tómlæti og tilkynna ekki um galla mjög 

fljótlega frá því hans varð vart (Lög um fasteignakaup, nr. 40/2002). Einnig varð breyting við 

gildistöku laganna sbr. 7. grein laganna að kauptilboð skyldu vera skrifleg, hér skyldu 

kaupendur því sérstaklega gæta þess að hafa öll samningsatriði og fyrirvara skriflega inn í 

kauptilboðum (og kaupsamningum). Komi til ágreinings má því gera ráð fyrir að það sé 

einungis gilt sem er skriflegt. Kaupandi getur dregið úr líkum á frávikum vegna galla á 

fasteign með nákvæmri skoðun og aðstoð fagmanna sé þess þörf.  
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3. Húsnæðislán  

Gæði veðlána byggjast á mörgum þáttum í umhverfinu, en almennt er hægt að skipta 

þáttunum í tvennt. Annars vegar mótist gæðin af þáttum er snúa að lántakendum og hins 

vegar mótast gæðin af tryggingunni sem fasteignin veitir til að verjast tapi. Áhættan sem snýr 

að lántakendum felst í þáttum eins og atvinnuöryggi, heilsu, kaupmætti launa og greiðsluvilja 

lántakenda. Áhættan sem snýr að fasteigninni felst í því að söluverð hennar dugi ekki til 

greiðslu á eftirstöðvum veðlánsins ásamt áföllnum kostnaði á hverjum tíma. Fasteignin er 

sem trygging til þrautavara. Þegar lánin eru veitt er lánsfjárhæðin ákveðið hlutfall af 

verðmæti fasteignarinnar. Til að veðlán teljist nægjanlega vel tryggt þarf lánshlutfallið að 

vera innan þeirra marka sem nemur hugsanlegum sveiflum á fasteignamarkaði. Í þessu 

sambandi þarf þó einnig að gera ráð fyrir þeim kostnaði sem felst í því að leysa eignina til sín 

og afföllum sem snúa að afskriftum fasteigna vegna rýrnunar. Rýrnun fasteigna samkvæmt 

Þjóðskrá Íslands er 0,9902% í 30 ár frá byggingu eignarinnar eða sem nemur samtals 25,58% 

(Þjóðskrá Íslands, 2012). Þegar kröfuhafar neyðast til að leysa til sín fasteign á 

nauðungaruppboði og selja hana á frjálsum markaði fellur til umtalsverður kostnaður. Má þar 

nefna lögfræðikostnað, sölukostnað og kostnað við að reka og viðhalda fasteigninni þar til 

hún selst. Einnig gæti verið til staðar áfallinn kostnaður eins og á Íslandi þar sem t.d. 

fasteignagjöld, brunatryggingariðgjöld, húsgjöld og gatnagerðargjöld eru tryggð með lögveði 

en þau eru fremst í veðröðinni á undan þinglýstum veðlánum (Lög um brunatryggingar nr. 

48/1994, Lög um fjöleignahús nr. 26/1994, Lög um tekjustofna sveitarfélaga nr. 4/1995).  

Tíminn sem líður frá því að vanskil hefjast og þar til eignin er seld til fullnustu 

veðskuldarinnar verður stundum langur og bætist þá við fórnarkostnaður vaxta af fjárhæð 

veðskuldar og áfallins kostnaðar. Þeir áhættuþættir sem snúa að skuldara eru þær óvæntu 

breytingar sem fylgja veikindum, skilnuðum og atvinnuleysi (Krainer, 2009). Efnahagsástand 

og atvinnustig er einn af þeim þáttum sem geta skýrt frammistöðu veðlána og greiðsluvilji 

skuldara getur byggst á því hversu mikið eða lítið hann á í eigninni. Á svæðum þar sem 

náttúruhamfarir hafa átt sér stað hafa vextir verið hærri sbr. svæðið á Gulf Coast þar sem 

fellibylurinn Katrína gekk yfir. Áhættustýring kröfuhafa við lánveitingar snýr helst að því 

hversu hátt veðhlutfallið er, hversu hátt greiðsluhlutfall veðlána af tekjum skuldara er og 

hversu vel viðskiptasaga og greiðslugeta lántakenda er könnuð (Doms o.fl., 2007).  
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Eftir fjármálakreppuna í Bandaríkjunum 2008 beindist athygli manna þar að gæðum 

húsnæðislána og hvaða orsök væri fyrir þeim fjölda húsnæðislána þar sem varð greiðslufall 

og veðtryggingar reyndust ófullnægjandi. Helstu ástæður reyndust vera tilslakanir í 

lánveitingum, hátt veðhlutfall og lítil eða engin könnun var gerð á viðskiptasögu eða 

greiðslugetu lántakenda (Doms o.fl., 2007). Í rannsóknum Johns Krainers frá árinu 2009 bar 

hann saman þróun húsnæðisverðs og frammistöðu bankalána. Með rannsókninni sýndi 

Krainer fram á tengsl milli fasteignaverðs, gæða húsnæðislána og lána til fjárfestingar í 

byggingarlandi/byggingaframkvæmdum. 

 

Mynd 3-1 Þróun verðbólgu, vaxta og fasteignaverðs í Bandaríkjunum frá árinu 1995. 

Mynd 3-1 (Freddie Mac e.d.; JP‘S e.d.) sýnir þróun fasteignaverðs í Bandaríkjunum frá árinu 

1995, þróun verðbólgu og vaxta á 30 ára húsnæðislánum á sama tímabili. Á lóðrétta ásnum 

vinstra megin er vísitölustig fasteignavísitölu (HPI) og neysluvísitölu (CPI). Á lóðrétta ásnum 

hægra megin eru vextir á 30 ára fasteignalánum tilgreindir í %. Á myndinni má sjá að 

neysluvísitalan hækkar nokkuð jafnt á sama tíma og vextir og fasteignavísitala hafa lækkað. 

Niðurstaðan sem varð í fjármálakreppunni 2008 endurspeglar mikilvægi þess að vandað sé til 

húsnæðislána þar sem trygging þeirra byggist á veði sem grundvallast á verðmæti og 

seljanleika fasteigna.  
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Í Bandaríkjunum er fjármögnun á veðlánum til húsnæðiskaupa fjármögnuð með útgáfu 

veðbréfa. Algengast var að verðbréfin væru seld áfram til fjárfesta eða fyrirtækja eins og 

Federal National Mortgage Assoation (Fannie Mae) og Federal Home Loan Mortgage 

Corporation (Freddie Mac). Veðbréfin voru síðan sett saman í verðbréfasöfn (vafninga) sem 

sett voru að veði fyrir nýrri útgáfu verðbréfa. Þessi tilhögun kallast verðbréfun. Engin 

ríkisábyrgð var á veðlánunum en lengst af var talið að með því að safna bréfunum saman í 

verðbréfasöfn dreifðist áhættan á greiðslufalli það mikið að það næði að teljast sem næst 

jafngildi ríkisábyrgðar. Með tilslökun á kröfum við útgáfu veðbréfa, ásamt hvatningu 

fjármálastofnana til útgáfu til að mæta aukinni eftirspurn fjárfesta, byggðust upp lánasöfn 

sem voru mjög léleg. Veðlánahlutfall veðbréfanna var hátt, hlutfall greiðslubyrðar af 

launatekjum lántakenda var hátt og lítil eða engin athugun var gerð á viðskipasögu þeirra. 

Þessi útlán kölluðust öðru nafni undirmálslán. Þegar fjármálakerfið lét undan 2008 kom í ljós 

að undirmálslánin leyndust víða í lánasöfnunum og reyndust verðlítil. Þegar litið er til baka 

þá blasir við sú keðjuverkun sem varð frá árinu 2001, vextir lækkuðu, fasteignaverð hækkaði 

sem og veðlánahlutfall og oft var lítil eða engin könnun gerð á viðskiptasögu eða efnahag 

lántakenda (Doms o.fl., 2007). Það sem gerði vandann stærri var að með lækkandi álagi (e. 

spread) og mikilli eftirspurn fjárfesta bæði innanlands og erlendis frá eftir húsnæðisbréfum 

jókst útgáfa undirmálslána umtalsvert (Demyanyk og Hemert, 2007). 

Algengustu húsnæðislánin á Íslandi eru verðtryggð lán en þau námu um 83% á árinu 2011 en 

óverðtryggð lán bankanna námu um 11% á sama tíma (Seðlabanki Íslands, e.d.). 

Verðtrygging lána hefur löngum verið umdeild og þá sérstaklega þegar koma verðbólguskot. 

Einnig hefur verið talið að stýrivextir Seðlabankans hafi takmörkuð áhrif á verðtryggð 

langtímalán, þ.e. vaxtahækkun bíti ekki á þá sem eru með verðtryggð lán og fasta vexti. 

Eiginleikar verðtryggðra veðlána, með jafngreiðslu eða jöfnum afborgunum eru helst þeir að 

hækki verðbólga þá frestast greiðsla hækkunarinnar og dreifist hún á fjölda þeirra gjalddaga 

sem eru eftir af láninu. Óvænt verðbólga veldur því einungis hlutfallslegri hækkun á 

greiðslubyrði. Þannig leiðir verðtryggingin til þess að stöðugleiki er á greiðslubyrði og 

auknar líkur á því að lántakandinn geti staðið af sér verbólguskotið (Ásgeir Daníelsson, 

2009). Það sem dregur úr gæðum veðlána í verðbólguskoti er sú staðreynd að laun á Íslandi 

eru ekki verðtryggð. Þetta veldur því að lántakendur taka á sig verðlagshækkanir án þess að 

tryggt sé að laun hækki samsvarandi til að launþegar geti staðið við skuldbindingar sínar 

miðað við gefnar forsendur þegar stofnað var til veðláns. Hvað gæði veðlána snertir þá eru 
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þau þeim mun meiri í verðtryggðum veðlánum, þar sem líkur á því að greiðandinn geti staðið 

í skilum eru meiri sbr. framangreint. Í dag bjóða bankar óverðtryggð jafngreiðslulán, en þar 

sem þau eru til langs tíma þá verður hlutfallsleg breyting í jafngreiðslunni það lítil, að 

niðurstaðan verður ekki mjög frábrugðin fyrrgreindri niðurstöðu á hækkun greiðslubyrðar 

(Ásgeir Daníelsson, 2009). Að auki er ákveðið vaxtaálag hlutfall af breytilegum vöxtum, sem 

má segja að sé ákveðin varúðarráðstöfun til að mæta meiri verðbólgu. Áhættuálagið verður 

hærra þegar skapast hefur óvissa um vænta verðbólgu. Segja má að þeir sem eru með 

verðtryggð veðlán séu lausir við áhættuálagið og greiði því eilítið lægri raunvexti en þeir sem 

eru með óverðtryggð lán. Ókostir verðtryggingar eru helstir þeir að ítrekuð verðbólga getur 

hækkað upphæð veðlánsins upp fyrir söluverð hinnar veðsettu eignar. Sérstaklega gerist þetta 

á samdráttartímum þegar fasteignaverð lækkar. Væntanlega er þetta tímabundið ástand sem 

jafnar sig þegar söluverð hækkar, að því gefnu að söluverð hækki hlutfallslega meira en 

verðbólga. Hvað veðsetningarhlutfall varðar er einn helsti ókostur verðtryggingar sá að ef 

lánveitandinn þarf að leysa til sín eignina, má segja að verðtryggingin dragi úr gæðum 

veðlána hvað þetta varðar. Gagnrýnt hefur verið að peningastefna Seðlabankans virki ekki 

sem stýritæki, þar sem stærsti hluti húsnæðislána eru verðtryggð jafngreiðslulán. Við 

stýrivaxtahækkun breytast væntingar neytenda, sem geta þá dregið þá ályktun að framundan 

sé aukin verðbólga og hærri vextir á langtímalánum, sem aftur veldur lækkun á 

fasteignaverði. Einnig gæti hið öfuga gerst, að neytendur hefðu trú á því að viðbrögð 

Seðlabankans væru merki um að bankinn muni ná tökum á verðbólgunni sem leiddi til minni 

verðbólgu í framtíðinni (Ásgeir Daníelsson, 2009). Spurningin er þá, hvort íslenskir 

neytendur séu það skynsamir að þeir séu stöðugt að uppfæra sínar forsendur út frá 

breytingum?  
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Mynd 3-2 Samanburður á vöxtum og hliðraðri vísitölu neysluverðs til verðtryggingar. 

