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Abstract: In the period 2023-2025, residential construction is experiencing significant growth. It can be said that it 
is at its peak. This peak is dictated by the increased and sustainable demand for residential real estate in recent years. 
The demand is to meet the housing needs of the country's population, but it is also to a large extent provoked by the 
limited range of investment opportunities. Investment opportunities that the Bulgarian believes and trusts, proven in the 
past and with potential (according to individual investors) for the future. Intensive investment in real estate (and in 
particular in residential real estate) is an objective reality of the factors of our environment. The article is the second in 
a series of articles assessing the potential of the real estate market in the various planning regions in Bulgaria. This 
article examines the investment potential in the Southeastern planning region in the country. 

The main objective of this study is to assess and analyze the movement of residential real estate prices in the 
Southeastern planning region of Bulgaria, driven, on the one hand, by supply and demand, and on the other hand, by 
changes in key macroeconomic indicators for the region and the country in the period 2004-2024. Conclusions are 
drawn about the current position (according to cyclicality and wave theory) of residential real estate prices in the 
region, their movement compared to the movement of average prices for the country, and their potential for generating 
profitability in the context of their geographical location. The article should not be taken as investment advice, but 
rather as another perspective (based on appropriate statistical data) on the potential for generating long-term 
profitability from residential real estate in the main cities of the Southeastern planning region of Bulgaria. 
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Въведение 
За инвестирането в жилищни недвижими 

имоти е писано и говорено и много, и в същото 
време не достатъчно много. Въпреки, че темата е 
традиционно актуална и стояща на дневен ред 
пред българския (а и не само) инвеститор, тя е с 
особено голям заряд в период на растящ пазар и 
потенциал за извличане на сериозна доходност за 
кратък период. В каква фаза от своята циклич-
ност се намира обаче пазара на жилищни имоти е 
трудно да се прогнозира. В свое методическо из-
следване Забунов (2021) посочва, че „пазарът на 
недвижими имоти е сложна за изучаване (и 
прогнозиране – б.а.) структура, тъй като съдържа 
в себе си резултатите от взаимодействието на 
много и сложни социално-икономически проце-
си, явления и институции“. И въпреки, че описа-
ното по-горе се причислява по-скоро в графата 
на т.нар. спекулативни инвестиции (без разбира 
се да влагаме негативен оттенък на определение-
то „спекулативни“), може да се каже, че недви-
жимите жилищни имоти (т.е. тези, които не из-

ползваме за задоволяване на лични жилищни 
потребности) са от изключителен интерес за тра-
диционния, дребен (а и не толкова дребен) бъл-
гарски инвеститор. От една страна този факт е 
обективно обусловен от това, че той (инвестито-
рът) дори и да не очаква висока норма на възв-
ръщаемост приема недвижимите имоти като 
средство за предпазване на спестяванията си от 
инфлация. От друга страна, горчивия привкус ос-
танал в инвеститорите (ако не на всички, то на не 
малка част от участниците и потърпевшите от те-
зи исторически събития) след сериозния спад на 
българския фондов пазар в периода на световна-
та финансова и в последствие икономическа кри-
за 2008-2009 оказва влияние върху рисковата то-
лерантност на инвестиращите. В това направле-
ние недвижимите имоти (и в частност жилищни-
те такива) се явяват естествен остров на спокойс-
твие за парите на инвестиращите в икономичес-
ките условия в страната. Настоящата статия се 
явява втора от поредица статии, които имат за 
цел да изследват потенциала на инвестиционния 
пазар на недвижими имоти (жилищни) в различ-
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ните планови региони на страната. Този потен-
циал се изследва както по отношение на дългос-
рочната спекулативна доходност, която може да 
ни носи един стандартен жилищен недвижим 
имот за продължителен период от време (в на-
шия случай повече от 20 години), но и в контекс-
та на развитието на регионите, тенденцията за 
привличане на преки чуждестранни инвестиции 
(ПЧИ), генериране на брутен вътрешен продукт 
и брутна добавена стойност (БВП и БДС), тен-
денциите в изменението на демографията и др. В 
изследване за влиянието на някои от демографс-
ките фактори върху изменението на цените на 
жилищните имоти в България, Стоенчева (2023) 
е констатирала, че цените на жилищата най-
силно се влияят от броя и образованието на насе-
лението, както и от броя на новородените деца, и 
в по-малка степен се влияят от естествения при-
раст на населението и процесите на вътрешна 
миграция, т.като пикът на тези миграционни 
процеси е преминат. Важен фактор за формира-
нето на цената на жилищните недвижим имоти е 
нивото на тяхното предлагане. Весела Димитрова 
(Димитрова, 2023) изследва зависимостта на но-
вопостроените жилища от някои основи фактори 
на средата. Установено е, че тук съществен влия-
ещ фактор са естествения прираст, механичния 
прираст, съпътстващата инфраструктура, която 
определя качеството на живот – наличие на ле-
чебни заведения, учебни заведения и др. 

