
 
  

Skuldaniðurfellingin: Hvað fæ ég? 
 
Ríkisstjórnin kynnti aðgerðaáætlun sína um höfuðstólslækkun húsnæðislána 30. nóvember sl. Aðgerðin 
hefur vakið upp mikla umræðu í þjóðfélaginu enda kemur stór hluti fjármagnsins er nýta skal til 
höfuðstólslækkana beint úr ríkiskassanum. Það er því eðlilegt að menn velti fyrir sér hvort leiðréttingin sé 
skynsamlegasta ráðstöfun þessara fjármuna þegar aðrir kostir eru vegnir og metnir. Þrátt fyrir ýmis álitamál 
er engu að síður margt ágætt í útfærslu aðgerðaáætlunarinnar að okkar mati, þá einkum hlutverk 
séreignarlífeyrissparnaðar.   
 
Aðgerðin er tvíþætt, annars vegar er um að ræða beina niðurfellingu höfuðstóls verðtryggðra húsnæðislána 
og hins vegar skattaívilnun séreignarlífeyrissparnaðar til að greiða inn á húsnæðislán. Talið er að 
heildarumfang leiðréttingarinnar sé í kringum 150 ma.kr. sem dreifist yfir fjögurra ára tímabil, þar af nema 
beinar höfuðstólsleiðréttingar 80 ma.kr. en uppgreiðslur með séreignasparnaði 70 ma.kr. Gangi tímarammi 
ríkisstjórnarinnar eftir má búast við því að greiðslubyrði fasteignalána lækki samtals um 3,9 ma.kr. um mitt ár 
2014. Vegur þar þyngst bein niðurfelling höfuðstóls, líkt og sést á myndinni hér að neðan, en eftir því sem 
lengra líður eykst vægi séreignarlífeyrissparnaðar. Heildarlækkun á greiðslubyrði fer þannig stighækkandi 
fram til ársins 2017 en það ár er lækkunin metin á 10,5 ma.kr., eða 1,2% af einkaneyslu síðasta árs. 
 

 
Heimild: Analytica 

 

Hvað þýðir þetta fyrir mig? 

Fyrir almenning skiptir heildarlækkun á greiðslubyrði allra húsnæðislána kannski ekki svo miklu máli, heldur 
fremur spurningin er eflaust brennur á flestum: Hvað fæ ég? Hér á eftir er reynt að leggja mat á niðurfellingu 
höfuðstóls verðtryggðra húsnæðislána miðað við ólíkar lánsupphæðir og hversu langt er liðið síðan lán var 
tekið. Miðað er við 40 ára jafngreiðslulán sem bera sambærilega vexti og Íbúðalánasjóður hefur boðið upp á 
á hverjum tíma fyrir sig

1
. Lögð er áhersla á að hér er um áætlanir að ræða sem taka skal með fyrirvara. Ekki 

er tekið tillit til annarra sértækra aðgerða í skuldamálum heimila en þær dragast frá leiðréttingunni og fá því 
sum heimili minna en önnur, þrátt fyrir að vera með sambærilegt lán, hafi þau nýtt sér önnur úrræði. Þá er 
gert ráð fyrir því að greitt hafi verið af láni í hverjum mánuði. 
 
Myndin hér að neðan lýsir höfuðstólslækkun verðtryggðra fasteignalána sem tekin voru árið 2005 og lækkun 
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á greiðslubyrði þeirra, ef leiðréttingin verður samþykkt í núverandi mynd, þ.e. miðað við 4,8% þak á þróun 
vísitölu neysluverðs frá desember 2007 til ágúst 2010. Áætlað er að hámarksfjárhæð niðurfærslu á heimili 
verði 4 m.kr. og munu því heimili er tóku 20 m.kr. lán eða hærra árið 2005 verða fyrir skerðingu vegna 
hámarksins. Hámarkið mun aftur á móti ekki hafa áhrif á heimili er tóku lægri lán og mun niðurfærslan því 
lækka hlutfall skulda þeirra um 13%. Samkvæmt skýrslu sérfræðingahóps ríkisstjórnarinnar er algengasta 
lánsupphæðin 13 m.kr. en fjölskyldur er fengu þá upphæð að láni árið 2005 mega búast við því að 
mánaðarleg greiðslubyrði lækki strax á næsta ári um 12.700 kr. og að höfuðstóll lánsins lækki um 2,7 m.kr.  
 

 
Heimild: útreikningar Greiningardeildar 

Það er ekki aðeins lánsupphæðin sem hefur áhrif á lækkun greiðslubyrðinnar heldur einnig hversu langt er 
liðið síðan lán var tekið. Sem dæmi lækkar mánaðarleg greiðslubyrði um 14.500 kr. hjá fjölskyldu er tók 10 
m.kr. lán árið 1995 en um 13.600 kr. hafi lán verið tekið árið 2005. Hlutfallsleg lækkun er þó hin sama, eða 
13%.  
 

 
Heimild: útreikningar Greiningardeildar 

 

Hvað svo? 
Sé umfang beinu niðurfærslunnar sett í samhengi við aðrar sértækar aðgerðir í skuldamálum heimilanna á 
undanförnum árum sést að niðurfærslan, er nemur 80 ma.kr., er ekki mikið hærri en útgreiðslur vegna 
séreignarlífeyrissparnaðar, gengislána og sérstakra vaxtaniðurgreiðslna. Þrátt fyrir að aðgerðir fyrri ára hafi 
ekki sett hagkerfið á hliðina, langt því frá, þá teljum við nokkra áhættu felast í því að láta áhrif allrar 
niðurgreiðslunnar koma fram á greiðslubyrði í einu. Afleiðingin gæti verið aukinn þrýstingur á eftirspurn í 
hagkerfinu og þar með verðlag og jafnvel gengi krónunnar aukist eftirspurn eftir innflutningi mikið.  



 
Heimild: Seðlabanki Íslands 

Við erum hrædd um að efnahagsleg áhrif skuldaniðurfellingarinnar geti verið vanmetin, þá sérstaklega 
verðbólguáhrifin. Ástæðan felst fyrst og fremst í þjóðhagslíkaninu sem stuðst var við en það byggir á áhrifum 
þeirra aðgerða sem þegar hefur verið ráðist í. Að okkar mati er þetta hæpinn samanburður enda eru heimilin 
er njóta niðurfellingarinnar ekki endilega eins aðþrengd og gilti t.d. um heimilin er fóru 110% leiðina. Það 
svigrúm sem skapast við niðurfellinguna er ekki endilega nýtt í afborganir lána eða nauðsynjavörur og getur 
því aukið áhættuna á þenslu. Þá skiptir jafnframt máli hvort vannýtt framleiðslugeta í hagkerfinu sé rétt 
metin, en ef minni framleiðsluslaki er til staðar en áætlanir gera ráð fyrir er hætt við því að aukinn 
eftirspurnarþróttur skili sér hraðar út í verðbólgu. Sennilegast eru upphæðirnar sem um er að tefla þó ekki 
svo háar að þetta muni valda verulegum vandræðum. 
 
Í raun virkar lækkun greiðslubyrðinnar að einhverju leiti líkt og launahækkun hjá þeim sem hana hljóta og því 
ýtir aðgerðin undir mikilvægi þess að stíga varlega til jarðar í komandi kjarasamningum. Það er þó 
fullsnemmt að segja til um hver endanleg áhrif leiðréttingarinnar verða enda aðeins um tillögur að ræða sem 
eiga eftir stranga og mögulega langa göngu í gegnum þingið áður en nokkuð verður gert. 
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