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Útdráttur	  

Ein	   helsta	   umræðan	   í	   þjóðfélaginu	   síðustu	   árin	   eftir	   hrun	   hefur	   verið	   áhrif	   hrunsins	   á	  

fjárhagsstöðu	   heimila	   í	   landinu.	   Stjórnmálaflokkar	   hafa	   barist	   fyrir	   því	   að	   koma	   þeim	  

heimilum	  til	  bjargar	  sem	  komu	  verst	  út	  úr	  hruninu	  og	  þeir	  stjórnmálaflokkar	  sem	  lofuðu	  

björgunaraðgerðum	  hafa	  aukið	  fylgi	  sitt	  mest.	  Ríkisstjórnin	  leggur	  til	  að	  þau	  heimili	  sem	  

skulduðu	   fasteignalán	   árin	   2008-‐2009,	   og	   urðu	   fyrir	   forsendubresti,	   fái	  

skuldaleiðréttingu	  á	  kostnað	  ríkissjóðs.	  Ríkisvæðing	  á	  einkaskuldum	  kemur	  öllum	  við	  og	  

er	  réttmæti	  aðgerðarinnar	  mikið	  rökrædd	  í	  þjóðfélaginu.	  

Fyrirhuguð	   aðgerð	   hefur	   það	   markmið	   að	   lækka	   húsnæðisskuldir	   heimila	   og	   er	  

tvíþætt,	  annars	  vegar	  niðurfærsla	  á	  höfuðstól	  verðtryggðra	  húsnæðislána	  og	  hins	  vegar	  

að	   veita	   leyfi	   fyrir	   því	   að	   ráðstafa	   séreignasparnaði	   skattfrjálst	   inn	   á	   höfuðstól	   lánsins	  

næstu	   3	   ár.	   Hámarks	   niðurfærsla	   á	   hvert	   heimili	   er	   4	   milljónir.	   Heildarumfang	  

aðgerðarinnar	  er	  talið	  vera	  um	  150	  milljarðar	  króna	  sem	  dreifist	  á	  fjögur	  ár.	  

Í	   ritgerðinni	  er	   farið	  yfir	  hvernig	  aðgerðirnar	  virka,	  hverjir	  eiga	   rétt	  á	  henni	  og	  hver	  

áhrif	  hennar	  verða	  á	  mismunandi	  samfélagshópa.	  

Niðurstaða	  ritgerðarinnar	  var	  sú	  að	  aldursgreining	  sýndi	  að	  fólk	  á	  aldrinum	  30-‐50	  ára	  

mun	  fá	  hæstu	  niðurfærsluna	  að	  meðaltali.	  Hjón	  með	  börn	  er	  sú	  fjölskyldugerð	  sem	  fær	  

mestu	   niðurfærslu	   að	   meðaltali	   á	   meðan	   einstaklingar	   fá	   minnst	   að	   meðaltali.	   Færa	  

mætti	   rök	   fyrir	   því	   að	   það	   eigi	   ekki	   allir	   skilið	   sömu	   niðurfærslu,	   en	  með	   því	   að	   bera	  

saman	  þróun	   á	  markaðsverði	   fasteigna	   við	   verðbólgu	   kom	   í	   ljós	   að	   þeir	   sem	   tóku	   lán	  

fyrir	  árið	  2005	  eru	  í	  betri	  stöðu	  heldur	  en	  þeir	  sem	  tóku	  lán	  á	  árunum	  2005-‐2009	  ef	  litið	  

er	  á	  raunvirði	  fasteigna	  þeirra	  í	  dag.	  



	  

6	  

	  

Efnisyfirlit	  

	  

1	   Inngangur	  ............................................................................................................	  8	  

2	   Verðtryggð	  húsnæðislán	  ...................................................................................	  10	  

2.1	   Hvað	  er	  skuldabréf	  .....................................................................................	  10	  

2.2	   Hvað	  er	  verðtrygging	  ..................................................................................	  11	  

2.3	   Forsendubrestur	  .........................................................................................	  12	  

2.4	   Aðgerðir	  sem	  standa	  til	  boða	  .....................................................................	  13	  

2.4.1	   Leiðrétting	  höfuðstóls	  ..........................................................................	  13	  

2.4.2	   Ráðstöfun	  séreignalífeyrissparnaðar	  ...................................................	  14	  

2.5	   Afmörkun	  og	  frádráttur	  ..............................................................................	  15	  

2.6	   Fjármögnun	  og	  framkvæmd	  .......................................................................	  16	  

2.7	   Skuldastaða	  heimila	  2009	  ...........................................................................	  17	  

3	   Gögn	  ..................................................................................................................	  19	  

4	   Niðurstöður	  .......................................................................................................	  20	  

4.1	   Leiðrétting	  höfuðstóls	  ................................................................................	  20	  

4.2	   Niðurfærsla	  eftir	  upphæð	  fasteignaláns	  .....................................................	  20	  

4.3	   Niðurfærsla	  eftir	  eignum	  ............................................................................	  22	  

4.4	   Niðurfærsla	  eftir	  tekjum	  .............................................................................	  23	  

4.5	   Séreignasparnaður	  .....................................................................................	  25	  

4.6	   Markaðsverð	  fasteigna	  ...............................................................................	  26	  

5	   Umræða	  og	  lokaorð	  ..........................................................................................	  28	  

Heimildaskrá	  ...........................................................................................................	  30	  

Viðauki	  1	  ..................................................................................................................	  32	  



	  

7	  

	  

Myndaskrá	  

Mynd	  1.	  12	  mánaða	  verðbólga	  á	  Íslandi	  frá	  2001-‐2014,	  verðbólgumarkmið	  2001	  

og	  leiðrétt	  verðbólga	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.)	  ......................................................	  12	  

Mynd	  2.	  Fasteignaskuldir	  eftir	  fjölskyldugerð	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.).	  ...........................	  18	  

Mynd	  3.	  Fasteignaskuldir	  eftir	  aldri	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.).	  ...........................................	  18	  

Mynd	  4.	  Fjárhæð	  niðurfærslu	  eftir	  upphæð	  höfuðstóls	  ársbyrjun	  eftir	  lánstíma	  í	  

ársbyrjun	  2008.	  ....................................................................................................	  20	  

Mynd	  5.	  Meðal	  niðurfærsla	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  íbúðarlán	  (hægri	  ás)	  eftir	  

fjölskyldugerð	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.).	  ................................................................	  21	  

Mynd	  6.	  Meðal	  niðurfærsla	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  íbúðarlán	  (hægri	  ás)	  eftir	  

fjölskyldugerð	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.).	  ................................................................	  22	  

Mynd	  7.	  Meðal	  eignir	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  niðurfærsla	  (hægri	  ás)	  eftir	  aldri	  

(Hagstofa	  Íslands,	  e.d.).	  .......................................................................................	  22	  

Mynd	  8.	  Meðal	  eignir	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  niðurfærsla	  (hægri	  ás)	  eftir	  

fjölskyldugerð	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.).	  ................................................................	  23	  

Mynd	  9.	  Meðal	  mánaðartekjur	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  niðurfærsla	  (hægri	  ás)	  eftir	  

aldri	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.)	  ................................................................................	  24	  

Mynd	  10.	  Meðal	  mánaðartekjur	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  niðurfærsla	  (hægri	  ás)	  eftir	  

fjölskyldugerð	  ......................................................................................................	  25	  

Mynd	  11.	  Breyting	  á	  markaðsverði	  íbúðarhúsnæðis	  á	  höfuðborgarsvæðinu	  frá	  

tilteknum	  mánuði	  til	  apríl	  2014.	  ..........................................................................	  27	  

	  	  



	  

8	  

1 	  Inngangur	  	   	  

Verðtrygging	   lána	   er	   ekki	   gamalt	   fyrirbæri	   á	   Íslandi.	   Eftir	   fall	   Bretton-‐Woods	  

fastgengisins	   1971	   tapaðist	   nafnverðsakkeri	   í	   fjármálum	   á	   Íslandi	   og	   áralöng	  

óðaverðbólga	  skall	  á	  í	  kjölfarið.	  Víðtæk	  verðtrygging	  var	  tekin	  upp	  með	  Ólafslögum	  1979	  

sem	  svar	  við	  óðaverðbólgunni.	  Með	  tilkomu	  verðtryggingar	  var	  kominn	  hvati	  til	  þess	  að	  

halda	  verðbólgunni	  niðri.	  	  

Seðlabanki	  Íslands	  setti	  2,5%	  verðbólgumarkmið	  árið	  2001	  sem	  hefur	  sjaldan	  staðist	  

síðan	  þá	  en	  verðbólga	  hefur	  verið	  mikið	  hærri	  að	  meðaltali.	  Einstaklingar	  eiga	  að	  geta	  

notað	  verðbólgumarkmið	  sem	  viðmið	  þegar	  greiðslubyrði	  fasteignalána	  eru	  reiknuð	  út.	  

En	   með	   því	   að	   uppfylla	   ekki	   verðbólgumarkmiðin	   ár	   eftir	   ár	   minnkar	   traust	   á	  

Seðlabankann	  sem	  veldur	  mikilli	  óvissu	  í	  lánsfjármögnun	  fasteigna	  fyrir	  einstaklinga.	  	  

