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Útdráttur 

Íslenska lífeyrissjóðakerfið er byggt upp á þrem stoðum; almannatryggingum, 

skyldulífeyri og frjálsum séreignarsparnaði. Umfjöllunarefni þessarar ritgerðar er 

valfrjáls séreignarsparnaður. Með lögum nr. 129/1997 um skyldutryggingu 

lífeyrisréttinda og starfsemi lífeyrissjóða var lagður grunnur að betra lífeyriskerfi þar 

sem lífeyrissjóðum og öðrum vörsluaðilum var heimilað að taka við viðbótarsparnaði 

launþega. Tilgangur laganna var að auka sparnað þjóðarinnar og styrkja stoðir 

lífeyrissjóðakerfisins.  

Í ritgerðinni verður skoðuð þróun séreignarsparnaðar, þ.e. hvort sparnaður hafi aukist 

frá því lögin tóku gildi. Skoðuð er þróun iðgjalda, fjöldi sparenda og eigna  sem og 

hvernig ávöxun fjárfestingarleiða hefur verið. Kynntar verða breytingar á lögunum 

sem heimila tímabundna úttekt úr séreignarsjóðum landsmanna og rýnt í það hvaða 

áhrif þessar breytingar hafa á séreignarsparnaðinn. Þá verður skoðað nýtt frumvarp 

Sjálfstæðisflokks um skattlagningu inngreiðslna í séreignarsjóð og hvaða áhrif það 

mun hafa á sparnað og vörsluaðila. 

Helstu niðurstöður eru þær að séreignarsparnaður hefur vaxið nær stöðugt frá því 

lögin tóku gildi. Athyglisvert er að stærstu sjóðirnir í lífeyrissjóðakerfinu eru alls ekki 

stórir í séreignarsparnaði. Eignir sjóðanna hafa vaxið en fall bankanna haustið 2008 

hafði mikil áhrif á eignir sjóðanna þar sem þeir höfðu fjárfest mikið í innlendum 

hlutabréfum og hlutabréfasjóðum útgefnum af bönkunum. Margir hafa nýtt sér 

heimild til útgreiðslu úr séreignarsjóðum enda mörg heimili í vanda eftir 

efnahagsþrengingar síðustu mánuði. Verði frumvarp Sjálfstæðisflokksins um 

skattlagningu inngreiðsla að lögum, mun það draga úr hvata til sparnaðar, 

eignamyndum vegna sparnaðar mun verða minni og fjárfestingartekjur sjóðanna munu 

minnka.   

Við gerð ritgerðarinnar var notast við skýrslur Fjármálaeftirlitsins sem unnar eru úr 

ársreikningaskýrslum lífeyrissjóðanna frá árinu 2001 til 2008, ársreikninga 

lífeyrissjóðanna, lög og reglugerðir og ýmsar greinar af netinu.  
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1 Inngangur 

Öll viljum við eiga þess kost að njóta efri áranna laus við fjárhagslegar áhyggjur. 

Greiðslur frá almannatryggingum og lífeyrissjóðum eru að jafnaði mun lægri en 

meðaltekjur yfir starfsævina. Langtímasparnaður er því nauðsynlegur til þess að geta 

haldið sömu lífskjörum á eftirlaunaárum.  

Stórt skref var stigið í átt að sterkara lífeyrissjóðskerfi árið 1997 þegar samþykkt voru 

á alþingi lög um skyldutryggingu lífeyrisréttinda og starfsemi lífeyrissjóða en þau 

heimila lífeyrissjóðum og vörsluaðilum að taka við séreignarsparnaði. Tilgangur 

laganna var að hvetja landsmenn til þess að spara og var helsta gulrótin skattafrestun 

af sparnaði ásamt mótframlagi frá vinnuveitendum.  

Ritgerðin skiptist í nokkra kafla. Í fyrsta lagi verður séreignarsparnaður kynntur, farið 

verður ofan í lögin og ávinningur af séreignarsparnaði skoðaður rækilega. Tímabundin 

heimild til úttektar verður kynnt og kannað verður með aðstoð frá ríkisskattstjóra 

hverjir hafa verið að nýta sér heimildina. Í öðru lagi verður skoðað hvaða 

fjárfestingarleiðir eru í boði og hver ávöxtunin hefur verið hjá þremur stærstu 

sjóðunum í séreignarsparnaði. Í þriðja lagi verður þróun séreignarsparnaðar skoðuð 

með aðstoð gagna frá Fjármálaeftirlitinu. Reynt verður að svara spurningum eins og 

hversu stór hópur er að nýta sér séreignarsparnað og er sparendum að fjölga? Loks 

verður frumvarp Sjálfstæðisflokks um skattlagningu inngreiðslna skoðað og kannað 

hvaða áhrif slík lagasetning gæti haft á sparnað þjóðarinnar. 
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2 Séreignarsparnaður 

Séreignarsparnaður er valfrjáls viðbótarlífeyrissparnaður sem gerir fólki kleift að 

viðhalda eða auka lífsgæði sín er starfsævi líkur. Langtímasparnaður veitir 

sveigjanleika varðandi starfslok og möguleika á auknum ráðstöfunartekjum. 

Séreignarsparnaður er hagstæðari en almennur sparnaður meðal annars vegna 

skattafrestunar og mótframlags atvinnurekenda. Launþegar geta greitt allt að 4% af 

launum sínum í séreignarsparnað og fengið 2% mótframlag frá atvinnurekanda. Hið 

sama á við um sjálfstætt starfandi fólk. Nú eru í gildi lög sem heimila 6% iðgjald 

tímabundið frá 1. mars 2009 til 1. apríl 2011. Skattafrestun felur í sér að draga má frá 

skattstofni iðgjaldið sem greitt er í séreignarsjóð en tekjuskattur er síðan greiddur við 

útborgun úr sjóðnum.  

2.1 Upphaf séreignarsparnaðar 
Árið 1995 gaf Alþjóðabankinn út skýrslu um lífeyrismál. Í skýrslunni voru þjóðir 

heims hvattar til að þróa lífeyriskerfi sín og byggja þau upp á þremur stoðum. Í fyrsta 

lagi á almannatryggingum hins opinbera sem ætlað var sem öryggisnet. Í öðru lagi á 

atvinnutengdum lífeyrissjóðum með skylduaðild og í þriðja lagi á frjálsum 

lífeyrissparnaði. Þá var gert ráð fyrir því að Íslendingum 65 ára og eldri ætti eftir að 

fjölga úr 11% í 19% til ársins 2030. Afleiðingin yrði sú að færri og færri á vinnualdri 

yrðu á bak við hvern aldraðan. Langtímasparnaður hefði því mikla þýðingu bæði fyrir 

einstaklinginn og ekki síður þjóðfélagið (Friðrik Sophusson, 1997). 

Allt frá árinu 1976 og til ársins 1995 voru málefni lífeyrissjóða og skyldutrygging 

lífeyrisréttinda til umfjöllunar á Alþingi og voru nokkur frumvörp lögð fram sem ekki 

fengust samþykkt. Nefnd um lífeyrismál var skipuð af fjármálaráðherra í ágúst árið 

1995 og var meginmarkmið nefndarinnar að treysta starfsgrundvöll lífeyriskerfisins 

þannig að allir landsmenn nytu sambærilegra lífeyrisréttinda. Áhersla var lögð á að 

finna leiðir til að auka valfrelsi í lífeyrissparnaði og efla samkeppni á lífeyrismarkaði. 

Að auki var nefndinni falið að skilgreina hlutverk og stöðu séreignarsjóða 

lífeyrisréttinda. Nefndin var leyst frá störfum í mars árið 1997 en frumvarp byggt á 

starfi nefndarinnar var lagt fyrir Alþingi mánuði síðar. Ákveðnar breytingar voru 

gerðar á frumvarpinu en stærsta breytingin var að heimila lífeyrissjóðum móttöku 

iðgjalda með samningum um lífeyrissparnað og viðbótartryggingarvernd. Frumvarpið 

varð að lögum nr. 129/1997 þann 20. desember 1997 (Lög nr. 129/1997).  
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2.2 Markmið með séreignarsparnaði 
Til þess að auka þjóðhagslegan sparnað landsmanna og stuðla að fjárhagslegum 

stöðugleika á eftirlaunaárum hvöttu stjórnvöld til sparnaðar, en hann var í lágmarki á 

níunda áratugnum.  

Æskilegt var talið að auka lífeyrissparnað þar sem iðgjald til öflunar lífeyrisréttinda 

var 10% af heildarfjárhæð greiddra launa (4% greitt af launþega og 6% framlag 

atvinnurekanda) en í lögunum eru 56% af meðaliðgjaldsstofni skilgreind sem 

lágmarkslífeyrisréttindi. Það þýddi að lífeyrissjóður varð að greiða einstaklingi með 

100.000 krónur í mánaðarlaun í 40 ár að lágmarki 56.000 krónur á mánuði til æviloka. 

Það er mikil kjaraskerðing en til að fólk gæti fengið allt að 80% af lokalaunum hefðu 

iðgjöld þurft að vera á bilinu 15-20%. Miðað við aldurssamsetningu þjóðarinnar og 

hvernig lífeyriskerfið var byggt upp var talið ólíklegt að ná þessu markmiði nema 

landsmenn myndu auka við lífeyrissparnaðinn (Lög nr. 113/1990). 

