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Abstract: At the end of 1871 the Ottoman government initiated emission of 

internal debt. The goal was to raise funds for the construction of railways in Anatolia. 
New bonds (esham-ı cedid) have been issued for a period of ten years, with an annual 
interest rate of 10%. The securities were offered for purchase to Ottoman subjects not 
only in Constantinople (Istanbul) but also in the Ottoman provincial centres. The 
available scattered and incomplete records suggest significant interest in the new 
bonds. Therefore, the emission can be considered successful, and the Ottoman 
government managed to sell its securities under the initially proposed conditions.  

It is important to be mentioned that apart from private individuals, provincial 
institutions such as orphans’ funds (eytam sandığı) and city councils (belediye meclisi) 
also invested their capital in the new bonds. These investments are particularly 
indicative and raise a number of questions. In addition, the emission itself and the 
purchase of securities took place at a time when the Ottoman financial system definitely 
did not enjoy a good reputation and its indebtedness to external creditors was a well-
known fact. Eventually, the Sublime Porte went bankrupt in 1875. The article presents 
the author’s initial observations, and the conclusions cannot be considered definite. 
However, the information about the emission of securities from 1871–1872 suggests 
both the personal interest of investors and the ability of the Ottoman centre to skilfully 
use the assets of provincial institutions to finance its infrastructure projects. 
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Въведение 
Финансовите инструменти, използвани от османското правителство за прив-

личане на средства от вътрешния финансов пазар, не са нова тема и в тази посока 
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са публикувани немалки приноси (Radushev, 1995; Tsvetkova, 1960). Промените 
и еволюцията на тези инструменти, случили се през XVIII и особено през XIX в. 
обаче, са все още въпроси, който се нуждаят от допълнителни проучвания. На-
лични са някои добри обобщения (Alper & Anbar, 2010; Çizakça, 2016), но има 
доста какво да се направи по отношение представянето и анализа на конкретни 
емисии с ценни книжа, насочени към вътрешния финансов пазар и особено от-
носно участието на инвеститори (мюсюлмани и християни) от османските про-
винции във финансовите операции на Високата порта.  

Тук ще се опитам да направя стъпка в посока по-доброто познаване на някои 
емисии и конкретно ще представя емитирането от страна на Министерството на 
финансите на нови облигации (esham-ı cedid) случило се в края на 1871 и нача-
лото на 1872 г. Емисия, която има за цел да събере 1 000 000 златни турски лири, 
чрез продажба на книжа носещи годишна лихва в размер на 10%, за срок от десет 
години. Облигациите са отпечатани в Цариград (Истанбул), но са разпратени в 
провинциите и там са предлагани на местните жители като е направена и съот-
ветната рекламна кампания в пресата. Конкретно за българските земи – книжата 
са закупувани в Дунавския вилает, а жителите на областта са информирани регу-
лярно от местния официоз – вестник „Дунав“. 

В статията ще представя накратко самата емисия – тя е нормативно уредена 
от османското правителство, и съответно, доколкото ми позволяват източниците, 
купувачите на облигациите – жители на различни градове и села, и някои про-
винциални институции. За градиво на своето изследване и анализ използвам спо-
менатия вестник „Дунав“, който е много последователен и подробен в предста-
вянето на емисията пред жителите на Дунавския вилает и някои единични доку-
менти на османски език, съхранявани в отдел „Ориенталски сбирки“ към Нацио-
налната библиотека „Св. св. Кирил и Методий“ (НБКМ). Имах възможността да 
проучва и някои архивни материали от Османския архив в Истанбул – било в 
тяхната цялост, било само на ниво описание – за някои регистри, които не са 
цифровизирани и съответно не са достъпни през информационната система на 
институцията и следва да се обработят на място, което поради Covid-19 пандеми-
ята, към момента, е на практика невъзможно1. 

                                                             
1  Благодарности на проф. Мурат Чизакча (Murat Çizakça) за това, че ми сподели своето 

изследване посветено на вътрешните дългове на Османската империя, също и на Не-
вена Митрева от Исторически музей – Самоков, с която имахме няколко разговора в 
опит да се идентифицират лицата на чието име са закупени облигации, и които са били 
жители на града. Част от документите са издирени и във връзка с работа по проект: 
„Информационен портал за архивно-документалното наследство на Българското въз-
раждане“ – Договор № КП-06-Н 25/2 от 13.12.2018 г., и анекс към договора с номер: 
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Това, което е видно на този етап е, че в османски ценни книжа са инвести-
рали широка група от хора (вероятно от по-имотните) – мъже и жени, мюсюл-
мани и християни (конкретно българи), жители на села и градове от Дунавския 
вилает и други части на империята. На този етап не може да се възстанови цялос-
тната картина и да се направи пълнокръвен анализ, но и така поднесени данните 
са интересни и очертават перспективите за нови изследвания. 