Mynd 3-2 (Þjóðskrá Íslands e.d.-a). Vextir Íbúðalánasjóðs á myndinni eru tilgreindir 

samkvæmt tölvupósti Hrafnhildar Sifjar Hrafnsdóttur 15. nóvember 2012 og sýna að í ágúst 

2004 byrja vextir að lækka umtalsvert á sama tíma og íbúðarverð hækkar mikið. Einnig byrja 

vextir að lækka í mars 2011 á sama tíma og íbúðarverð hækkar. Við vaxtahækkun í árslok 

2005 heldur fasteignaverð áfram að hækka. Hér ber þó að hafa í huga að á árinu 2004 var 

lánshlutfall hækkað og verður að teljast líklegt að áhrif þessarar hækkunar lánshlutfalls hafi 

yfirgnæft vaxtahækkunina. Athyglisvert er að vextir byrja að hækka í ágúst 2007 en nafnverð 

fasteigna helst engu síður hátt fram að árinu 2009. Þetta styður fullyrðingu um að verð lækki 

treglega á fasteignamarkaði (Doms o.fl., 2007). 
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3.1. Framboð húsnæðislána  

Þegar framboð fasteignalána er fjölbreytt getur verið erfitt fyrir einstaklinga að átta sig á 

hvernig fasteignalán á að velja og hvaða lánveitanda skal velja. Það liggur beinast við að 

velja lægstu vextina sem fela í sér minnstu áhættuna. Hvort sé rétt að velja verðtryggt eða 

óverðtryggt fasteignalán eða hvort rétt sé að velja fasta vexti í stað breytilegra vaxta getur 

verið erfitt að ákveða. Þegar valdir eru breytilegir vextir eða vextir sem eru endurskoðaðir á 

ákveðnum tímabilum er óvíst hver vaxtaupphæðin verður. Ekki er hægt að sjá fyrir hvaða 

kostur er bestur fyrr en við lokagreiðslu veðlánsins.  

Tafla 3-1 Vaxtakjör nokkurra lánveitenda á Íslandi. 

Vttr. lán Vttr. lán Óvttr. lán Óvttr. lán 

  Fastir vextir Br. vextir Fastir vextir Br. vextir 

Íbúðalánasjóður  4,20 - 4,70% 
Landsbankinn 3,75 - 4,75%  7,50 - 8,60% 6,75 - 7,75% 
Arion banki 4,25 - 5,35% 3,50 - 4,70%  7,45 - 8,55% 
Íslandsbanki 4,10 - 4.95% 7,70 - 8,6% 6,75 - 7,25% 
Lífeyrissjóður starfsmanna ríkisins  3,80% 3,50% 
Lífeyrissjóður verslunarmanna 3,90% 2,93% 
Sameinaði lífeyrissjóðurinn 3,90% 3,50% 
Gildi lífeyrissjóður 3,80% 3,10% 
Almenni lífeyrissjóðurinn  3,85% 3,75% 
Lífeyrissjóður bankamanna  3,5% 

Lífeyrissjóður verkfræðinga 3,70 - 4,30%     

Tafla 3-1 (Íbúðalánasjóður e.d.-a; Landsbankinn e.d.-a; Arion banki e.d.-a; Íslandsbanki  

e.d.-a; Lífeyrissjóður starfsmanna ríkisins e.d.-a; Lífeyrissjóður verslunarmanna e.d.-a; 

Sameinaði lífeyrissjóðurinn e.d.-a; Gildi lífeyrissjóður e.d.-a; Almenni lífeyrissjóðurinn e.d.-

a; Lífeyrissjóður bankamanna e.d.-a; Lífeyrissjóður verkfræðinga e.d.-a) sýnir að skilmálar 

og framboð húsnæðislána í mars mánuði 2013 er fjölbreytt en bankarnir bjóða lántakendum 

fasteignalán sem eru bæði verðtryggð og óverðtryggð í hlutföllum sem hver og einn óskar 

eftir. Erfiðara getur verið að bera saman kjör lánastofnana þegar mikil fjölbreytni er í 

framboði fasteignalána. Hægt er að spyrja hvort vilji lánveitenda sé að gera lántakendum 

erfiðara að framkvæma samanburð á valkostum og kjörum fasteignalána. Í töflunni eru 

breytilegir vextir verðtryggðra húsnæðislána bankanna tilgreindir en meðtaldir eru þar vextir 

sem sagðir eru fastir vextir með endurskoðunarákvæði eftir 36 – 60 mánuði. Bankarnir eru 

með 2% uppgreiðslugjald á lánum með föstum vöxtum. Íbúðalánasjóður er með fasta 4,7% 
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vexti á verðtryggðum lánum án uppgreiðslukostnaðar og 4,2% vexti á verðtryggðum lánum 

með uppgreiðslugjaldi. Uppgreiðslugjaldið er reiknað út á þeim tíma sem aukaafborgun 

umfram reglulega gjalddaga eða uppgreiðsla lánsins fer fram. Gjaldið miðast við þann tíma 

sem eftir er af láninu og vaxtamun á nafnvöxtum þess og markaðsvöxtum sambærilegra nýrra 

lána hjá sjóðnum ef vextirnir eru lægri. Því lengra sem eftir er af lánstíma og því meiri sem 

lækkun vaxta er á markaði, þeim mun hærra verður gjaldið. Uppgreiðslugjaldið getur því 

verið umtalsvert fyrir lántakendur (Sjá nánar í viðauka). Íslandsbanki býður lántakendum 

óverðtryggðra lána vaxtaþak en lágmark þess er 7,5%. Lántakendur geta sótt um greiðsluþak 

þar sem þeir tiltaka hvert vaxtaþakið skuli vera. Ef breytilegir vextir verða hærri en sem 

nemur tilteknu vaxtaþaki bætist sú vaxtafjárhæð við höfuðstól lánsins. Greiðslubyrði á 

vaxtafjárhæð umfram vaxtaþakið dreifist á lánstímann sem eftir er af láninu. Landsbankinn 

býður þeim lántakendum sem kaupa sína fyrstu íbúð, árlegan afslátt og endurgreiðslu um 

áramót fyrstu þrjú árin standi þeir í skilum. Afslátturinn og endurgreiðslan nemur 0,25% af 

greiddum vöxtum lánsins og greiðist inn á skuldfærslureikning lántakandans. Arion banki 

býður lántakendum íbúðalána að lækka greiðslubyrði um helming í allt að níu mánuði við 

töku fæðingarorlofs og leggst mismunurinn við höfuðstól lánsins (Íbúðalánasjóður e.d.-a; 

Landsbankinn e.d.-a; Arion banki e.d.-a; Íslandsbanki e.d.-a; Lífeyrissjóður starfsmanna 

ríkisins e.d.-a; Lífeyrissjóður verslunarmanna e.d.-a; Sameinaði lífeyrissjóðurinn e.d.-a; Gildi 

lífeyrissjóður e.d.-a; Almenni lífeyrissjóðurinn e.d.-a; Lífeyrissjóður bankamanna e.d.-a; 

Lífeyrissjóður verkfræðinga e.d.-a). 

3.2. Greiðslufallsáhætta 

Til marks um aukin vanskil eftir fall bankanna 2008 þá fjölgaði þeim sem skráðir voru með 

árangurslaust fjárnám eða gjaldþrot hjá Creditinfo úr u.þ.b. 16.000 í u.þ.b. 26.500 frá 

ársbyrjun 2009 til ársloka 2012. Ekki eru þeir þá meðtaldir sem eru í greiðsluaðlögun hjá 

Umboðsmanni skuldara, þeir sem eru í sértækri skuldaaðlögun hjá lánastofnunum og líklega 

ekki þeir sem náð höfðu samkomulagi við kröfuhafa um skuldauppgjör, frystingu eða frestun 

greiðslna. Í júní mánuði 2012 voru vanskil hjá Íbúðalánasjóði 15,1% og á sama tíma 19% hjá 

bönkunum, (Seðlabanki Íslands, 2012). Íbúðalán í Bandaríkjunum eða svokölluð 

undirmálslán voru afar viðkvæm fyrir greiðslufalli. Þau voru að mestu útgefin á svæðum þar 

sem íbúar voru lágtekjufólk eða í millistétt. Veðlánahlutfall og greiðsluhlutfall var hátt og því 

voru lánin viðkvæm fyrir breytingum á efnahagsástandi og húsnæðisverði (Demyanyk og 

Hemert, 2008). 
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4. Sparnaður og eiginfjármyndun í fasteign  

Heildarsparnaður einstaklinga byggist að hluta á greiðslum í lífeyrissjóði, eignamyndun í 

fasteign hjá fasteignaeigendum, hlutabréfum, skuldabréfum og bankainnistæðum. Árið 1969 

náðust samningar milli launþega og vinnuveitenda um stofnun lífeyrissjóða á almennum 

vinnumarkaði og var skylduaðild staðfest með lögum 1974. 1995 náðust samningar um 

viðbótalífeyrisgreiðslur sem voru svo staðfestir með lögum 1997 og á árinu 2000 náðust 

samningar milli aðila vinnumarkaðarins um mótframlag vinnuveitenda í viðbótarlífeyri 

(Alþýðusamband Íslands, e.d.). Nettó eignir lífeyrissjóðskerfisins hafa vaxið úr 10,4% af 

landsframleiðslu árið 1980 í 116% af landsframleiðslu árið 2011. Með skylduaðild að 

lífeyrissjóðum og möguleika á viðbótarlífeyrisgreiðslum má leiða að því líkur að 

einstaklingar telji sig hafa komið á nægjanlegum sparnaðarráðstöfunum og velti ekki fyrir sér 

frekari sparnaði fyrir efri árin. Einnig má leiða að því líkur að einstaklingar líti á 

fasteignakaup sem nauðsynlega ráðstöfun án þess að þörf sé á eignamyndun í fasteigninni þar 

sem lífeyrisgreiðslur séu tryggðar með greiðslu lífeyrisiðgjalda. Fyrir ungt fólk eru efri árin 

langt í burtu og að öllum líkindum er lífeyrir á efri árum ekki forgangsmál í þeirra huga. 

Hvort skynsamlegra sé að leigja íbúðarhúsnæði frekar en að kaupa má svara bæði játandi og 

neitandi. Ástæða þess að hægt sé að svara með þessum hætti er að svarið fer eftir því á hvaða 

tímabilum viðfangsefnið er skoðað. Þegar raunverð fasteigna hækkar verður leigjandinn af 

ávinningnum en ef raunverð lækkar þá verða leigjendur ekki fyrir tapi. Hér er átt við bæði 

nafnverðsbreytingar og breytingar á raunverði að teknu tilliti til verðbólgu. Hvort þetta er 

ástæðan fyrir því að einstaklingar velja frekar að leigja eða hvort ástæðan er aukinn fjöldi 

þeirra sem ekki hafa nægjanlegt eigið fé til íbúðarkaupa skal ekki fullyrt hér. Við 

bankahrunið 2008 varð umtalsverð aukning þinglýstra leigusamninga.  
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Mynd 4-1 Fjöldi þinglýstra húsaleigusamninga á höfuðborgarsvæðinu 2005 -2011. 

Mynd 4-1 (Þjóðskrá Íslands, e.d.-d) sýnir mikla fjölgun þinglýstra leigusamninga frá 2005 til 

2011. Athyglisvert er að fjöldi þeirra er rúmlega tvöfalt meiri á árunum 2009 – 2011 en á 

árinu 2007. Rannsóknir Ásgeirs Daníelssonar (2012) benda til þess að ástæður þess að 

einstaklingar festa frekar kaup á fasteign en að leigja hana er að öllum líkindum þörf þeirra til 

að koma sér upp öruggu húsaskjóli auk þess sem eigendur fasteigna geta breytt og bætt 

eignirnar eftir sínum smekk. Talið er að hlutfall fasteignaeigenda sé vel yfir 80%. Í árslok 

2011 var skv. fasteignamati verðmæti íbúðarhúsnæðis talið vera 2.461 milljarðar og miðað 

við að 80% teljist vera í eigin íbúðarhúsnæði, þá er eignarhald heimila í íbúðarhúsnæði 1.969 

milljarðar og heildarskuldir heimila 1.849 milljarðar (hér er ekki tiltekin eign í lausafé eins og 

verðbréfum, bankainnistæðum og bifreiðum). Á sama tíma voru eignir í lífeyrissjóðum taldar 

vera 2.097 milljarðar. Athyglisvert er að árlegt heildarhlutfall sparnaðar hefur lækkað úr 26% 

af landsframleiðslu árið 1970 í 14% árið 2011 og þar af taldist lífeyrissparnaður nema 12% af 

landsframleiðslu. Við bankahrunið 2008 lækkaði raunverð fasteigna. Frá fjórða ársfjórðungi 

2007 til fyrsta ársfjórðungs 2010 lækkaði raunverð fasteigna um 33%. Svipuð lækkun varð 

frá þriðja ársfjórðungi 1983 til annars ársfjórðungs 1986 eða 32%. Samsvarandi lækkun 

íbúðarhúsnæðis varð í Bandaríkjunum við bankahrunið 2008 en að auki varð á Íslandi 28% 

raunlækkun á tekjum heimila frá 2007 til 2010. Framangreindar staðreyndir gefa tilefni til að 

ætla að mikilvægt sé fyrir heimili að hafa aðgang að öðrum sparnaði en sem nemur 

eignarmyndun í lífeyrissjóðum eða fasteignum. Eins og áður hefur verið greint frá eru líkur á 

því að sparnaður einstaklinga sé minni sökum upplifunar þeirra að með ráðstöfun hluta af 

tekjum í lífeyrisgreiðslur teljist nægjanlegur sparnaður. Að heimili hafi ekki aðgang að 
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varasjóði eykur að öllum líkindum hættu á greiðslufalli húsnæðislána og jafnvel gjaldþroti 

(Ásgeir Daníelsson,2012). 

