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FEDERAL RESERVE SYSTEM 

Office Correspondence Date November 19, 1957. 

J Q Chairman Socles Subject' Public U t i l i t y Capital 

Lauchlin Currie Backlogs 
^ z r c r . 

In view of the amount of misinformation there i s about on the size 

of public u t i l i t y backlogs, I think you w i l l be interested i n the en-

closed comments by Mr. Terborgh. 
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BDARD OF GOVERNORS 

• F THE 

FEDERAL RESERVE SYSTEM 

Office Correspondence Date Novamber 19, 1937 

To Ifr. fan-rift Subject: P u M 1 r, T T f r l H t . y 0 n p 1 t . n l 

I f r . T e r b o r g h B a c k ! o g a 

R e c e n t n e w s p a p e r s t o r i e s , s o m e o f t h e m p u r p o r t i n g t o d e r i v e a u t h o r i t y 

f r o m s t u d i e s h y " F e d e r a l R e s e r v e e x p e r t s " , h a v e d e s c r i b e d h u g e " b a c k l o g s * 1 

o f c a p i t a l e x p e n d i t u r e ( o n e f i g u r e b e i n g 2 . 6 b i l l i o n d o l l a r s ) t h a t w o u l d 

b e " r e l e a s e d * i f p u b l i c u t i l i t i e s w e r e g i v e n c e r t a i n p o l i t i c a l a s s u r a n c e s . 

W h i l e I h a v e s t r e s s e d t h e p o l i t i c a l h a z a r d s f a c i n g c e r t a i n u t i l i t i e s , 

n o t a b l y e l e c t r i c p o w e r , a n d w h i l e I f a v o r r e a s o n a b l e r e l i e f f r o m t h e s e h a z a r d s , 

ray s t u d i e s d o n o t s u p p o r t t h e i d e a o f h u g e d o p t d - u p e x p e n d i t u r e s w a i t i n g 

t o b e l i b e r a t e d l i k e a f l o o d u p o n t h e m a t e r i a l i z a t i o n o f t h i s r e l i e f * 

E l e c t r i c P o w e r 

E x c e p t f o r t h e c u r r e n t b u s i n e s s r e c e s s i o n * t h e s e a s o n a l p e a k l o a d i n 

D e c e m b e r o f t h i s y e a r w o u l d p r o b a b l y s t r a i n t h e p r o d u c t i v e c a p a c i t y o f 

e x i s t i n g f a c i l i t i e s i n s o m e c a s e s , b u t w i t h o u t p u t l i k e l y t o r u n b e l o w 

t h e 1 9 3 6 p e a k , a n d w i t h g e n e r a t i n g c a p a c i t y s l i g h t l y l a r g e r t h a n a y e a r 

a g o , t h e s i t u a t i o n s h o u l d b e e n t i r e l y c o m f o r t a b l e * I n v i e w o f t h e a b -

s e n c e o f a n y s u b s t a n t i a l u n d e r - m a i n t e n a n c e o r u n d e r - r e p l a c m e n t , t h i s 

m e a n s t h a t t h e n e e d f o r e n l a r g e d c a p i t a l e x p e n d i t u r e w i l l d e p e n d o n 

u 

t h e e x p a n s i o n o f o u t p u t f r o m t h e p r e s e n t l e v e l * S i n c e w e s t a r t w i t h 

a c o m f o r t a b l e r e l a t i o n o f c a p a c i t y t o o u t p u t , a s u b s t a n t i a l b a c k l o g e x i s t s 

1 / S o l a r g e a p r o p o r t i o n o f e x i s t i n g p l a n t i s o f r e l a t i v e l y r e c e n t 

o r i g i n t h a t r e p l a c e m e n t c o n s t r u c t i o n w o u l d s t i l l b e s m a l l , e v e n 

u n d e r f a v o r a b l e c o n d i t i o n s * R e t a r d a t i o n o f r e p l a c e m e n t a t t r i b u t -

a b l e t o t h e d e p r e s s i o n a n d s u b s e q u e n t e v e n t s a c c o u n t s , p r o b a b l y , ~ 

f o r a v e r y m i n o r " b a c k l o g * . 
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o n l y I n t h e s e n s e t h a t o u t p u t m a y e x p a n d d u r i n g t h e n e x t f e w y e a r s a t a n 

e x t r a o r d i n a r y r a t e a s a r e s u l t o f c o n t i n u e d r e c o v e r y f r o m t h e d e p r e s s i o n * 

T h i s i s n o t t h e s e n s e i n w h i c h i t i s u s u a l l y u n d e r s t o o d , n a m e l y , a s s o m e -

t h i n g a l r e a d y i n b e i n g h e r e a n d n o w * I n t h e l a t t e r s e n s e i t i s l a r g e l y 

i m a g i n a r y . 