Haustið	  2008	  varð	  efnahagshrun	  á	  Íslandi	  þegar	  þrír	  stærstu	  viðskiptabankar	  landsins	  

komust	   í	   greiðsluþrot	   á	   sama	   tíma	   og	   í	   kjölfarið	   fylgdi	   verðbólguskot	   sem	   hækkaði	  

höfuðstól	   verðtryggðra	   fasteignalána	   töluvert	   og	   greiðslubyrði	   þyngdist	   í	   kjölfarið.	   Í	  

kjölfar	  hrunsins	  hefur	  verið	  mikið	  hitamál	  í	  pólitík	  landsins	  að	  koma	  heimilum	  til	  bjargar	  

og	  leiðrétta	  þann	  hluta	  af	  verðbótum	  sem	  kom	  til	  vegna	  mikillar	  hækkunar	  á	  verðbólgu	  í	  

kjölfar	   efnahagshrunsins.	   Fyrir	   alþingiskosningar	   2013	   snerist	   umræðan	   að	  miklu	   leyti	  

um	  leiðréttingu	  húsnæðislána	  og	  lofaði	  Framsóknarflokkurinn	  og	  aðrir	  minni	  flokkar	  því	  

að	   lánin	   yrðu	   leiðrétt	   ef	   þeir	   kæmust	   til	   valda.	   Framsóknarflokkurinn	   fékk	   mesta	  

fylgisaukningu	  í	  kosningunum	  og	  þannig	  má	  færa	  rök	  fyrir	  því	  að	  þessi	  aðgerð	  hafi	  verið	  

lýðræðisleg	  ákvörðun.	  

Ríkisstjórnin	   setti	   saman	   sérfræðihóp	   í	   júní	   2013	   sem	   fékk	   það	   hlutverk	   að	   skoða	  

hvaða	   leiðir	   væru	   bestar	   til	   þess	   að	   lækka	   höfuðstól	   verðtryggðra	   húsnæðislána	   og	  

lagfæra	   þann	   forsendubrest	   sem	   átti	   sér	   stað	   í	   verðbólguskotinu	   2008-‐2010.	  

Lykilspurning	   sem	   leitað	   verður	   svara	   við	   í	   ritgerðinni	   er	   að	   greina	   hvernig	   áhrif	  

fyrirhugaðra	  aðgerða	  hafa	  á	  mismunandi	  samfélagshópa	  og	  einnig	  verða	  þær	  leiðir	  sem	  

sérfræðihópurinn	  mælir	  með	  skoðaðar.	  	  

Ritgerðin	   byggist	   upp	   á	   fræðilegum	   hluta	   þar	   sem	   fjallað	   er	   um	   hvað	   verðtryggð	  

skuldabréf	  eru	  og	  hvernig	  verðbólga	  hefur	  áhrif	  á	  þau.	  Þá	  eru	  áhrif	  fyrirhugaðra	  aðgerða	  
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á	   mismunandi	   samfélagshópa	   metin.	   Þar	   á	   eftir	   verða	   þau	   gögn	   sem	   notuð	   eru	   í	  

greiningunni	  útskýrð	  og	  forsendur	  útreikninga	  kynntar.	  Gögnin	  byggja	  á	  upplýsingum	  frá	  

Hagstofu	   Íslands	   um	   mismunandi	   tekjur	   og	   eignastöðu	   einstaklinga	   eftir	   aldri	   og	  

fjölskyldugerð.	  Að	  lokum	  eru	  birtar	  niðurstöður	  greiningar	  um	  hvaða	  áhrif	  aðgerðin	  mun	  

hafa	  á	  þessa	  hópa.	  
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2 Verðtryggð	  húsnæðislán	  

2.1 Hvað	  er	  skuldabréf	  
,,Skuldabréf:	   Skrifleg	   yfirlýsing	  þar	   sem	  útgefandi	   viðurkennir	   einhliða	  og	   skilyrðislaust	  

skyldu	   sína	   til	   að	   greiða	   ákveðna	   peningagreiðslu”	   (Lög	   um	   sértryggð	   skuldabréf	   nr.	  

11/2008)	  

Samkvæmt	   Bodie,	   Kane	   og	   Marcus	   (2009)	   er	   skuldabréf	   (e.	   bond)	   skilgreint	   sem	  

verðbréf	   sem	   er	   útgefið	   í	   tengslum	   við	   lánveitingar.	   Útgefandi	   skuldabréfs	   selur	  

skuldabréfið	   til	   lánveitenda	   í	   skiptum	   fyrir	   ákveðna	   upphæð	   af	   peningum	   og	  

skuldabréfið	   er	   þá	   viðurkenning	   fyrir	   skuldinni,	   í	   tilviki	   húsnæðislána	   eru	   útgefendur	  

einstaklingar	  eða	  hjón.	  Skuldabréfið	  þarf	  að	  vera	  skriflegt	  og	  meðal	  annars	  þarf	  að	  koma	  

fram	   fjöldi	   afborgana,	   dagsetningar	   afborgana,	   vextir,	   upphæð,	   tegund	   gjaldeyris	   og	  

hvort	  það	  sé	  verðtryggt.	  Skuldabréf	  eru	  framseljanleg	  og	  geta	  þau	  verið	  keypt	  og	  seld	  á	  

eftirmarkaði	   án	   samþykkis	   útgefanda.	  Verðtryggð	   skuldabréf	   virka	  þannig	   að	   greiðslur	  

eru	   bundnar	   við	   ákveðna	   vísitölu,	   sem	   er	   neysluvísitalan	   í	   íslenskum	   fasteignalánum.	  

Samkvæmt	   lögum	   nr.	   38/2001	   (Lög	   um	   vexti	   og	   verðtryggingu)	   er	   leyfilegt	   að	  

verðtryggja	   skuldabréf	   á	   meðan	   vísitala	   neysluverðs	   er	   notuð	   sem	   grundvöllur	  

verðtryggingar.	   Þegar	   skuldabréf	   er	   verðtryggt	   þá	   eru	   nafnvextir	   lægri	   en	   í	  

óverðtryggðum	   skuldabréfum	   og	   þá	   bætist	   verðbólgan	   ofan	   á	   vextina	   sem	  

áhættuþáttur.	  

Stærstur	   hluti	   verðtryggðra	   fasteignalána	   á	   Íslandi	   eru	   verðtryggð	   jafngreiðslulán	  

með	   fasta	   vexti	   til	   40	   ára.	   Þessi	   lán	   hafa	   verið	   kölluð	   Íslandslán	   þar	   sem	   þau	   eru	  

séríslensk.	  Þessi	   lán	  veita	   lántakendum	  svigrúm	   í	  byrjun	   lánstíma	  með	   lægri	  greiðslum	  

en	  greiðslubyrðin	  hækkar	   svo	   í	   takt	   við	   verðbólguna	   sem	  bætist	   við	  höfuðstól	   lánsins.	  

Íslandslán	   gefa	   einstaklingum	   kost	   á	   að	   geta	   tekið	   hærri	   lán	   og	   hvetur	   til	   aukinnar	  

skuldsetningar	  vegna	  þess	  að	  greiðslubyrðin	  er	  svo	  lág	  í	  upphafi	  miðað	  við	  stærð	  lánsins	  

(Ásgeir,	   Sigurður	   &	   Valdimar,	   2012).	   Verðtryggð	   fasteignalán	   eru	   í	   flestum	   tilvikum	  

stærstu	  lán	  sem	  einstaklingar	  taka	  svo	  að	  það	  er	  mjög	  mikilvægt	  að	  viðkomandi	  átti	  sig	  á	  

eðli	  skuldabréfsins.	  
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2.2 Hvað	  er	  verðtrygging	  
Verðtrygging	  er	  verkfæri	  sem	  notað	  er	  til	  þess	  að	  skuldabréf	  haldi	  verðgildi	  sínu	  á	  tímum	  

verðbólgu	  þegar	  gjaldmiðillinn	  lækkar	  að	  nafnverði.	  Þegar	  verðbólga	  myndast	  þá	  lækka	  

krónur	  í	  virði	  og	  verðtryggingin	  leiðréttir	  upphæð	  skuldabréfsins	  svo	  það	  haldi	  raungildi	  

sínu.	  Peningar	  eru	  notaðir	  sem	  mælieining	  og	  þegar	  verðgildi	  þeirra	  breytist	  þá	  tryggir	  

verðtryggingin	   að	   virði	   skuldabréfa	  breytist	   í	   takt	   við	   virði	   peninga,	   rétt	   eins	  og	  þegar	  

verslunareigendur	   hækka	   verð	   á	   vörum	   í	   verslunum.	   Á	   Íslandi	   er	   vísitala	   neysluverðs	  

notuð	   sem	   viðmið	   til	   verðtryggingar	   á	   verðtryggðum	   fasteignalánum.	   Í	   stuttu	  máli	   er	  

verðtrygging	   leið	   til	   að	   eyða	   óvissu	   sem	   myndast	   um	   raunvirði	   skuldabréfa	   vegna	  

verðbólgu	  sem	  kann	  að	  myndast	  á	  samningstíma	  skuldabréfsins.	  Verðtrygging	  auðveldar	  

einnig	  fjármögnun	  lánakerfisins	  með	  því	  að	  eyða	  óvissu	  um	  virði	  endurgreiðslna,	  því	  þá	  

er	  vitað	  hvert	  virði	  endurgreiðslnanna	  verður	  (Lúðvík	  Elíasson,	  2013)	  

Víðtæk	   verðtrygging	   var	   tekin	   upp	  með	  Ólafslögum	   (Lög	   nr.	   13/1979)	   og	   voru	   það	  

fyrstu	   lögin	   um	   verðtryggingu.	   Lögin	   voru	   notuð	   sem	   vopn	   gegn	   óðaverðbólgu	   og	  

neikvæðum	  raunvöxtum	  á	   fyrri	  árum	  (Ásgeir	  o.fl.,	  2012).	  Verðtryggingin	  átti	  að	  hindra	  

rýrnun	  á	  inn-‐	  og	  útlánum	  í	   landinu.	  Fyrst	  um	  sinn	  voru	  bæði	  laun	  og	  lán	  verðtryggð	  en	  

það	   var	   síðar	   afnumið	   og	   lán	   voru	   eingöngu	   verðtryggð.	  Með	   tilkomu	   verðtryggingar	  

varð	  meiri	  vilji	  til	  að	  minnka	  verðbólgu	  þar	  sem	  enginn	  gat	  grætt	  á	  henni	  lengur,	  en	  fyrir	  

tilkomu	  hennar	  lækkuðu	  lán	  hratt	  að	  raunvirði	  á	  tímum	  óðaverðbólgu.	  