Eftirfarandi töflur sýna greiðslubyrði og stöðu fasteignalána í samanburði við áætlað virði 

íbúðar. Upplýsingarnar eru settar fram til að reyna að sýna fram á mismun milli greiðslukjara 

og lánstíma miðað við gefnar forsendur.  

 

Tafla 4-1 Verðtryggt húsnæðislán með jöfnum greiðslum. 

Tími Íbúð Lánstími 40 ár Greiðslur Lánstími 30 ár Greiðslur Lánstími 20 ár Greiðslur 

1.gjalddagi 25.000  20.081 90 20.081 102 20.081 127 
Eftir 10 ár 40.722 28.943 147 26.158 165 20.018 206 
Eftir 15 ár 51.973 33.690 187 27.646 211 14.319 263 
Eftir 20 ár 66.332 37.806 239 26.115 269 334 336 
Eftir 30 ár 108.048 37.743 389 436 438 

Eftir 40 ár 176.000 631 633 

Heildargreiðsla 133.951 83.047 51.611   
 

Tafla 4-1 (Landsbankinn, e.d.-c) sýnir vísitölutryggt húsnæðislán með jöfnum greiðslum, 

föstum 4,5% vöxtum og 5% verðbólgu á ári. Miðað er við íbúð að verðmæti kr. 25,0 milljónir 

og 5% hækkun íbúðaverðs á ári. Allar upphæðir eru í þúsundum króna. Við útreikning er 

notað reiknilíkan Landsbankans hf. Hér er áberandi hversu mikill mismunur á stöðu lána er 

að 15 árum liðnum eftir því hvort lánstími er 40 eða 20 ár. Mismunur á heildargreiðslum er 

einnig umtalsverður. Heildargreiðslur eru u.þ.b. kr. 134 milljónir á 40 ára láni og u.þ.b. 52 

milljónir á 20 ára láni. 

 

Tafla 4-2 Verðtryggt húsnæðislán með jöfnum afborgunum. 

Tími Íbúð Lánstími 40 ár Greiðslur Lánstími 30 ár Greiðslur Lánstími 20 ár Greiðslur 

1.gjalddagi 25.000 20.081 117 20.081 131 20.081 159 
Eftir 10 ár 40.722 24.501 160 21.809 172 16.425 197 
Eftir 15 ár 51.973 26.073 185 20.905 194 10.568 213 
Eftir 20 ár 66.332 26.644 211 17.836 214 221 222 

Eftir 30 ár 108.048 21.790 262 240 241 

Eftir 40 ár 176.000 293 295 

Heildargreiðsla 100.972 69.117 46.907   
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Tafla 4-2 (Landsbankinn, e.d.-c) sýnir vísitölutryggt húsnæðislán með jöfnum afborgunum, 

föstum 4,5% vöxtum og 5% verðbólgu á ári. Miðað er við íbúð að verðmæti kr. 25,0 milljónir 

og 5% hækkun íbúðaverð á ári. Allar upphæðir eru í þúsundum króna. Notað er reiknilíkan 

Landsbankans hf. Hér er áberandi hvað það er mikill mismunur á stöðu lána að 15 árum 

liðnum eftir því hvort lánstími er 40 ára eða 20 ár. Mismunur á greiðslubyrði lánanna eftir 15 

ár er hinsvegar ekki umtalsverður. 

 

Tafla 4-3 Óverðtryggt húsnæðislán með jöfnum greiðslum. 

Tími Íbúð Lánstími 40 ár Greiðslur Lánstími 30 ár Greiðslur Lánstími 20 ár Greiðslur 

1.gjalddagi 25.000 20.000 153 20.000 161 20.000 180 
Eftir 10 ár 40.722 17.633 153 17.913 161 14.278 180 
Eftir 15 ár 51.973 16.114 153 15.908 161 8.783 180 
Eftir 20 ár 66.332 15.026 153 12.769 161 179 180 
Eftir 30 ár 108.048 10.711 153 160 161 

Eftir 40 ár 176.000 153 153 

Heildargreiðsla 74.161 58.016 43.242   
 

Tafla 4-3 (Landsbankinn, e.d.-c) sýnir óverðtryggt húsnæðislán með jöfnum greiðslum, 

föstum 9,0% vöxtum. Miðað er við íbúð að verðmæti kr. 25,0 milljónir og 5% hækkun 

íbúðaverðs á ári. Allar upphæðir eru í þúsundum króna. Við útreikning er notað reiknilíkan 

Landsbankans hf. Hér er áberandi hve eignarmyndunin er mikil og hlutfallslega lítill 

mismunur á greiðslubyrði lána til 40 ára og 20 ára miðað við sem næst helmings mismunar á 

stöðu lánanna eftir 15 ár. 

 

Tafla 4-4 Óverðtryggt húsnæðislán með jöfnum afborgunum. 

Tími Íbúð Lánstími 40 ár Greiðslur Lánstími 30 ár Greiðslur Lánstími 20 ár Greiðslur 

1.gjalddagi 25.000 20.000 192 20.000 206 20.000 234 
Eftir 10 ár 40.722 15.042 155 13.389 156 10.083 159 
Eftir 15 ár 51.973 12.542 136 10.056 131 5.083 122 
Eftir 20 ár 66.332 10.042 117 6.722 106 83 84 
Eftir 30 ár 108.048 5.042 80 56 56 

Eftir 40 ár 176.000 42 42 

Heildargreiðsla 56.185 47.158 38.130   
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Tafla 4-4 (Landsbankinn, e.d.-c) sýnir óverðtryggt húsnæðislán með jöfnum afborgunum, 

föstum 9,0% vöxtum. Miðað er við íbúð að verðmæti kr. 25,0 milljónir og 5% hækkun 

íbúðaverðs á ári. Allar upphæðir eru í þúsundum króna. Við útreikning er notað reiknilíkan 

Landsbankans hf. Hér er eignarmyndun mjög hröð og mismunur á greiðslubyrði lána 

hlutfallslega lítill eftir 15 ár. 

 

4.1. Samanburður á eignastöðu og stöðu verðtryggðra lána 

Verðtrygging hefur verið umdeild vegna möguleika á ítrekuðum hækkunum verðtryggðra 

veðlána. Eiginfjármyndun skuldugra íbúðareigenda getur þá hugsanlega minnkað eða jafnvel 

að lánin verði hærri en sem nemur virði eignarinnar. Ekki er hægt að segja að skuldugir 

íbúðaeigendur tapi eða hagnist nema að þeir ákveði að selja eignina. Staða aðila getur þó 

verið mjög misjöfn eftir því hvenær viðskiptin áttu sér stað. Hér er einkum tvennt sem ber að 

hafa í huga. Annars vegar hvort fasteignaverð hafi verið lágt eða hátt í sögulegum 

samanburði og hins vegar hvort fasteignaverð hafi hækkað hlutfallslega meira eða minna en 

verðbólga á tilteknum tímabilum. 

 

 

Mynd 4-2 Samanburður á eignastöðu og lánastöðu á verðtryggðu húsnæðisláni. 

Mynd 4-2 (Hagstofa Íslands, e.d.-b; Þjóðskrá Íslands, e.d.-a) sýnir eignarstöðu 2012 eftir því 

hvaða ár fasteignaviðskipti áttu sér stað. Kaupverð á íbúð er miðað við íbúðarvísitölu á 

hverjum tíma sem er staðvirt 2012 kr. 25.061.000,-. Til einföldunar og samanburðar er gert 
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ráð fyrir 100% fjármögnun með verðtryggðu húsnæðisláni sem er verðtryggt miðað við 

vísitölu neysluverðs til verðtryggingar án afborgana og vaxta. Hér má sjá að þeir sem keyptu 

fyrir 2004 eru með jákvæðan mismun þrátt fyrir að hafa fjármagnað kaupin 100% með 

verðtryggðum húsnæðislánum. Þeir sem keyptu íbúð 2008 eru ekki einungis með hækkuð 

húsnæðislán heldur hafa þeir einnig keypt á 852.000 kr. hærra verði en sem nemur virði 

íbúðarinnar í apríl 2012. 

Í neðangreindri töflu er dreginn fram mismunur á virði eignar og stöðu verðtryggðs veðláns 

eftir því hvenær lán voru lækkuð miðað við 110% af markaðsmati íbúðar. Einnig sést 

skuldastaða þeirra sem keyptu fasteignir 2008, en þá var verð fasteigna hærra en árið 2012. 

Mismunurinn á hærra kaupverði 2008 miðað við virði eignarinnar 2012 er framreiknaður 

með vísitölu neysluverðs til verðtryggingar svo samanburður við stöðu þeirra sem keyptu 

fasteign fyrir 2008 sé sambærilegur.  

Tafla 4-5 Samanburður húsnæðislána, lækkuð niður í 110% af markaðsmati íbúðar. 

 

Tafla 4-5 (Hagstofa Íslands, e.d.-b; Þjóðskrá Íslands, e.d.-a) sýnir samanburð í þúsundum 

króna hjá þeim sem fengu húsnæðislánin lækkuð niður í 110% af markaðsmati íbúðar. Sjá má 

í töflunni samanburð milli árana 2010 og 2011 eftir því hvort árið framkvæmd var 

niðurfærsla áhvílandi veðlána m.v. 110% af markaðsverði íbúða. Einnig sýnir taflan 

samanburð milli áranna í römmunum með framreiknuðum mismun. Mismunurinn felst í 

íbúðaverðinu sem var miðað við gefnar forsendur 852 þúsund krónum hærra árið 2008 og 

framreiknaður er mismunurinn 2012 krónur 1.164 þúsund. Neðst í töflunni er hlutfallsleg 

staða lánanna miðað við verðmæti íbúðar 2012. Staða lána þeirra sem fengu leiðréttingu með 

110% niðurfærslunni árið 2010 og keyptu íbúð 2008 er 112,3% af markaðsverði eignarinnar 

Tími sem niðurfærslan á sér stað 2010 2010 m/mism. 2011 2011 m/mism. 

Staða á virði íbúðar  22.647 kr. 22.647 kr. 23.267 kr. 23.267 kr. 
Virði láns eftir niðurfærslu m.v. 110% 24.911 kr. 24.911 kr. 25.594 kr. 25.594 kr. 

Staða á láni apríl 2012 26.989 kr. 26.989 kr. 27.215 kr. 27.215 kr. 
Virði eignar 2012 m.v. vísit.íbúðaverðs 25.061 kr. 25.061 kr. 25.061 kr. 25.061 kr. 

Framreiknuð staða mismunar 2008  -1.164 kr. -1.164 kr. 
Mismunur  -1.928 kr. -3.092 kr. -2.155 kr. -3.319 kr. 
Mismunur í % 7,7% 12,3% 8,6% 13,2% 

Staða láns hlutfallslega m.v. íbúðareign 107,7% 112,3% 108,6% 113,2% 
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á meðan staða þeirra sem keyptu íbúð fyrir árið 2008 er 107,7% af markaðsvirði eignarinnar. 

Til samanburðar er svo staða þeirra sem fengu niðurfærslu árið 2011 en sjá má að þeir sem 

fengu leiðréttingu 2010 er betur settir sem nemur u.þ.b. 1%. Niðurstöður byggjast á vísitölu 

íbúðaverðs sem er meðaltalsbreyting.  
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5. Samanburður og fylgni vísitalna 

Vísitölur geta verið hitamælar og mælitæki á þjóðarhag og þjóðhagshorfur. Sem slíkar geta 

þær verið vísbending um þróun á markaði. Tilefni er því til að kanna hvort þessar sögulegu 

upplýsingar eru góðar og traustar vísbendingar. Tilgangur rannsóknarinnar er að rannsaka 

fylgni milli vísitölu íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu, vísitölu neysluverðs án húsnæðis, 

byggingarvísitölu og launavísitölu. Einnig að rannsaka fylgni milli vísitölu neysluverðs til 

verðtryggingar og launavísitölu.  