Първичният пазар на жилищни недвижими 
имоти е определящ пазарен сегмент през пос-
ледните години. Той е индикатор за нараства-
щия обем на офертни предложения на жилищни 
имоти и оттам директно влияе върху формира-
нето на пазарните цени на жилищата. Още по-
вече, че бързия преглед на офертите на някои от 
основните сайтове за имотни обяви показва, че 
процентът на първичния пазар е значително по-
голям отколкото обема на вторичния пазар на 
жилищни имоти. През годините от 2014 насам 
се наблюдава сериозен ръст на издадените раз-
решителни за строителство, а оттам и на пред-
лаганите на пазара жилищни имоти (Стефанов и 
Димитрова, 2023). В същото време обаче то е 
концентрирано основно в София, Пловдив и 
Варна и в много по-малка степен в останалите 
областни градове в страната. Това води до оп-
ределено изкривяване на имотния пазар, респ. 
на офертните цени на жилищните имоти. От ин-
вестиционна гледна точка тези ценови изкривя-
вания се предполага, че биха довели до намаля-

ване на нормата на възвръщаемост на индиви-
дуалния инвеститор. Най-големият град в Юго-
източен район за планиране е град Бургас. Сте-
фанов и Димитрова (2023) посочват, че „…В 
област Бургас няма тенденция на засилена стро-
ителна активност при жилищните сгради през 
последните години..“, което ни дава основание 
да предполагаме, че на регионално ниво няма да 
има сериозни ценови изкривявания в резултат 
на засилен строителен интерес. 

И т.като в настоящото изследване не търсим 
само факторите, които влияят върху изменение-
то на цената на жилищните имоти, а инвестици-
онната възвръщаемост от тях (въпреки, че възв-
ращаемостта е функция от цената в контекста на 
т.нар. спекулативна възвращаемост) то е добре 
да дефинираме и какво ще възприемаме за възв-
ръщаемост от инвестирането в недвижими жи-
лищни имоти. В общия случай възвращаемостта 
от инвестирането в недвижими имоти (жилищ-
ни) може да бъде основно два вида: (1) Текуща 
възвращаемост под формата на генериране на 
текущ доход в периода на притежаване на съот-
ветния недвижим имот и (2) Спекулативна въз-
вращаемост под формата на положително изме-
нение на пазарната цена (разликата между цена-
та на придобиване на актива и цената на негова-
та продажба. Презумпцията е, че продажната 
цена е по-висока от цената на придобиване). 

Първият тип възвращаемост е важна за всеки 
инвеститор, но тя е по-подходяща в случаи, в кои-
то се изчислява рентабилността/възвраща-
емостта/доходността от конкретна (индивидуална) 
инвестиция. Инвестиционните решения са прово-
кирани от търсенето и преследването на печалба. 
Има редица начини за оценка на рентабилността 
на инвестицията. Един от тях е нормата на възв-
ръщаемост, която дава връзка между годишната 
норма на възвръщаемост на инвестицията и ней-
ната цена под формата на цена на капитала изпол-
зван за реализирането на същата инвестиция 
(Mayo, 2008; Trojanek & Trojanek, 2012). 

Във втория случай най-широко използван е 
показателя възвращаемост на инвестицията 
(ROI) (Jacobson, 1987). Той е основен показател 
за оценка на това колко пари правим или губим 
от инвестиция по отношение на първоначалния 
инвестиран капитал. В контекста на инвестици-
ите в недвижими имоти, ROI ни предоставя 
ефективен начин за измерване на рентабилност-
та на даден имот във времето. Това ще бъде и 
основния показател по който ще сравняваме по-
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тенциала за инвестиране в жилищни имоти в 
областните градове от Югоизточен район за 
планиране в страната. 