 
Пътят към османския фалит 
Тук ще представя конкретната икономическа ситуация, която, въпреки лип-

сата на достатъчно архивна информация, може да подскаже някои възможни 
крайни резултати. Важно е да се уточни, че емисията на ценни книжа, която е 
фокус на статията, е пусната точно в навечерието на някои ключови междуна-
родни (икономически) и вътрешни (политически) събития. Но нека разясня в ре-
зюме за какво става въпрос. 

 
Външните дългове 
През 1854 г., в разгара на Кримската война (1853–1856), османското прави-

телство взима своя първи външен заем. До този момент империята успява да пок-
рие дефицитите в държавната хазна не толкова чрез консолидация на бюджета и 
реформи, а взимайки вътрешни заеми и чрез девалвации. Този външен заем ще 
се окаже първи от многото, които са получени впоследствие (таблица 1). 

 
Таблица 1. 

Суми (£T, 000 – турски златни лири) по османските външни заеми 
(1854–1879) 

Година Номинал 
на заема 

Процент 
емисия 

(%) 
Получена сума Лихвен процент 

   бруто нето номинален реален 
1854 3300 80.0 2640 2515 6 7,9 
1855 5500 102.6 5644 5582 4 4.0 
1858 5300 85.0 4180 3784 6 8.7 
1859 2200 62.6     
1860 2241 62.5 1401 1356 6 9.8 
1862 8800 68.0 5984 5665 6 9.4 

                                                             
ФНИ-2912 от 17.12.2020 г., подкрепен от Фонд „Научни изследвания“ при Министер-
ството на образованието и науката на Република България. 
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1863 8800 71.0 6248 5480 6 9.7 
1865a 6600 66.0 4356 4069 6 9.7 
1865б 36,200 60 ок. 21,800 21,800 5 8.3 
1869 24,444 54.0 13,200 12,711 6 11.5 
1870 34,848 32.1 11,195 10,498 3 10.0 
1871 6270 73.0 4577 4452 6 8.5 
1872 5302 98.5 5222 5116 9 9.3 
1873a 22,252 54 ок. 12,054 12,054 5 9.2 
1873б 30,556 54.0 16,500 15,889 6 11.5 
1874 41,000 40 ок. 16,600 16,600 5 12.3 
1877 5500 52.0 2860 2860 5 9.6 
1879 8725 100.0 8725 8725 5 5.0 
Всичко 256,138  143,186 139,156   

Източник: Owen, 2009, p. 104; виж и малко по-различните стойности в: Birdal, 2010, p. 28. 
 
Най-изгодно за османското правителство, от гледна точка на реалната лихва, 

е сключен договорът от 1855 г. – лихвата е едва 4.0%. Тези условия обаче никога 
не се повтарят. Напротив, с течение на времето лихвените проценти по заемите 
непрекъснато се вдигат. Невъзможността на империята да намали своята адми-
нистрация, да проведе някои реформи и да води по-разумна финансова политика 
кара западните банкери и инвеститори да преценят османския дълг като рисков, 
и съответно лихвите достигат 11.5% и дори до 12.3% (Owen, 2009, p. 104).  

Ситуацията се влошава през 70-те години на XIX в. Първо избухва кризата 
от 1870 г. (Eldem, 1999, p. 127), а през 1873 г. става срив на борсата във Виена. 
Информацията за виенския борсов крах достига и до османските балкански про-
винции. По този повод „Дунав“ пише: „Една страшна търговска криза е избух-
нала във Виенската борса и сехимите и акциите на разните заеми са спаднали 
твърде много. Във вестниците още не са ся видели някои точни сведения и под-
робности за тази криза, но от друга страна съ жалост ся известяваме, че стотини 
къщи испаднали и спрели търговските си зимания и давания, борсата ся затво-
рила, и големите банкери ся събрали да размислят и земат нуждните в тоя случай 
предупазителни мерки“2. Случилото се в австрийската столица бързо се пренася 
в останалите части на света и се отразява негативно на османската икономика в 
дългосрочен план. За период от около двадесет години спадат цените на зърне-
ните храни, което води до свиване на селскостопанското производство и износа 

                                                             
2  Дунав, IX, 773, 9 май 1873. 