 

5.1. Aðferð 
Útreikningur á fylgni á vísitölum er ágæt leið til að átta sig á samanburði vísitalnanna yfir 

lengri tíma. Útreikningur er frá apríl 1995 til og með júlí 2012 (17,3 ár). Til að samanburður 

sé réttur er miðað við jafn löng tímabil en upphafsmánuður tímabilsins er valin með hliðsjón 

af upphafsmánuði á útreikningi á vísitölu neysluverðs til verðtryggingar. Rannsóknin er gerð 

með fyrirliggjandi gögnum sem fengin voru hjá Hagstofu Íslands og Þjóðskrá Íslands. 

Vísitala íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu er vísitala verðs íbúða í fjölbýlishúsum. Gögnin ná 

yfir tímabilið frá apríl 1995 til júlí 2012 (17,3 ár) og voru lesin inn í tölfræðiforritið SPSS til 

úrvinnslu. Notuð var SPSS útgáfa 19.0.0. Ýtarlegri niðurstöður SPSS greininga er að finna í 

viðauka. Gerður er samanburður milli mismunandi tímabila í hlutföllum og í fjárhæðum sem 

eru miðaðar við samanburð á íbúðareign að upphæð kr. 25,0 milljónir. Hér er upphæðin á 

verðmæti íbúðar valin með hliðsjón af hámarksláni Íbúðalánasjóðs sem er 20,0 milljónir og 

miðast við 80% lánshlutfall. Fjárhæðir eru í þúsundum króna. Samanburðurinn er settur fram 

í töflum en rétt er að vekja athygli á að í töflunum þar sem samanburður er gerður á 

eignarstöðu, miðast hún við vísitölu neysluverðs til verðtryggingar. Einnig er samanburður 

gerður á reiknaðri árlegri hlutfallshækkun að jafnaði yfir tímabilið frá apríl 1995 til júlí 2012. 

Notast er við reiknilíkan Compound Annual Growth Rate. 

 

Vísitala íbúðaverð er reiknuð mánaðarlega af Þjóðskrá Íslands og mælir staðgreiðsluverð 

fasteigna miðað við þinglýsta kaupsamninga (Þjóðskrá Íslands e.d.-e). Vísitala neysluverðs til 
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verðtryggingar er reiknuð mánaðarlega af Hagstofu Íslands og er ætlað að mæla verðbólgu 

með útgjaldarannsókn á vörum og þjónustu (Hagstofa Íslands e.d.-l). Byggingarvísitala 

reiknuð mánaðarlega af Hagstofunni og mælir breytingar á verði aðfanga og vinnukostnaðar 

við byggingu á 18 íbúða fjölbýlishúsi (vísitöluhúsið). Útreikningarnir eru án lóðarverðs, 

hönnunarkostnaðar og fjármagnskostnaðar (Hagstofa Íslands e.d.-m). Launavísitala er 

reiknuð mánaðarlega út af Hagstofu Íslands og mælir breytingar á launum. Vísitalan byggir á 

gagnasafni launarannsókna Hagstofu Íslands þar sem aflað er upplýsinga úr handahófsúrtaki 

fyrirtækja með tíu starfsmenn eða fleiri (Hagstofa Íslands e.d.-n). 

5.2. Niðurstaða 

Samanburður á vísitölu íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu og vísitölu neysluverðs án 

húsnæðis.  

Með einfaldri aðfallsgreiningu kemur í ljós sterk fylgni (r = 0,820; p = 0,000) milli vísitölu 

neysluvísitölu án húsnæðis og vísitölu íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu. 

Vísitala íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu = - 97.908 + 1,294 · (vísitala neysluverðs án 

húsnæðis) + � 

þar sem R2 = 0,673 og � er leifarliður. Þar sem p < 0,05 þá er niðurstaðan tölfræðilega 

marktæk miðað við α = 0,10. Ítarlegri tölfræðiniðurstöður aðhvarfsgreiningarinnar er að finna 

í viðauka. 

 

 Mynd 5-1 Vísitala íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu, vísitala neysluverðs til verðtryggingar. 
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Mynd 5-1 (Þjóðskrá Íslands e.d.-a; Hagstofa Íslands, e.d.-b) sýnir vísitölu íbúðaverðs á 

höfuðborgarsvæðinu og hliðraða vísitölu neysluverðs án húsnæðis frá apríl 1995 til júlí 2012. 

Á lóðrétta ásnum er vísitölustig en á lárétta ásnum eru tiltekin tímabil miðað við mánuð og ár. 

Gildi hliðruðu vísitölunnar eru hægra megin á myndinni. Hér eru vísitölurnar báðar hækkandi 

og yfir tímabilið er fylgni þeirra nokkuð mikil eða 0,82. Fylgnin er þó mismunandi yfir 

skemmri tímabil. Samanber myndina hér að framan er áberandi munur milli vísitalnanna á 

tímabilinu 2004 til 2009 sem getur gefið tilefni til frekari rannsókna. Hugsanleg skýring á 

mikilli fylgni vísitalnanna yfir allt tímabilið gæti verið almenn hækkun verðlags.  

 

Samanburður tímabila á vísitölu íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu og 

byggingarvísitölu. 

Í ljós kom að sterk fylgni (r = 0,872; p = 0,000) er milli byggingarvísitölu og vísitölu 

íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu.  

Vísitala íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu = - 27.087 + 733 · (byggingarvísitala) + � 

þar sem R2 = 0,760 og � er leifarliður. Þar sem p < 0,05 þá er niðurstaðan tölfræðilega 

marktæk miðað við α = 0,10. Ítarlegri tölfræðiniðurstöður aðhvarfsgreiningarinnar er að finna 

í viðauka. 

 

Mynd 5-2 Vísitala íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu, byggingarvísitala. 
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Mynd 5-2 (Þjóðskrá Íslands e.d.-a; Hagstofa Íslands, e.d.-d) sýnir vísitölu íbúðaverðs á 

höfuðborgarsvæðinu og hliðraða byggingarvísitölu frá apríl 1995 til júlí 2012. Á lóðrétta 

ásnum er vísitölustig en á lárétta ásnum eru tiltekin tímabil miðað við mánuð og ár. Gildi 

hliðruðu vísitölunnar eru hægra megin á myndinni. Hér eru vísitölurnar báðar hækkandi og 

yfir tímabilið er fylgni þeirra mikil eða 0,872. Fylgnin er þó mismunandi yfir skemmri 

tímabil. Samanber myndina hér að framan er áberandi munur milli vísitalnanna á tímabilinu 

2004 til 2008 sem getur gefið tilefni til frekari rannsókna. Hugsanleg skýring á mikilli fylgni 

vísitalnanna yfir allt tímabilið gæti verið almenn hækkun verðlags. Einnig er mögulegt að 

verðlagning íbúðarhúsnæðis miðist að einhverju marki við byggingarkostnaðar. 

Samanburður á vísitölu íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu og launavísitölu. 

Í ljós kom að sæmileg fylgni (r = 0,492; p = 0,000) er milli launavísitölu og vísitölu 

íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu.  

Vísitala íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu = - 127.492 + 1.383 · (launavísitala) + � 

þar sem R2 = 0,242 og � er leifarliður. Þar sem p < 0,05 þá er niðurstaðan tölfræðilega 

marktæk miðað við α = 0,10. Ítarlegri tölfræðiniðurstöður aðhvarfsgreiningarinnar er að finna 

í viðauka. 

 

Mynd 5-3 Vísitala íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu, launavísitala. 

Mynd 5-3 (Þjóðskrá Íslands e.d.-a; Hagstofa Íslands, e.d.-e) sýnir vísitölu íbúðaverðs á 

höfuðborgarsvæðinu og hliðraða launavísitölu frá apríl 1995 til júlí 2012. Á lóðrétta ásnum er 
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vísitölustig en á lárétta ásnum eru tiltekin tímabil miðað við mánuð og ár. Gildi hliðruðu 

vísitölunnar eru hægra megin á myndinni. Hér eru vísitölurnar báðar hækkandi og yfir 

tímabilið er fylgni þeirra sæmileg eða 0,492. Fylgnin er þó mismunandi yfir skemmri tímabil. 

Samanber myndina hér að framan er áberandi munur milli vísitalnanna á tímabilinu 2004 til 

2009 sem getur gefið tilefni til frekari rannsókna. Hugsanleg skýring á mikilli fylgni 

vísitalnanna yfir allt tímabilið gæti verið almenn hækkun verðlags. Einnig er mögulegt að 

launaliður í byggingarkostnaði hafi að einhverju marki áhrif á verðlagningu íbúðarhúsnæðis. 

 

Samanburður á launavísitölu og vísitölu neysluverðs til verðtryggingar. 

Í ljós kom að mjög sterk fylgni (r = 0,981; p = 0,000) er milli launavísitölu og vísitölu 

neysluverðs til verðtryggingar.  

Vísitala neysluverðs til verðtryggingar = 49,029 + 744 · (launavísitala) + � 

þar sem R2 = 0,962 og � er leifarliður. Þar sem p < 0,05 þá er niðurstaðan tölfræðilega 

marktæk miðað við α = 0,10. Ítarlegri tölfræðiniðurstöður aðhvarfsgreiningarinnar er að finna 

í viðauka. 

 

Mynd 5-4 Vísitala neysluverðs til verðtryggingar, launavísitala. 

Mynd 5-4 (Hagstofa Íslands, e.d.-b; Hagstofa Íslands, e.d.-e) sýnir samanburð á vísitölu 

neysluverðs til verðtryggingar og hliðraðri launavísitölu frá apríl 1995 til júlí 2012. Á lóðrétta 
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ásnum er vísitölustig en á lárétta ásnum eru tiltekin tímabil miðað við mánuð og ár. Gildi 

hliðruðu vísitölunnar eru hægra megin á myndinni. Hér eru vísitölurnar báðar hækkandi og 

yfir tímabilið er fylgni þeirra mjög mikil eða 0,981. Samanber myndina hér að framan er 

athyglisvert hvað lítill munur er milli vísitalnanna á skemmri tímabilum . Ekki er ólíklegt að 

þessi mikla fylgni skýrist af launasamningum sem miði að því að viðhalda kaupmætti launa í 

ríkjandi verðbólgu. Einnig má velta fyrir sér áhrifum launahækkanna á vísitölu neysluverðs 

til verðtryggingar þar sem launahækkanir valdi almennri hækkun á vöru og þjónustu. 

Áhugavert væri að gera rannsókn í hugsanlegum gagnkvæmum áhrifum verðlags og launa.  

5.3. Umræða 
Allar niðurstöður hér að framan voru marktækar. Grunnur við útreikning vísitalnanna er 

mismunandi. Vísitala neysluverðs til verðtryggingar og byggingarvísitala mæla breytingar á 

verðlagi vöru og þjónustu. Vísitala íbúðaverðs mælir staðgreiðsluverð fasteigna með 

skráningu á söluverði fasteigna samkvæmt þinglýstum kaupsamningum. Launavísitala mælir 

launabreytingar á vinnumarkaðinum. Ekki þarf að koma á óvart að fylgni sé að jafnaði mikil 

þar sem finna má tengsl vísitalnanna eftir því hvernig þær eru mældar. Hér má nefna tengsl 

vísitölu neysluverðs til verðtryggingar án húsnæðis og byggingarvísitölu sem báðar verða 

fyrir áhrifum af innflutningsverði aðfanga sem miðast við gengi íslensku krónunnar og 

innlent framleiðsluverð ásamt launakostnaði á hverjum tíma. Minni fylgni milli vísitölu 

íbúðaverðs og launavísitölu kemur ekki á óvart þar sem grunnur í útreikningi vísitalnanna er 

ólíkur. Þó er launaliður í byggingarkostnaði þar sem mögulega gætu verið óbein tengsl milli 

launavísitölu og vísitölu íbúðaverðs. Eins og áður hefur verið fjallað um (sjá kafla 2.6. hér að 

framan) er kaupmáttur launa hlutfallslega hærri en raunverð íbúða á árunum á árunum 1995 – 

1999 og lægri en raunverð íbúða eftir fjármálakreppuna 2008. Óvenju mikil fylgni milli 

vísitölu neysluverðs til verðtryggingar og launavísitölu kemur eilítið á óvart. Hækkun 

launavísitölu hækkar kaupmátt að jafnaði og í það minnsta tímabundið. Við hækkun 

kaupmáttar eykst eftirspurn sem veldur að jafnaði hækkun á neysluvísitölu og 

byggingarvísitölu. Ekki er ólíklegt að einhverjir gætu dregið þá ályktun að há fylgni vísitalna 

geti gefið forspárgildi fyrir framtíðina. Hinsvegar eru fjölmargir þættir sem hafa mismunandi 

áhrif á vísitölurnar. Óvarlegt er því að álykta um fylgnina þó segja megi að hún sé sterk 

vísbending. Tafla 5-1 hér að neðan sýnir okkur sögulegan samanburð og mismunandi þróun 

vísitalnanna miðað við tímabilið frá apríl 1995 til júlí 2012.  
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Tafla 5-1 Samanburður vísitalna og CAGR. 