Изчисляването на ROI ще извършваме по ут-
върдената в практиката формула: 𝑅𝑂𝐼 = ሺПрод. цена − Цена на придоб. ሻЦена на придобиване х100  (1) 

Методически аспекти на изследването 
Вземайки предвид факта, че това е втора ста-

тия от поредица проучваща едни и същи изсле-
дователски въпроси, но приложени към обект на 
изследване териториално позициониран в раз-
лична географска област, може да кажем, че ме-
тодиката ще бъде същата използвана при изс-
ледването чиито резултати бяха публикувани в 
Том VIII (1) от 2024 година (Благоев, 2024). И в 
настоящото изследване ще бъде търсено пот-
върждаването на заложените в по-горе цитира-
ната статия, а именно, че (1) Големите градове 
по презумпция са по-атрактивни за инвестиране 
в жилищни имоти предвид протичащите проце-
си на урбанизация. В това направление в голе-
мите градове трябва да има засилено търсене, 
което да доведе до по-висок ръст на цените в 
сравнение с по-малките градове, от една страна, 
а от друга страна те (големите градове) разпола-
гат с по-добра инфраструктура и обща среда за 
живот, което е втори фактор в подкрепа на теза-
та, че там ръста на цените на жилищните имоти 
трябва да е по-осезаем в сравнение с малките 
градове; (2) Недвижимите имоти се приемат ка-
то средство за съхранение на богатството в дъл-
госрочен план (освен разбира се за получаване 
на текуща доходност под формата на наем) и в 
общия случай, приемайки ги за подобно средст-
во, ръстът на техните цени трябва да е минимум 
съизмерим с кумулативния темп на инфлация за 
съответния период, а дори и по-висок, т.като 
идеята е да са и инвестиционен актив (жилищ-
ните имоти), а не само актив убежище от обез-
ценка на богатството на инвеститорите (по по-
добие на инвестиционното злато). Именно зато-
ва ръстът на цените на жилищните имоти ще се 
сравнява за определен период в съпоставителен 
план между областните центрове в Югоизточен 
регион за планиране в България, а от друга 
страна ще бъде сравняват този ръст с кумула-
тивния темп на инфлация на национално рав-
нище за същия период. 

На следващо място ще бъдат търсени причи-
ните и предпоставките за промяна на цените на 

жилищните имоти в областните центрове в регио-
на базирани на ключови макроикономически ин-
дикатори, което се предполага, че им влияят (на 
цените) директно или индиректно в дългосрочен 
план, с по-голяма или респ. с по-ниска степен на 
интензивност. Една част от стойностите за тези 
макро индикатори са набирани от сайта на Наци-
оналния статистически институт и включват агре-
гирани данни по областни центрове, региони за 
планиране (NUTS 2) и национално равнище. А 
друга част са набирани от сайтове за недвижими 
имоти, с последваща обработка и извършени вто-
рични изчисления и групировки. Всички данни са 
структурирани в непрекъснати статистически ре-
дове за средно 20 годиш период от 2004г. до 
2024г. (данните за БВП, БДС и ПЧИ са налични 
до 2022г. на сайтовете на НСИ и Eurostat). Такива 
макро индикатори са: (а) население (*** НСИа, 
2024); (б) брутен вътрешен продукт (БВП) изчис-
лен по производствен метод на ниво областен 
град (*** НСИb, 2024); (в) брутна добавена стой-
ност (БДС) изразена чрез произведените на една 
територия стоките и услугите за даден период от 
време; (г) преки чуждестранни инвестиции (ПЧИ), 
т.е. инвестиционни потоци входящи за страната от 
външни за нея инвеститори; (д) индекс на цените 
на жилищата (ИЦЖ) намиращ изражение в изме-
нението на пазарните цени на жилищата (ново-
построени и съществуващи), закупени от дома-
кинствата (***НСИc, 2024); (е) пазарни цени на 
жилищните имоти (към края на годината) набрани 
от поддържаната статистическа база на сайтовете 
за публикуване на обяви за недвижими имоти (в 
конкретния случай, както и в предходната статия 
в Том VIII (1) от 2024 г., са използвани данни от 
сайта www.imot.bg за последна налична дата към 
края на съответната година).  

Данните за горепосочените индикатори са на-
бавени по областни градове в Югоизточен район 
за планиране в страната, а именно за Бургас, Ста-
ра Загора, Сливен и Ямбол, а също и агрегирани 
данни на ниво регион и на национално ниво. 
Формираните статистически редове и налична 
информация ни дава възможност да потвърдим 
или опровергаем първоначално формулираните 
хипотези, да направим второ независими потвър-
ждаване или опровержение на констатациите на 
изследователи от предходни изследвания и цити-
рани в краткия теоретико-литературен обзор по 
темата в началото на статията, а също и ще ни 
позволят да направим някои заключения с конста-
тивен характер /а в определени случаи и с прог-
ностичен такъв/ по отношение на предмета и 
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обекта на настоящото проучване. 