2.3 Vörsluaðilar og eftirlit 

Samkvæmt lögum nr. 129/1997 um skyldutryggingu lífeyrisréttinda og starfsemi 

lífeyrissjóða eru vörsluaðilar séreignarsparnaðar þeir aðilar sem hafa heimild 

samkvæmt 3. mgr. 8. gr. lífeyrislaganna til að stunda starfsemi samkvæmt II. kafla 

laganna og taka við iðgjaldi með samningi um tryggingavernd. Þessir aðilar eru 

lífeyrissjóðir, bankar, sparisjóðir, líftryggingafélög og verðbréfafyrirtæki sem starfa 

samkvæmt 8. gr. laga nr. 13/1996, um verðbréfaviðskipti, og hafa starfsstöð hér á 

landi. Vörsluaðilar sem óska eftir því að bjóða upp á samninga um séreignarsparnað 

skulu fyrir fram leita eftir staðfestingu fjármálaráðherra á því að reglur um 

tryggingavernd séu í samræmi við ákvæði laga nr. 129/1997.  

Í árslok 2008 voru starfandi hér á landi 42 vörsluaðilar séreignarsparnaðar: 16 

lífeyrissjóðir, 3 bankar, 19 sparisjóðir, 1 verðbréfafyrirtæki og 3 tryggingafélög 

(Fjármálaeftirlitið, 2008b). Hafði þeim þá fækkað um 18 frá því í árslok 2000 þegar 

60 aðilar buðu upp á samninga um lífeyrissparnað (Fjármálaráðuneytið, 2001). 

Eftirlit með starfsemi lífeyrissjóða og vörsluaðila lífeyrissparnaðar er í höndum 

Fjármálaeftirlitsins (FME). FME hefur eftirlit með að starfsemi sé í samræmi við 

reglugerðir og ákvæði laga nr. 129/1997. FME skal hafa aðgang að öllum gögnum og 

upplýsingum sem það telur sig þurfa til að geta fullnægt eftirlitsskyldu sinni. Telji 
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FME að starfsemi aðila brjóti gegn ákvæðum laganna getur það veitt honum frest til 

úrbóta. Lög um opinbert eftirlit með fjármálastarfsemi gilda um eftirlit FME og er 

FME heimilt að beita ákvæðum þeirra laga um dagsektir, stjórnvaldssektir og leit og 

hald á gögnum við upplýsingaöflun (Lög nr. 129/1997). 

2.4 Lög og reglur 
Allir lífeyrissjóðir og vörsluaðilar þurfa að fylgja lögum um skyldutryggingu 

lífeyrisréttinda og starfsemi lífeyrissjóða nr. 129/1997. Lögin innihalda strangar reglur 

um lágmarksiðgjald til lífeyrissjóðs, en það er í dag að lágmarki 12% af iðgjaldstofni, 

Óheimilt er að neita manni um aðild að lífeyrissjóði. Til viðbótar lágmarksiðgjaldi er 

heimilt að leggja allt að 4% (raunar 6% núna tímabundið) af iðgjaldsstofni í 

séreignarsjóð en það er valfrjáls sparnaður. Sjóðsfélagi má ávaxta séreignarsparnað 

sinn hjá öðrum aðila en þeim lífeyrissjóði sem tekur við skylduiðgjaldi. 

Ríkisskattstjóri hefur eftirlit með því að skylduiðgjald er greitt og er lífeyrissjóðum og 

vörsluaðilum skylt að greina frá því iðgjaldi sem greitt hefur verið til þeirra. Greiða 

skal lífeyrisiðgjald reglulega í hverjum mánuði og þarf sjóðsfélagi með 

séreignarsparnað að gera skriflegan samning þar að lútandi. Heimilt er að segja upp 

samningi með tveggja mánaða fyrirvara en uppsögn veitir ekki rétt til útborgunar. 

Hins vegar er heimilt að flytja inneign á milli sjóða.  

Ekki er heimilt að starfrækja lífeyrissjóð nema hann hafi starfsleyfi samþykkt af 

fjármálaráðherra. Strangar reglur gilda um starfsleyfi, m.a. varðandi mat á hæfi 

stjórnenda, innra eftirlit, gerð ársreikninga og greiðsluhæfi sjóðsins.  

Stjórn lífeyrissjóðs er skylt að móta fjárfestingarstefnu en þröng lagasetning gerir 

kröfu um aðgát í fjárfestingum og er farið ítarlega yfir það í lögunum með hvaða hætti 

lífeyrissjóðum er heimilt að ávaxta fé sitt. Vörsluaðilum séreignarsparnaðar er skylt að 

móta fjárfestingarstefnu fyrir hverja fjárfestingarleið sem boðin er, en skal að öðru 

leyti háð ýmsum takmörkunum sem eiga að tryggja áhættudreifingu. Lífeyrissjóðir 

hafa þannig ekki frjálsar hendur um hvernig þeir ávaxta inneignir í séreignardeild.  

Samkvæmt 39. gr. laga um skyldutryggingu lífeyrisréttinda og starfsemi lífeyrissjóða 

nr. 129/1997 skal hrein eign lífeyrissjóðs til greiðslu lífeyris ásamt núvirði 

framtíðariðgjalda vera jafnhá núvirði væntanlegs lífeyris vegna framtíðariðgjalda og 

þegar greiddra iðgjalda.  
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2.5 Samkeppni 
Mikil samkeppni hefur verið um séreignarsparnað landsmanna. Sjóðirnir bjóða allir 

uppá margar ávöxtunarleiðir sem og bundna innlánsreikninga. Hrafn Magnússon, 

framkvæmdastjóri Landssamtaka lífeyrissjóða, sagði í viðtali við Markaðinn 6. 

september 2006 að bankar, sparisjóðir og aðrir vörsluaðilar væru í mikilli samkeppni 

við lífeyrissjóðina um viðbótarlífeyrissparnað fólks. Lífeyrissjóðirnir kvarti þó ekki 

undan samkeppninni við aðra vörsluaðila, enda hafi þeir sýnt bæði lægri kostnað og 

betri ávöxtun. Lægri kostnað telur Hrafn vera tilkominn af því að lífeyrissjóðirnir 

reyni að halda rekstrarkostnaði í lágmarki og auglýsi sig minna en bankarnir. Helsta 

áhyggjuefnið sé að þótt séreignardeildir lífeyrissjóðanna hafi vaxið mætti þátttaka 

launafólks vera meiri (Markaðurinn, 2006). 

Þrír stærstu lífeyrissjóðirnir í lífeyrissjóðakerfinu, Lífeyrissjóður starfsmanna ríkisins, 

Lífeyrissjóður verslunarmanna og Gildi lífeyrissjóður eru ekki stórir í 

séreignarsparnaði. Samtals eru þeir með tæplega 6% hlut (Fjármálaeftirlitið, 2008a) 

meðan hlutur séreignarsjóða bankanna þriggja, þ.e. Arion, Íslandsbanka og 

Landsbankans, í séreignarsparnaði er tæplega 80% (Arnaldur Loftsson o.fl., 2009). 

Stærsti lífeyrissjóðurinn í séreignarsparnaði er Frjálsi lífeyrissjóðurinn en hann er í 

áttunda sæti yfir stærstu sjóðina. Frjálsi lífeyrissjóðurinn er í eigu Arion banka. Annar 

stærsti sjóðurinn í séreignarsparnaði er Almenni lífeyrissjóðurinn sem er í samstarfi 

við Íslandsbanka og þriðji stærsti, í samstarfi við Landsbankann, er Íslenski 

lífeyrissjóðurinn (Fjármálaeftirlitið, 2008a). Ljóst er að einstaklingar hafa aðallega 

snúið sér til bankanna með séreignarsparnað sinn, en þeir hrundu af stað mikilli 

auglýsingarherferð í kjölfar samþykktar laganna. Til að kynna sparnaðinn voru 

bankarnir með auglýsingar í blöðunum, ráðgjafar hringdu heim til fólks og fóru á 

vinnustaði. Bankar og sparisjóðir áttu greinilega auðveldara með að nálgast 

einstaklinga sem ekki voru með sparnað og sums staðar fengu sölumenn 

séreignarsparnaðar bónus fyrir frágenginn samning. Bankarnir voru þó misduglegir 

við þessar kynningar. 

Landssamtök lífeyrissjóða hafa gagnrýnt það að séreignardeildir lífeyrissjóðanna hafa 

ekki jafn rúmar heimildir til fjárfestinga og fjármálafyrirtækin. Þetta rýrir 

samkeppnisstöðu sjóðanna sem eru einnig í samkeppni við erlend fyrirtæki eins og 

Sun Life og Friends Provident (Morgunblaðið, 2001). Sun Life og Friends Provident 
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bjóða upp á söfnunarsparnað ásamt líftryggingu, en einstaklingar með þennan sparnað 

greiða með kreditkorti sínu mánaðarlega og er sparnaðurinn í erlendri mynt.  

3 Ávinningur af séreignarsparnaði 

Séreignarsparnaður er án efa besta sparnaðarformið sem völ er á. Það er einfalt og 

fyrirhafnarlítið sparnaðarform fyrir launþegann þar sem launagreiðandinn sér um allar 

greiðslur. Eina sem launþeginn þarf að gera er að undirskrifa samning og ákveða 

hversu háa prósentu af launum hann ætli að spara. Kostirnir við séreignarsparnað eru 

margir en þeir hafa breyst mikið frá því lögin tóku gildi árið 1997.  

Munurinn á séreignarsparnaði og hefðbundum sparnaði eftir skatta er mikill hvað 

varðar ávöxtun. Í töflunni hér að neðan er tekið dæmi sem miðast við 4% sparnað af 

200.000 kr. mánaðarlaunum og 6% árlegri meðalávöxtun. Dæmið sýnir inneign eftir 

skatta. 