  CAGR Staða 1. júlí 2012 Mismunur 

Vísitala íbúðaverð 7,50% 25.000.000 kr. 
Vísitala neysluverðs til verðtryggingar 4,96% 16.526.987 kr. 8.473.013 kr. 
Byggingarvísitala  6,22% 20.334.659 kr. 4.665.341 kr. 

Launavísitala  6,86% 22.544.911 kr. 2.455.089 kr. 
 

Tafla 5-1 (Þjóðskrá Íslands e.d.-a; Hagstofa Íslands, e.d.-b; Hagstofa Íslands, e.d.-d; Hagstofa 

Íslands, e.d.-e; Moneychimp e.d.) sýnir okkur árlega breytingu yfir tímabilið frá apríl 1995 til 

júlí 2012 og stöðu fjárhæðar miðað við upphaflega fjárhæð þann apríl 1995 kr. 7.140.522,- 

Hér er athyglisvert að vísitala neysluverðs til verðtryggingar hækkar talsvert minna en 

byggingarvísitala og launavísitala. Í ljósi framangreindrar niðurstöðu í töflunni er ávinningur 

þeirra sem kaupa fasteignir í apríl 1995 að jafnaði mikill.  

Tafla 5-2 Samanburður vísitölu íbúðaverðs og nvt. 

Tímabil  Vísit. Íbúðarv. Nvt. til verðtryggingar Mismunur Mismunur kr. 

Apríl 1995 - jan 1998 2,4% 5,5% -3,1% -773 
Jan 1998 - jan 2008 255,0% 55,3% 199,7% 25.000 
Jan 2004 - júlí 2012 88,1% 73,1% 15,0% 3.745 
Jan 2008 - júli 2012 -3,7% 40,9% 44,6% -11.150 

Jan 2010 - júli 2012 13,5% 11,8% 1,8% 440 
 

Tafla 5-2 (Þjóðskrá Íslands e.d.-a; Hagstofa Íslands, e.d.-b) sýnir samanburð milli tímabila á 

vísitölu íbúðaverð á höfuðborgarsvæðinu og vísitölu neysluverðs til verðtryggingar í 

hlutföllum og þúsundum króna m.v. íbúð að fjárhæð kr. 25.000.000,- Hér er athyglisvert hvað 

jákvæður mismunur er mikill frá janúar 1998 til janúar 2008 en á þeim tíma hafa 

íbúðareigendur tvöfaldað eignarverð þrátt fyrir að vera með 100% verðtryggt lán í upphafi 

tímabilsins. Einnig er hægt að sjá í töflunni umtalsverðan neikvæðan mismun á tímabilinu 

janúar 2008 til júlí 2012. Spyrja má hvort kauptækifæri á fasteignamarkaðinum hafi myndast 

við fjármálakreppuna 2008. Jákvæður mismunur er hins vegar einungis 1,8% á tímabilinu 

janúar 2010 til júlí 2012. 
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Tafla 5-3 Samanburður vísitölu íbúðaverðs og byggingarvísitölu. 

Tímabil  Vísitala íbúðaverð Byggingarvístala Mismunur Mismunur kr. 

Apríl 1995 - jan 1998 2,4% 11,3% -8,9% -2.225 
Jan 1998 - jan 2008 255,0% 67,3% 187,7% 22.000 
Jan 2004 - júlí 2012 88,1% 100,9% -12,8% -3.200 
Jan 2008 - júli 2012 -3,7% 53,0% -56,7% -14.163 

Jan 2010 - júli 2012 13,5% 15,4% -1,8% -463 
 

Tafla 5-3 (Þjóðskrá Íslands e.d.-a; Hagstofa Íslands, e.d.-d) sýnir samanburð milli tímabila á 

vísitölu íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu og byggingarvísitölu í hlutföllum og þúsundum 

króna m.v. íbúð að fjárhæð kr. 25.000.000,- Þó byggingarvísitala sé ekki ætluð til 

verðtryggingar nema í verksamningum þá gefur hún okkur upplýsingar um þróun á kostnaði 

við aðföng og vinnu við byggingu íbúðar. Í ljósi þess að grunnur byggingarvísitölunnar 

miðast við hið svokallaða „vísitöluhús“ sem miðast við byggingu á 18 íbúða fjölbýlishúsi ætti 

það að gera samanburð hér betri. Í töflunni er hægt að sjá mismun á mismunandi tímabilum á 

byggingarkostnaði og fasteignaverði. Hvort byggjandi hagnast eða tapar miðað við 

fasteignaverð ræðst af þeim tíma sem er byggt. 

 

Tafla 5-4 Samanburður vísitölu íbúðaverðs og launavísitölu. 

Tímabil  Vísitala Íbúðaverð Launavísitala Mismunur  Mismunur kr. 

Apríl 1995 - jan 1998 2,4% 22,3% -19,9% -4.978 
Jan 1998 - jan 2008 255,0% 97,1% 157,9% 14.500 
Jan 2004 - júlí 2012 88,1% 77,0% 11,1% 2.765 
Jan 2008 - júli 2012 -3,7% 31,0% -34,7% -8.670 

Jan 2010 - júli 2012 13,5% 18,2% -4,6% -1.158 
 

Tafla 5-4 (Þjóðskrá Íslands e.d.-a; Hagstofa Íslands, e.d.-e) sýnir samanburð milli tímabila á 

vísitölu íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu og launavísitölu í hlutföllum og þúsundum króna 

m.v. íbúð að fjárhæð kr. 25.000.000,- Í töflunni má sjá að fasteignaverð hefur hækkað 

umtalsvert miðað við laun á tímabilinu frá janúar 1998 til janúar 2008. Launavísitalan hækkar 

aftur á móti töluvert umfram íbúðaverð á tímabilinu janúar 2008 til júlí 2012.  
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Tafla 5-5 Samanburður launavísitölu og nvt. 

Tímabil  Launavísitala Nvt. til verðtryggingar Mismunur Mismunur kr. 

Apríl 1995 - jan 1998 22,3% 5,5% 16,8% 4.205 kr. 
Jan 1998 - jan 2008 97,1% 55,3% 41,7% 10.500 kr. 
Jan 2004 - júlí 2012 77,0% 73,1% 3,9% 980 kr. 
Jan 2008 - júli 2012 31,0% 41,3% -10,3% -2.465 kr. 

Jan 2010 - júli 2012 18,2% 11,8% 6,4% 1.598 kr. 
 

Tafla 5-5 (Hagstofa Íslands, e.d.-b; Hagstofa Íslands, e.d.-e) sýnir samanburð milli tímabila á 

vísitölu neysluverðs til verðtryggingar og launavísitölu í hlutföllum og þúsundum króna m.v. 

fjárhæð kr. 25.000.000,- Hér er athyglisverður mismunur milli verðtryggingar og launa sem 

sýnir í raun stöðu þeirra sem eru með verðtryggð lán þar sem greiðslubyrði breytist 

hlutfallslega í samræmi við vísitölu neysluverðs til verðtryggingar. Á tímabilum í töflunni 

styrkist staða greiðanda nema á tímabilinu janúar 2008 til júlí 2012 þar sem staða greiðanda 

veikist og vísitala neysluverðs hækkar um 10,3% umfram launavísitölu.  
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6. Lokaorð 

Margir óvissuþættir eru einkennandi fyrir þá sem vilja reyna að átta sig á hvaða forsendur er 

hægt að gefa sér við fasteignakaup. Hvort nafnverð fasteignaverðs sé rétt á markaðnum 

hverju sinni er ekki hægt að segja með nákvæmni. Samspil ýmissa þátta getur hugsanlega 

valdið meiri hækkun en við væri að búast. Nafnverð fasteigna hækkaði umtalsvert þegar 

Íbúðalánasjóður bauð hærra lánshlutfall og lægri vexti á tímabilinu 2004 – 2006. Á sama 

tímabili buðu bankarnir sambærileg vaxtakjör og frjálslegri viðmið á hámarksláni. Erfitt getur 

verið að átta sig á því hvort hærra lánshlutfall eða vaxtalækkun vegi meira. Þó er hægt að 

álykta að hækkun lánshlutfalls hafi vegið meira þar sem að þrátt fyrir vaxtahækkun í árslok 

2005 hélt fasteignaverð áfram að hækka. Árið 2005 ákváðu stjórnvöld í Suður-Kóreu að 

hrinda í framkvæmd mótvægisaðgerðum við mikilli hækkun fasteignaverðs. Ákveðið var að 

lækka lánshlutfallið og niðurstaðan til skamms tíma var að fasteignaverð á jaðarsvæðum 

lækkaði hratt og sala dróst þar saman á meðan verð á fasteignum með eftirsóttari staðsetningu 

hélt áfram að hækka. Var þetta staðfesting á því hversu væntingar á fasteignamarkaði geta 

vegið þungt en talið var að miklar væntingar hafi verið um verðhækkun á fasteignum á 

eftirsóttara svæðinu (Park, Bahng, og Park, 2008). Athyglisvert er að vextir byrja að hækka í 

ágúst 2007 en nafnverð fasteigna helst engu að síður hátt fram að árinu 2009. Þetta styður 

fullyrðingu um að verð lækki treglega á fasteignamarkaði. Á Íslandi þar sem viðvarandi 

verðbólga er ríkjandi segir nafnverð okkur einungis hálfa söguna. Á árunum 2008 til 2012 

lækkaði fasteignverð um 3,7% en á sama tíma hækkaði vísitala neysluverðs til verðtryggingar 

um 40,9%. Raunverðslækkun fasteigna varð því að jafnaði 44.6% á tímabilinu. Þegar 

verðbólga er viðvarandi og nafnverð fasteigna breytist lítið er líklegt að raunverð fasteigna 

fari lækkandi. Fækkun á fjölda þinglýstra kaupsamninga gefur okkur ekki skýra mynd af 

orsökum fækkunar. Hún getur stafað af minna framboði, en getur líka stafað af minni áhuga 

vegna hækkunar verðlags eða jafnvel vegna mikillar hækkunar fasteignaverðs á skömmum 

tíma. Einnig getur aðgengi að fjármögnun vegið hér þungt og samverkun fleiri en eins þáttar 

getur verið hugsanleg skýring. Hver svo sem orsakavaldur fyrir fækkun þinglýstra 

kaupsamninga er, þá varð töluverð hækkun á fasteignaverði á tímabilinu mars 2005 til mars 

2007 á sama tíma og kaupsamningum fækkaði. Hvort nafnverð fasteignar er rétt byggist 

oftast á samanburði við sambærilegar fasteignir. Þar sem munur er á nafnverði fasteigna eftir 

staðsetningu getur verið erfitt að bera saman verð á sambærilegum fasteignum nema framboð 

á viðkomandi svæði sé sæmilegt. Mismunur á fasteignaverði milli svæða getur verið 
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umtalsverður. Þegar þensla er á byggingamarkaði gefur það okkur vísbendingu um að við 

séum stödd á fasteignamarkaði þar sem verð er það hátt að hagnaðarvon sé fyrir 

byggingafyrirtæki af byggingu og sölu íbúða. Ýmsir þættir í umhverfinu sem hafa líklega 

áhrif á fasteignaverð er hægt að sjá fyrir á meðan aðra þætti er erfiðara að sjá eða jafnvel 

ómögulegt. Þættir sem hægt er að sjá eru mannfjöldaspá og ef miðað er við hana er hægt að 

áætla þörf á íbúðum. Rétt er að hafa í huga að breyting á fjölda aðfluttra og brottfluttra getur 

raskað slíkri áætlun umtalsvert. Hér ber þó að líta til þess hvort breytingin varð vegna 

erlendra aðila eða innlendra. Líklegt er að tíminn frá því erlendir aðilar flytja til landsins og 

festa kaup á íbúð séu einhver ár. Áhrif af miklum fjölda aðfluttra umfram brottflutta eru til 

þess fallinn að auka líkur á umframeftirspurn eftir fasteignum. Hækkandi meðalaldur 

þjóðarinnar hefur einnig áhrif á eftirspurn eftir fasteignum, en meðalaldur hækkaði um 9,5% 

frá árinu 1995 til 2012. Þegar lítið er byggt af nýjum fasteignum, getur safnast upp þörf 

vegna lýðfræðilegra þátta eins og fjölgunar og fjölda aðfluttra umfram brottfluttra. Þegar 

þörfin safnast upp myndast umframeftirspurn sem þrýstir fasteignaverði nógu hátt til að 

byggingafyrirtæki sjá væntan hagnað við byggingu og sölu fasteigna. Lóðarframboð skiptir 

hér máli því töluverður tími getur liðið frá því að hverfi eru skipulögð og þar til framkvæmdir 

geta hafist. Margir reyna að gæta varúðar við fasteignakaup. Eftir að lög um fasteignakaup 

tóku gildi var áhættan af leyndum galla færð að hluta frá seljendum yfir á kaupendur. 