Резултати и дискусия  
Макроикономически показатели на 
Югоизточен район 
Югоизточния район за планиране обхваща 

четири областни центрове Бургас, Стара Загора, 
Сливен и Ямбол. Площта на района е 19 799 кв. 
км, което представлява 17,8% от общата тери-
тория на страната. Югоизточният район е на 
трето място по БВП и по БВП на глава от насе-
лението в страната. Икономиката на района е 
съсредоточена в два водещи индустриални гра-
да – Бургас и Стара Загора. 

НАСЕЛЕНИЕ 
Населението на областта представлява близо 

14,8% от общото население на страната /6 838 
937 души/. Населението на региона е разпреде-
лено в два по-големи областни центрове (Бургас 
и Стара Загора) и два по-малки (Сливен и Ям-
бол). При Югоизточен район както и при някои 
от останалите региони в страната се наблюдават 
значителни диспропорции в структурно отно-
шение на населението. 

Таблица 1.  
Брой на населението на Югоизточен  

район към 31.12.2021г. 

№ Община Население /души/
1. Бургас 408 704 
2. Стара Загора 307 140 
3. Сливен 180 058 
4. Ямбол 114 361 

Общо: 1 010 263 
Източник: Данни по НСИ и собствени изчисления и 
обобщения. 

Интерес представлява почти равномерното 
нарастване /респ. намаляване/ на населението 
по отделните областни центрове с около 80 хил. 
– 100 хил. души. Югоизточния район за плани-
ране има добре изразен притегателен център ка-
къвто е гр. Бургас, но и гр. Стара Загора през 
последните години се отличава със засилена ин-
дустриализация и се явява притегателен център 
за населението от района. Населението във въз-
растовия диапазон 15-35 години е както следва 
(Таблица 2): 

Таблица 2 
Брой на населението на Югоизточен район към 31.12.2021г. по възраст /15-35 години/  

и пол /мъже, жени/ 

№ Община Мъже  
/15-35/ 

% от общото  
население 

Жени  
/15-35/ 

% от общото  
население 

1. Бургас 41 547 10% 40 868 10% 
2. Стара Загора 30 978 10% 29 976 10% 
3. Сливен 19 922 11% 18 675 11% 
4. Ямбол 11 120 10% 10 094 9% 

Общо: 103 567 10% 99 613 10% 
Източник: Данни по НСИ и собствени изчисления и обобщения. 

В региона има относителен паритет по отно-
шение на процентното разпределение на населе-
нието по пол в категорията 15-35 годишни и тази 
възрастова група представлява 20% от общото на-
селение на Югоизточния район в страната. 

БВП и БДС 
Югоизточен район на планиране в България е 

един от силно представящите се в икономическо 
отношение райони. От една страна той попада в 
черноморския регион, има достъп до пристанища, 
преимущество по отношение на туризма (сравни-
телно по-топло лято и по-дълъг летен сезон), а съ-
що така и факта, че в него се намира т.нар. „Енер-

гийно сърце на България“ в лицето на Маришкия 
басейн и региона около Стара Загора и Гълъбово. 

Динамиката на БДС (Фигура 1) и БВП (Фи-
гура 2) показва, че регионът се развива на две 
скорости, в които са равномерно разпределени 
по две от областите съставляващи го. От една 
страна са Бургас и Стара Загора, а от друга 
страна са Сливен и Ямбол. Статистическите 
данни за БВП и БДС показват, че Бургас и Ста-
ра Загора се развиват икономически по анало-
гичен път и през наблюдавания период на ня-
колко пъти си разменят водачеството. От друга 
страна, при Ямбол и Сливен се наблюдава съ-
щото сравнително еднакво икономическо разви-
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тие, но с перманентен превес (и по генериран 
БВП и по БДС) от страна на Сливен. Тези конс-
татации дават основание да се предположи, че 
цената на имотите (вкл. и техния ръст) през 
наблюдавания период би била значително по-
висока в двата по-силно икономически развити 
града – Бургас и Стара Загора. От друга страна 
значителния ръст на БВП и БДС за област Стара 
Загора през 2022 година (за която има последно 
информация в НСИ и Eurostat) се дължи на фор-
смажорни обстоятелства свързани с рязкото по-
вишаване на цената на енергоносителите във 
връзка с регионални военни конфликти, и би 
трябвало да не влияе значително върху цената 
на жилищните имоти в дългосрочен план. 