90 

на империята (Pamuk, 1984, p. 112). 
Влошената международна конюнктура, наред с редица вътрешни фактори, 

води до това, че правителството не може да посрещне плащанията по външните 
дългове. Така на 6 октомври 1875 г. Махмут Недим паша, новоназначения велик 
везир, обнародва декрет, съгласно който правителството ще заплаща облигаци-
ите по дълговете наполовина (Birdal, 2010, p. 40). През март месец на следващата 
година плащанията всъщност спират напълно и „половинчатата неплатежоспо-
собност“ се превръща в официален фалит. Така повече от двадесет години след 
взимането на първия чуждестранен заем – Османската империя банкрутира 
(Eldem, 2005, p. 440). 

Съпътстващите и следващи турбулентни в политическо и военно отношение 
събития (въстанията в Херцеговина, Босна и България и войните със Сърбия и 
Русия) допълнително влошават финансите на държавата и през 1881 г. се създава 
Администрацията за османския публичен дълг (АОПД), която на практика пос-
тавя европейски контрол върху значителни части на османските финанси с цел 
да осигури редовни плащания на останалите задължения, които междувременно 
са редуцирани наполовина. Така за повече от три десетилетия, до избухването на 
Първата световна война, значителна част от османските приходи ще се контро-
лират пряко от АОПД и ще обслужват плащанията по външния дълг (Pamuk, 
2000, p. 214). 

 
Вътрешните дългове 
Освен от международните пазари османците съумяват да получaват заеми и от 

вътрешни кредитори. Предимно от цариградски евреи, арменци и гърци. Така нап-
ример около 1840 г. банкери от гръцката диаспора основaват няколко частни банкер-
ски къщи, които се специализират в операции по вътрешния дълг на империята и 
оцеляват поне до 80-те години на XIX век (Minoglou, 2002, p. 129). Тук няма да нав-
лизам във въпроса в дълбочина, а само ще маркирам, че за относително краткия пе-
риод от ноември 1871 г. до януари 1872 г. Портата заема 1 600 000 турски лири 
(с лихва 15%) от консорциум оглавяван от гръцкия банкер и финансист Георгиос 
Зарифис (Georgios Y. Zariphis), 600 000 турски лири при същата лихва от банкерите 
Андреас Сингрос (Andreas Syngros) и Георгиос Корониос (Georgios Koronios) –  
Syngros, Koronios & Partners, и прочее (Clay, 2000, p. 169). 

Заемите се оформят по различен начин, но след средата на XIX в. се появяват 
и различни видове държавни ценни книжа – сред тях са т.нар. сехими (от esham, 
мн. ч. на арабстата дума sehm, означаваща част, дял.) (Çizakça, 2016, pp. 5-6). Ко-
рените им може да се търсят в системата на откупвачеството на данъци – илтизам 
(iltizam) и по специално маликянето (malikâne), но претърпяват значителна 
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еволюция с течение на времето (Çizakça, 2016, p. 9; Alper & Anbar, 2010, p. 35-
36). Именно на една такава емисия на нови държавни облигации (esham-ı cedid) 
е посветена настоящата статия. Тема, която, по мое мнение, е почти напълно не-
позната за българската историческа наука. 

Трябва да отбележа, че участието на християни, и конкретно на българи, в 
търговете за откупуване на данъци е добре изследвано в историографията и са 
публикували значителни приноси в това отношение (Lyberatos, 2010; Yaneva, 
2011). Не така обаче стои въпросът по отношение на жителите и институциите от 
османските провинции на Балканите, които са закупували ценни книжа и са били 
вътрешни кредитори на османското правителство. Налична е значителна праз-
нота, която тепърва трябва да се запълни.  

 
Емисията нови облигации (esham-ı cedid) от 1871 – 1872 г. 
Условията 
В края на 1871 г. османското правителство започва инициатива по емити-

ране на нови държавни облигации (esham-ı cedid). Чрез тях следва да се събере 
сума, която не е никак малка – „двесте хиляди кесии“, или общо 100 милиона 
гроша, или 1 милион османски златни лири3. Идеята на правителството е по този 
начин да се съберат необходимите средства за „построението на Никомедийският 
и Ески-Шехирският железни пътища, които ще бъдат като источник и началото 
на обогатяванието и пълното блаженство на Мала Азия“. За целта се планира из-
даването на сехими, които са сравнително дългосрочни – за десет години и ще 
носят 10% годишна лихва на притежателите им. Ценните книжа ще могат да се 
продават не само в Цариград, но и в османските провинции, които по този начин 
също ще бъдат въвлечени във финасирането на инфраструктурния проект4.  