Verðbólgan	  er	  mæld	  sem	  breyting	  á	  vísitölu	  neysluverðs	  yfir	  ákveðið	  tímabil	  og	  mælir	  

hún	   breytingar	   á	   verðlagi	   einkaneyslu.	   Hagstofa	   Íslands	   mælir	   breytingar	   á	   verðlagi	  

einkaneyslu	  og	  gefur	  út	  nýja	  vísitölu	  mánaðarlega.	  Það	  er	  flókið	  ferli	  að	  reikna	  út	  vísitölu	  

neysluverðs	   en	  hún	  er	   reiknuð	  út	   frá	   ákveðinni	   körfu	   af	   vörum	  og	  þjónustu	   sem	  á	   að	  

endurspegla	  hvað	  einstaklingar	  neyta	   reglulega.	  Hagstofa	   Íslands	  ákveður	   sjálf	  hvernig	  

vísitalan	   skal	   vera	   reiknuð	   samkvæmt	   lögum	   nr.	   12/1995.	   Hagstofan	   notar	   fimm	  

mismunandi	   útreikningsaðferðir	   til	   þess	   að	   reikna	   vísitölu	   neysluverðs	   sem	   skiptast	  

niður	  í:	  

! 56%	  er	  reiknað	  með	  einföldu	  margfeldismeðaltali	  verðs	  (Jevon)	  

! 18%	  er	  vegið	  margfeldismeðaltal	  verðs	  á	  dagsvöru	  	  

! 21%	  er	  bæði	  Lowe	  vísitala	  og	  einfalt	  meðaltal	  verðs	  (Duot)	  
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! 1%	  er	  afburðarvísitala	  (Fisher)	  sem	  er	  veldismeðaltal	  

! 4%	  eru	  svo	  vísitölur	  sem	  ná	  til	  vísitöluútgjaldanna	  sem	  ekki	  eru	  útskýrðar	  frekar	  

Vísitala	  neysluverðs	   í	   janúar	  2009	  var	  334,8	  en	   í	   janúar	  2010	   stóð	  hún	   í	  356,8	   sem	  

þýðir	  að	  verðbólgan	  árið	  2009	  hafi	  verið	  6,6%.	  12	  mánaða	  verðbólga	  sem	  talað	  er	  um	  

sem	  ,,verðbólga”	  í	  daglegu	  tali	  er	  reiknuð	  með	  eftirfarandi	  jöfnu:	  

𝜋!""# =
𝑉í𝑠𝑖𝑡𝑎𝑙𝑎  𝑛𝑒𝑦𝑠𝑙𝑢𝑣𝑒𝑟ð𝑠!"#!"#"
𝑉í𝑠𝑖𝑡𝑎𝑙𝑎  𝑛𝑒𝑦𝑠𝑙𝑢𝑣𝑒𝑟ð𝑠!"#!""#

− 1 =
356,8
334,8− 1 = 6,6%	  

	  Á	  mynd	  1	  má	   sjá	   hvernig	   verðbólga	   hefur	   þróast	   frá	   2001	  og	   hefur	   í	   gegnum	  árin	  

verið	  mjög	  óstöðug.	   Í	   tillögu	  sérfræðihópsins	  er	  meðal	  verðbólga	   frá	  2001-‐2007	  notuð	  

sem	  viðmið	  að	   leiðréttingu	   fasteignalána,	  þ.e.	  4,8%.	  Árið	  2001	  setti	  Seðlabanki	   Íslands	  

verðbólgumarkmið	   upp	   á	   2,5%	   með	   1,5%	   þolmörkum	   og	   það	   markmið	   hefur	   mjög	  

sjaldan	   náðst.	   Á	   mynd	   1	  má	   sjá	   hvernig	   verðbólgan	   yrði	   leiðrétt	   samkvæmt	   tillögum	  

sérfræðihópsins,	   þar	   sést	   myndrænt	   hvaða	   hluta	   verðbólgunnar	   ríkið	   ætlar	   sér	   að	  

niðurgreiða	  af	  fasteignalánum	  heimila.	  

	  

Mynd	  1.	  12	  mánaða	  verðbólga	  á	  Íslandi	  frá	  2001-‐2014,	  verðbólgumarkmið	  2001	  og	  leiðrétt	  verðbólga	  
(Hagstofa	  Íslands,	  e.d.)	  

2.3 Forsendubrestur	  
Á	   árunum	  2008-‐2009	   fór	   verðbólga	   langt	   fram	  úr	   verðbólgumarkmiði	   Seðlabankans.	   Í	  

skýrslu	   sérfræðihóps	   forsætisráðuneytisins	   Höfuðstólslækkun	   húsnæðislána	   skilgreina	  

þeir	   þessa	   umfram	   verðbólgu	   sem	   forsendubrest	   á	   verðtryggingu.	   Rökin	   fyrir	   því	   að	  

leiðrétta	   lánin	   eru	   þau	   að	   verðbólguskotið	   hafi	   verið	   ófyrirséð,	   enda	   gerðust	   atburðir	  
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sem	  voru	  mjög	  ólíklegir	  og	  hinn	  almenni	  neytandi	  hafi	  ekki	  gert	  ráð	  fyrir.	  Aðgerðin	  gildir	  

ekki	  fyrir	  alla	  verðtryggða	  samninga	  eins	  og	  til	  dæmis	  námslán,	  neyslulán,	  húsaleigu	  og	  

skuldir	  fyrirtækja.	  Einstaklingar	  með	  fasteignalán	  er	  sá	  afmarkaði	  hópur	  sem	  mun	  njóta	  

góðs	  af	  aðgerðinni	  (Forsætisráðuneytið,	  2013).	  

Haustið	  2008	  hrundi	  fjármálakerfið	  á	  Íslandi	  þar	  sem	  þrír	  stærstu	  viðskiptabankarnir	  

fóru	   í	   greiðsluþrot	   þegar	   þeir	   gátu	   ekki	   staðið	   við	   erlendar	   skuldbindingar	   sínar.	  

Skuldbindingar	  bankanna	  í	  erlendum	  gjaldeyri	  voru	  orðnar	  svo	  miklar	  að	  engin	  leið	  var	  

fyrir	   þá	   að	   afla	   gjaldeyris	   til	   að	   borga	   þær.	   Úr	   því	   varð	   greiðsluþrot	   þriggja	   stærstu	  

viðskiptabanka	  landsins	  og	  í	  kjölfarið	  fylgdi	  þungt	  verðbólguskot.	  Auk	  verðbólguskotsins	  

voru	   aðrir	   þættir	   sem	   höfðu	   áhrif	   á	   forsendubrestinn	   í	   kjölfar	   hruns	   fjármálakerfisins	  

haustið	  2008.	  Gengisfall	   krónunnar,	   lækkun	  eignaverðs	  og	  aukin	  verðbólga	  hafði	  mjög	  

þung	  áhrif	  á	  heimilin	   í	   landinu	  og	  fjölskyldum	  með	  neikvætt	  eigið	   fé	   fjölgaði	  mikið	  þar	  

sem	  eignirnar	  lækkuðu	  í	  virði	  á	  sama	  tíma	  og	  verðtryggð	  lán	  hækkuðu.	  Því	  fylgdi	  aukið	  

atvinnuleysi	   og	   rauntekjur	   lækkuðu.	  Allir	   þessir	   atburðir	   áttu	   sér	   stað	   á	   sama	   tíma	  en	  

það	  hefur	  ekki	  áður	  gerst	  í	  fyrri	  verðbólguskotum.	  

2.4 Aðgerðir	  sem	  standa	  til	  boða	  
Ríkisstjórnin	  leggur	  til	  að	  tvær	  leiðir	  verði	  í	  boði	  í	  fyrirhuguðum	  aðgerðum.	  Annars	  vegar	  

bein	  niðurfelling	  af	  höfuðstól	   fasteignalána	  og	  hins	   vegar	  að	  heimila	  einstaklingum	  að	  

ráðstafa	   séreignalífeyrissparnaði	   skattfrjálst	   inn	   á	   höfuðstól	   fasteignaláns	   næstu	   þrjú	  

árin.	   Einstaklingar	   sem	   skulduðu	   fasteignalán	   á	   árunum	   2008-‐2009	   geta	   notfært	   sér	  

báðar	  aðgerðirnar,	  en	  þeir	  sem	  ekki	  skulduðu	  lán	  á	  þessum	  tíma	  geta	  notfært	  sér	  seinni	  

aðgerðina	  hvort	  sem	  þeir	  eiga	  fasteign	  eða	  ekki.	  	  

2.4.1 Leiðrétting	  höfuðstóls	  

Leiðréttingarfjárhæðin	   er	   að	   hámarki	   4	   milljónir	   króna	   á	   hverja	   fjölskyldu.	   Aðgerðin	  

virkar	   þannig	   að	   láninu	   er	   skipt	   upp	   í	   tvo	   hluta,	   frum-‐	   og	   leiðréttingarhluta.	  