 

 

Фигура 1. Динамика на БДС по областни центро-
ве и общо за Югоизточен район в България. 

Източник: НСИ и собствени групирания  
и изчисления 

 

 
Фигура 2. БВП по областни центрове и общо 

за Югоизточен район в България. 
Източник: НСИ и собствени групирания  

и изчисления 

В Югоизточния район за планиране в Бълга-
рия през годините се наблюдава увеличаване на 
разминаването между икономическото развитие 
на силно икономическите и по-слабо предста-
вящите се области. Т.е. може да се каже, че ако 
е имало някакви усилия за постигане на кохезия 
в икономическото развитие на отделните облас-
тни центрове от страна на централната власт, то 
те са се провалили. На базата на БВП и БДС 
може да се заключи още, че Бургас и Стара За-
гора се развиват значително по-динамично 
(трендът и наклона на кривата при тях е значи-
телно по-изправен) отколкото наблюдавания 
растеж при Ямбол и Сливен (които са със зна-
чително по-малък наклон на кривата на дина-
мичния ред). 
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Фигура 3. БВП на човек от населението,  

по областни центрове и общо за Югоизточен  
район в Бъл-гария. 

Източник: НСИ и собствени групирания  
и изчисления 

Отново ясно изразени са значителни диспро-
порции в структурата и състава на населението 
(някои от които разгледахме в по-горните редове). 
В това направление е добре да се проследи дина-
миката на БВП на човек от населението (Фигура 
3). Данните за този индикатор показват сравни-
телно равномерно разпределение и градиране на 
областите от региона. Въпреки, че по БВП опре-
делен моментно времеви превес се наблюдаваше 
при област Бургас, по отношение на показателя на 
глава от населението област Стара Загора има во-
дещо място и през последните 10 години този 
превес се засилва значително. Друг интересен 
факт е, че на база абсолютни стойности за генери-

рания БВП и БДС област Сливен има определено 
(макар и малко) предимство, докато на база пре-
веждане на показателя към човек от населението 
Ямбол изпреварва област Сливен. Водачеството 
на област Стара Загора обективно е продиктувано 
от факта, че там са позиционирани голям обем от 
индустриални предприятия от добивната, прера-
ботвателната и енергийната индустрия. С увели-
чаването на цената на енергоресурсите през пос-
ледните години се предполага, че това разслоение 
между областите може да се задълбочава, но от 
друга страна политиката на ЕС в направление на 
декарбонизация на енергийното производство 
може да повлияе в силно негативна посока на 
Стара Загора и региона, както по отношение на 
нивата на генериран БВП и БДС, така и по отно-
шение на атрактивността и привлекателността на 
региона за инвестиране в недвижими имоти. Това 
може да доведе до намалено търсене и респектив-
но да понижи или поне задържи ценовите нива за 
определен средно и дълго срочен период. 

ПРЕКИ ЧУЖДЕСТРАННИ ИНВЕСТИЦИИ 
Икономическото развитие на региона изме-

рено чрез БВП, БДС и БВП на човек от населе-
нието показа определено предимство (особено 
по отношение на показателя БВП на човек от 
населението) за област Стара Загора. Същевре-
менно данните за обема на ПЧИ показват, че за 
наблюдавания период област Бургас е привляк-
ла значително по-голям обем от ПЧИ отколкото 
област Стара Загора (Фигура 4). 

На Бургас се дължи (даже и само визуално 
ако вземем предвид) и общия тренд на динами-
ката на ПЧИ в района. Очевидно е сериозното 
изоставане на другите две области от региона – 
Сливен и Ямбол. Първата със сериозен спад 
след 2010-та година, а втората с трайна неприв-
лекателност за целия период. Област Стара За-
гора въпреки и „Енергийно сърце“ на страната и 
силно индустриализиран регион е далеч зад 
Бургас по обем на ПЧИ. Данните показват, че 
енергийният сектор на страната е двигател на 
икономиката от гледна точка на формирания 
БВП, но не е притегателен център за привлича-
не на чуждестранни инвестиции. Това може би е 
обусловено и от факта, че голяма част от енер-
гогенериращите мощности са обект на критич-
ната национална инфраструктура и на нацио-
налната сигурност, и там много по-трудно се 
допускат чуждестранни инвеститори (а не тол-
кова, че няма интерес в това направление). 
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Фигура 4. Динамика на ПЧИ в областите  

и общо за Югоизточен район 
Източник: НСИ и собствени калкулации  

и обобщения 

СТРУКТУРООПРЕДЕЛЯЩИ ПРЕДПРИЯ-
ТИЯ /ФИРМИ/ 

Югоизточният район има традиции в произ-
водството на храни и напитки, текстилното 
производство, химическата промишленост и 
дървообработването. 