В началото на 1872 г. вестник „Дунав“ публикува и нормативния документ 
(„Устав на новоотворените сехими в брой за двесте хиляди кесии“ от 6 януари 1872 
г.)5, който регулира процедурите около облигациите. Общо 10-те члена са крайно 
интересни и затова мисля да ги представя малко по-подробно тук. Членове 1 и 2 оп-
ределят номинала на отпечатаните облигации и се уточнява, че те ще могат да бъдат 
закупени не само в Цариград (Истанбул) – от Министерството на финансите, но и в 
провинциите (от местните правителствени каси), като вилаетския управител има 

                                                             
3  Колко гроша съдържа една кесия виж: Vekov, 2015, а курсът между сребърния грош и 

златната лира е 100:1, за това виж: Pamuk, 2000, p. 208. 
4  Дунав, VII, 638, 29 декември 1871; Виж също: Devlet Arşivleri Başkanlığı Osmanlı Arşivi 

(DABOA), İ.MMS., 42, 1728 (21 декември 1871 г., 8 шеввал 1288 г.). 
5  Виж низамнамето (nizamname) също тук: DABOA, İ..MMS., 42, 1737 (6 януари 1872 г., 

24 шеввал 1288 г.). 
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ангажимента да съобщи на финансовото министерство и съответно закупилият об-
лигациите да получи надлежно берат (berat). Уточнява се, че притежателите на стари 
облигации ще могат да ги заменят за нови, при положение, че отстъпят 20% от лих-
вата им (чл. 3), а бератът ще може да бъде променян, в разстояние на десет години, 
безплатно само веднъж (чл. 4). Сехимите ще се купуват в сребърни монети, с номи-
нал 20 гроша, а годишната лихва ще се заплаща на четири падежа (taksit) – в края на 
март, юни, септември и декември. Ако облигациите не са закупени в началото на 
определеното тримесечие – в края му се заплаща дневна лихва, съобразно времето 
изтекло след закупуването им (чл. 5 и 6). Член 7 регулира къде ще се заплащат внос-
ките по лихвите – в „Главното управление на гюмрюците“, ако сехимите са закупени 
в Цариград, или в касите на провинциалните градски центрове. Ако притежателят на 
облигации дължи данъци или друг дълг на правителството – то сумата по лихвата 
му се приспада от него. Описани са и различните писарски такси (kaydiye) – при пре-
даване на берата, при продаване на облигациите, също и процедурата по издаването 
на новия берат на евентуален прекупвач (чл. 8 и 9). Член 10 постановява, че сехимите 
могат да преминават в наследство, а едва в случаите, когато собственикът им няма 
наследници, облигациите се прибират от държавното съкровище6. 

По сетне, през февруари 1872 г., „Дунав“ публикува материал и за номинала 
на новите сехими7, а в края на февруари са обнародвани някои други допълнения. 
Така например се уточнява, че за разлика от старите облигации, които, ако изго-
рят или се загубят, притежателят им се лишава от тях, то за новите, „ако пак недай 
Боже изгори или ся изгуби берата на тия сехими, името на притежателя му по-
неже е забележено, той като извести работата, ще ся зима един нов берат“. Освен 
това се посочва, че ценните книжа ще може да се дават в залог, след като се из-
вести съответния финансов чиновник. Постановява се, че, като един вид гаран-
ция, в касите се пазят по 1 000 кесии (т.е. 500 000 гроша) и притежатели на обли-
гации с по-ниска годишна лихва (до 500 гроша) могат в случай на нужда да по-
лучат парите си обратно, като предадат в касата берата си. Добавя се, че чрез 
пресата ще се известява колко средства от тази гаранция са останали в касата и 
колко души са си продали бератите, и са си възстановили вложената сума. Описва 
се и процедурата по завещаването на сехимите за богоугодни цели, а важно пос-
тановление се съдържа и за сираците и управляващите сирашки имоти8. Гаран-
тира се също така, че лихвите на новите сехими ще се изплащат в срок „от гюм-
рюшките имоти, защото за тях са е отворила една особна каса. От тия каси всеки 
един без никаква мъчнотия ще си зима такситите [т.е. сумата от лихвата за 
                                                             
6  Дунав, VII, 643, 16 януари 1872. 
7  Дунав, VII, 648, 2 февруари 1872. 
8  Виж по-долу в текста. 
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тримесечието, Х.А.] в денят, в когото ся падат, без да ся прокарва време с: днес 
си върви, та ела утре и пр. Всичко това делом ще ся докаже всекиму“9. 