Leiðréttingahluti	   lánsins	   verður	   fjárhæð	   niðurfellingar	   og	   frumhluti	   lánsins	   verður	  

eftirstandandi	  höfuðstóll.	  Skuldari	  mun	  síðan	  halda	  áfram	  að	  borga	  af	  frumhluta	  lánsins	  

með	   sömu	   skilmála	   og	   áður.	   Ríkissjóður	   mun	   svo	   sjá	   um	   að	   greiða	   niður	  

leiðréttingarhlutann	  næstu	  4	  ár.	  
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Fyrir	   einstakling	   sem	   hefur	   greitt	   upp	   fasteignalán	   og	   er	   skuldlaus	   í	   dag	   mun	  

leiðréttingafjárhæðin	   mynda	   sérstakan	   persónuafslátt	   sem	   viðbót	   við	   almennan	  

persónuafslátt.	   Persónuafslátturinn	  mun	   svo	   færast	  milli	   ára	   þar	   til	   hann	   er	   fullnýttur	  

eða	   ráðstöfunartímabilið	   útrunnið.	   Hjón	   eða	   sambýlisfólk	   geta	   einnig	   notfært	   sér	  

persónuafsláttinn	  með	   samsköttun	   og	   fært	   hann	   á	  milli	   sín.	  Með	   þessu	  móti	   er	   bæði	  

verið	  að	  hvetja	  fólk	  til	  atvinnu	  og	  sá	  hópur	  sem	  hefur	  selt	  fasteign	  sína	  og	  fært	  sig	  yfir	  á	  

leigumarkaðinn	   kemur	   til	   með	   að	   fá	   leiðréttinguna	   í	   peningum	   í	   formi	   skattafsláttar	  

(Frumvarp	  til	  laga	  um	  leiðréttingu	  verðtryggðra	  fasteignaveðlána,	  2014).	  

2.4.2 Ráðstöfun	  séreignalífeyrissparnaðar	  

Það	   virðist	   vera	   vinsæl	   lausn	   hjá	   ríkisstjórninni	   að	   nota	   séreignalífeyrissparnað	   til	   að	  

leysa	   fjárhagsvanda	   heimila,	   en	   þetta	   er	   ekki	   í	   fyrsta	   skipti	   sem	   gefið	   er	   leyfi	   til	   að	  

ráðstafa	   séreignasparnaði.	   Á	   tímabili	   leiðréttingarinnar	   júlí	   2014-‐2017	   munu	  

einstaklingar	   fá	   heimild	   til	   þess	   að	   ráðstafa	   séreignasparnaði	   skattfrjálst	   beint	   inn	   á	  

höfuðstól	   fasteignaláns.	   Skattfrjálsa	   fjárhæðin	   takmarkast	   við	   allt	   að	   4%	   framlag	  

einstaklings	  og	  2%	  framlag	  launagreiðenda.	  Hámarksfjárhæð	  er	  500	  þúsund	  krónur	  á	  ári	  

eða	   1,5	   milljón	   króna	   yfir	   allt	   tímabilið.	   Hjón	   og	   sambýlisfólk	   geta	   lagt	   saman	  

séreignasparnað	   sinn	   til	   þess	   að	   nýta	   sér	   hámarkið	   að	   fullu	   (Frumvarp	   til	   laga	   um	  

séreignasparnað	   og	   ráðstöfun	   hans	   til	   greiðslu	   húsnæðislána	   og	   húnsæðissparnaðar,	  

2014).	   Þessi	   upphæð	  mun	   greiðast	   inn	   á	   frumhluta	   lánsins	   svo	   að	   í	   því	   tilfelli	   sem	  að	  

einstaklingur	  fær	  hámarks	  leiðréttingu	  upp	  á	  4	  milljónir	  króna	  og	  notfærir	  sér	  hámarks	  

séreignasparnað	  upp	  á	  1,5	  milljón	  króna	  mun	  þá	  lækka	  höfuðstóll	  fasteignaláns	  hans	  um	  

5,5	  milljónir.	  	  

Einstaklingar	   sem	  ekki	  eru	  með	   fasteignalán	  geta	   samt	   sem	  áður	  notfært	   sér	  þessa	  

aðgerð.	   Samkvæmt	   frumvarpinu	   munu	   einstaklingar	   fá	   heimild	   til	   þess	   að	   leggja	   til	  

hliðar	  skattfrjálst	  6%	  af	  iðgjaldsstofni	  á	  tímabilinu	  og	  geta	  nýtt	  það	  til	  kaupa	  á	  húsnæði	  

innan	  fimm	  ára.	  Hins	  vegar	  ef	  að	  einstaklingur	  ætlar	  sér	  ekki	  að	  kaupa	  húsnæði	  þá	  mun	  

hann	   ekki	   koma	   til	   með	   að	   geta	   notfært	   sér	   aðgerðina.	   Þessi	   aðgerð	   hvetur	   til	  

séreignasparnaðar	   og	   gert	   er	   ráð	   fyrir	   að	   fjöldi	   einstaklinga	   sem	   spara	   í	   séreign	  muni	  

aukast	  eftir	  tímabil	  aðgerðanna.	  
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2.5 Afmörkun	  og	  frádráttur	  
Einstaklingar	  sem	  skulduðu	  verðtryggt	   lán	  á	  tímabilinu	  1.	   janúar	  2008	  til	  31.	  desember	  

2009	  sem	  var	  notað	  til	  kaupa	  á	  fasteign	  til	  eigin	  nota	  eiga	  rétt	  á	  leiðréttingu	  höfuðstóls,	  

en	   lánið	   verður	   að	   hafa	   verið	   grundvöllur	   til	   útreiknings	   vaxtabóta	   á	   þessu	   tímabili.	  

Upphaflega	  var	  kynnt	  að	  tímabilið	  væri	  desember	  2007	  til	  ársloka	  2010	  en	  því	  var	  breytt	  

í	   frumvarpinu.	   Lántaki	   þarf	   að	   sækja	   um	   leiðréttinguna	   að	   eigin	   frumkvæði	   og	   ef	   að	  

einstaklingur	  á	  meira	  en	  eina	  íbúð	  á	  hann	  bara	  rétt	  á	  niðurfellingu	  vegna	  einnar	  íbúðar,	  

eða	  þeirri	  sem	  ætluð	  er	  til	  eigin	  nota.	  Ef	  að	  lántaki	  borgaði	  upp	  lánið,	  endurfjármagnaði	  

eða	  seldi	  það	  með	  fasteign	  sinni	  á	  tímabilinu	  eða	  eftir	  tímabilið	  á	  hann	  samt	  sem	  áður	  

rétt	  á	   leiðréttingu	  fyrir	  það	  tímabil	  sem	  hann	  greiddi	  af	   láninu	  og	  er	   í	  því	  tilviki	   í	   formi	  

sérstaks	  persónuafsláttar.	  Hins	  vegar	  eru	  engar	   takmarkanir	  á	  því	  hverjir	   geta	  notfært	  

sér	   ráðstöfun	   séreignasparnaðar.	   Sú	   aðgerð	   er	   opin	   fyrir	   alla	   einstaklinga	   á	  

vinnumarkaði	   og	   þá	   einstaklinga	   sem	   eru	   á	   atvinnuleysisbótum.	   Atvinnulausir	   fá	   ekki	  

mótframlag	  atvinnurekenda	  sem	  er	  2%	  svo	  að	  það	  hefur	  hvetjandi	  áhrif	  á	  einstaklinga	  

að	  fara	  á	  vinnumarkað.	  

Frá	  reiknaðri	  fjárhæð	  leiðréttingarinnar	  munu	  dragast	  frá	  fyrri	  úrræði	  sem	  lántakandi	  

hefur	   notfært	   sér.	   Dæmi	   um	   þessi	   úrræði	   eru	   sértæk	   skuldaaðlögun,	   110%	   leiðin,	  

tímabundin	  greiðsluaðlögun	  og	  sérstakar	  vaxtabætur.	  Eftirfarandi	  fyrrum	  úrræði	  eru	  til	  

frádráttar	  samkvæmt	  frumvarpi	  ríkisstjórnar:	  

,,a.	  Niðurfelling	   veðkrafna	   í	   kjölfar	   afmáningar	   fasteignaveðkrafna	   skv.	   12.	   gr.	   laga	   nr.	  

50/2009,	  um	  tímabundna	  greiðsluaðlögun	  fasteignaveðkrafna	  á	  íbúðarhúsnæði.	  

b.	  Niðurfelling	  fasteignaveðkrafna	  sem	  mælt	  er	  fyrir	  um	  í	  samningi	  um	  sértæka	  skulda-‐	  

aðlögun	  skv.	  2.	  gr.	  laga	  nr.	  107/2009,	  um	  aðgerðir	  í	  þágu	  einstaklinga,	  heimila	  og	  fyrir-‐	  

tækja	  vegna	  banka-‐	  og	  gjaldeyrishrunsins,	  sbr.	  Samkomulag	  um	  verklagsreglur	  um	  sér-‐	  

tæka	   skuldaaðlögun,	   dags.	   31.	   október	   2010,	   með	   breytingum,	   dags.	   22.	   desember	  

2010.	  

c.	  Lækkun	  skulda	  samkvæmt	  samkomulagi	  lánveitenda	  á	  íbúðalánamarkaði	  um	  verklags-‐	  

reglur	   í	  þágu	  yfirveðsettra	  heimila,	  dags.	  15.	   janúar	  2011,	  sbr.	  Einnig	  ákvæði	   til	  bráða-‐	  

birgða	  XIV	  í	  lögum	  nr.	  44/1998,	  um	  húsnæðismál,	  sbr.	  1.	  gr.	  laga	  nr.	  29/2011.	  
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d.	  Niðurfelling	  fasteignaveðkrafna	  í	  kjölfar	  greiðsluaðlögunar	  samkvæmt	  lögum	  nr.	  101/	  

2010,	   um	   greiðsluaðlögun	   einstaklinga.	   Gildir	   þetta	   þrátt	   fyrir	   ákvæði	   33.	   gr.	   laga	   nr.	  