Tafla 3.1. Munur á séreignarsparnaði og hefðbundum sparnaði 

Tímabil         Hefðb. sparnaður   Lífeyrissparnaður          Mismunur 

5 ár 346.963 527.647 180.685 
10 ár 801.004 1.233.758 432.755 
20 ár 2.187.437 3.443.232 1.255.795 
30 ár 4.622.283 7.400.062 2.777.778 
40 ár 8.934.680 14.486.142 5.551.462 

Heimild: Almenni lífeyrissjóðurinn. www.almenni.is 

Eins og sést af töflunni þá getur munað milljónum á uppsöfnun með hefðbundum 

sparnaði og viðbótarsparnaði ef sparað er í 40 ár. Best er að byrja að spara sem allra 

fyrst á lífsleiðinni, þá verður ávinningurinn mestur.  

3.1 Skattafrestun 

Þegar lögin tóku fyrst gildi var launþegum og sjálfstætt starfandi einstaklingum 

heimilt að verja allt að 2% af launum sínum í séreignarsparnað og draga þá fjárhæð frá 

skattskyldum tekjum. Þessi prósenta var með lagabreytingum hækkuð í 4% vorið 2000 

en sama ár var samið um mótframlag launagreiðenda. Skattaleg meðferð var höfð 

óbreytt: Viðbótarsparnaður dregst frá tekjuskattstofni og frestast því skattgreiðslur af 

sparnaðinum (BSRB, 2000). Skatturinn er síðan innheimtur þegar kemur að útborgun 

úr sjóðnum en lífeyrisgreiðslur eru skattlagðar eins og aðrar launagreiðslur. Hversu 

mikill endanlegur ávinningur verður af skattafrestun fer svo eftir því hvort tekjuskattur 
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komi til með að verða hærri eða lægri þegar að útgreiðslu kemur. Í sumum tilvikum 

lækkar tekjuskattur en það gerist ef einstaklingur á ónýttan persónuafslátt þegar 

inneign er tekin út. 

Hinn 10. mars 2009 var síðan samþykkt á Alþingi hækkun á heimild til 

viðbótarsparnaðar í 6%. Þessi hækkun gildir tímabundið frá 1. mars 2009 til 1. október 

2010 (Lög nr. 129/1997). 

Hvert er þá skattahagræði launþega? Tekið skal dæmi um einstakling með 200.000 kr. 

í mánaðarlaun. Hann getur valið um að greiða 2%, 4% eða 6% af launum í 

séreignarsparnað. Staðgreiðsla skatta af launum allt að 200.000 er 37,22% frá og með 

1. janúar 2010. Tafla 3.2 sýnir hver skattalækkunin er á ári miðað við mismunandi 

sparnaðarhlutfall. 

Tafla 3.2.Skattalækkun á ári 

Sparnaður  2% 4% 6%

Mán. framlag         4.000            8.000          12.000     

Skattalækkun á mán.        1.489            2.978            4.466     

Skattalækkun á ári      17.866          35.731          53.597     
Heimild: Höfundur ritgerðar og www.rsk.is 

Einstaklingur með 200.000 kr. á mánuði sem sparar 2% fær því 2.511 kr. minna 

útborgað en við sparnaðinn bætast 4.000 kr. Hér er skattalækkunin 17.866 á ári. 

Einstaklingur með sömu laun og sparar 4% fær 5.022 kr. minna útborgað en sparnaður 

eykst um 8.000 kr. Sá sem sparar mest eða 6% fær 7.534 kr. minna útborgað en 

12.000 kr. bætast við sparnaðinn. Hér er ekkert mótframlag reiknað með en við það 

hækkar vitaskuld sparnaðurinn. Meira um það síðar.  

Tekið skal annað dæmi um þrjá einstaklinga sem allir leggja 4% í séreignarsjóð en eru 

með mismunandi háar tekjur. Með þeirri breytingu sem gerð var á skattalögunum 

áramótin 2010 er staðgreiðsla skatta nú stigvaxandi.  
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Tafla 3.3. Skattalækkun eftir mismunandi tekjum 

Tekjur       200.000           450.000              650.000      

Sparnaður            8.000              18.000                26.000      

Skatthlutfall  37,22%   40,12%    46,12% 

Skattalækkun á mán.            2.978                7.222                11.991      

Skattalækkun á ári          35.731              86.659              143.894      
Heimild: Höfundur ritgerðar og www.rsk.is 

Ávinningur þess einstaklings sem er með hæstu tekjurnar í þessu dæmi eru mestar þar 

sem skatthlutfallið er hæst. Hjá honum er sparnaðurinn 26.000 en útborgaðar tekjur 

skerðast eingöngu um 14.009 kr. Skattalækkun fyrir árið er há eða 143.894 kr. Hér á 

eftir að bæta við sparnaðinn mótframlagi launagreiðanda en með því verður 

ávinningurinn enn meiri.  

3.2 Mótframlag ríkisins 

Til að efla sparnað var árið 1997 samþykkt í lögum um skyldutryggingu 

lífeyrisréttinda og starfsemi lífeyrissjóða nr. 129/1997 breyting á lögum um 

tryggingagjald nr. 113/1990 þess efnis að launagreiðendur og sjálfstætt starfandi 

einstaklingar mættu halda eftir allt að 0,2% af gjaldstofni almenna tryggingagjaldsins 

ef það væri lagt fram sem mótframlag við iðgjaldshluta launamanns vegna 

lífeyrisréttinda. Mótframlagið var til þess fallið að auka fjárhagslegan ávinning 

launþega og ýta undir áhuga á sparnaði. Mótframlagið var 10% af þeirri fjárhæð sem 

launþegi lagði til hliðar. Fyrst um sinn var mótframlagið 0,2% á móti 2% framlagi 

launþega en hækkaði síðar í 0,4% á móti 4% framlagi launþega. Áætlað var að miðað 

við 2% sparnað 75% launþega gæti árlegur lífeyrissparnaður aukist um 5 milljarða 

króna (Lög nr. 113/1990). 

Frumvarp til laga um breytingu á lögum um tryggingagjald nr. 113/1990 var aftur  

tekið fyrir á Alþingi í desember 2003. Breytingin þá fólst í því að fella á brott heimild 

launagreiðanda til lækkunar á tryggingagjaldi en talið var að tilganginum með 

mótframlagi ríkisins hafi þá verið náð. Jóhanna Sigurðardóttir (2003) mótmælti 

frumvarpinu harðlega og sagði meðal annars að þessi aðgerð væri óskynsamleg og 

myndi draga úr hvata til sparnaðar. Jóhanna benti á að það væri óráðlegt að fella á 
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brott hvata til þjóðhagslegs sparnaðar þar sem búist væri við þenslu í hagkerfinu og að 

verið væri að rýra kjör launafólks um allt að 600 milljónir á ári. 

Alþingi samþykkti engu að síður að fella niður framlag ríkisins frá og með 1. janúar 

2004 (Lög nr. 113/1990). 

3.3 Mótframlag atvinnurekanda 

Í kjarasamningum í febrúar árið 2000 var samið um mótframlag launagreiðanda. Það 

skyldi vera 1% og átti að greiða það öllum launþegum hvort sem þeir greiddu sjálfir í 

séreignarsjóð eða ekki. Þetta framlag var hækkað 1. janúar 2002 úr 1% í 2%. Þeir 

launþegar sem þá greiddu 2% eða 4% af launum í séreignarsparnað fengu því 2% en 

þeir sem spöruðu ekki neitt fengu áfram 1% (Samtök atvinnulífins, 2001). Þessi 

skylda launagreiðanda til að greiða 1% mótframlag fyrir þá launþega sem ekki lögðu 

neitt sjálfir í séreignarsparnað var felld niður 1. janúar 2005. Rétt er að benda á að 

ekki eru öll félög aðilar að samkomulagi um mótframlag og einhver félög hafa samið 

um hærri prósentu. Til að mynda hafa Samtök starfsmanna fjármálafyrirtækja samið 

um 7% mótframlag eftir þriggja ára starf launþega hjá launagreiðanda. Fyrstu þrjú árin 

er mótframlagið 2% en fer síðan í 7%. Þetta er mikil kjarabót fyrir þá sem þess njóta.  

Best er að útskýra ávinning af mótframlagi og skattafrestun með dæmi. Í töflu 3.4 er 

miðað við 200.000 kr. mánaðarlaun og 2%, 4% og 6% sparnað. Staðgreiðsla skatta 

fyrir laun allt að 200.000 krónur er 37,22%. 

Tafla 3.4. Ávinningur séreignarsparnaðar 

Sparnaður        2%       4%       6%

Mán. framlag             4.000               8.000               12.000    
Skattalækkun             1.489               2.978                 4.466    
Mótframlag 2%            4.000               4.000                 4.000    
Heildarframlag            8.000             12.000               16.000    
Lækkun ráðst.tekna            2.511               5.022                 7.534    

Heimild: Höfundur 

Einstaklingur sem sparar 2% af launum sínum í séreignarsjóð fær 2% mótframlag frá 

launagreiðanda. Einstaklingur með 200.000 kr. á mánuði fær því 8.000 kr. inn á 

séreignarsparnað sinn mánaðarlega. Ráðstöfunartekjur launþegans lækka hins vegar 

einungis um 2.511 kr. á mánuði. Hreinn ávinningur launþegans er því 5.489 kr. 