Едно от основните предизвикателства за ра-
йона през следващите години е как да бъдат 
поставени основите за трансформация на енер-
гийния сектор. В района се намира най-голямата 
открита мина с лигнитни въглища в страната и 
най-големият производствен комплекс за елект-
роенергия – „Марица-изток“. Преустановяване-
то на употребата на въглища до 2030 г. ще бъде 
най-голямото предизвикателство, но и възмож-
ност за района, тъй като комплексът ще бъде 
един от най-големите бенефициенти на средства 

от ЕС за трансформация до 2030 г. Районът има 
амбиции да специализира в промишлено обо-
рудване, включително за автомобилната индус-
трия (***Насърчаване на конструктивния капи-
тал в България, 2021). В момента се разработват 
пилотни проекти, свързани с въвеждането на 
водородна енергия в комплекса „Марица-
изток“, при който върви интензивна колабора-
ция между индустриалните представители и 
академичните такива в лицето на академичната 
общност на няколко университета – МГУ „Св. 
Иван Рилски“, ХТМУ-София, Тракийски уни-
верситет – Стара Загора и др. 

УНИВЕРСИТЕТИ 
В района има добро представителство на 

академичната и научна общност, въпреки, че не 
може да се каже, че е достатъчно. То е съсредо-
точено главно в двата основни индустриални 
центъра в района – Бургас и Стара Загора и в 
по-малка степен в Сливен. 

Пред последното десетилетие броят на сту-
дентите в университетите в ЮИР е намалял с 
31,4%, като спадът в района е с 1/3 по-голям от 
средния за страната (***МРРБ, 2020). 

Предимства и недостатъци на района  
(*** Насърчаване на конструктивния капитал 

в България, 2021) 
Предимства 
• Нарастващ БВП на глава от населението, 

въпреки че остава под средния за страната. 
• Възможност за развитие на интермодален 

транспорт по въздух, море и суша. 
• Покачващи се потоци на ПЧИ. 
• Постоянно увеличение на заетите в 

НИРД, въпреки ниската начална база. 
• Относително добре работеща мрежа от на-

учноизследователски институти и университети. 
• Много (40%) дружества декларират, че са 

пуснали нови продукти на международния пазар. 
• Очаквани значителни възможности за 

публично финансиране на енергийния преход в 
района. 

• Възможност за развитие на синята иконо-
мика в района, включително съвместно с други 
държави. 
Недостатъци 
• Намаляване и застаряване на населението. 
• Вътрешнорегионални демографски, соци-

ални, икономически и териториални дисбаланси. 
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• Коефициент на икономическа активност 
под средния за страната. 

• Влошаващ се иновационен потенциал. 
• Ниска активност на предприятията в ра-

йона по отношение на участието им в техноло-
гичен трансфер. 

• Малък дял на хората с цифрови умения. 
• Най-големият емитент на парникови газо-

ве и сериен диоксид в страната. 
• Лошо качество на въздуха поради замър-

сяващо индустриално производство. 
Динамика на пазара на недвижими имоти 
в областните центрове от региона 
Как се изменят цените на жилищните имоти 

в градовете от Югоизточния район за планиране 
в страната е основния въпрос, на който се търси 
отговор в настоящото изследване. От друга 
страна интерес представлява и значението на 
макроикономическите индикатори и икономи-
ческото развитие на градовете в региона за 
формиране на динамиката на цената на жилищ-
ните имоти. За целта е формирана база от данни 
за движението на цената на жилищата на го-
дишна база. Наблюденията са правени всяка го-
дина към определена дата (края на месец декем-
ври) като по този начин се получават необходи-
мите данни за динамиката на цената на типов 
двустаен апартамент в центъра на съответния 
областен град. 

За целите на сравнителния анализ по отно-
шение на динамиката на цените на жилищните 
недвижими имоти в областните градове в Юго-
източния район на планиране в България с ди-
намиката на жилищните имоти в страната, като 
цяло е проследен тренда на изменението на пос-
ледните, като са използвани данни от НСИ за 
общия индекс на цените на жилищата за перио-
да 2004-2024 година (фигура 5). 