101/2010.	  

e.	   Niðurfelling	   fasteignaveðkrafna	   samkvæmt	   lögum	   nr.	   103/2010,	   um	   tímabundið	  

úrræði	   einstaklinga	   sem	   eiga	   tvær	   fasteignir	   til	   heimilisnota.	   Gildir	   þetta	   þrátt	   fyrir	  

ákvæði	  2.	  mgr.	  7.	  gr.	  Laga	  nr.	  103/2010.	  

f.	  Sérstök	  vaxtaniðurgreiðsla	  samkvæmt	  ákvæði	  til	  bráðabirgða	  XLII	  í	  lögum	  nr.	  90/2003,	  

um	  tekjuskatt,	  sbr.	  6.	  gr.	  laga	  nr.	  164/2010.	  

g.	  Ákvarðaðar	  lánsveðsvaxtabætur	  samkvæmt	  ákvæði	  til	  bráðabirgða	  LII	  í	  lögum	  nr.	  90/	  

2003,	   um	   tekjuskatt,	   sbr.	   1.	   gr.	   laga	   nr.	   43/2013.”	   (Frumvarp	   til	   laga	   um	   leiðréttingu	  

verðtryggðra	  fasteignaveðlána)	  

Landsbankinn	  var	  með	  sérstakar	  niðurfellingaraðgerðir	  árið	  2011	  sem	  námu	  alls	  um	  

25	   milljörðum	   króna.	   Samkvæmt	   Kjarnanum	   munu	   þær	   aðgerðir	   ekki	   dragast	   frá	  

leiðréttingunni	   vegna	   þess	   að	   bankinn	   gerði	   betur	   við	   sína	   viðskiptavini	   heldur	   en	  

stjórnvöld	   gerðu	   ráð	   fyrir.	   Það	  þýðir	   að	  þeir	   einstaklingar	   sem	   skulda	   fasteignalán	  hjá	  

Landsbankanum	  og	  eiga	  rétt	  á	  leiðréttingu	  munu	  að	  jafnaði	  fá	  hærri	  leiðréttingu	  heldur	  

en	   aðrir.	   Sigurður	   Már	   Jónsson	   upplýsingafulltrúi	   ríkisstjórnarinnar	   staðfesti	   þetta	   í	  

samtali	  við	  Kjarnann.	  Landsbankinn	  er	  að	  stærstum	  hluta	  í	  eigu	  íslenska	  ríkisins	  og	  þess	  

vegna	   er	   mjög	   sérstakt	   að	   viðskiptavinir	   Landsbankans	   fái	   meira	   niðurfellt	   heldur	   en	  

aðrir	  (Þórður	  Snær	  Júlíusson,	  2014).	  	  

2.6 Fjármögnun	  og	  framkvæmd	  
Nokkuð	   ljóst	  er	   að	  þessi	   aðgerð	   snertir	   alla	   Íslendinga	  þar	   sem	   ríkissjóður	  borgar	   fyrir	  

aðgerðina.	  Gert	  er	  ráð	  fyrir	  að	  heildar	  áhrif	  aðgerðarinnar	  muni	  vera	  um	  150	  milljarða	  

króna	   og	   skiptist	   niður	   í	   80	   milljarða	   króna	   fyrir	   leiðréttingarhlutann	   og	   70	   milljarða	  

króna	   fyrir	   séreignasparnaðinn.	   Ekki	   er	   vitað	   hversu	   margir	   munu	   sækjast	   eftir	  

niðurfærslu	  svo	  að	  óvissa	  ríkir	  um	  hversu	  mikil	  heildar	  áhrifin	  verða.	  	  

Framlag	   til	   aðgerðarinnar	  úr	   ríkissjóði	  er	  háð	  samþykki	   í	   fjárlögum	  hvers	  árs,	  en	  nú	  

þegar	  er	  búið	  að	  gera	  ráð	  fyrir	  henni	  í	  fjárlögum	  2014.	  Það	  þýðir	  að	  fjárlög	  næstu	  4	  ára	  

þurfa	  að	  ráðstafa	  20	  milljörðum	  króna	  á	  hverju	  ári	  til	  leiðréttingarinnar.	  Auk	  þess	  munu	  

70	  milljarðar	  króna	  greiðast	  skattfrjálst	   inn	  á	  höfuðstól	   lána	  þannig	  að	  ríkissjóður	  mun	  
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gefa	   eftir	   um	   21	   milljarð	   króna	   í	   skatttekjur	   ef	   miðað	   er	   við	   30%	   skatthlutfall.	  

Ríkisstjórnin	   áformar	   að	   fjármagna	   aðgerðina	   að	   mestu	   leyti	   með	   því	   að	   hækka	  

sérstakan	  skatt	  á	  fjármálafyrirtæki,	  sem	  kallaður	  er	  bankaskattur,	  og	  gert	  er	  ráð	  fyrir	  um	  

92	   milljarða	   króna	   tekjum	   vegna	   hans;	   þannig	   eru	   áhrifin	   á	   ríkissjóð	   lágmörkuð.	  

Bankaskatturinn	   á	   einnig	   að	   ná	   til	   þrotabúa	   föllnu	   bankanna	   og	   þannig	   hækka	   tekjur	  

ríkissjóðs	  umtalsvert.	  

Bankarnir	  og	  þær	  stofnanir	  sem	  eiga	  verðtryggðu	  skuldabréfin	  sem	  falla	  undir	  þessa	  

aðgerð	  munu	  koma	  til	  með	  að	  eiga	  betri	  lánasöfn	  að	  lokum,	  en	  á	  sama	  tíma	  munu	  þau	  

tapa	   vaxtatekjum	   sem	   leiðir	   til	   lakari	   afkomu.	   Íbúðalánasjóður	   kemur	   verst	   út	   úr	   því	  

vegna	   þess	   að	   hann	   fjármagnaði	   þessi	   lán	   með	   óuppgreiðanlegum	   verðtryggðum	  

skuldabréfum	  og	  þá	  myndast	   vaxtamunur,	   en	   lán	   Íbúðarlánasjóðs	  eru	   yfirleitt	   á	   fyrsta	  

veðrétti.	  	  

2.7 Skuldastaða	  heimila	  2009	  
Verðtryggðar	   fasteignaskuldir	   heimila	   í	   lok	   árs	   2009	   voru	   1.195.410	   milljónir	   króna	  

(Hagstofa	   Íslands,	   e.d.)	   og	   flest	   þeirra	   voru	   verðtryggð	   jafngreiðslulán	   til	   40	   ára	   eða	  

svokölluð	   Íslandslán.	   Á	   mynd	   2	   má	   sjá	   að	   hjón	   með	   börn	   skulduðu	   46,8%	   af	   öllum	  

fasteignalánum	  og	  einstæðir	  foreldrar	  skulduðu	  10,1%	  svo	  að	  heimili	  með	  börn	  eru	  með	  

57%	  af	  öllum	  fasteignaskuldum.	  Á	  mynd	  3	  má	  sjá	  að	  einstaklingar	  á	  aldrinum	  30-‐49	  ára	  

skulduðu	   59,1%	   af	   öllum	   fasteignalánum.	   Þessir	   hópar	  munu	   koma	   til	   með	   að	   vera	   í	  

meirihluta	  þegar	  kemur	  að	  niðurfellingunni.	  
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Mynd	  2.	  Fasteignaskuldir	  eftir	  fjölskyldugerð	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.).	  

	  

Mynd	  3.	  Fasteignaskuldir	  eftir	  aldri	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.).	  
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3 Gögn	  

Niðurstöðukaflinn	   inniheldur	   útreikninga	   fyrir	   mismunandi	   fjölskyldugerðir	   og	  

aldurshópa	  með	  mismunandi	   tekjur	   og	   skuldastöðu.	   Allir	   útreikningar	   eru	  miðaðir	   við	  

heildar	  tekjur	  og	  skuldastöðu	  fyrir	  árið	  2009,	  en	  þau	  heimili	  sem	  eiga	  rétt	  á	  niðurfellingu	  

eru	   þau	   sem	   skulduðu	   verðtryggt	   fasteignalán	   á	   árunum	   2008	   og	   2009.	   Samkvæmt	  

tillögu	  sérfræðingahópsins	  skal	  leiðrétta	  öll	  verðtryggð	  fasteignalán	  sem	  nýtt	  voru	  vegna	  

íbúða	  til	  eigin	  nota	  á	  Íslandi.	  Upphæð	  niðurfellingar	  skal	  vera	  sú	  fjárhæð	  sem	  samsvarar	  

verðbótum	  umfram	  4,8%,	  en	  það	  væri	  þá	  um	  13%	   leiðrétting	  á	  vísitölu	  neysluverðs	  til	  

verðtryggingar(Höfuðstólslækkun	   húsnæðislána,	   2013).	   Notast	   er	   við	   upplýsingar	   um	  

þróun	  vísitölu	  neysluverðs	  frá	  Hagstofu	  Íslands.	  Þegar	  upphæð	  niðurfærslu	  er	  miðuð	  við	  

skuldir,	   eignir	   eða	   tekjur	   þá	   er	   miðað	   við	   30	   ára	   lánstíma	   á	   fasteignalánum	   og	   4,5%	  

nafnvexti	   sem	   forsenda	   fyrir	  niðurfærslu.	  Gert	  er	   ráð	   fyrir	  að	   tveggja	  mánaða	   töf	   sé	  á	  

vísitölu	   neysluverðs	   til	   verðtryggingar	   og	   að	   12	  mánaða	   verðbólga	   fyrir	   árin	   2008	   og	  

2009	  sé	  færð	  niður	  í	  4,8%.	  