Heildarframlag þess sem sparar 4% er 12.000 kr. á mánuði en ráðstöfunartekjur lækka 
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um 5.022 kr. á mánuði. Hreinn ávinningur er 6.978 kr. Sá sem sparar 6% fær inn á 

sparnaðarreikning sinn 16.000 kr. á mánuði og ráðstöfunartekjur hans lækka um 7.534 

kr. á mánuði. Hreinn ávinningur hans er því 8.466 krónur. Eins og sést af þessu dæmi 

eru kostir séreignarsparnaðar ótvíræðir.  

3.4 Annar ávinningur 

Enginn stofnkostnaður fylgir því að byrja í séreignarsparnaði. Sparnaðurinn skerðir 

hvorki vaxta- né barnabætur og mun ekki hafa áhrif á greiðslu tekjutryggingar frá 

Tryggingastofnun samkvæmt yfirlýsingu ríkisstjórnarinnar um aðgerðir til að bæta 

kjör aldraðra (Almenni lífeyrissjóðurinn, 2008). 

Fjármagnstekjuskattur er skattur lagður á eignatekjur þ.e. vexti og arð og var hann 

hækkaður 1. janúar 2010 úr 10% í 18%. Séreignarsparnaður er eina tegund sparnaðar 

sem er undanþeginn fjármagnstekjuskatti (Auður Capital, 2010).  

Séreignarsparnaður erfist að fullu. Eigi einstaklingur sparnað við fráfall erfist eignin 

að fullu. Maki og börn greiða ekki erfðafjárskatt við útborgun eignarinnar. 

Séreignarsparnaður er ekki aðfararhæfur, en það þýðir að lendi sjóðsfélagi í 

fjárhagserfiðleikum sem leiði til gjaldþrots er ekki hægt að ganga að séreignarsparnaði 

hans við búskiptin. Við gjaldþrot launagreiðanda ábyrgist Ábyrgðarsjóður launa að 

hámarki 4% viðbótariðgjald launþega og útlagðan lögfræðikostnað. Vörsluaðilar eiga 

að fylgjast með því hvort greiðslur skili sér til sjóðsins og sjá um innheimtu fyrir 

launþega (Auður Capital, 2010). 
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4 Útgreiðslur úr séreignarsjóði 

4.1 Almenn skilyrði 

Rétthafi þarf að fylla út sérstakan útborgunarsamning áður en úttekt hefst, en hefja má 

úttekt tveimur árum eftir fyrstu greiðslu iðgjalds. Vegna skattfrestunarákvæðis er 

greiddur fullur tekjuskattur við útgreiðslu en heimilt er að nýta persónuafslátt á móti. 

Fullnægja þarf þó sérstökum skilyrðum áður en úttekt á sparnaði hefst. Skilyrðin eru 

eftirfarandi: 

• Sjóðsfélagi þarf að vera orðinn 60 ára en þá er heildarinneign hans laus til 

útborgunar. 

• Við örorku getur einstaklingur fengið sparnaðinn greiddan út en hlutfall 

útborgunar er í samræmi við orkutap og er greitt með jöfnum greiðslum á 7 

árum. Hægt er að óska eftir eingreiðslu ef inneign er lægri en kr. 500.000. 

Viðmiðunarfjárhæðin breytist í samræmi við neysluverðsvísitölu og var í 

september 2009 kr. 994.524 . 

• Falli sjóðsfélagi frá áður en innistæða er að fullu greidd gengur eignin til 

erfingja hans og skiptist milli þeirra eftir reglum erfðalaga. Séreign er laus til 

útborgunar við andlát sjóðsfélaga.  

• Heimilt er að endurgreiða erlendum ríkisborgara inneign við flutning úr landi. 

• Heimilt er að greiða inneign í einu lagi ef um lága upphæð er að ræða. 

Sjóðsfélagi getur valið að taka séreign út með eingreiðslu eða með dreifingu í tiltekinn 

tíma (Lög nr. 129/1997).  

4.2 Tímabundin heimild til útgreiðslu séreignarsparnaðar 

Versnandi efnahagsaðstæður haustið 2008 í kjölfar bankahruns og gjaldeyriskreppu 

þar sem skuldir heimilana í landinu tvöfölduðst vegna verðrýrnunar krónu og vaxandi 

verðbólgu settu mörg heimili í skuldavanda. Til þess að koma til móts við þá sem áttu 

í fjárhagserfiðleikum, var á vormánuðum 2009 samþykkt á Alþingi frumvarp um 

breytingar á lögum nr. 129/1997 um heimild sjóðsfélaga yngri en 60 ára til að sækja 

um tímabundna útgreiðslu séreignarsparnaðar.  

Samkvæmt frumvarpinu var heimilt að leysa út allt að einni milljón króna af frjálsum 

séreignarsparnaði á tímabilinu 1. mars 2009 til 1. október 2010 samkvæmt umsókn til 
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vörsluaðila. Þessar útgreiðslur koma ekki til með að skerða barnabætur, vaxtabætur 

eða atvinnuleysisbætur og skuldheimtumönnum er óheimilt að krefjast úttektar á 

séreignarsparnaði enda er sparnaðurinn ekki aðfararhæfur. Í sama frumvarpi var 

samþykkt tímabundin hækkun á iðgjaldi úr 4% í 6% en það var gert til að hvetja til 

aukins sparnaðar sem myndi vega upp á móti útflæði úr sjóðunum. Samkvæmt 

frumvarpinu er vörsluaðilum heimilt að fresta útgreiðslum að uppfylltum ákveðnum 

skilyrðum, þar sem þær eignir sem standa á bak við séreignarsparnaðinn eru 

misseljanlegar (Fjármálaráðuneytið, 2009).  

Í reglugerð um fyrirkomulag og eftirlit með tímabundum útgreiðslum 

séreignarsparnaðar nr. 290/2009 kemur fram að heimilt er að greiða út fjárhæð sem 

nemur allt að einni milljón króna óháð því hvort samanlagður séreignarsparnaður sé 

hjá fleiri en einum vörsluaðila. Fjárhæðin skal greidd út með jöfnum greiðslum í allt 

að níu mánuði. Útgreiðslutími styttist ef fjárhæðin er lægri en ein milljón króna. 

Ríkisskattstjóri hefur eftirlit með útgreiðslum séreignarsparnaðar og skulu vörsluaðilar 

senda ríkisskattstjóra upplýsingar um þá sem sækja um að fá  séreignarsparnað sinn 

útborgaðan. Rétthafi þarf að greina frá því hvort hann er með sparnað hjá fleiri en 

einum vörsluaðila en það er til að auðvelda eftirlit með því að fólk fái ekki greiddar út 

of háar upphæðir. Þá er vörsluaðila heimilt að taka gjald fyrir þjónustuna að hámarki 

0,5% eða 3.000 kr. fyrir hverja umsókn. Rétthafi getur afturkallað beiðni um 

útgreiðslu eftir að hún er hafin en beiðnin hefur ekki áhrif á það sem þegar er búið að 

greiða út.  

Lög um ráðstafanir í skattamálum nr. 130/2009 sem samþykkt voru 21. desember 

2009 fólu einnig í sér breytingar á lögum nr. 129/1997 um skyldutryggingu 

lífeyrisréttinda og starfsemi lífeyrissjóða, með síðari breytingum, varðandi útgreiðslur 

úr séreignarsjóði en þar var samþykkt að hækka heimild til útgreiðslu úr 1.000.000 kr.í 

2.500.000 kr. á tímabilinu 1. janúar 2010 til 1. apríl 2011. 

4.2.1 Kostir og gallar tímabundinnar útgreiðslu séreignarsparnaðar 
Almennt er ekki mælt með því að fólk taki út sparnaðinn en þó getur það borgað sig 

fyrir þá sem eru í fjárhagserfiðleikum. Ef einstaklingar hafa orðið fyrir tekjumissi eða 

eru með óhagstæðar skuldir, eins og yfirdrátt, þá getur verið skynsamlegt að taka 

inneignina út og minnka vaxtabyrði og greiða niður skuldir. Ókostirnir við að taka út 

sparnaðinn eru hins vegar þeir að tekjur á eftirlaunaárunum munu dragast saman, 
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greiða þarf fjármagnstekjuskatt af ávöxtun ef sparnaður er lagður inn annars staðar og 

við það verður sparnaðurinn jafnframt aðfararhæfur. Mælt er með því að þeir sem ekki 

eru í fjárhagserfiðleikum láti séreignarsparnað sinn standa óhreyfðan (Almenni 

lífeyrissjóðurinn, 2009). 

Séreignarsparnaður er að mestu leyti bundinn í verðbréfum og til að geta greitt 

séreignarsparnaðinn út þarf laust fé. Því þurfa sjóðirnir að selja verðbréf en lítill 

seljanleiki er á verðbréfamörkuðum í dag (Arnaldur Loftsson o.fl., 2009).  

Í viðtali við Morgunblaðið (2009) varaði Arnar Sigurmundsson, formaður 

Landssamtaka lífeyrissjóða, við rýmkun reglna um útgreiðslu séreignarsparnaðar og 

taldi að slík ráðstöfun væri til þess fallin að grafa undan stoðum núverandi 

lífeyriskerfis. Arnar hélt því fram að útborgun séreignarsparnaðar myndi lítið hjálpa 

fólki sem væri að missa allt sitt vegna greiðsluerfiðleika, og að auki myndi það veikja 

uppbygginu lífeyriskerfisins og auka álag á almannatryggingakerfið og þar með 

skattbyrði í framtíðinni. 