Kaupendur gætu þurft að sætta sig við leyndan galla sem væri allt að 10% af kaupverði 

fasteignar. Hlutfallið ræðst þó af aldri hennar. Þeim mun eldri sem eign er, því meiri frávik 

gæti kaupandinn þurft að sætta sig við án bóta. Í ljósi þess að verðmæti fasteigna er 

umtalsvert gætu slík frávik raskað áætlunum kaupanda verulega eða jafnvel sett þá í þrot. Það 

er athyglisvert að ef vísitala íbúðaverðs er færð til raungildis og borin saman við þróun 

kaupmáttar kemur í ljós að hún er há í sögulegu samhengi. Þetta getur gefið okkur tilefni til 

að spyrja hvort fasteignaverð sé of hátt í samanburði við kaupmátt. Verðtryggð húsnæðislán 

hafa verið umdeild en þegar þróunin frá 1995 til 2012 er skoðuð kemur á óvart hvað margir 

sem keyptu fyrir 2004 hafa hagnast á fasteignakaupum og það jafnvel þó þeir hefðu 

fjármagnað kaupin með 100% verðtryggðu húsnæðisláni. Sömu sögu er ekki að segja hjá 

þeim sem keyptu fasteignir eftir 2004 og er tap þeirra sem keyptu á árunum 2005 til 2008 

umtalsvert. Þeim sem huga að fasteignaviðskiptum býðst fjölbreytt úrval húsnæðislána. Einn 

af kostum verðtryggðra húsnæðislána þegar verðbólga eykst er að greiðslubyrði hækkar þá 

einungis hlutfallslega. Jafnframt eru helstu ókostir verðtryggðra húsnæðislána að verðbólgan 
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getur eytt áunninni eignarmyndun og jafnvel hækkað lánin upp fyrir söluverð fasteignarinnar. 

Óverðtryggð húsnæðislán eiga sér ekki langa sögu eftir að lög um verðtryggingu voru sett. 

Íslandsbanki reið á vaðið í nóvember 2011 og hóf að bjóða óverðtryggð húsnæðislán og 

fylgdu hinir viðskiptabankarnir fljótlega í kjölfarið og buðu sambærileg lán. Ávinningurinn af 

óverðtryggðum húsnæðislánum er hröð eignarmyndun en gallarnir að greiðslubyrði af 

óverðtryggðum húsnæðislánum er umtalsvert hærri. Ef vextir hækka er hætta á því að 

lántakendur óverðtryggðra húsnæðislána lendi í greiðsluerfiðleikum. Bankarnir bjóða 

lántakendum að blanda saman verðtryggðum og óverðtryggðum kjörum í sama láninu í 

hlutföllum sem hentar hverjum og einum. Hér geta lántakendur með blönduðum kjörum 

dregið úr líkum á greiðslufalli vegna vaxtahækkunar og jafnframt dregið úr hættu á að ítrekuð 

verðbólguskot hækki lánið upp fyrir söluverð eignarinnar. Segja má að sameiginlegir 

hagsmunir lánveitanda og lántakenda hafi skerpst við fall bankanna 2008. Með því að draga 

úr líkum á því að kaupendur lendi í stórum áföllum aukast gæði lánanna og hagsmunir aðila 

því betur tryggðir. Athyglisvert er að Íslandsbanki býður óverðtryggð húsnæðislán með 

vaxtaþaki, Landsbankinn býður þeim sem kaupa sína fyrstu íbúð afslátt af vöxtum fyrstu þrjú 

árin ef lánum er haldið í skilum og nýlega hóf Arion banki að bjóða foreldrum í 

fæðingarorlofi lækkun greiðslubyrði um helming í níu mánuði frá því fæðingarorlof hefst. 

Þessi þróun vekur upp spurningar hvort að í framtíðinni megi lántakendur búast við fleiri 

valmöguleikum og jafnvel vali um frestun greiðslna eða öðrum ávinningi ef þeir standa í 

skilum. Hvort tekin eru verðtryggð eða óverðtryggð lán og hvort lán eru jafngreiðslulán eða 

með jöfnum afborgunum getur munað umtalsvert í eignarmyndun. Hlutfallslega lítið hærri 

greiðslubyrði getur gert gæfumuninn í eignarmyndun. Mikill mismunur getur verið á 

eignarmyndun eftir því hvernig lánakjör eru valin. Athyglisverður munur er á stöðu lánanna 

eftir lánstíma og lánakjörum þegar liðin eru 15 ár af lánstímanum. Sú umframgreiðslubyrði 

sem hlýst af því að velja lánakjör sem gefa af sér hraðari eignarmyndun geta kaupendur horft 

á sem sparnað sem gefi af sér nokkuð örugga ávöxtun með aukinni eignarmyndun. Áhættan 

af því að geta ekki staðið í skilum eykst við hækkun greiðslubyrðar en kaupendur geta komið 

með mótvægisaðgerðir eins og varasjóð eða valið óverðtryggt húsnæðislán með vaxtaþaki 

svo eitthvað sé nefnt.  

Ef heildarmyndin er skoðuð í ljósi þess sem fram hefur komið, eru fasteignaviðskipti 

vissulega áhættuviðskipti í landi þar sem er óstöðugur gjaldmiðill og verðbólga er viðvarandi. 

Með því að gæta hófs við stærð fjárfestingar og draga úr neikvæðum áhrifum af hugsanlegum 
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vaxtahækkunum og ítrekuðum verðbólguskotum er von til þess að hægt sé að fyrirbyggja 

hugsanleg áföll. Velji fasteignakaupendur þyngri greiðslubyrði af húsnæðisláni sem gæfi af 

sér hraðari eignarmyndun verður staða viðkomandi mun vænlegri að 10 – 15 árum liðnum. 

Lykillinn að farsælum fasteignaviðskiptum gæti verið að hafa jákvætt viðhorf til 

húsnæðisláns sem sparnaðarleiðar með aukinni eignarmyndun og uppfylla jafnframt þörf um 

öruggt húsnæði. Það er mögulegt að fasteignakaupendur muni í framtíðinni horfa á 

húsnæðislán sem viðmið að ávinningi með aukinni eignamyndun. Með tímanum færi þeim þá 

ef til vill að þykja eilítið vænt um húsnæðislánin sín.   
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Viðaukar 
 

Samanburður á tíðni fasteignaviðskipta og vístölu íbúðaverðs 

Fjöldi Þinglýstra kaupsamninga á höfuðborgarsvæðinu 

Tímabil Meðaltal á mánuði 

Apríl - desember 2001 557,0 

Janúar - desember 2002 608,5 

Janúar - desember 2003 707,3 

Janúar - desember 2004 837,1 

Janúar - desember 2005 791,9 

Janúar - desember 2006 617,6 

Janúar - desember 2007 828,7 

Janúar - desember 2008 292,7 

Janúar - desember 2009 169,5 

Janúar - desember 2010 243,3 

Janúar - desember 2011 382,9 

Janúar - júlí 2012 431,9 
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Áhrif staðsetningar 

Mats- og undirmatssvæði 2013 Höfuðborgarsvæðið 

Stuðlar fyrir sérb./fjölb. sýna staðsetningaráhrif 

Matsvæði  sérbýli fjölbýli 

Reykjavík: Utan þéttbýlis 0,75 0,75 

Vesturbær: Vestan Bræðraborgarstígs 1,33 1,26 

Miðbær: Frá Bræðraborgarstíg að Snorrabraut 1,35 1,32 

Miðbær: Suður-Þingholt 1,64 1,47 

Melar: Að sjó 1,27 1,39 

Hagar/Melar: Vestan Hofsvallagötu 1,36 1,29 

Skerjafjörður 1,3 1,25 

Hlíðar 1,19 1,23 

Kringlan 1,13 1,26 

Holt/Tún 1,12 1,24 

Háaleiti/Skeifa 1,14 1,17 

Laugarneshverfi/Vogar 1,07 1,19 

Bryggjuhverfi 1 1,03 

Grafarvogur: Hamrar, Foldir, Hús 1,05 1,06 

Grafarvogur: Rimar, Engi, Víkur, Borgir 0,99 1 

Grafarvogur: Staðir 1 1,06 

Seljahverfi 0,97 1,13 

Hólar, Berg 0,91 1 

Fell 0,9 0,96 

Neðra Breiðholt 0,95 1 

Grafarholt 1 0,96 

Úlfarsárdalur 0,81 0,85 

Árbær 1,05 1,05 

Ártúnsholt/Höfðar 1,06 1,09 

Selás 1,08 1,09 

Norðlingaholt 0,95 0,89 

Fossvogur 1,22 1,28 

Réttarholt  1,05 1,18 

Blesugróf 1 1,18 

Háaleiti 1,1 1,21 

Bústaðarhverfi 1,02 1,15 

Kjalarnes 0,72 0,75 

Kópavogur: Vesturbær 1 1,1 

Kópavogur: Austurbær 1 1,09 

Kópavogur: Hjallar, Smárar 1,06 1,09 

Kópavogur: Lindir, Salir 1,09 1,01 

Kópavogur: Hvörf, Þing 1 0,99 
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Kópavogur: Kórar  0,89 0,94 

Seltjarnarnes 1,27 1,24 

Garðabær 1,13 1,17 

Garðabær: Sjáland 1,05 1,13 

Garðabær: Akrahverfi 1,13 1,17 

Garðabær: Ásar, Grundir, Tún, Fit 1,1 1,09 

Garðabær: Vestan Hraunholtsbrautar  1,05 1 

Garðabær: Arnarnes 1,13 1,13 

Garðabær: Utan Þéttbýlis  1 1 

Hafnarfjörður 1 1,08 

Hafnarfjörður: Hvaleyrarholt 0,9 0,97 

Hafnarfjörður: Vellir 0,79 0,91 

Hafnarfjörður: Ásland 0,93 1 

Hafnarfjörður: Setberg 0,98 1,06 

Hafnarfjörður: Flensborg 1,08 1,11 

Hafnarfjörður: Sunnan byggðar 1 1 

Hafnarfjörður: Börð 0,93 1 

Hafnarfjörður: Krýsuvík 1 1 

Álftanes 0,87 0,92 

Mosfellsbær 0,94 1,01 

Mosfellsbær: Teigar, Krikar 0,9 0,98 

Mosfellsbær: Leirvogstunga 0,8 0,9 

Mosfellsbær: Mosfellsdalur 0,75 1 

Mosfellsbær: Utan Þéttbýlis 0,75 1 

(Þjóðskrá Íslands, e.d.-b)   
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Samanburður lánveitenda á Íslandi 

Íbúðalánasjóður 

Íbúðalánasjóður býður verðtryggð íbúðalán með fasta 4,7% vexti án uppgreiðslugjalds og 

fasta 4,2% vexti með uppgreiðslugjaldi. Gjaldið er reiknað út á þeim tíma sem aukaafborgun 

umfram reglulega gjalddaga eða uppgreiðsla lánsins fer fram. Það miðast við þann tíma sem 

eftir er af láninu og vaxtamun á nafnvöxtum þess og markaðsvöxtum sambærilegra nýrra lána 

hjá sjóðnum ef vextirnir eru lægri. Því lengra sem eftir er af lánstíma og því meiri sem 

lækkun vaxta er á markaði, þeim mun hærra verður gjaldið. Eftirfarandi er næmnisgreining 

Íbúðalánasjóðs um hlutfallslega uppgreiðsluþóknun miðað við gefnar forsendur um tíma og 

vaxtalækkun frá núverandi vöxtum sem eru 4,2% með uppgreiðsluákvæði. 