I h a v e e s t i m a t e d t h a t w i t h c o n t i n u e d e c o n o m i c r e c o v e r y t h e p r i v a t e 

p o w e r i n d u s t r y w i l l n e e d t o s p e n d a n a v e r a g e o f 8 0 0 ? 1 , 0 0 0 m i l l i o n d o l l a r s a 

y e a r f o r f i v e y e a r s , i n c l u s i v e o f m a i n t e n a n c e ( s u m m a r y o f e l e c t r i c p o w e r m e m o , 

p . 1 0 ) . I n t h e a b s e n c e o f r e c o v e r y i t w i l l n e e d c o m p a r a t i v e l y l i t t l e . 

T o s u m u p : i f b y a b a c k l o g i s m e a n t m e r e l y t h a t p l a n t o u t l a y s w i l l n e e d 

t o e x p a n d a b o v e t h e p r e s e n t l e v e l , g i v e n a s t r o n g b u s i n e s s r e c o v e r y , t h e r e 

c a n b e n o d o u b t o f i t s e x i s t e n c e . O u t l a y s m i g h t d o u b l e u n d e r s u c h c o n d i t i o n s * 

A s s o m e t h i n g e x i s t i n g I r r e s p e c t i v e o f r e c o v e r y , t h e b a c k l o g i s a m y t h . 

T e l e p h o n e s 

T h e p r e s e n t r e l a t i o n o f c a p a c i t y t o u t i l i z a t i o n i s e v e n e a s i e r t h a n i n 

t h e c a s e o f e l e c t r i c p o w e r . C a p a c i t y i s w e l l o v e r 1 9 2 9 w h i l e o u t p u t s t i l l 

f a l l s s h o r t o f t h a t l e v e l . T h e r e i s l i t t l e i f a n y u n d e r H n a i n t e n a n c e o r 

t r a d e r - r e p l a c e m e n t a s c o m p a r e d w i t h o r d i n a r y p r a c t i c e . M y o b s e r v a t i o n s o n 

t h e e l e c t r i c p o w e r b a c k l o g a p p l y t o t h i s c a s e , e x e e p t t h a t a r e s u m p t i o n 

o f b u s i n e s s r e c o v e r y w o u l d p r o b a b l y e n t a i l a r e l a t i v e l y s m a l l e r i n c r e a s e 

i n c a p i t a l a n d m a i n t e n a n c e e x p e n d i t u r e s o v e r t h i s y e a r 9 s l e v e l ( s u m m a r y 

o f t e l e p h o n e m e m o , p . 1 0 ) . 

T r a n s i t 

T h e p e c u l i a r s i t u a t i o n o f t h i s i n d u s t r y i s s e t f o r t h i n t h e r e l e v a n t 

m e m o r a n d u m . S u f f i c e i t t o s a y h e r e t h a t t h e r e i s n o p r o s p e c t o f a n y v e r y 
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l a r g e e x p a n s i o n o f p l a n t e x p e n d i t u r e s e v e n i f r e c o v e r y a n d p r o s p e r i t y a r e 

a h e a d • 

C o n c l u s i o n 

R e c o v e r y a n d p r o s p e r i t y m i g h t r a i s e t h e a n n u a l c a p i t a l a n d m a i n t e n a n c e 

e x p e n d i t u r e s o f a l l u t i l i t i e s ( o t h e r t h a n s t e a m r a i l r o a d s ) 7 0 0 o r 8 0 0 

m i l l i o n s a b o v e t h e 1 9 3 7 l e v e l . T h i s p o t e n t i a l i n c r e a s e — w h i c h i s c o n d i -

t i o n a l o n r e c o v e r y a n d w i l l n o t o c c u r i n i t s a b s e n c e — r e p r e s e n t s t h e 

o n l y " b a c k l o g * w o r t h t a l k i n g a b o u t * 

Digitized for FRASER 
http://fraser.stlouisfed.org/ 
Federal Reserve Bank of St. Louis