4.2.2 Fjöldi heimilda og tekjur ríkisins  
Talið var að allt að 300 milljarðar króna hafi legið í séreignarsparnaði landsmanna 

vorið 2009. Þessi fjárhæð skiptist í tvennt, annars vegar  er séreign sem myndaðist 

sem hluti af skyldubundnu lágmarksiðgjaldi og hins vegar eign sem stafar af 

viðbótariðgjaldi. Lausleg athugun benti til þess að rúmlega 200 milljarðar króna 

tilheyri viðbótarsparnaði.  

Rétthafar séreignarsparnaðar voru taldir vera nálægt 120 þúsund og var meðaleign 

hvers þeirra í kringum tvær milljónir króna. Í áætlun ríkisins var gert ráð fyrir því að 

ungt fólk myndi frekar nýta sér heimild til útgreiðslu og að sá hópur ætti væntanlega 

lægri upphæð í séreign. Áætlað var að um það bil 40% af séreignarsparnaðinum væri í 

fjárhæðum sem næmu allt að einni milljón króna, eða samtals um 90 milljarðar   

króna.  

Tafla 4.1 sýnir hugsanleg áhrif útgreiðslna úr sjóðunum í milljörðum króna á tekjur 

ríkissjóðs og sveitarfélaga. Hér er miðað við staðgreiðsluhlutfallið eins og það var á 

árinu 2009 eða 37,2%. Skiptist það í 24,1% tekjuskatt til ríkisins og 13,1% útsvar til 

sveitarfélaga.  
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Hafa ber í huga að 10.000 einstaklingar þurfa að taka út eina milljón hver til að 

heildargreiðslan verði 10 milljarðar (Lög nr.129/1997).  

Tafla 4.1. Áhrif útgreiðslna á tekjur ríkis og sveitarfélaga í milljörðum króna 

Útgreiðsla 10 20 40 60 80 90 
Ríki 2,4 4,8 9,6 14,5 19,2 21,7 
Sveitarfélög 1,3 2,6 5,2 7,9 10,5 11,8 

Heimild: Frumvarp til laga um breytingu á lögum nr. 129/1997 

Samkvæmt tölum frá Ríkisskattstjóra (2010) bárust 49.405 umsóknir um útgreiðslu á 

séreignarsparnaði á árinu 2009. Af þeim fengu 42.220 einstaklingar heimild til að fá 

hluta af séreignarsparnaði sínum útborgaðan. Alls voru 22.002 milljónir króna 

greiddar út úr séreignarsjóðum landsmanna. Ef reiknaður er fullur tekjuskattur af 

þessari upphæð hefur ríkissjóður fengið í sinn hlut 5.302 milljónir króna og 

sveitarfélögin 2.882 milljónir króna.  

Mynd 4.1 sýnir að af þeim sem fengu heimild til útborgunar var aldurshópurinn 40-49 

ára stærstur eða rúmlega 34% af heildinni. Næst stærsti hópurinn var 30-39 ára með 

29% hlutdeild og þriðji stærsti aldurshópurinn var 50-59 ára með rúmlega 26% hlut.  

  

 
Mynd 4.1 Aldursdreifing v/útgreiðslu séreignarsparnaðar 
(Heimild: Ríkisskattstjóri (2010) og höfundur) 

Karlar voru í meirihluta af þeim sem fengu heimild til útgreiðslu séreignarsparnaðar 

en þeirra hlutur var 57,5% en hlutur kvenna var 42,5%. Af þeim einstaklingum sem 

fengu heimild voru rúmlega 52% í hjónabandi, 10% voru skilin(n) að lögum og 38% 

voru utan hjónabands eða með óupplýsta hjúskaparstöðu.  
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5 Ávöxtun sjóðanna 

Þar sem flestir Íslendingar byggja fjárhagslegt öryggi sitt á greiðslum úr 

lífeyrissjóðum þegar starfsævinni lýkur skiptir miklu máli hvernig sjóðirnir eru 

ávaxtaðir. Í lögum um skyldutryggingu lífeyrisréttinda og starfsemi lífeyrissjóða nr. 

129/1997 kemur skýrt fram hvernig stjórnendur lífeyrissjóða og vörsluaðila eigi að 

ávaxta fé sjóðanna. Í 36. grein kemur fram að vörsluaðilar skulu móta 

fjárfestingarstefnu fyrir hverja fjárfestingarleið sem boðin er aðrar en 

innlánsreikninga, og skal hún vera háð eftirfarandi takmörkunum: 

• Ekki er heimilt að fjárfesta fyrir meira en 20% af hreinni eign hverrar leiðar í 

verðbréfum sem ekki eru skráð á skipulegum markaði. 

• Samanlögð eign hverrar leiðar í fjármálagjörningum útgefnum af sama aðila 

skal ekki vera meiri en 20%. 

• Samanlögð eign hverrar leiðar má ekki vera meiri en 30% af 

hlutdeildarskírteinum eða hlutum útgefnum af sama aðila. 

• Óheimilt er að fjárfesta eða eiga í fjárfestingarsjóðum. 

• Afleiðusamningar mega að hámarki vera 10% af eign hverrar leiðar. 

5.1 Helstu ávöxtunarleiðir sem hafa verið í boði 

Flestir lífeyrissjóðir og vörsluaðilar bjóða upp á þrjár til fjórar ávöxtunarleiðir ásamt 

verðtryggðum sparnaði. Þrír stærstu sjóðirnir í lífeyrissjóðakerfinu, með um það bil 

80% hlutdeild í séreignarsparnaði, eru Frjálsi lífeyrissjóðurinn, Almenni 

lífeyrissjóðurinn og Íslenski lífeyrissjóðurinn. Skoðum nú hvaða leiðir þessir sjóðir 

bjóða viðskiptavinum sínum.   

5.1.1 Frjálsi lífeyrissjóðurinn 
Frjálsi lífeyrissjóðurinn var valinn besti lífeyrissjóður í Evrópu í flokknum 

Uppbygging lífeyrissjóða í árlegri keppni á vegum tímaritsins Investment & Pension 

Europe. Frjálsi lífeyrissjóðurinn er í eigu Arion banka og er hann stærstur á sviði 

viðbótarlífeyrissparnaðar. Sjóðurinn býður viðskiptavinum sínum uppá fjórar 

mismunandi fjárfestingarleiðir auk svonefndrar Ævilínu. Þegar hún er valin færist 

inneign sjóðshafa sjálfkrafa milli fjárfestingarleiðanna þriggja eftir því á hvaða aldri 

hann er. 
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Tafla 5.1. Fjárfestingarleiðir Frjálsa lífeyrissjóðsins 

  Frjálsi 1 Frjálsi 2 Frjálsi 3 Frjálsi áhætta 
Hlutabréf 30% 10%  45%

Skuldabréf 65% 85% 75% 50%
Innlán 5% 25%   
Sérhæfðar fjárfestingar 5%   5%

Heimild: www.frjalsilif.is 

Frjálsi 1 er ætlaður sjóðsfélögum sem eru yngri en 54 ára. Hlutfall hlutabréfa er þar 

hæst af leiðunum í Ævilínunni en samhliða meiri áhættu má búast við hærri 

langtímaávöxtun. Frjálsi 1 er því áhættusamasta leiðin.  

Frjálsi 2 er ætlaður sjóðsfélögum sem eru 55 ára og eldri. Þessi leið gefur jafnari 

ávöxtun þar sem hlutfall skuldabréfa er mjög hátt.  

Frjálsi 3 er ætlaður ellilífeyrisþegum. 75% safnsins er í stuttum skuldabréfum og 25% 

í innlánum, en markmiðið er að lágmarka sveiflur í ávöxtun.  

Frjálsi Áhætta  tilheyrir ekki Ævilínu.  Hlutfall hlutabréfa er langhæst í þessum sjóði 

og því er reiknað með hæstu langtímaávöxtun á þessari leið. Hins vegar eru meiri líkur 

á  sveiflum í skammtímaávöxtun og er áhættan því langmest á þessari leið.  

Ekki er hægt að segja til um það fyrirfram hver þessara leiða gefur bestu ávöxtun 

þegar upp er staðið en reynslan sýnir þó að áhættumeiri fjárfestingarleiðir gefa meiri 

ávöxtun. Réttast er þó að draga úr áhættu eftir því sem nær dregur eftirlaunaaldri 

(Frjálsi lífeyrissjóðurinn, 2010). 

5.1.2 Almenni lífeyrissjóðurinn 
Annar stærsti lífeyrissjóðurinn í viðbótarsparnaði er Almenni lífeyrissjóðurinn.. 

Hlutdeild hans af heildarsparnaði er tæplega 30%. Almenni lífeyrissjóðurinn er í 

samstarfi við Íslandsbanka. Sjóðsfélagar geta valið á milli fjögurra mismunandi 

Ævisafna, stutts og langs ríkissafns og innlánsreiknings. Innlánsreikningur hentar vel 

þeim sem vilja engar sveiflur í ávöxtun. Loks er boðið upp á Ævileiðina sem felst í 

sjálfvirkum flutningi milli Ævisafna eftir því sem aldurinn færist yfir.  
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Tafla 5.2. Fjárfestingarleiðir Almenna lífeyrissjóðsins 

  Ævisafn 1 Ævisafn 2 Ævisafn 3 Ævisafn 4
Hlutabréf 80% 50% 20%  

Skuldabréf 20% 50% 80% 100%
Heimild:  www.almenni.is 

Ævisafn 1 er ætluð sjóðsfélögum á aldrinum 20-44 ára. Áhætta er mikil og 

ávöxtunartíminn áætlaður 20-24 ár.  