Без да се спирам подробно върху администрацията, която менажира предла-
гането на новите облигации, ще маркирам, че през месец юли на 1872 г. „Дунав“ 
пише, че някой си Мустафа бей, който до момента е бил „директор в писалището 
за обикновените сехими“, се назначава „директор на новите сехими“ и съответно 
се повишава в ранг10.  

 
Инвеститори 
Важното в случая е, че облигациите реално достигат от османските провин-

ции и изглежда се радват на значителен интерес. След като обнародва устава на 
сехимите, „Дунав“ известява, че ценните книжа са получени в центъра на Дунав-
ския вилает – гр. Русе и започва тяхното предлагане на местните жители. Така в 
брой от 23 януари 1872 г. дословно четем: „За да ся възползоват от тия сехими и 
веляетските жители, главното велаетско управление донесе едно количество 
сехими от Цариград, от които си испратиха на мютесарифлиците и окръжията, за 
да ся продадат на ония, които би желали да си купят от тях. Сехимите ся намират 
за продан при велаетският дефтердарин в Русе, при мютесарифите в санджаците 
и при каймакамите в окръжията“11. Впоследствие, в няколко броя, вестникът неп-
рекъснато ги рекламира сред населението, публикувайки разяснителни известия 
и напомняйки, „че които желаят да си купят от тия нови сехими, нека ся отнесат 
до велаетският дефтердарин в Русе, до мютесарифите в санджаците и до кайма-
камите в окръжията“12. 

 Разяснителната кампания на вестника изглежда дава резултат, защото 
през юни 1872 г. се съобщава, че облигациите се пласират добре, а стойността на 
закупените възлиза на 4 000 кесии (20 000 златни лири): „Новите сехими, които 
ся издадоха от Имп. Съкровище за посрещанието на разноските на Измидския 
железен път, който са прави за сметка на правителството, с благодарение ся при-
ели по всяко място в държавата, и само в Дунавската област ся продали от тях за 
4 000 кесии“13. 

 

                                                             
9  Дунав, VII, 654, 27 февруари 1872. Виж и съобщението за допусната грешка в публи-

кацията в един от следващите броеве: Дунав, VIII, 660, 19 март 1872. 
10  Дунав, VIII, 692, 12 юли 1872. 
11  Дунав, VII, 645, 23 януари 1872. 
12  Дунав, VII, 646, 26 януари 1872; Дунав, VII, 650, 13 февруари 1872; Дунав, VII, 651, 16 

февруари 1872; Дунав, VII, 652, 20 февруари 1872; Дунав, VII, 653, 23 февруари 1872. 
13  Дунав, VIII, 682, 7 юни 1872. 
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Частни лица 
За момента не може да се открие обобщаваща информация за лицата закупили 

емитирания от османците вътрешен дълг. Издирените източници ни представят 
един доста широк първоначален профил на инвеститорите. От един илмюхабер 
(ilmühaber, временен документ за закупени облигации, който да служи за гаранция 
до връчването на берата) става ясно, че на 11 септември 1873 г. Йомер Мустафа 
ефенди, син на Хюсеин – писар 2-ри на батальон (tabur kâtibi), от 3-ти полк (alay) 
на I-ва армия, жител на Румели Хисар (дн. кв. на гр. Истанбул), махала хаджи Ке-
маледдин, е закупил облигации на стойност 8 000 гроша14. На следващия ден обли-
гации закупува и някой си Мустафа ефенди – на стойност 6 000 гроша15. Тук ще на-
помня, че съгласно правилата, при загуба на берат, инвеститорът следва да обна-
родва известие три пъти в пресата и поради това са налични сведения за някои ку-
пувачи на нови сехими, загубили своя документ за собственост. Така вестник „Ду-
нав“ съобщава: „Мустафа Рифат бей, от писарите в писалището на кореспонденци-
ите при Министерството на външните работи понеже е изгубил бератите на двана-
десет нови сехими, които притежава с годишна лихва от шеснадесет хиляди 
гроша“16. Всъщност това е и най-големият инвеститор, за който до момента са на-
лични данни. Ако се доверим на точността на публикуваното известие излиза, че 
въпросният Рифат бей е инвестирал в нови сехими общо 160 000 гроша – една вну-
шителна за времето си сума. Бератът за закупен сехим, за неуточнена сума, си загу-
бил и Хаджи Муса, от село Сава, Провадийско17. 