Þegar	   þessi	   greining	   er	   unnin	   er	   ekki	   búið	   að	   taka	   loka	   ákvörðun	   um	   hversu	  mikil	  

niðurfellingin	   verður,	   þ.e.	   hvaða	   meðal	   árs	   verðbólga	   verður	   notuð	   sem	   viðmið.	  

Útreikningar	   í	   greiningunni	   miða	   við	   tölur	   um	   skuldastöðu	   einstaklinga	   frá	   Hagstofu	  

Íslands	  þar	  sem	  meginþorri	  fasteignalána	  2008-‐2009	  voru	  verðtryggð	  og	  fyrri	  úrræði	  til	  

lækkunar	  höfuðstóls	  eiga	  eftir	  að	  dragast	   frá.	  Ekki	  var	  hægt	  að	  afla	  gagna	  um	  fjárhæð	  

fyrri	  aðgerða	  þegar	  rannsóknin	  var	  unnin.	  Hvert	  og	  eitt	  fasteignalán	  er	  með	  mismunandi	  

forsendur	   og	   gera	   útreikningar	   ekki	   ráð	   fyrir	   lántökukostnaði,	   fyrrum	   skuldaúrræðum,	  

auka	   greiðslum	   inn	   á	   höfuðstól	   eða	   öðrum	   úrræðum	   sem	   geta	   breytt	   greiðsluflæði	  

lánsins.	   Lögð	   er	   áhersla	   á	   að	   niðurstöður	   byggja	   á	   drögum	   ríkisstjórnarinnar	   að	  

frumvarpi	  til	  laga.	  
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4 Niðurstöður	  	  

4.1 	  Leiðrétting	  höfuðstóls	  
Höfuðstólslækkun	  húsnæðislána	  er	  byggð	  á	  því	  að	  færa	  vísitölu	  neysluverðs	  árin	  2008-‐

2009	  niður	  í	  sömu	  verðbólgu	  og	  var	  að	  meðaltali	  á	  árunum	  2001-‐2007,	  þ.e.	  4,8%.	  Allar	  

verðbætur	  sem	  færðust	  á	  höfuðstól	  vegna	  verðbólgu	  umfram	  4,8%	  skulu	  vera	  færðar	  til	  

baka.	   Tólf	  mánaða	   hækkun	   á	   neysluvísitölunni	   2008	   var	   18,1%	   og	   árið	   2009	   hækkaði	  

hún	   um	   7,5%	   svo	   að	   á	   þessum	   árum	   hækkaði	   vísitalan	   um	   48	   stig	   umfram	  

verðbólguviðmið	   (Hagstofa	   Íslands,	   e.d.).	   Á	   mynd	   4	   sést	   hvernig	   fjárhæð	   niðurfærslu	  

dreifist	   eftir	   upphæð	   láns	   í	   ársbyrjun	   2008	   og	   breytist	   eftir	   lánstíma.	   Lengri	   lán	   fá	   að	  

jafnaði	  hærri	  niðurfærslu	  þar	  sem	  lánið	  greiddist	  minna	  upp	  á	  tímabilinu	  og	  það	  munar	  

mjög	  miklu	  á	  10	  og	  15	  ára	  láni	  eins	  og	  sést	  á	  mynd	  4,	  miðað	  er	  við	  4,5%	  vexti.	  Eftir	  því	  

sem	  lánstíminn	  er	  styttri	  þá	  þarf	  höfuðstóllinn	  að	  vera	  hærri	  í	  ársbyrjun	  2008	  til	  þess	  að	  

fá	  hámarks	  niðurfærslu	  eins	  og	  fram	  kemur	  á	  mynd	  4.	  

	  

Mynd	  4.	  Fjárhæð	  niðurfærslu	  eftir	  upphæð	  höfuðstóls	  ársbyrjun	  eftir	  lánstíma	  í	  ársbyrjun	  2008.	  

4.2 Niðurfærsla	  eftir	  upphæð	  fasteignaláns	  
Hæsta	  meðal	   niðurfærslan	  mun	   fara	   til	   þeirra	   sem	   eru	   á	   aldrinum	   30-‐50	   ára	   og	   sami	  

hópur	   er	   með	   hæstu	   meðal	   fasteignaskuldirnar.	   Á	   mynd	   5	   sést	   hvernig	   meðal	  

niðurfærsla	  skiptist	  niður	  á	  aldursflokka	  og	  augljóst	  er	  að	  þeir	  yngstu	  og	  þeir	  elstu	  skulda	  
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minnst	   og	   fá	   þar	   af	   leiðandi	   minnsta	   niðurfærslu.	  Meðal	   einstaklingur	   eða	   hjón	  með	  

fasteignalán	  á	  aldrinum	  30-‐50	  ára	  er	  að	  fá	  1,4-‐1,88	  milljónir	  á	  meðan	  meðal	  niðurfelling	  

er	  um	  1,1	  milljón.	  

	  

Mynd	  5.	  Meðal	  niðurfærsla	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  fasteignalán	  (hægri	  ás)	  eftir	  fjölskyldugerð	  (Hagstofa	  
Íslands,	  e.d.).	  

Meðal	  niðurfærslan	  mun	  vera	  hæst	  til	  hjóna	  með	  börn	  eða	  um	  2,1	  milljón	  að	  meðaltali.	  

Hjón	   með	   börn	   skulda	   um	   47%	   af	   öllum	   fasteignaskuldum	   í	   lok	   árs	   2009.	   Einstæðir	  

foreldrar	  og	  hjón	  án	  barna	  munu	  fá	  um	  helmingi	  minni	  niðurfærslu	  heldur	  en	  hjón	  með	  

börn,	  en	  þeir	  hópar	  eru	  að	  meðaltali	  að	  fá	  um	  1	  milljón	  niðurfærða.	  Einstaklingar	  koma	  

svo	   til	   með	   að	   fá	   minnst	   af	   öllum	   fjölskyldugerðum	   með	   rúmlega	   500	   þúsund	   að	  

meðaltali.	   Hjón	   með	   börn	   búa	   venjulega	   í	   stærra	   húsnæði	   heldur	   en	   barnlausar	  

fjölskyldur	   eða	   einstæðir	   foreldrar	   og	   eru	   þar	   af	   leiðandi	  meira	   skuldsett	   þar	   sem	   að	  

jafnaði	  verður	  húsnæðið	  dýrara	  eftir	  stærð.	  
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Mynd	  6.	  Meðal	  niðurfærsla	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  fasteignalán	  (hægri	  ás)	  eftir	  fjölskyldugerð	  (Hagstofa	  
Íslands,	  e.d.).	  

4.3 Niðurfærsla	  eftir	  eignum	  
Einstaklingar	   yfir	   50	   ára	   eiga	   tæp	  58%	  af	   fasteignum	  á	   Íslandi	   og	   sá	   aldursflokkur	   er	   í	  

minni	  hluta	  þegar	  kemur	  að	  meðal	  niðurfærslu	  eins	  og	  sést	  á	  mynd	  7.	  Elstu	  einstaklingar	  

á	   Íslandi	   eiga	  hæstu	  meðal	   eignir	  og	  hækkar	  eignastaðan	  nokkuð	   jafnt	  eftir	   aldri.	   Þeir	  

sem	  eru	  á	  aldrinum	  35-‐39	  ára	  munu	  fá	  mesta	  meðal	  niðurfærslu	  og	  eru	  þar	  af	  leiðandi	  

að	  jafnaði	  mest	  skuldsettir	  þrátt	  fyrir	  að	  eiga	  minna	  af	  fasteignum.	  Þetta	  bendir	  til	  þess	  

að	  sá	  aldurshópur	  sé	  skuldsettastur	  og	  með	  yngstu	  fasteignalánin.	  Einstaklingar	  yfir	  67	  

ára	  eiga	  stærstan	  hluta	  fasteigna	  á	  meðan	  þeir	  fá	  að	  meðaltali	  lága	  niðurfærslu.	  

	  

Mynd	  7.	  Meðal	  eignir	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  niðurfærsla	  (hægri	  ás)	  eftir	  aldri	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.).	  
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Þegar	   eignir	   eftir	   fjölskyldugerð	   eru	   skoðaðar	   kemur	   í	   ljós	   að	   einstæðir	   foreldrar	   eiga	  

afgerandi	  minnstan	  hluta	  fasteigna	  á	  Íslandi	  eða	  um	  6%	  af	  öllum	  fasteignum	  (Hagstofa	  

Íslands,	   e.d.).	   Það	   bendir	   til	   þess	   að	   aðeins	   lítill	   hluti	   af	   heildar	   niðurfærslunni	   fari	   til	  

einstæðra	  foreldra.	  Ástæðan	  fyrir	  litlum	  eignum	  einstæðra	  foreldra	  er	  að	  hluta	  til	  vegna	  

fjölda	   þeirra	   á	   leigumarkaði	   sem	   gerir	   það	   að	   verkum	   að	   einstæðir	   foreldrar	   eru	   í	  

miklum	  minnihluta	  í	  aðgerð	  ríkisstjórnarinnar.	  Hins	  vegar	  þurfa	  þeir	  einstæðu	  foreldrar	  

sem	   eru	   á	   leigumarkaði	   að	   gjalda	   fyrir	   forsendubrestinn	   með	   hærri	   leigu	   þar	   sem	  

leiguverð	  myndast	  út	  frá	  áhrifum	  vaxta	  og	  verðbólgu	  á	  fasteignalán.	  Einstæðir	  foreldrar	  

munu	   fá	   lægri	   niðurfærslu	   að	  meðaltali	   heldur	   en	   hjón	  með	   börn	   þrátt	   fyrir	   að	   eiga	  

töluvert	   minni	   meðal	   eignir	   eins	   og	   kemur	   fram	   á	   mynd	   8.	   Hjón	   með	   börn	   fá	   að	  

meðaltali	  um	  tvöfalt	  hærri	  niðurfærslu	  heldur	  en	  hjón	  án	  barna	  þrátt	  fyrir	  að	  eiga	  minna	  

af	  meðal	  eignum	  sem	  þýðir	  að	  hjón	  með	  börn	  eru	  töluvert	  skuldsettari	  heldur	  en	  hjón	  

án	  barna,	  án	  þess	  þó	  að	  eiga	  meiri	  eignir	  þar	  sem	  skuldum	  fylgja	  yfirleitt	  eignir.	  	  