Ævisafn 2 hentar sjóðsfélögum á aldrinum 44-59 ára. Gert er ráð fyrir meðaláhættu og 

jafnmikið er fjárfest í hlutabréfum og skuldabréfum. 

Ævisafn 3 er með litla áhættu sem hentar sjóðsfélögum  eldri en 60 ára. 

Ævisafn 4 er fyrir sjóðsfélaga sem eru byrjaðir að ganga á safn sitt en markmiðið er 

þar að ná jafnri og góðri ávöxtun.  

Ríkissafn-Langt er að mestu leyti byggt á verðtryggðum skuldabréfum og er fyrir þá 

sem ekki ætla að nýta inneign sína á næstu 12 mánuðum.  

Rikissafn-Stutt er fyrir þá sem ætla að ganga á inneign sína á næstu 12 mánuðum. 

Fjárfest er í óverðtryggðum skuldabréfum og innlánum.  

Ávöxtun og áhætta allra safnana er mismunandi og velur hver og einn sjóðsfélagi þá 

leið sem hentar honum. Almenni lífeyrissjóðurinn mælir með Ævileiðinni (Almenni 

lífeyrissjóðurinn, 2010). 

5.1.3 Íslenski lífeyrissjóðurinn 
Íslenski lífeyrissjóðurinn er þriðji stærsti í sjóðurinn í séreignarsparnaði og er 

sjóðurinn með rekstrarsamning við Landsbanka Íslands sem sér um daglegan rekstur 

hans. Sjóðurinn býður upp á fjórar ávöxtunarleiðir sem saman mynda Lífsbraut 

Íslenska lífeyrissjóðsins. Ef sjóðsfélagar velja Lífsbrautina færist sparnaðurinn 

sjálfkrafa á milli ávöxtunarleiðanna.  
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Tafla 5.3. Fjárfestingarleiðir Íslenska lífeyrissjóðsins 

  Líf 1 Líf 2 Líf 3 Líf 4
Hlutabréf 20% 10% 5%  
Skuldabréf 45% 60% 67,5% 100%
Innlán 15% 17,5% 20%  
Framsæknar fjárf. Innl. 10% 5% 2,5%  

Framsæknar fjárf. Erl. 10% 7,5% 5%  
Heimild: www.landsbanki.is 

Líf 1 er ætluð einstaklingum á aldrinum 16-44 ára sem vilja taka áhættu og ná góðri 

langtíma ávöxtun. Sveiflur í ávöxtun geta verið þónokkrar til skamms tíma.  

Líf 2 er sniðin að einstaklingum sem vilja taka  hóflega áhættu og ná góðri ávöxtun til 

lengri tíma. Hentar vel fyrir þá sem eru á aldrinum 45-54 ára.  

Líf 3 er fyrir næstelsta aldurshópinn, 55-64 ára. Leiðin er hugsuð fyrir þá sem vilja 

lágmarka áhættu, eru að nálgast eftirlaunaaldur eða eru byrjaðir að taka út sparnaðinn.  

Líf 4 leggur áherslu á jafna og stöðuga ávöxtun og hentar þeim sem eru 65 ára og 

eldri. 

Íslenski lífeyrissjóðurinn býður einnig upp á innlánsreikninga, verðtryggða eða 

óverðtryggða sem bera breytilega vexti. Hentar þeim sjóðsfélögum sem vilja 

áhættulausa ávöxtun. Loks býður Íslenski lífeyrissjóðurinn upp á Lífeyrisreikninginn 

Val sem er fjárvörslureikningur Landsbankans og hentar þeim sem vilja ráðstafa 

lífeyrissparnaði sínum í erlend hlutabréf (Landsbanki Íslands, 2010). 

5.2 Hvernig hefur ávöxtunin verið? 

Árið 2008 var eitt það erfiðasta í sögu sjóðanna en þá reið yfir heimsbyggðina 

fjármálakreppa sem á sér ekki fordæmi. Gengi krónunnar hríðféll, heimsvísitala 

hlutabréfa féll um 40% og innlendur hlutabréfamarkaður féll um 95%. Við þessar 

aðstæður var ekki óeðlilegt að lífeyrissjóðirnir lentu í vandræðum, en lífeyrissjóðirnir 

skiluðu afar slakri ávöxtun árið 2008. Það gefur því skýrari mynd að skoða tölur 

lengra aftur í tímann. Árið 2006 voru tekjur sjóðanna til dæmis hærri en tapið 2008. 
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Staða Íslands hvað varðar eignir lífeyrissjóða í hlutfalli af landsframleiðslu var góð en 

fjármögnun lífeyrissjóðakerfisins á árinu 2007 nam 134% af landsframleiðslu ársins. 

Mynd 5.1. sýnir að Ísland var langt yfir meðaltali OECD- ríkja (Hrafn Magnússon, 

2009). 

 

Mynd 5.1. Lífeyrissparnaður sem hlutfall af landsframleiðslu 
(Heimild: OECD) 

 

Ef skoðuð er ávöxtun fjárfestingarleiða Frjálsa lífeyrissjóðins (mynd 5.2) þá sést að 

Frjálsi 2 sýndi stöðugustu ávöxtunina á árunum 2003-2009. Mesta sveiflan var á 

Frjálsa 1 en þar var ávöxtunin neikvæð árið 2008 vegna hruns á hlutabréfamörkuðum. 

Frjálsi Áhætta var fyrst í boði árið 2008 og gaf þá 7,3 % neikvæða ávöxtun.  
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Árið 2009 var gott hjá Frjálsa lífeyrissjóðnum en þá skilaði Frjálsi Áhætta 16% 

ávöxtun og Frjálsi 1 skilaði 15,4%. Þessi háa ávöxtun er tilkomin vegna mikillar 

hækkunar á erlendum hlutabréfum en þau hafa meira vægi í þessum leiðum en hinum 

tveimur.  

 
Mynd 5.2. Ávöxtun Frjálsa lífeyrissjóðsins árin 2003-2009 
(Heimild: www.frjalsilif.is) 

 

Haustið 2008 voru allar fjárfestingarleiðir Almenna lífeyrissjóðsins með jákvæða 

ávöxtun en við fall bankanna lækkuðu eignir leiðanna um 20%. Allar leiðir skiluðu 

því neikvæðri ávöxtun árið 2008. Lægsta ávöxtunin var í Ævisafni 1 eða -24,3%. 

Langtímaávöxtun sjóðsins hefur lækkað mikið vegna lélegrar ávöxtunar ársins 2008 

en að meðaltali hefur hækkunin verið 2% . 

Tafla 5.4. Ávöxtun Almenna lífeyrissjóðsins 

 
Heimild: Ársreikningur Almenna lífeyrissjóðsins, 2008 
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Árið 2009 skiluðu flest allar leiðirnar jákvæðri nafnávöxtun. Var ávöxtunin hæst í 

Innlánssafninu eða 15,07%. Ævileið 1 skilaði 14,13% ávöxtun og Ævisafn 2 8,99%. 

Aðrar leiðir skiluðu neikvæðri ávöxtun.  

 

Ávöxtun Íslenska lífeyrissjóðins hefur verið nokkuð stöðug síðastliðin ár að 

undanskildu árinu 2008. Ávöxtunin hefur verið á bilinu 10%-20% eftir því hvaða leið 

var farin. Mestu sveiflurnar eru á Fjárvörslureikningi en ávöxtunin þar var neikvæð 

um 2,2% árið 2004 en mjög há árið 2006 eða 33,3%. Skýringin á þessum miklu 

sveifum liggur í fjárfestingum í erlendum hlutabréfum, en þau gáfu mjög góða 

ávöxtun árið 2006. Athyglisvert er að allar leiðirnar fjórar, líka Líf 4 sem á að vera 

áhættuminnsta leiðin, skiluðu neikvæðri ávöxtun árið 2008 en það hefur mikil áhrif á 

langtíma ávöxtun leiðanna.  

 

 
Mynd 5.3. Ávöxtun Íslenska lífeyrissjóðsins (nafnávöxtun) 

(Heimild: www.landsbanki.is) 

 

Allar leiðirnar fjórar skiluðu jákvæðri ávöxtun á árinu 2009. Ávöxtun leiðanna var 

svipuð eða frá 12,1% til 16,2%.  Lægst var ávöxtunin í Líf 4 og hæst í Líf 1. 
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6 Þróun séreignarsparnaðar 

Um leið og lög um skyldutryggingu lífeyrisréttinda og starfsemi lífeyrissjóða nr. 

129/1997 tóku gildi fóru sjóðirnir af stað með mikið kynningarstarf. Í könnun sem 

fyrirtækið PricewaterhouseCoopers gerði í ársbyrjun 2000 á þátttöku almennings í 

viðbótarlífeyrissparnaði kom í ljós að árangur af kynningarstarfinu var ágætur. 

Rúmlega 27% þjóðarinnar nýttu sér 2% viðbótarsparnaðarformið og rúmlega 41% 

aðspurðra hugðu á slíkan sparnað. Ári síðar hafði sparendum fjölgað í 37% samkv. 

könnun PricewaterhouseCoopers í ársbyrjun 2001 (Lífeyrissjóður starfsmanna 

ríkisins, 2001).  

Fram kom í Morgunblaðinu (2001) að séreignarsjóðir hafi orðið varir við mikinn 

áhuga á sparnaði, ekki síst eftir hækkun mótframlags úr 2% í 4%. 