Облигации купуват и жени мюсюлманки от различни краища на империята. 
Например съпругата на каймакама на Айвалък (дн. гр. Айвалък, Р. Турция) – Хай-
дийе, дъщеря на хаджи Али – закупила сехими на стойност 20 000 гроша18. Фатме 
Зийя, дъщеря на Абдуллах(?), която купува облигации на стойност – 42 000 
гроша19, също и Ипезаде Есма, дъщеря на покойния Мустафа и съпруга на Салих 
ефенди, която пък инвестира в сехими общо 26 500 гроша20. В дефтер на дадените 
суми по падежи (taksit) на новите облигации от данъчните приходи на 

                                                             
14  Национална библиотека „Св. св. Кирил и Методий“ (НБКМ), Ориенталски сбирки, Ф. 

165, а.е. 322, л. 5. 
15  НБКМ, Ориенталски сбирки, Ф. 165, а.е. 322, л. 1. 
16  Дунав, X, 864, 14 април 1874. 
17  Дунав, XI, 973, 21 май 1875. 
18  НБКМ, Ориенталски сбирки, Новопридобита турска архива (НПТА) XIX 26/110, л. 1 

(7 септември 1873 г.). 
19  НБКМ, Ориенталски сбирки, НПТА XIX 26/110, л. 2 (5 септември 1873 г.). 
20  НБКМ, Ориенталски сбирки, НПТА XIX 26/110, л. 3 (4 септември 1873 г.). 
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Търновския санджак за периода от 13 юни до 12 юли 1876 г. е записано, че е 
платена лихва в размер на скромните 50 гроша на Есма Аделе ханъм, съпруга на 
хаджи Ахмед ага, от Осман пазар (дн. гр. Омуртаг)21. „Дунав“ публикува извес-
тия за загубени берати от жени, отново мюсюлманки. Така се разбира, че Ме-
джбуре ханъм е загубила берата за облигациите си, носещи годишна лихва от 1 
890 гроша22. Бератът за закупени сехими с годишна лихва в размер на 1 750 гроша 
губи и Нефисе, дъщеря на хаджи Мустафа ефенди – известие за това има в два 
броя на вестника23. 

Облигации закупуват и християни. Това е видно от цитирания по горе деф-
тер за Търновския санджак, в който измежду другите са вписани и български 
имена: Велико, син на Стоян, от Къзган (дн. гр. Котел), на когото са платени 125 
гроша; на Велико, син на Божил, също от Котел – 125 гроша и т.н.24 „Дунав“ 
съобщава за загуба на берата на арменец, вероятно от Русе: „Калчин оглу Бабик 
Киворкъ, от по първите сарафи, и жителъ на махалата на Гидик паша, е изгубил 
бератът на новия си сехим, когото притежава с годишна лихва от три хиляди 
гроша, под брой 194“25. 

 
Институции 
Крайно интересно е, че в ролята на инвеститори в османски ценни книжа са 

влизали освен частни лица и местни институции. Така различни източници нед-
вусмислено доказват, че сирашките каси (eytam sandıgı) са вложили суми за по-
купка на нови сехими и по този начин изглежда са се опитвали да увеличат имо-
тите на сираците, а от друга страна това е и полезно за османското правителство, 
доколкото то лесно успява да акумулира местни капитали за финансиране на свои 
ключови проекти. Възможността сирашки пари да се инвестират в облигации е 
регулирана скоро след самата емисия26. Вестник „Дунав“ съобщава, че ценните 
книжа могат да се купуват и от сирашките каси, а самите сираци ще имат въз-
можността да получат парите си, използвани за закупуване им, веднага след като 
навършат пълнолетие: „...Шейх юл Ислямът обяви, че от тия сехими могат да ся 
купуват и за сметка на сираците с имението, което би им останало наследие от 
родителите им. Когато със сирашките пари ся купи един сехим, при 

                                                             
21  Дефтерът е с дата: 2 август 1876 г. Виж: НБКМ, Ориенталски сбирки, НПТА XIX 18/36, 

л. 1. 
22  Дунав, X, 864, 14 април 1874. 
23  Дунав, X, 932, 15 декември 1874; Дунав, X, 933, 18 декември 1874. 
24  НБКМ, Ориенталски сбирки, НПТА XIX 18/36, л. 1. 
25  Дунав, X, 864, 14 април 1874. 
26  DABOA, İ..MMS., 42, 1741. Няколко съобщения (ilânname) и доклади по този въпрос 

(27-29 януари 1872 г., 16-18 зилкаде 1288 г.). 
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пораствованието на сиракът, ако поиска да земе стойността му, министерството 
на финанциите ще му я дава, и то само от едно почитание към сирачеството. В 
случай пък ако умре сиракът, и парите му излязат в расподеление между наслед-
ниците; министерството ще дава стойността на сехимът, по решение на вероза-
конното съдилище. Такива са привилегиите, които ще имат сираците в купува-
нието на сехими“27. В „Официално известие“, публикувано в един от следващите 
броеве, вестникът отново уточнява: „Ако ся купят от тия сехими за някой сираци, 
които имат пари, тий кога порастат, ако нещат сехимите, но си поискат парите, 
ще си занасят сехимите и ще им ся дават парите; обаче това правило ще ся следва 
само за сираците“28. 