	  

Mynd	  8.	  Meðal	  eignir	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  niðurfærsla	  (hægri	  ás)	  eftir	  fjölskyldugerð	  (Hagstofa	  Íslands,	  
e.d.).	  

4.4 Niðurfærsla	  eftir	  tekjum	  
Meðaltekjur	   einstaklinga	   hækka	   nokkuð	   stöðugt	   frá	   25-‐50	   ára	   og	   jafnast	   svo	   út	   á	  

aldursbilinu	  50-‐67	  ára	  þar	  sem	  meðaltekjurnar	  lækka	  í	  kjölfar	  eftirlaunaaldurs.	  Á	  mynd	  9	  

sést	  hvernig	  meðal	  niðurfærsla	  lækkar	  stöðugt	  eftir	  50	  ára	  aldurinn	  og	  á	  sama	  tíma	  eru	  

það	   tekjuhæstu	   einstaklingarnir.	   Tekjulægra	   fólk	   fær	   að	   meðaltali	   hærri	   niðurfærslu	  

miðað	   við	   aldursgreiningu	   sem	   er	   rökrétt	   miðað	   við	   að	   sá	   aldurshópur	   þarf	   mest	   á	  
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auknum	  ráðstöfunartekjum	  að	  halda.	  Eftir	  35	  ára	  aldur	  hækka	  tekjur	  að	  jafnaði	  á	  meðan	  

niðurfærsla	  lækkar.	  

	  

Mynd	  9.	  Meðal	  mánaðartekjur	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  niðurfærsla	  (hægri	  ás)	  eftir	  aldri	  (Hagstofa	  Íslands,	  
e.d.)	  

Þegar	  meðaltekjur	  eru	  skoðaðar	  eftir	   fjölskyldugerð	  á	  mynd	  10	  sést	  að	  hjón	  með	  börn	  

eru	  með	  hæstu	  meðaltekjurnar	  og	  fá	  á	  sama	  tíma	  mestu	  niðurfærsluna.	  Hjón	  án	  barna	  

eru	   þar	   á	   eftir	   með	   um	   9%	   lægri	   meðaltekjur	   en	   meðal	   niðurfærsla	   er	   að	   jafnaði	  

helmingi	   lægri.	  Hjón	  án	  barna	  undir	  18	  ára	  aldri	  eru	  að	   jafnaði	  eldri	  og	  skulda	  minna	   í	  

fasteign	   sinni.	   Það	   útskýrir	   háu	   meðaltekjurnar	   og	   lágu	   niðurfærsluna.	   Einstæðir	  

foreldrar	  eru	  mun	  tekjulægri	  en	  fá	  þó	  aðeins	  hærri	  meðal	  niðurfærslu	  heldur	  en	  hjón	  án	  

barna.	  Hjón	  með	  börn	  er	   tekjuhæsta	   fjölskyldugerðin	  og	  munu	  einnig	   fá	  hæstu	  meðal	  

niðurfærsluna.	  
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Mynd	  10.	  Meðal	  mánaðartekjur	  (vinstri	  ás)	  og	  meðal	  niðurfærsla	  (hægri	  ás)	  eftir	  fjölskyldugerð	  
(Hagstofa	  Íslands,	  e.d.)	  

4.5 Séreignasparnaður	  
Sérfræðihópurinn	   lagði	   til	   að	   veita	   einstaklingum	   heimild	   til	   þess	   að	   ráðstafa	  

séreignalífeyrissparnaði	   næstu	   þrjú	   ár	   til	   þess	   að	   borga	   beint	   inn	   á	   höfuðstóls	  

fasteignalána	   sem	   tekin	   voru	   vegna	   íbúðarhúsnæðis	   til	   eigin	   nota	   (Höfuðstólslækkun	  

húsnæðislána,	  2013).	  Þessa	  aðgerð	  geta	  allir	  notfært	  sér	  hvort	  sem	  að	  viðkomandi	  hafi	  

verið	  með	  verðtryggt	  fasteignalán	  á	  árunum	  2008-‐2009	  eða	  ekki.	  Þeir	  einstaklingar	  sem	  

ekki	   skulda	   í	   fasteign	   geta	   safnað	   þessum	   séreignasparnaði	   og	   notað	   hann	   til	  

fasteignakaupa	  og	  geta	  þannig	  notfært	  sér	  skattafsláttinn.	  

Hámarksfjárhæð	  á	  hverju	  ári	  er	  500	  þúsund	  krónur	  á	  hverja	  fasteign	  (Frumvarp	  til	  

laga	   um	   séreignasparnað,	   2014)	   og	   hjón	   með	   sameiginlegt	   fasteignalán	   geta	   bæði	  

notfært	  sér	  séreignasparnað	  sinn	  til	  þess	  að	  fullnýta	  þakið.	  Til	  þess	  að	  notfæra	  sér	  500	  

þúsund	   króna	   heimildina	   þá	   þarf	   viðkomandi	   einstaklingur	   eða	   hjón	   að	   vera	  með	   um	  

694	  þúsund	  krónur	  í	  mánaðarlaun	  eða	  8,3	  milljónir	  í	  árslaun	  og	  allir	  sem	  eru	  undir	  þeim	  

árslaunum	  munu	  geta	  notfært	  sér	  þetta	  skattfrjálsa	  úrræði	  að	  fullu	  án	  skerðingar.	  Mynd	  

10	   sýnir	   skiptingu	   tekna	  eftir	   fjölskyldugerð	  og	  má	  sjá	  að	  bæði	  hjón	  án	  barna	  og	  hjón	  

með	   börn	   eru	  með	  meðallaun	   yfir	   700	   þúsund	   krónum	   sem	  þýðir	   að	  meðalhjón	   geta	  

ráðstafað	  hámarksfjárhæðinni	  á	  hverju	  ári.	  Hins	  vegar	  eru	  meðal	  árstekjur	  einstaklings	  

árið	  2012	  (Hagstofan)	  bara	  3,1	  milljón	  og	  einstæðir	  foreldrar	  hafa	  4,3	  milljónir	   í	  meðal	  

árstekjur	  sem	  bendir	  til	  þess	  að	  meðal	  einstaklingurinn	  getur	  ekki	  notfært	  sér	  nema	  um	  
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helminginn	  af	  hámarkinu.	  Meðal	  einstaklingur	  getur	  þá	  greitt	  186	  þúsund	  krónur	  á	  ári	  

inn	   á	   höfuðstól	   fasteignaláns	   og	   meðal	   einstætt	   foreldri	   getur	   borgað	   258	   þúsund	  

krónur	  á	  ári	  inn	  á	  höfuðstól	  fasteignaláns	  á	  ári.	  

4.6 Markaðsverð	  fasteigna	  
Höfuðstóll	  verðtryggðra	  fasteignalána	  hækkar	  með	  verðbólgunni	  en	  á	  sama	  tíma	  er	  gott	  

að	  skoða	  hvort	  að	  markaðsverð	  fasteigna	  hafi	  hækkað	  um	  sambærilega	  prósentu	  til	  þess	  

að	  átta	   sig	  á	  hversu	  mikið	   fasteignalán	  hefur	  hækkað	  miðað	  við	   raunvirði	  eignarinnar.	  

Þannig	   sést	   hvernig	   krónum	   í	   skuldum	   hefur	   fjölgað	   miðað	   við	   krónurnar	   í	   virði	  

eignarinnar.	  Markaðsverð	  fasteigna	  á	  öllu	  landinu	  hækkaði	  um	  158%	  frá	  janúar	  2001	  til	  

apríl	   2014	  og	  á	   sama	   tíma	  hækkaði	   vísitala	  neysluverðs	  um	  108%.	  Raunverð	   fasteigna	  

hefur	  því	  hækkað	  meira	  heldur	  en	  almennt	  verðlag	  á	  sama	  tímabili.	  	  

Á	  mynd	  11	  sést	  hvernig	  markaðsverð	  fasteigna	  á	  höfuðborgarsvæðinu	  hefur	  hækkað	  

að	   raunvirði,	   þ.e.	   umfram	   verðbólgu,	   frá	   tilteknum	  mánuði	   til	   apríl	   2014.	   Þar	   kemur	  

fram	  að	  markaðsverð	  fasteigna	  hefur	  að	  jafnaði	  hækkað	  að	  raunvirði	  fyrir	  árið	  2005	  sem	  

bendir	   til	   þess	   að	   þeir	   sem	   tóku	   lán	   fyrir	   árið	   2005	   hafa	   ekki	   orðið	   fyrir	   jafn	  miklum	  

forsendubresti	  þar	  sem	  markaðsverð	  eigna	  þeirra	  hefur	  hlutfallslega	  hækkað	  jafn	  mikið	  

eða	  meira	  heldur	  en	  skuldir	  þeirra.	  Þeir	  sem	  tóku	  lán	  á	  árunum	  2005-‐2008	  eru	  þar	  með	  

eini	   hópurinn	   sem	   eiga	   eignir	   sem	   hafa	   lækkað	   að	   raunvirði	   samkvæmt	   mynd	   11.	  