Nýir 
vextir 

Áætluð uppgreiðsluþóknun 

  
 35 ár 
eftir  

 25 ár 
eftir  

 15 ár 
eftir  

4,20% 0,00% 0,00% 0,00% 
4,10% 1,35% 1,05% 0,70% 
4,00% 2,73% 2,13% 1,40% 
3,90% 4,14% 3,21% 2,14% 
3,80% 5,58% 4,32% 2,81% 
3,70% 7,05% 5,44% 3,56% 
 3,60% 8,55% 6,58% 4,30% 
3,50% 10,09% 7,74% 5,04% 
3,10% 11,65% 8,92% 5,79% 
   

Ef vextir á markaði á sambærilegum lánum lækka í 3,1% yrði samkvæmt framangreindum 

forsendum uppgreiðsluþóknun íbúðarláns með 4,2% nafnvöxtum, 11,65% eða kr. 2.330.000,- 

miðað við að staða lánsins væri að upphæð 20 milljónir. Samtals þyrfti lántakandi því að 

greiða kr. 22.330.000,- þegar lánið væri greitt upp. Athyglisvert er að ekkert er getið um að 

lántakandi njóti ávinnings ef þessu væri öfugt farið og vextir hefðu hækkað. Sem dæmi um 

lækkun vaxta má nefna að vextir með uppgreiðsluákvæði voru 5,5% í mars 2008 en eru nú 

4,2%. 

Hámarkslán er 20 milljónir og ekki er lánað fyrir kaupum á eignum sem eru með hærra 

kaupverð en 50 milljónir. Íbúðalán eru á sömu kjörum fyrir allt landið. Lánstími er 20, 30 eða 
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40 ár. Lánshlutfall íbúðalána Íbúðalánasjóðs er að hámarki 80% af kaupverði. Skilyrði fyrir 

láni hjá Íbúðalánasjóði er að lántakendur standist greiðslumat hjá sjóðnum. Þeir geta einungis 

verið með íbúðarlán á íbúð til eigin nota. Frá þessu ákvæði er þó gert ráð fyrir tímabundinni 

undanþágu i 12 mánuði. Ekki er farið fram á 1. veðrétt en sjóðurinn heimilar ekki hærra lán 

en sem nemur samtals kr. 20 milljónum að frádreginni stöðu veðláns sem er á undan í veðröð 

(Íbúðalánasjóður e.d.-a).  

 

Landsbankinn 

Landsbankinn býður verðtryggð og óverðtryggð lán frá 15 árum til allt að 40 ára og einnig 

samsetningu þessara kosta í blönduðum lánum. Verðtryggð lán eru með breytilegum vöxtum 

sem eru 3,75% á veðlánum sem eru með allt að 70% veðsetningarhlutfalli en 4,75% vöxtum 

ef veðsetningarhlutfall er á bilinu 70 – 85%. Hægt er að velja um hvort tekið er 

jafngreiðslulán eða lán með jöfnum afborgunum ef veðsetningarhlutfall er allt að 70% en 

einungis er í boði lán með jöfnum afborgunum ef veðsetningarhlutfall er á bilinu 70 – 85%.  

Óverðtryggð lán með föstum 7,5% vöxtum til 36 mánaða eða 7,6% vöxtum til 60 mánaða 

með veðlánum sem eru með allt að 70% veðsetningarhlutfalli. Ef veðsetningarhlutfall er á 

bilinu 70 – 85% þá eru óverðtryggð lán með föstum 8,5% vöxtum til 36 mánaða eða 8,6% 

vöxtum til 60 mánaða. Lántakendur geta fest vextina aftur miðað við fasta vexti í lok 

tímabilsins en að öðrum kosti verða vextir breytilegir. Hægt er að velja um hvort tekið er 

jafngreiðslulán eða lán með jöfnum afborgunum ef veðsetningarhlutfall er undir 70% en 

einungis eru í boði lán með jöfnum afborgunum ef veðsetningarhlutfall er á bilinu 70 – 85%. 

Óverðtryggð lán eru með breytilegum 6,75% vöxtum á veðlánum sem eru með allt að 70% 

veðsetningarhlutfalli. Ef veðsetningarhlutfall er á bilinu 70 – 85% þá eru vextir á 

óverðtryggðum lánum 7,75%. Hægt er að velja um hvort tekið er jafngreiðslulán eða lán með 

jöfnum afborgunum ef veðsetningarhlutfall er allt að 70% en einungis eru í boði lán með 

jöfnum afborgunum ef veðsetningarhlutfall er á bilinu 70 – 85%. 

Blönduð lán eru veðlán sem eru samsett með framangreindum kjörum í hlutfalli sem valið er 

hverju sinni.  
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Veðlánahlutfall miðast við kaupverð eða verðmat en er þó aldrei hærra en sem nemur 

samtölu brunabótamats og lóðarmats eignarinnar. Gerð er krafa um 1. veðrétt eða samfellda 

veðröðun veðlána bankans frá 1. veðrétti eignarinnar. Skilyrði er sett um að framkvæmt sé 

greiðslumat í bankanum. Hámarkslán miðast við greiðslumat og veðsetningarhlutfall. 

Lántakendur sem kaupa sína fyrstu eign og standa í skilum fá árlega afslátt og endurgreiðslu 

um áramót fyrstu þrjú árin standi þeir í skilum. Afslátturinn og endurgreiðslan nemur 0,25% 

(25 punktum) af greiddum vöxtum lánsins og greiðist inn á skuldfærslureikning lántakandans 

(Landsbankinn e.d.-a). 

 

Arion banki 

Arion banki býður upp á verðtryggð og óverðtryggð lán en einnig samsetningu þessara kosta 

í blönduðum lánum. Lánunum er skipt í íbúðalán I sem er til 25 eða 40 ára og íbúðalán II sem 

er 5 – 40 ára. Gerð er krafa um að íbúðalán I verði á 1. veðrétti með hámarksveðhlutfalli 60% 

og íbúðalán II verði á 2. veðrétti með hámarks veðhlutfalli 80%. Hámarks lánshlutfall getur 

ekki orðið hærra en samanlagt brunabótamat og lóðarmat eignarinnar. Uppgreiðslugjald er 

2% á íbúðaláni I en ekki er uppgreiðslugjald á íbúðaláni II nema þegar valin er blönduð leið. 

Þó veðhlutfall á blönduðu láni sé 80% er ekki uppgreiðslugjald ef verðtryggði hluti þess er 

einungis 25%. Hægt er að velja jafngreiðslulán eða lán með jöfnum afborgunum. 

Hægt er að velja um þrenns konar vexti á verðtryggð lán. Íbúðalán I með föstum 4,25% 

vöxtum. Föstum 3,6% vöxtum til 5 ára og eru vextir endurskoðaðir miðað við vexti sem 

verða í lok tímabilsins. Breytilegum vöxtum sem eru 3,5%. Íbúðalán II með föstum 5,35% 

vöxtum. Föstum 4,7% vöxtum til 5 ára og eru vextir endurskoðaðir miðað við vexti sem 

verða í lok tímabilsins og breytilegum vöxtum sem eru 4,6%. 

Óverðtryggð lán eru með föstum vöxtum til 5 ára og eru vextir endurskoðaðir miðað við vexti 

sem verða í lok tímabilsins. Íbúðalán I er með föstum 7,45 % vöxtum. Íbúðalán II er með 

föstum 8,55 % vöxtum. Blönduð lán eru veðlán sem eru samsett með framangreindum 

kjörum í hlutfalli sem valið er hverju sinni. Ef valið er blandað lán þá ráðast vextir þess eftir 

hlutfallslegri samsetningu lánsins. Skilyrði er sett um að framkvæmt sé greiðslumat í 

bankanum. Hámarkslán miðast við greiðslumat og veðsetningarhlutfall. Arion banki býður 
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lántakendum íbúðalána að lækka greiðslubyrði um helming í allt að níu mánuði við töku 

fæðingarorlofs og leggst mismunurinn við höfuðstól lánsins (Arion banki e.d.-a). 

Íslandsbanki 

Íslandsbanki býður upp á verðtryggð og óverðtryggð íbúðalán en einnig samsetningu þessara 

kosta í blönduðum lánum. Hægt er að velja um hvort tekið er jafngreiðslulán eða lán með 

jöfnum afborgunum. Lánstími er 5 – 40 ár en á viðbótarlánum er lánstíminn 25 ár. 

Verðtryggð íbúðalán eru með föstum 4,10% vöxtum á veðlánum sem eru með allt að 70% 

veðsetningarhlutfalli af fasteignamati en viðbótarlán með veðsetningarhlutfall á bilinu 70 –

80% af markaðsverði eru með 4,95% vöxtum. Endurskoðunarákvæði er á föstum vöxtum 

eftir 5 ár. Uppgreiðslugjald er reiknað af verðtryggðum lánum samkvæmt gjaldskrá bankans 

sem eru nú 2% en hægt er að greiða upp lán án uppgreiðslugjalds við vaxtaendurskoðun að 

fimm árum liðnum. Hámarksfjárhæð íbúðalána bankans er krónur 50 milljónir og lánsfjárhæð 

getur ekki orðið hærri en sem nemur samanlögðu brunabótamati og lóðarmati fasteignarinnar. 

Óverðtryggð íbúðalán eru með val um breytilega eða fasta vexti til þriggja ára en eftir þann 

tíma reiknast breytilegir vextir. Breytilegir vextir eru 6,75% á veðlánum eru með allt að 70% 

veðsetningarhlutfalli af fasteignamati en viðbótarlán með veðsetningarhlutfalli á bilinu 70–

80% af markaðsverði er með 7,25% vöxtum. Fastir vextir eru til þriggja ára en að þeim tíma 

liðnum reiknast breytilegir vextir. Fastir vextir eru 7,7% á veðlánum með allt að 70% 

veðsetningarhlutfalli af fasteignamati en viðbótarlán með veðsetningarhlutfall á bilinu 70–

80% af markaðsverði eru með 8,6% vöxtum. Ekki er reiknað uppgreiðslugjald af 

óverðtryggðum lánum bankans nema greitt sé upp lán með föstum vöxtum en þá er greitt 2% 

uppgreiðslugjald. Ekki er þó greitt uppgreiðslugjald af óverðtryggðum lánum með föstum 

vöxtum ef greitt er við endurskoðun vaxta.  

Blönduð íbúðalán eru samsett með tveimur eða fleiri lánaformum. Lántakendur eiga val um 

verðtryggð og óverðtryggð lán með breytilegum eða föstum vöxtum. 

Vaxtaþak geta lántakendur óverðtryggðra lána sótt um en lágmark þess er 7,5%. Lántakendur 

geta sótt um greiðsluþak þar sem þeir tiltaka hvert vaxtaþakið skuli vera. Ef breytilegir vextir 

verða hærri en sem nemur tilteknu vaxtaþaki bætist sú vaxtafjárhæð við höfuðstól lánsins. 

Greiðslubyrði á vaxtafjárhæð umfram vaxtaþakið dreifist á lánstímann sem eftir er af láninu. 

Hámarkslán miðast við greiðslumat og veðsetningarhlutfall (Íslandsbanki e.d.-a). 
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Lífeyrissjóður starfsmanna ríkisins 

Lífeyrissjóður starfsmanna ríkisins býður upp á verðtryggð lán með föstum 3,8% vöxtum eða 

breytilegum 3,5% vöxtum. Breytilegir vextir eru endurskoðaðir á þriggja mánaða fresti. 

Lánin eru einungis veitt gegn veði í eigin húsnæði. Hægt er að velja um hvort tekið er 

jafngreiðslulán eða lán með jöfnum afborgunum. Lánstími getur verið frá 5 – 40 ár. 

Lánshlutfall má að hámarki vera 65% af fasteignamati og ekki hærra en samtala brunabóta- 

og lóðarmats. Ef kaupverð er hærra en fasteignamat er heimilt að lána 65% af markaðsverði 

ef markaðsverðið er staðfest af löggiltum fasteignasala. Ef nýtt lán er hærra en 10 milljónir 

eða ef lán viðkomandi hjá sjóðnum verða samtals hærri en kr. 10 milljónir þá er sett skilyrði 

um að lántakendur standist greiðslumat hjá sjóðnum eða greiðslumat sem framkvæmt er af 

banka. Einnig er sett skilyrði um að lántakandi hafi greitt iðgjald í Lífeyrissjóð starfsmanna 

ríkisins. Nægir að hafa einungis greitt iðgjald án þess að kröfur séu gerðar um hvenær það var 

greitt eða hversu lengi. Einnig uppfylla þeir skilyrði fyrir nýju láni sem eru fyrir með lán frá 

sjóðnum áhvílandi á eigin húsnæði en öllum er heimilt að yfirtaka lán frá sjóðnum 

(Lífeyrissjóður starfsmanna ríkisins e.d.). 