Всъщност инвестирането на сирашките имоти в новите облигации е сравни-
телно добре документирано с примери от Самоков и Ловеч, и е било по-скоро 
честа практика. Ще изкажа хипотезата, че това се инициира от директорите 
(müdür) на сирашката каса в съответния околийски център, доколкото самите 
деца, останали без родители, са нямали право да се разпореждат с имотите си до 
навършване на пълнолетие. Известно е, че, в периода след емитирането на новите 
сехими, управители на институцията в Самоков са били: Илияс ефенди, Мевтиш 
ага и Ахмед ефенди, а в Ловеч – Мехмед бей, Хасан ефенди и Хафъз Нури ефенди 
(Manolova-Nikolova & Atanasov, 2019, pp. 74-75). По всяка вероятност измежду 
тях трябва да се търси конкретното лице взело решение да инвестира суми от 
имотите на сираците в османски ценни книжа. 

Освен това са налични временните свидетелства (ilmühaber) на тримата си-
нове (Христо, Георги и Васил) на покойния Петре, от махалата Коджа Папас, от 
град Самоков, от името на които директорът на касата, без да е упоменат изрично, 
е инвестирал по 1 500 гроша за всеки един (общо сумата възлиза на 4 500 гроша), 
купувайки им сехими на 12 септември 1873 г.29 Същото се потвърждава и от ре-
гистър, в който се съдържат сведения, че операции с нови сехими продължават 
да се финансират със средства на сираци от Самоков и през следващите години30. 

От споменатия по-горе дефтер, за платените дялове по падежите (taksit) на 
лихви по новите облигации в Търновския санджак, се разбира също така, че са 
изплатени суми на сираци живеещи в махали на град Ловеч и селища около града. 
Например на сирака на Молла Сюлейман – Мустафа, от село Извор-и Мюслим 

                                                             
27  Дунав, VII, 649, 6 февруари 1872. Виж също: DABOA, MAD.d.., 12732, за привилегиите 

на сираците на починали собственици на облигации (11 март 1872 г., 8 мухаррем 1289 
г.). Цитира се по описание. 

28  Дунав, VII, 654, 27 февруари 1872. 
29  НБКМ, Ориенталски сбирки, Ф. 165, а.е. 322, л. 2-4. 
30  DABOA, MAD.d.., 14141 (18 март 1875 г., 10 сефер 1292 г.). Цитира се по описание. 
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(дн. с. Български извор), от каза Ловеч – 62 гроша и 20 пари; сирака Мехмед, син 
на Хасан, син на Мустафа, от ловешката махала Чауш Мехмед – лихва в размер 
на 50 гроша;  на сирака Хасан, син на Мустафа Пехливан, син на Хюсейн, от село 
Лешниче (дн. с. Лешница), Ловешко – лихва в размер на 50 гроша,  и така на още 
няколко деца останали без родители от града и околността31. 

Освен тази кредитна институция инвестиции в новите османски облигации 
изглежда са правили и градските съвети (belediye meclisi), които се създават през 
60-те години на XIX в. в Дунавския вилает и по-сетне в другите провинции на 
империята. В османските статистически годишници (salname) се съдържат све-
дения, че видинския градски меджлис е инвестирал 200 00 гроша „в нови обли-
гации“ (esham-ı cedid üzerinde) и те фигурират сред активите на съвета за периода 
от 1873/74 г. до 1877/78 г. (Atanasov, 2020, pp. 138-139, 142). Освен този случай 
са налични и податки, че подобни инвестиции са направили градските съвети на 
Разград и Тутракан32.  

Трудно да се каже дали мотивите на ръководителите на тези институции да 
закупят османски ценни книжа са чисто пазарни. Възможно е и да е имало „пре-
поръка“ от по-високо място в провинциалната йерархия, или от самия център, да 
се закупи османски дълг. Ясно е, че това няма как да се докаже и си остава просто 
една хипотеза, но все пак ми се струва удачно да се помисли върху възможността, 
в някои случаи, османските власти да са използвали административни лостове за 
да подтикнат определени градски съвети и/или сирашки каси да инвестират в 
ценни книжа. При всички случаи тези примери са интересни и ни показват раз-
личните механизми използвани за обезпечаване на емитиран вътрешен дълг.  