6.1 Fjöldi sparenda, aldursdreifing og dreifing eftir kyni 

Einstaklingum sem greiða í séreignarsparnað hefur fjölgað jafnt og þétt allt frá því 

lögin tóku gildi. Tölur frá Ríkisskattstjóra (2009) sýna að fjöldi þeirra sem draga frá 

tekjum sínum séreignarsparnað hefur fjölgað úr 59.901 árið 2002 í 104.915 árið 2009. 

Árleg meðaltals aukning var 12% á árunum 2002-2005 en síðan þá hefur dregið úr 

henni.  

 

Mynd 6.1 Fjöldi greiðenda sem greiða í séreignarsparnað og skyldulífeyri árin 

2002-2009  (Heimild: Ríkisskattstjóri, 2009) 
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Skattalækkun vegna frádregins iðgjalds nam sem fyrr segir 14.230 milljónir króna á 

framtali ársins 2009 og skiptist þannig á milli kynja:  

• Karlar: skattalækkun alls 8.832 milljónir króna 

• Konur: skattalækkun alls 5.398 milljónir króna 

Þessar tölur endurspegla ekki endilega það að karlar greiði frekar í séreignarsjóð. 

Karlar eru fleiri á vinnumarkaði og launin eru hærri en hjá konum.  

Ef skoðuð er skipting einstaklinga eftir aldri má sjá að aldurshópurinn 41-50 ára nýtir 

sér mestu skattalækkunina eða 3.956 milljónir. Næstur kemur aldurshópurinn 51-60 

ára og er ljóst að þeir sem eru á aldrinum 41-60 ára eru að spara mest. 

 
Mynd 6.4. Aldursdreifð skattalækkun í milljónum króna  
(Heimild: Ríkisskattstjóri, 2009) 

 

Þetta kemur heim og saman við Ævitekjukenningu Modiglianis2 um að fólk spari  

mest á miðjum aldri. Samkvæmt kenningu Modiglianis um jöfnun neyslu  taka 

einstaklingar lán þegar þeir eru ungir, endurgreiða lánið og spara á miðjum aldri og 

ganga svo á sparnaðinn á eftirlaunaárum (Blanchard, 1997). 

                                                 

2 Franco Modigliani er hagfræðingur og Nóbelsverðlaunahafi. 
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6.2 Iðgjöld 

Greidd iðgjöld á árinu 2008 samkvæmt tölum sem Fjármálaeftirlitið birtir í töflum úr 

ársreikningum lífeyrissjóðanna námu 33.429 milljónum króna og höfðu vaxið um 

2,49% milli ára. Mynd 6.5 um þróun iðgjalda hjá lífeyrissjóðum og öðrum 

vörsluaðilum sýnir að iðgjöld hafa farið stigvaxandi frá árinu 2001 eða úr 9.710 

milljónum króna í 33.429 milljónir króna.  

 
Mynd 6.5. Þróun iðgjalda hjá lífeyrissjóðum og öðrum vörsluaðilum  

(Heimild: Fjármálaeftirlitið, 2008a) 

Heildarfjárhæð greiddra iðgjalda skiptist þannig: 

• Lífeyrissjóðir fengu 16.828 milljónir króna 

• Aðrir vörsluaðilar3 fengu 16.601 milljónir króna 

Hlutfall þriggja stærstu lífeyrissjóðanna í greiddum iðgjöldum árið 2008 var 39,75% 

en tafla 6.1 sýnir iðgjöld til þeirra. 

Tafla 6.1. Greidd iðgjöld til þriggja stærstu sjóðanna 

               í þús kr:

Almenni lífeyrissjóðurinn          4.983.289    
Íslenski lífeyrissjóðurinn         4.678.656    
Frjálsi lífeyrissjóðurinn         3.623.213    

    Alls:      13.285.158    
Heimild: Ársreikningar sjóðanna 

                                                 

3 Vörsluaðilar aðrir en lífeyrissjóðir eru bankar, verðbréfafyrirtæki, sparisjóðir og líftryggingafélög. 
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6.3 Eignir  

Uppsafnaður séreignarsparnaður hjá lífeyrissjóðum og öðrum vörsluaðilum nam 256 

milljörðum króna í árslok 2008 samanborið við 238 milljarða króna í árslok 2007 og 

var aukning milli ára því 7,5%. Þetta er minni aukning en hefur verið á undanförnum 

árum. Um 87% uppsafnaðs séreignarsparnaðar eiga rætur að rekja til iðgjalda 

viðbótarsparnaðar en 13% til iðgjalda lágmarkstryggingarverndar. Séreignarsparnaður 

í vörslu lífeyrissjóðanna, að undanskildum öðrum vörsluaðilum, nam 9,9% af hreinni 

eign sjóðanna eða 159 milljörðum króna í árslok 2008 og hafði hækkað um 0,2% frá 

árinu á undan (Fjármálaeftirlitið, 2008a).  

Uppsafnaður séreignarsparnaður hjá lífeyrissjóðum og öðrum vörsluaðilum í árslok 

2008 skiptist þannig: 

• Lífeyrissjóðir sem störfuðu sem hreinir séreignarsjóðir fyrir gildistöku laga nr. 

129/1997 voru með samtals 129 milljarða króna í uppsöfnuðum sparnaði. Þar 

af var bundin séreign 18 milljarðar króna og séreign til 

viðbótartryggingarverndar 111 milljarðar króna.  

• Aðrir lífeyrissjóðir voru með 30 milljarða króna í uppsöfnuðum sparnaði 

• Vörsluaðilar aðrir en lífeyrissjóðir voru með 97 milljarða króna í uppsöfnuðum 

sparnaði. Skipting sparnaðarins á milli vörsluaðila var þannig að bankar og 

verðbréfafyrirtæki voru með 70 milljarða, sparisjóðir voru með 17 milljarða og 

líftryggingafélög voru með 10 milljarða (Fjármálaeftirlitið, 2008a). 

Eignir lífeyrissjóða og annara vörsluaðila hafa aukist að meðaltali um 28% á ári og 

var aukningin mest á árunum 2002 til 2006. Hagstæðar aðstæður voru á 

fjármálamörkuðum á þessum árum. Hlutabréfaverð fór hækkandi og eignir 

lífeyrissjóða í hlutabréfum jukust, meðal annars í bönkunum. Við fall bankanna 

haustið 2008 töpuðu lífeyrissjóðirinir yfir 100 milljörðum króna í innlendum 

hlutabréfum og hlutabréfasjóðum. Mikil óvissa ríkir um endalegt tap 

lífeyrissjóðanna vegna fjármálakreppunnar en raunvirði eigna er heldur lægra en 

það var fyrir hrun. Hrein eign sjóðanna hefur þó hægt og bítandi hækkað á 

undanförnum mánuðum og nálgast nú það sem hún var fyrir hrun (Morgunblaðið, 

2009).  
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Lífeyrissjóðir sem störfuðu sem hreinir séreigarsjóðir fyrir gildistöku laga nr.129/1997 

voru með mesta eignarhlutdeild árið 2001 ef skoðuð er þróun uppsafnaðs 

séreignarsparnaðar árin 2001 til 2008. Hlutdeild vörsluaðila hefur þó aukist á kostnað 

lífeyrissjóða sem störfuðu sem hreinir séreignarsjóðir.   

 
Mynd 6.6. Eignir sjóðanna 2001-2008   

(Heimild: Fjármálaeftirlitið, 2008a) 

 

Uppsafnaður séreignarsparnaður þriggja stærstu lífeyrissjóðanna í séreignarsparnaði 

var í árslok 2008 samtals 126.770 milljónir króna eða 49,5% af uppsöfnuðum sparnaði 

allra lífeyrissjóða og vörsluaðila.  

 
Mynd 6.7. Skipting uppsafnaðs séreignarsparnaðar þriggja stærstu sjóðanna 
(Heimild: Fjármálaeftirlitið, 2008a) 
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Mynd 6.8 sýnir eignasamsetningu séreignardeilda en sjóðirnir hafa breytt 

eignasamsetningunni milli ára til að verjast eignarýrnun. Veðlán hafa aukist úr 5% í 

7%. Verðbréf með föstum tekjum hafa aukist úr 26% árið 2007 í 32%  árið 2008. 

Hlutfall verðbréfa með breytilegar tekjur lækkaði úr 68% í árslok 2007 í 51% í árslok 

2008 en hlutfall verðbréfa með breytilegar tekjur endurspeglar áhættusæknar 

fjárfestingar hjá séreignardeildum lífeyrissjóðanna. Mikil hækkun er í flokknum annað 

á milli ára en bankainnistæður tilheyra þeim flokki (Fjármálaeftirlitið, 2008b).  

 

 
Mynd 6.8. Eignasamsetning séreignardeilda í árslok 2007 og 2008  
(Heimild: Fjármálaeftirlitið (2008b) og höfundur) 
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7 Frumvarp Sjálfstæðisflokksins 

Í kjölfar bankahrunsins haustið 2008 varð mikill samdráttur í íslensku efnahagslífi. 

Einkaneysla dróst saman og þar með óbeinir skattar, fjármagnstekjuskattur minnkaði 

og tekjuskattar heimila og fyrirtækja sömuleiðis. Fjárlög næstu ára gerðu ráð fyrir 

halla á ríkissjóði og skattahækkanir voru boðaðar haustið 2009. Sjálfstæðisflokkurinn 

lagði fram tillögur sem skýrðu hvernig ná mætti niður hallanum án þess að grípa þyrfti 

til skattahækkana (Sjálfstæðisflokkurinn, 2009). Frumvarp um tillögur 

sjálfstæðisflokksins var lagt fram á Alþingi 18. nóvember 2009. 