 

Lífeyrissjóður verslunarmanna 

Lífeyrissjóður verslunarmanna býður upp á verðtryggð lán með föstum 3,9% vöxtum eða 

breytilegum 2,93% vöxtum. Breytilegir vextir taka breytingum 15. hvers mánaðar og fylgja 

þróun vaxta á almennum markaði. Breytilegir vextir sjóðsins eru 0,75% hærri en 

meðalávöxtun í síðasta mánuði á nýjasta flokki íbúðabréfa (HFF 150434) til 30 ára skráð í 

kauphöll Nasdaq OMX. Hægt er að velja um hvort tekið sé jafngreiðslulán eða lán með 

jöfnum afborgunum þegar vextir eru fastir en lán með breytilegum vöxtum er einungis með 

jöfnum afborgunum. Lánstími getur verið frá 5 – 40 ár. Lánshlutfall má að hámarki vera 65% 

af markaðsmati sem löggiltur fasteignasali eða annar sérfróður aðili sem er tilnefndur af 

sjóðnum framkvæmir. Kaupverð eignar getur komið í stað markaðsmats eftir atvikum. Lánin 

eru veitt gegn veði í eigin húsnæði, húsnæði maka, sambýlisaðila ef viðkomandi er í óvígðri 

sambúð eða staðfestri samvist. Sjóðurinn getur gert skilyrði um að lántakendur standist 

greiðslumat hjá banka og almennt er gert ráð fyrir að greiðslumat skuli fylgja umsókn um lán 

ef upphæð þess er hærri en kr. 20 milljónir eða samtala nýja lánsins ásamt veðlánum sem 
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hvíla undan nýja láninu eru hærri en kr. 20 milljónir. Einnig er gerð krafa um að lántakandi 

hafi greitt iðgjald í Lífeyrissjóð verslunarmanna minnst 4 af 6 síðastliðnum mánuðum 

(Lífeyrissjóður verslunarmanna e.d.-a).  

 

Sameinaði lífeyrissjóðurinn 

Sameinaði lífeyrissjóðurinn býður upp á lán með föstum 3,9 % vöxtum og breytilegum 3,5% 

vöxtum. Skilyrði fyrir láni með föstum vöxtum er að lánþegi sé sjóðsfélagi og ef fram fara 

aðilaskipti að láninu þar sem nýr skuldari er ekki sjóðsfélagi þá breytast vaxtakjör úr föstum 

vöxtum í breytilega vexti. Hægt er að velja um hvort tekið er jafngreiðslulán eða lán með 

jöfnum afborgunum. Lánstími getur verið frá 5 – 40 ár. Lánshlutfall má að hámarki vera 65% 

af fasteignamati eða markaðsmati og skal miðað við það sem lægra reynist. Hámarkslán er 40 

milljónir. Lánsfjárhæð skal þó ekki vera hærri en sem nemur samtölu brunabótamats og 

lóðarmats. Lánin eru veitt gegn veði í eigin húsnæði. Sjóðurinn áskilur sér rétt til að láta fara 

fram markaðsmat löggilts fasteignasala sem tilnefndur er af sjóðnum. Ef lán er hærra en 5 

milljónir er gert skilyrði um að lántakendur standist greiðslumat hjá lánastofnun. Sett er 

skilyrði um að lántakandi hafi greitt iðgjald síðustu 6 mánuði í lífeyrissjóðinn og einnig er 

sett skilyrði að lántakandi sé skuldlaus við sjóðinn (Sameinaði lífeyrissjóðurinn e.d.-a).  

 

Gildi - lífeyrissjóður 

Gildi lífeyrissjóður býður upp á verðtryggð lán með föstum 3,8% vöxtum eða breytilegum 

3,1% vöxtum. Hægt er að velja um hvort tekið sé jafngreiðslulán eða lán með jöfnum 

afborgunum. Lánstími getur verið frá 5 – 40 ár. Lánshlutfall má að hámarki vera 65% af 

fasteignamati eða 65% af kaupverði en þó aldrei hærra en sem nemur brunabótamati 

eignarinnar. Hámarkslán er krónur 20 milljónir. Lánin eru veitt gegn veði í eigin húsnæði, 

húsnæði maka, sambýlisaðila ef viðkomandi er í óvígðri sambúð eða staðfestri samvist. 

Einnig er heimilt að veita lán til foreldra sjóðsfélaga gegn veði í eign foreldrisins. Ef lán er 

hærra en 5 milljónir er sett skilyrði um greiðslumat. Sett er skilyrði um að lántakandi sé 

sjóðsfélagi eða rétthafi í Séreignasjóði Gildis (Gildi lífeyrissjóður e.d.-a).  
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Almenni lífeyrissjóðurinn  

Almenni lífeyrissjóðurinn býður upp á verðtryggð lán með föstum 3,85% vöxtum eða 

breytilegum vöxtum sem breytast 15. hvers mánaðar. Breytilegir vextir miðast við 

meðalávöxtun á skuldabréfaflokki Íbúðalánasjóðs HFF150434 í viðskiptakerfi Kauphallar 

Íslands undangenginn mánuð að viðbættu 0,5% álagi. Breytilegir vextir sjóðsins nú eru 

3,75%. Ef lán er yfirtekið af aðila sem ekki er sjóðsfélagi þá hækka árlegir vextir um 1% 

einnig hækka árlegir vextir um 1% ef sjóðsfélagi flytur sem nemur fjórðungi eða meira af 

séreign sinni, til vörslu hjá öðrum aðila og er ekki sjóðsfélagi í samtryggingarsjóðnum. Hægt 

er að velja um hvort tekið er jafngreiðslulán eða lán með jöfnum afborgunum þegar vextir eru 

fastir en lán með breytilegum vöxtum er einungis með jöfnum afborgunum. Lánstími getur 

verið frá 5 – 40 ár. Lánshlutfall má að hámarki vera 75% af metnu markaðsvirði en þó aldrei 

hærra en 90% af brunabótamati eignarinnar nema lögð sé fram viðbótartrygging sem ekki er 

hægt að segja upp nema með samþykki sjóðsins. Ef lán er hærra en 35% af metnu 

markaðsvirði skal það hvíla á 1. veðrétti. Gerð er krafa um að lántakandi hafi greitt iðgjald í 

samtryggingarsjóð Almenna lífeyrissjóðsins að lágmarki í 3 mánuði. Ef greitt er einungis í 

séreignarsjóð Almenna lífeyrissjóðsins þá hafi viðkomandi greitt að lágmarki í 6 mánuði. 

Einnig uppfylla þeir skilyrði sjóðsins fyrir láni sem hafa greitt í 3 ár eða lengur og eiga 

inneign í sjóðnum eða eru lífeyrisþegar (Almenni lífeyrissjóðurinn e.d.-a). 

 

Lífeyrissjóður bankamanna 

Lífeyrissjóður bankamanna býður upp á verðtryggð lán með breytilegum 3,5% vöxtum. Hægt 

er að velja um hvort tekið er jafngreiðslulán eða lán með jöfnum afborgunum. Lánstími getur 

verið frá 5 – 40 ár. Lánshlutfall má að hámarki vera 65% af fasteignamati eða 65% af 

kaupverði en þó aldrei hærra en sem nemur brunabótamati eignarinnar. Hámarkslán er krónur 

25 milljónir og ef lántakandi er með lán hjá sjóðnum skal upphæð á nýju láni ásamt eldra 

láninu ekki vera hærri að samtölu en sem nemur hámarksláni. Sjóðurinn getur gert kröfu um 

verðmat. Lánin eru veitt gegn veði í eigin húsnæði, húsnæði maka eða sambýlisaðila. 

Sjóðurinn setur skilyrði um framkvæmd greiðslumats lántakanda og maka eða sambúðaraðila 

ef eignin sem er veðsett er eign beggja aðila. Sett er skilyrði um að lántakandi sé sjóðsfélagi 

og hafi greitt iðgjöld í sjóðinn síðastliðna 6 mánuði (Lífeyrissjóður bankamanna e.d.-a).  
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Lífeyrissjóður verkfræðinga 

Lífeyrissjóður verkfræðinga býður upp á verðtryggð lán. Frumlán með breytilegum 3,7% 

vöxtum. Og viðbótarláni með föstum vöxtum sem nema 0,6% álagi á breytilega vexti 

sjóðsins, nú samtals 4,3%. Hægt er að velja um hvort tekið er jafngreiðslulán eða lán með 

jöfnum afborgunum. Lánstími getur verið frá 5 – 40 ár. Lánshlutfall má að hámarki vera 75% 

af kaupverði og skal liggja fyrir þinglýstur kaupsamningur. Lánshlutfall getur ekki orðið 

hærra en 100% af brunabótamati nema tekin sé viðbótartrygging. Hámarkslán frumbréfs er 

krónur 15 milljónir og hámarkslán viðbótarláns krónur 10 milljónir. Ef lántakandi er með lán 

fyrir hjá sjóðnum skal upphæð á nýju láni ásamt eldra láninu ekki vera hærra að samtölu en 

sem nemur hámarksláni frumláns. Sjóðurinn getur sett skilyrði um verðmat. Lánin eru veitt 

gegn veði í eigin húsnæði. Sjóðurinn setur skilyrði um framkvæmd greiðslumats. Sett er 

skilyrði um að lántakandi hafi greitt iðgjöld í samtryggingarsjóð lífeyrissjóðsins síðastliðna 6 

mánuði eða sé lífeyrisþegi. Lán við sjóðinn eru persónubundin og er einungis erfingjum 

heimilt að yfirtaka þau. Hætti lántakandi að greiða í sjóðinn eða greiði iðgjöld sem nema 

lægri árlegri fjárhæð en krónur 300.000,- án þess að þiggja lífeyri frá sjóðnum er heimilt að 

gjaldfella lánið með 6 mánaða fyrirvara eða bæta við 1,2% fastvaxtaálagi (Lífeyrissjóður 

verkfræðinga e.d.-a).  
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Aðhvarfsgreining vísitölu íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu og vísitölu neysluverðs án 

húsnæðis 

 

Variables Entered/Removedb 

Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed Method 

1 Vísitala_Neyslu

verðs_án_húsn

æðis 

. Enter 

a. All requested variables entered. 

b. Dependent Variable: Vísitala_íbúðaverð 

 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .820a .673 .671 54.55653 

a. Predictors: (Constant), Vísitala_Neysluverðs_án_húsnæðis 

 

ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1260883.771 1 1260883.771 423.625 .000a 

Residual 613141.506 206 2976.415   

Total 1874025.277 207    

a. Predictors: (Constant), Vísitala_Neysluverðs_án_húsnæðis 

b. Dependent Variable: Vísitala_íbúðaverð 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -97.908 15.667  -6.249 .000 

Vísitala_Neysluverðs_án_h

úsnæðis 

1.294 .063 .820 20.582 .000 

a. Dependent Variable: Vísitala_íbúðaverðs 
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Aðhvarfsgreining vísitölu íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu og byggingarvísitölu 

 

Variables Entered/Removedb 

Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed Method 

1 Byggingarvísital

a 

. Enter 

a. All requested variables entered. 

b. Dependent Variable: Vísitala_íbúðaverð 

 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .872a .760 .759 46.70042 

a. Predictors: (Constant), Byggingarvísitala 

 

ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1424735.261 1 1424735.261 653.270 .000a 

Residual 449271.369 206 2180.929   

Total 1874006.630 207    

a. Predictors: (Constant), Byggingarvísitala 

b. Dependent Variable: Vísitala_íbúðaverð 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -27.087 10.010  -2.706 .007 

Byggingarvísitala .733 .029 .872 25.559 .000 

a. Dependent Variable: Vísitala_Íbúðaverð 
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Aðhvarfsgreining vísitölu íbúðaverðs á höfuðborgarsvæðinu og launavísitölu 

 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .492a .242 .238 212.08810 

a. Predictors: (Constant), Launavísitala 

 

 

 
ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2960398.483 1 2960398.483 65.814 .000a 

Residual 9266160.430 206 44981.361   

Total 12226558.913 207    

a. Predictors: (Constant), Launavísitala 

b. Dependent Variable: Íbúðaverðvísitala 

 

 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -127.492 46.582  -2.737 .007 

Launavísitala 1.383 .171 .492 8.113 .000 

a. Dependent Variable: Íbúðaverðvísitala 

 

 

 

 

 

 

  



 
 
 
 

 
 

60 
 

Aðhvarfsgreining vísitölu neysluverðs til verðtryggingar og launavísitölu 

 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .981a .962 .962 13.34562 

a. Predictors: (Constant), Launavísitala 

 

ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square 

1 Regression 926329.682 1 926329.682 

Residual 36689.774 206 178.106 

Total 963019.457 207  

a. Predictors: (Constant), Launavísitala 

b. Dependent Variable: Neysluverðsvísitala 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 49.029 2.931  

Launavísitala .774 .011 .981 

a. Dependent Variable: Neysluverðsvísitala 

 

 
 