 
Вместо заключение – отговори, въпроси и перспективи 
Представените тук факти са интересни и важни за финансовата история на 

Османската империя и Балканите. Несъмнено емисиите облигации, които Пор-
тата предлага на своите поданици се нуждаят от допълнителни изследвания и 
натрупването на далеч по-добра и плътна емпирика, която съответно да направи 
анализите и заключенията по-сигурни и обективни. Все пак и издиреното до мо-
мента ми дава основание да направя някои твърди заключения.  

На първо място очевидно Портата използва различни механизми за да по-
лучи вътрешен дълг и такъв механизъм се явява емисията от 1871–1872 г., чиято 
цел е да натрупа капитал за строежа на железопътни линии в Анадола. 

                                                             
31  Дефтерът е с дата: 2 август 1876 г. Виж: НБКМ, Ориенталски сбирки, НПТА XIX 18/36, 

л. 1. 
32  Виж регистър на новите облигации: DABOA, MAD.d.., 11568 (20 август 1877 г.; 10 

шабан 1294 г.). Цитира се по описание. 
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Номиналната лихва е 10%, което я прави напълно сравнима с реалните лихви, 
които правителството се принуждава да плаща по външните си заеми. От друга 
страна някои взети заеми от вътрешни кредитори от този период са при по-високи 
лихвени нива (15%) и това означава, че емисията е била изгодна за правителст-
вото. 

Ценните книжа са пласирани успешно. Наличната информация показва за-
силен интерес. Удачен ход се оказват предлагането им и рекламната кампания 
насочена към провинциалното население. Така Портата успява да акумулира и 
свободните капитали в областните центрове и по селата. Облигациите са купу-
вани от всички – мюсюламни и християни, мъже и жени, граждани и селяни.  

Сехимите са закупувани и от някои провинциални институти – сирашки 
каси и градски съвети. Макар и да става дума за малко такива случаи и то не за 
всички институции в провинцията, които са разполагали с капитали, все пак си 
струва да се помисли дали в крайна сметка Портата не използва предлаганите 
облигации за да си набави необходимия финансов ресурс и чрез известен адми-
нистративен натиск върху провинциите? Нещо, което за мен звучи логично, но 
ще си остане хипотеза – поне докато не се натрупат още данни. 

Интересен и засега оставащ без категоричен отговор е и въпросът какво в 
крайна сметка се случва с вложенията на кредиторите – дали те си връщат инвес-
тицията в пълен размер и с предвидената десет годишна печалба? Тук съм твърде 
скептичен. Според мен влошената стопанска конюнктура след 1873 г., заедно с 
османският фалит от 1875 г., правят твърде вероятно, те да не получили сумите 
си обратно след изтичането на предвидения срок. Това важи в още по голяма сте-
пен за онези притежатели, които след Руско-турската война от 1877–1878 г. ста-
ват граждани на новообразуваното Княжество България или на автономната об-
ласт Източна Румелия. Всъщност икономическите и политически водовъртежи 
ще са окажат толкова дълбоки, че няма да е лишено от логически аргументи едно 
твърдение, че лицата и институциите инвестирали в нови сехими след 1872 г., 
ако не са ги препродали, са претърпели загуба – малка или по-голяма на този етап 
няма как да се прецени.  

Тези въпроси и свързаните с тях предположения ми се струват добра въз-
можност за провокиране на научен интерес по темата. В това отношение има оку-
ражаващи предпоставки – архивите в Истанбул са отворени за изследователи, 
натрупват се нови изследвания за османските финансови институции, за участи-
ето на мюсюлмани, но и на гърци, арменци, евреи в закупуването на османски 
вътрешни дългове. Така, че струва ми се логично да се помисли и за ролята на 
българите в тези операции. Да, тя едва ли ще се окаже толкова значителна и цен-
трална, но все пак е важна за разбирането на нивото на финансовата им 
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грамотност и предприемчивост. Така, че представената тук статия е първи опит 
в това отношение и искрено се надявам той да не е последен. 

 

 
Фигура 1. Уставът на новите облигации (esham-ı cedid) 

Източник: Дунав, VII, 643, 16 януари 1872 г. 
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Фигура 2. Илмюхабер (ilmühaber) за закупени нови облигации (esham-ı cedid) на името на 
Христо, сирак на покойния Петре, от махала Коджа Папас на град Самоков, на стойност 

1 500 гроша. Дата: 12 септември 1873 г. (19 реджеб [1]290 г., 30 август [12]89 г.). 
Източник: НБКМ, Ориенталски сбирки, Ф. 165, а.е. 322, л. 2. 
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