Útskýring	  á	  útreikningum	  fyrir	  mynd	  11	  er	  að	  finna	  í	  viðauka	  1	  á	  bls.	  31.	  
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Mynd	  11.	  Breyting	  á	  markaðsverði	  íbúðarhúsnæðis	  á	  höfuðborgarsvæðinu	  frá	  tilteknum	  mánuði	  til	  apríl	  
2014	  (Hagstofa	  Íslands,	  e.d.)1	  

	  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
1	   Friðrik	   Már	   Baldursson,	   prófessor	   við	   Háskólann	   í	   Reykjavík,	   setti	   fram	   sambærilega	   mynd	   og	  

hugmyndin	  er	  fengin	  þaðan.	  

-‐30%	  

-‐20%	  

-‐10%	  

0%	  

10%	  

20%	  

30%	  

40%	  

ja
n.
01
	  

ág
ú.
01
	  

m
ar
.0
2	  

ok
t.0
2	  

m
aí
.0
3	  

de
s.0
3	  

jú
l.0
4	  

fe
b.
05
	  

se
p.
05
	  

ap
r.0
6	  

nó
v.
06
	  

jú
n.
07
	  

ja
n.
08
	  

ág
ú.
08
	  

m
ar
.0
9	  

ok
t.0
9	  

m
aí
.1
0	  

de
s.1
0	  

jú
l.1
1	  

fe
b.
12
	  

se
p.
12
	  

ap
r.1
3	  

nó
v.
13
	  



	  

28	  

5 	  Umræða	  og	  lokaorð	  

Í	  þessari	  ritgerð	  var	  farið	  yfir	  áhrif	  fyrirhugaðra	  aðgerða	  ríkisstjórnarinnar	  í	  skuldamálum	  

heimilanna	   á	   mismunandi	   samfélagshópa	   flokkað	   eftir	   aldri	   og	   fjölskyldugerð.	  

Niðurstöðurnar	  sýndu	  hvernig	  meðal	  niðurfelling	  skulda	  var	  misjöfn	  og	  borið	  saman	  við	  

tekjur	   og	   eignir	  mismunandi	   samfélagshópa,	   ásamt	   því	   að	   draga	   ályktanir	   um	  ástæðu	  

fyrir	   þessari	   mismunandi	   stöðu	   hópanna.	   Tilgangur	   þessara	   aðgerða	   er	   að	   hjálpa	  

heimilum	  sem	  eru	  í	  fjárgasvanda	  og	  niðurstöðurnar	  benda	  til	  þess	  að	  þessi	  aðgerð	  muni	  

hjálpa	   mest	   hjónum	   með	   börn	   af	   þeim	   fjölskyldugerðum	   sem	   skoðaðar	   voru	   og	   að	  

einstaklingar	   á	   aldrinum	   30-‐50	   ára	   eru	   að	   jafnaði	   að	   fá	   hæstu	   niðurfellinguna.	   Þessi	  

niðurgreiðsla	  á	  höfuðstól	   lánanna	  mun	  koma	  til	  með	  að	  minnka	  greiðslubyrði	  mest	  hjá	  

þessum	   hópum.	   Hagnýtt	   framlag	   greiningarinnar	   er	   að	   sjá	   hvernig	   þessi	   fyrirhugaða	  

aðgerð	  dreifist	  á	  mismunandi	  samfélagshópa	  svo	  að	  einstaklingar	  geti	  áttað	  sig	  á	  hvernig	  

ríkissjóður	  ráðstafar	  fjármunum	  þjóðarinnar.	  

Sé	   reiknað	  með	  að	  aldur	   lána	   fari	   eftir	   aldri	   einstaklingana	   sem	   taka	  þau	  þá	  mætti	  

deila	   um	  það	   hvort	   að	   eldri	   kynslóðir	   hafi	   lent	   í	   sama	   forsendubresti	   og	   þær	   yngri	   ef	  

tekið	  er	  tillit	  til	  markaðsverð	  fasteigna	  eins	  og	  kemur	  fram	  á	  mynd	  11.	  Svo	  mætti	  deila	  

um	   hvort	   að	   þeir	   sem	   tóku	   fasteignalán	   á	   árunum	   2005-‐2008	   ættu	   mögulega	   rétt	   á	  

hærri	   leiðréttingu	   þar	   sem	   eigið	   fé	   þeirra	   hefur	   minnkað	   mikið	   eða	   jafnvel	   orðið	  

neikvætt	   eftir	   því	   hversu	   veðsett	   eignin	   var.	   Sá	  hópur	   situr	   í	   dag	  með	  eign	   sem	  hefur	  

rýrnað	  að	  raunvirði.	  	  

Erfið	   fjárhagsstaða	   margra	   heimila	   í	   kjölfar	   efnahagshrunsins	   hefur	   verið	   stórt	  

umræðuefni	   á	   Íslandi	   undanfarin	   ár.	   Leiðréttingin	   á	   að	   vera	   almenn	   aðgerð	   sem	   að	  

hjálpar	  heimilum	  að	  komast	  úr	  fjárhagserfiðleikum	  og	  auka	  ráðstöfunartekjur	  með	  lægri	  

greiðslubyrði.	  Staðreyndin	  er	  hins	  vegar	  sú	  að	  þessi	  fyrirhugaða	  aðgerð	  mun	  ekki	  koma	  

til	  móts	  við	  tekjulágt	  fólk	  sem	  gæti	  þurft	  mest	  á	  því	  að	  halda	  og	  fólk	  á	  leigumarkaði	  mun	  

ekki	  njóta	  góðs	  af	  þó	  svo	  að	  verðbólgan	  hafi	  áhrif	  á	  leiguverð	  þeirra.	  Þeir	  einstaklingar	  á	  

leigumarkaði	   sem	   ekki	   ætla	   sér	   að	   fjárfesta	   í	   fasteign	   næstu	   5	   árin	   munu	   ekki	   njóta	  

aðgerðarinnar	  á	  neinn	  hátt.	  
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Rökrætt	  hefur	  verið	  um	  hvort	  leggja	  eigi	  niður	  verðtrygginguna	  og	  það	  má	  deila	  um	  

hversu	   góð	   eða	   slæm	   hún	   er	   fyrir	   Ísland	   en	   ljóst	   er	   að	   nauðsynlegt	   er	   að	   takmarka	  

áhættu	   fólks	   vegna	   fjárhagslegra	   áfalla.	   Fjármálafyrirtæki	   hafa	   nú	   þegar	   aukið	  

möguleikana	   í	   fjármögnun	   fasteigna	   með	   óverðtryggðum	   lánum	   og	   það	   hefur	   aukið	  

hlutdeild	  óverðtryggðra	  lána	  mikið	  síðustu	  ár.	  Áhugavert	  væri	  að	  vita	  hvort	  að	  framtíðar	  

ríkisstjórnir	   myndu	   framkvæma	   sambærilega	   skuldaleiðréttingu	   ef	   að	   annað	   eins	  

verðbólguskot	  og	   forsendubrestur	  ætti	   sér	  stað	   í	   framtíðinni.	  Ef	   svo	   færi	  að	  verðbólga	  

yrði	  alltaf	  leiðrétt	  ef	  hún	  færi	  umfram	  tiltekin	  mörk,	  eins	  og	  gert	  er	  í	  þessari	  aðgerð,	  þá	  

mun	   virkni	   verðtryggingar	   minnka	   og	   hvati	   til	   að	   halda	   verðbólgu	   niðri	   minnka.	   Í	  

rauninni	   væri	   hægt	   að	   leysa	   þetta	   vandamál	   um	   forsendubrest	   fyrir	   fram	  með	  því	   að	  

setja	   þak	   á	   hversu	   mikil	   verðbólga	   gæti	   reiknast	   sem	   verðbætur	   við	   höfuðstól	  

fasteignalána.
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Viðauki	  1	  

Í	   kafla	   4.6	   er	   mynd	   11	   sem	   sýnir	   breytingu	   á	   markaðsverði	   íbúðarhúsnæðis	   á	  

höfuðborgarsvæðinu	   frá	   tilteknum	   mánuði	   til	   apríl	   2014.	   Vísitala	   neysluverðs	   stóð	   í	  

202,4	   í	   janúar	   2001	   og	   í	   421,0	   í	   desember	   2014.	  Markaðsverð	   íbúðarhúsnæðis	   stóð	   í	  

107,7	   janúar	   2001	   og	   í	   277,7	   í	   apríl	   2014.	   Til	   þess	   að	   reikna	   út	   hvað	   markaðsverð	  

íbúðarhúsnæðis	  hefur	  hækkað	  umfram	  verðbólgu	  frá	  janúar	  2001	  til	  apríl	  2014	  er	  notuð	  

eftirfarandi	  jafna:	  

%𝐵𝑟𝑒𝑦𝑡𝑖𝑛𝑔 =

𝑀Í!"#!""#
𝑀Í!"#í!!"#$
𝑉𝑁𝑉!"#!"#$
𝑉𝑁𝑉!"#!"#$

− 1 =
277,7
107,7
421,0
202,4

− 1 ≈ 24%	  

Með	  þessari	  jöfnu	  eru	  öll	  gildi	  í	  mynd	  11	  reiknuð	  fyrir	  hvern	  mánuð	  frá	  janúar	  2001	  til	  

apríl	  2014.	  

	  