7.1  Um hvað snýst frumvarpið 

Frumvarp Sjálfstæðisflokksins fjallar um skattlagningu séreignarsparnaðar. Lagt er til 

að skattleggja iðgjöld sem greidd eru til vörsluaðila, bæði iðgjöld launþega og 

mótframlag launagreiðanda, við innborgun iðgjalda. Vörsluaðili á að standa skil á 

staðgreiðslunni. Þá er ákvæði í frumvarpinu um að greiða eigi 24,1% tekjuskatt og 

13,1% útsvar af heildarsjóðsinneign séreignarsparnaðar hjá vörsluaðila. Ef frumvarpið 

verður að lögum er gert ráð fyrir því að allur séreignarsparnaður í vörslu 

lífeyrissjóðanna verði skattlagður 31. desember 2009 og því komi ekki til greiðslu 

tekjuskatts við útborgun úr sjóðnum. Þá er gert ráð fyrir því að frá 1. janúar 2010 verði 

allar innborganir í séreignarsjóð skattlagðar (Frumvarp til laga, 2009). 

7.2 Áhrif á sparnað og hvata til sparnaðar 

Í greinargerð með frumvarpinu er farið nákvæmlega í það hvaða áhrif skattlagning 

inngreiðslna hefur á sparnaðinn. Þar kemur fram að ef miðað er við 37,2% 

skatthlutfall og að sjóðsfélagi nýti persónuafslátt sinn að fullu á útgreiðsluári með 

öðrum tekjum muni ekki neinu hvort tekjuskattur er reiknaðar við inngreiðslur eða 

útgreiðslur. Tekið er dæmi um einstakling sem á 100.000 krónur. Í núgildandi kerfi 

leggur hann 100.000 krónur inn og fær ávöxtun sem tvöfaldar upphæðina. Hann á þá 

200.000 krónur og við útborgun greiðir hann 37,2% skatt og fær 125.600 krónur í 

vasann. Ef inngreiðslur eru skattlagðar á einstaklingurinn 62.800 krónur í sjóði eftir að 

hann er búinn að greiða 37,2% tekjuskatt. Þessar 62.800 krónur tvöfaldast á sama hátt 

og áður og sjóðsfélagi fær þá greiddar 125.600 krónur úr sjóðnum (Frumvarp til laga, 

2009).  
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En þetta er ekki alveg svona einfalt.  Vegna skattaívilnunar er sjóðssöfnun 

launamanna meiri. Uppsafnaðar vaxtatekjur mynda stærri hlut lífeyrisréttinda en 

iðgjöldin ef miðað er við 40 ára starfsævi á sömu launum og 3,5% ávöxtun. Skerðing 

á lífeyrisréttindum vegna skattlagningar inngreiðsla er sá hluti réttindanna sem 

grundvallast af vaxtatekjum af skattaívilnuninni en hann er um það bil 15%. Lakari 

réttindum fylgja hærri greiðslur almannatrygginga (Samtök atvinnulífsins, 2009b). 

Það hefur sýnt sig að þegar ávinningur launþegans minnkar dregur úr sparnaði, 

samanber fækkun sparenda þegar mótframlag ríkisins lagt var niður.  

7.3 Tekjur ríkisins 

Í frumvarpi til laga um skattlagningu inngreiðslna (2009) kemur fram að áætlað er að í 

séreignarsjóðum landsmanna liggi allt að 309 milljarðar króna og að reiknaður 

tekjuskattur af þeirri upphæð gefi 74,5 milljarða í ríkiskassann. Áætluð iðgjöld á árinu 

eru 28,3 milljarðar og gefa því 6,8 milljarða í nýjar tekjur á árinu 2010 og svo árlega 

næstu ár. Útsvarstekjur sveitarfélagana gætu numið 40,5 milljörðum í eitt skipti og 

síðan árlega 3,7 milljörðum að óbreyttu tekjuskattshlutfalli. 

7.4 Áhrif á sjóðina 

Með því að skattleggja inngreiðslur í lífeyrissjóðina fá sjóðirnir ekki til ávöxtunar 

þann hluta sem dregst frá í tekjuskatt. Minni sparnaður í lífeyrissjóð minnkar 

uppsafnaðar fjármagnstekjur sjóðanna og dregur þar með úr eignamyndun (Samtök 

atvinnulífins, 2009a). Lífeyrissjóðirnir þurfa að greiða út gríðarlega háa fjárhæð ef 

frumvarpið verður gert að lögum. Til að greiða staðgreiðsluna er lífeyrissjóðum gefinn 

kostur á og veitt heimild til að gefa út skuldabréf til 25 ára og koma þannig í veg fyrir 

að eignasöfn séreignarsjóðanna fari í uppnám og að brunaútsala verði á eignum 

vörsluaðila með tilheyrandi verðfalli (Frumvarp til laga, 2009). Skattlagning 

inngreiðslna mun því hafa mikil áhrif á sjóðssöfnun og eignamyndun lífeyrissjóða og 

vörsluaðila. Draga mun úr eignamyndun og rekstrarhæfi sjóðanna mun versna. Þar 

sem séreignarsparnaður er að hluta til kominn úr annarri stoð lífeyriskerfisins þyrfti að 

breyta núverandi kerfi. Loka þyrfti núverandi lífeyrissjóðum og opna nýja. Skerða 

þyrfti lífeyrisgreiðslur og mismunur lífeyrisréttinda í almenna og opinbera 

lífeyriskerfinu myndi aukast (Samtök atvinnulífsins, 2009b). Einfaldara væri að leggja 

fjármagnstekjuskatt á sparnaðinn heldur en fara þessa leið.  
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8 Niðurstöður 

Í þessari ritgerð var fjallað um þriðju stoð lífeyriskerfisins, frjálsan 

viðbótarlífeyrissparnað.  

Langtímasparnaður er sérlega mikilvægur, bæði fyrir einstaklinginn og þjóðfélagið í 

heild. Til þess að geta notið efri áranna er nauðsynlegt að eiga viðbótarsparnað enda 

munu almenna lífeyriskerfið og almannatryggingarkerfið í framtíðinni greiða 

eftirlaunaþegum um það bil 56 % af meðaltekjum sínum.  

Ávinningur af viðbótarlífeyrissparnaði, auk betri eftirlaunaára, er margvíslegur og má 

þar nefna fyrst og fremst mótframlag launagreiðanda. Þeir sem ekki leggja fyrir í 

séreignarsparnað missa því af umsaminni kjarauppbót.  

Fjöldi sparenda er kominn í tæplega 105.000 samkvæmt upplýsingum frá 

Ríkisskattstjóra og hópurinn hefur vaxið jafnt og þétt á ári hverju. Hjá lífeyrissjóðum í 

lífeyrissjóðakerfinu dró úr fjölda sparenda þegar mótframlag ríkisins og skylda 

launagreiðanda til að greiða 1% mótframlag til þeirra sem ekki greiða í séreignarsjóð 

var lagt niður en hjá öðrum vörsluaðilum hefur verið stöðug fjölgun.  

Til þess að lækka óhagstæðar skuldir og létta á greiðslubyrði hafa landsmenn í 

auknum mæli nýtt sér tímabundna heimild til útgreiðslu séreignarsparnaðar. Tæplega 

50 þúsund manns höfðu sótt um heimild til útgreiðslu á árinu 2009 og fer sú tala 

hækkandi, ekki síst þar sem heimildin var hækkuð í 2.500.000 krónur með 

lagabreytingum sem tóku gildi 1. janúar 2010.  

Frumvarp Sjálfstæðisflokksins er ekki til þess fallið að hvetja til sparnaðar og ef það 

næði fram að ganga þyrfti að endurskoða allt séreignarsparnaðarkerfið. Ljóst er að 

draga myndi úr vexti sjóðanna og eignir landsmanna í séreignarsparnaði myndu 

minnka. Minni sparnaður í lífeyrissjóð kemur fram í minni sparnaði þjóðarinnar. 

Þátttaka lífeyrissjóðanna í nauðsynlegri uppbyggingarstarfsemi mundi dragast saman 

og þar með lengja kreppuna.  
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Miðað við aðrar Evrópuþjóðir eru Íslendingar ung þjóð. Mannfjöldaspá Hagstofu 

Íslands (2007) gerir hins vegar ráð fyrir breyttri aldurssamsetningu þjóðarinnar á 

næstu árum. Hlutfall 65 ára og eldri var einungis 7,5% um miðja síðustu öld en spáin 

gerir ráð fyrir því að þetta hlutfall hækki og verði komið í 20,5% árið 2050. Afleiðing 

þessarar þróunar er sú að sífellt færri á vinnualdri verða á bak við hvern aldraðan með 

tilheyrandi álagi á eftirlaunakerfin. Það skiptir því miklu máli að treysta stoðir 

lífeyriskerfisins með áherslu á viðbótarsparnað.  

Lífeyrissjóðakerfið gegnir lykilhlutverki í auknum sparnaði og sýna framreikningar að 

næstu 40 árin muni tekjur sjóðanna verða meiri en  útborgaður lífeyrir. Aukinn 

langtímasparnaður mun efla atvinnulífið, draga úr erlendri skuldasöfnun og þenslu í 

hagkerfinu (Friðrik Sophusson, 1997). 
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