Данните за 20 годишния период показват, че 
цените на жилищните имоти в Югоизточен ра-
йон за планиране в страната се движат съизме-
римо с общото движение на цените на жилищ-
ните имоти в България. Това движение измер-
ваме с индекса на цените на жилищата на наци-
онално и респ. регионално равнище. Ако из-
хождаме от презумпцията, че ИЦЖ на нацио-
нално равнище ни показва осреднените стой-
ности за страната, то може да се каже, че Юго-
източен район няма изявено конкурентно пре-
димство по отношение на потенциал за генери-
ране на доходност при инвестиране в жилищни 
имоти на базата на разликата между покупна и 

продажна цена за един относително дълъг пери-
од от 20 години. 

 

 
Фигура 5. Динамика на цените на жилищните 

недвижими имоти в областните градове  
от Югоизточен район и общо за страната. 

Източник: Imot.bg, НСИ и собствени калкулации  
и обобщения 

За целия период най-високо са оценени жи-
лищните имоти в най-големия град в региона – 
Бургас. Това се основава на обективни обстоя-
телства. Бургас е добре развит в икономическо 
отношение, индустриализиран, туристически 
насочен (въпреки сезонността в икономическата 
заетост на голяма част от фирмите и персонала), 
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морско пристанище и т.н. Въпреки съизмерима-
та развитост по отношение на генериран БВП и 
БДС, в района на Стара Загора се наблюдава по-
ниска стойност на недвижимите имоти там. 
Както беше отбелязано в икономическо отно-
шение, и по отношение на стойността и дина-
миката при недвижимите имоти, регионът се 
развива на две скорости. От една страна, изпре-
варващо се развиват за по-голямата част от 20-
годишния период Бургас и Стара Загора, а от 
друга страна, в по-ниския ценови диапазон са 
позиционирани по-изоставащите в икономичес-
ко отношение Сливен и Ямбол. Интерес предс-
тавлява обаче факта, че през последните две го-
дини започва да се постига едно сближаване на 
ценовите нива на недвижимите имоти и в чети-
рите областни центрове. Това потвърждава те-
зата, че процесите на урбанизация вече не са 
движещата сила при формиране и динамика на 
цената на жилищните имоти. Въпреки диферен-
циацията на ценовите равнища между отделни-
те областни центрове в Югоизточния район, ин-
терес от инвестиционна гледна точка представ-
лява и каква е потенциалната възвръщаемост на 
една подобна инвестиция (напр. в типов двуста-
ен апартамент в центъра на съответния областен 
център) за разглеждания период от 20 години 
(Таблица 3). 

Таблица 3. 
Възвращаемост на инвестицията към края 
на 2024г. спрямо пазарните цени през 2004г. 

Град ROI спрямо 2004 
Бургас 104,40% 
Сливен 125,42% 
Стара Загора 144,36% 
Ямбол 333,57% 
Общ ИЦЖ за Югоизточен 
район база 2015=100 150,66% 

Общ ИЦЖ национално рав-
нище база 2015=100 180,92% 

Източник: Данни по НСИ и собствени изчисления и 
обобщения. 

Базирайки се на показателя ИЦЖ се наблю-
дава едно изоставане от 20% на цената на жи-
лищните имоти в Югоизточния район спрямо 
средните ценови нива за страната. Това разбира 
се може да се дължи на определено изкривяване 
от ръста на цените в най-големите градове Со-
фия и Пловдив, но от друга страна пък се наб-
людаваше съизмерим темп на изменение на на-

ционалния и регионалния ИЦЖ представен на 
фигура 5. От областните градове в Югоизточен 
район за планиране най-сериозно ROI има град 
Ямбол – с около 122% над средното за района и 
с около 85% над средния индекс на цените на 
жилищата за страната. Стара Загора е с ROI 
около средния индекс за региона, но изоставащо 
в сравнение с националния от 25%. Сливен 
изостава по отношение на динамиката на цените 
на жилищата и от средните регионални нива с 
около 20%, и от националните такива с около 
44%. Въпреки, че ценово град Бургас се намира 
най-високо измежду четирите областни центро-
ве в региона, той е и с най-сериозно изоставане 
по отношение на средната възвръщаемост на 
инвестицията за разглеждания период. Индек-
сът на цените на жилищата в Бургас изостава 
спрямо националния с около 73%, а от регио-
налния такъв изоставането е с 44%. 

Както беше посочено и в теоретичната и ме-
тодическата част на настоящата статия за да оп-
ределим дали инвестицията в жилищен недви-
жим имот е успяла да изпълни функцията си да 
запази, но и да обогати богатството на инвести-
тора е необходимо да сравним възвращаемостта 
от подобна инвестиция (ROI) с кумулативния 
темп на инфлация за периода. По данни на НСИ 
(***НСИ, 2025) натрупаната инфлация за пери-
ода януари 2004 г. до декември 2024 г., измере-
на чрез индекса на потребителските цени в 
страната е 128.2%. Съпоставката на акумулира-
ната инфлация за периода с индекса на цените 
на жилищата (респ. ROI) показва, че жилищните 
имоти успяват в повечето случаи да изпълнят 
ролята на средство за съхранение на богатство-
то на инвеститора и в някои случаи да увеличат 
неговото нетно богатство (констатацията в кон-
кретния случай е за областните градове в Юго-
източен район за планиране и тя може да се раз-
личава съотнесена към други градове в други 
региони в страната). Единствено жилищните 
имоти в град Бургас са с изоставащ от инфлаци-
ята темп на нарастване, като там изоставането е 
в рамките на 23%. Във всичко останали област-
ни градове ценовия индекс на жилищните имо-
ти изпреварва темпа на инфлация за разглежда-
ния период. 

Изводи и констатации 
На база на анализа на събраните и обработе-

ни данни за динамиката на основните макрои-
кономически индикатори за региона и динами-
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ката на цената на жилищните имоти за 20 годи-
шен времеви период, и констатациите от този 
анализ, могат да бъдат направени следните 
обобщения и изведени определени изводи: 

• Инвестирането в по-малък и на пръв пог-
лед изоставащ в икономическо си развитие об-
ластен център от региона би донесло на инвести-
тора по-висока възвращаемост от инвестицията 
(ROI) за период от 20 години отколкото инвести-
рането в жилищен имот в по-голям и икономи-
чески по-развит областен център. Констатацията 
е направена на база показателя ROI без да се 
вземат предвид някои допълнителни фактори ка-
то ликвидност на жилищните имоти, риск и др. 

• Значението на икономическото развитие на 
областните градове и влиянието му за динамика-
та на цените може да бъде проследено в съпоста-
вителен план между изменението на цените и 
изменението на генерирания БВП на човек. За 
областните центрове в Югоизточния регион уве-
личението на БВП/човек е както следва – Бургас 
(282%), Сливен (249%), Стара Загора (539%), 
Ямбол (340%), и средно за Югоизточен район на 
планиране (379%). В същото време ценовият ин-
декс се е повишил в Бургас (104%), Сливен 
(125%), Стара Загора (144%), Ямбол (333%) и 
средно за региона (151%). Вижда се, че само и 
единствено за град Ямбол темпът на растеж на 
БВП на глава от населението е съизмерим с тем-
па на растеж на цената на жилищните имоти. 
Всички останали областни градове от Югоизточ-
ния район са с изоставащ темп на растеж на це-
ните на жилищата в сравнение с генерирания 
БВП на глава от населението. Това ни дава осно-
вание да твърдим, че от една страна жилищните 
имоти са станали по-достъпни за населението за 
този 20 годишен период, а от друга страна инвес-
тирането в бизнес и предприемачество носи зна-
чително по-висока норма на възвращаемост от 
инвестирането в недвижим имот. 

• ПЧИ не са фактор при формирането на 
темпа на изменение на цените на жилищните 
имоти. Въпреки, че данните за ПЧИ за периода 
показват трайна изпреварваща позиция на град 
Бургас, индексът на изменение на цената на жи-
лищните имоти там е най-нисък в сравнение с 
останалите областни центрове.  

• Процесът на урбанизация не е вече съ-
ществен фактор за нарастващ темп на измене-
ние на цената на жилищните имоти. Тук пот-
върждаваме направените констатации от Стоен-
чева (2023). Въпреки, че все още има определе-

ни вътрешно миграционни движения от по-
малките градове към по-големите областни цен-
трове в страната, те не оказват съществено зна-
чение и влияние за нараснало търсене и респек-
тивно ценови натиск във възходяща посока. 
През последните години, и в контекст на глоба-
лизацията и дигитализацията на бизнеса даже се 
наблюдава обратна миграция – от по-големи на-
селени места към по-малки такива. Именно това 
според нас е фактора обуславящ определено 
сближаване на абсолютните цени на жилищните 
имоти в областните центрове от Югоизточния 
район през последните две-три години (вж. фи-
гура 5 стойности за 2023 и 2024г.). Интересно 
ще бъде да се проследи дали тази тенденция ще 
бъде трайна или е продукт на конкретни момен-
тни фактори на средата. 
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