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T he  c o m in g  m o n t h s  h o ld  th e  p o te n t i a l  f o r  r a p i d  an d  f u n d a m e n ta l  c h a n g e  in  
b a n k in g  a n d  b a n k  r e g u l a t i o n .  D e v e lo p m e n ts  in  th e  e c o n o m y  a n d  in  th e  
p o l i t i c a l  p r o c e s s  m a k e  l i k e ly  s u c h  c h a n g e .  F a c i n g  t h i s  p r o s p e c t ,  t h e  i n d u s t r y ,  
th e  a g e n c i e s  a n d  C o n g r e s s  h a v e  tw o  a l t e r n a t i v e s .  T h e r e  c a n  b e  a  c o n c e r t e d  
e f f o r t  to  c o n t r o l  a n d  s h a p e  e v e n t s  in  t h e  i n t e r e s t  of a  m o r e  e f f ic ie n t ,  f l e x ib le  
a n d  r e s i l i e n t  s y s t e m .  O r ,  t h e r e  c a n  b e  th e  s o r t  o f  f r a g m e n t e d  r e a c t i o n  to  
p r o b l e m s  an d  c r i s e s  w h ic h  h a s  c h a r a c t e r i z e d  r e s p o n s e  to  e c o n o m ic  d e v e l o p ­
m e n t s  o v e r  th e  p a s t  t h i r t y  y e a r s .

N in e t e e n  s e v e n t y - f o u r  w a s  a  d i f f i c u l t  y e a r  f o r  th e  i n d u s t r y .  S u ch  f a c t o r s  a s  
th e  p r o t r a c t e d  o r d e a l  o f  F r a n k l i n  N a t io n a l  B an k ,  i n t e r e s t  r a t e s  u n p r e c e d e n t e d  
in  th e  h i s t o r y  o f  m o d e r n  A m e r i c a n  b a n k in g ,  th e  s u d d e n  d e m i s e  of A m e r i c a n  
B an k  a n d  T r u s t  in  S o u th  C a r o l in a ,  th e  d i s t r e s s  m e r g e r  o f  S e c u r i t y  N a t io n a l  
in  N ew  Y o rk ,  th e  e x p e c t e d  s t r a i n s  o f  P e t r o d o l l a r  f lo w s ,  th e  n o t o r i e t y  g iv e n  
b a n k  f a i l u r e s  a n d  o th e r  d e v e l o p m e n t s  a b r o a d  a n d  th e  y e a r - e n d  p r o s p e c t  of 
l a r g e  lo a n  l o s s e s  r e s u l t i n g  f r o m  th e  e c o n o m y 's  d e c l in e  c r e a t e d  an  a i r  o f  
u n c e r t a i n t y .  W h i le  th e  b r o a d  b a s e  o f  p u b l ic  c o n f id e n c e  r e m a i n s  u n s h a k e n ,  
b a n k i n g 's  i m a g e  h a s  b e e n  t a r n i s h e d - - a  f a c t  r e f l e c t e d  by  th e  a t t e n t i o n  w h ic h  
b a n k in g  h a s  r e c e i v e d  in  th e  p o p u la r  p r e s s .

M o r e o v e r ,  th e  o u t lo o k  f o r  th e  r e m a i n d e r  of 1975 a n d  1976 i s  m o r e  g lo o m y  
th a n  a n y  s i n c e  th e  T h i r t i e s .  P r e s i d e n t  F o r d  in  h i s  r e c e n t  E c o n o m ic  R e p o r t  
o f  th e  P r e s i d e n t  s t a t e d :

T h e  e c o n o m y  i s  in  a  s e v e r e  r e c e s s i o n .  U n e m p lo y m e n t  i s  too  
h ig h  a n d  w i l l  r i s e  h i g h e r .  T h e  r a t e  o f  in f l a t i o n  is  a l s o  too  h ig h  
a l th o u g h  s o m e  p r o g r e s s  h a s  b e e n  m a d e  in  lo w e r in g  it .

U n e m p l o y m e n t  j u m p e d  to  8. 2 p e r c e n t  in  J a n u a r y  a n d ,  a c c o r d i n g  to  s o m e ,  
c o u ld  r e a c h  10 p e r c e n t  o r  m o r e  l a t e r  t h i s  y e a r .  P r i c e s  of c o n s u m e r  go o d s  
a n d  s e r v i c e s  i n c r e a s e d  m o r e  th a n  11 p e r c e n t  in  1974 a n d  g o v e r n m e n t  f o r e c a s t s  
e n v i s i o n  a  s i m i l a r  i n c r e a s e  t h i s  y e a r .  I n d u s t r i a l  p r o d u c t i o n  d e c l in e d  6 p e r c e n t  
d u r in g  1974, m o s t  o f  t h i s  c o m in g  in  th e  l a s t  q u a r t e r ;  p r o d u c t i v i t y  in  t e r m s  of 
o u tp u t  p e r  m a n - h o u r  f e l l  5 p e r c e n t ;  a n d  a v e r a g e  w e e k ly  e a r n i n g s  d r o p p e d  
m o r e  th a n  5 p e r c e n t  a f t e r  a d j u s t i n g  fo r  th e  e f f e c t s  of in f la t io n .

To t h e s e  f a c t o r s  m u s t  b e  a d d e d  th e  d i s t u r b i n g  f a c t  t h a t  e c o n o m i s t s  a r e  
f r a n k l y  a d m i t t i n g  t h a t  p r e s e n t  r e a l i t y  d o e s  n o t  c o r r e s p o n d  to  e x i s t i n g  m o d e l s  
o f  how  th e  e c o n o m y  s h o u ld  b e h a v e .  In h i s  a d d r e s s  to  th e  a n n u a l  c o n v e n t io n  
o f  th e  A m e r i c a n  E c o n o m ic  A s s o c i a t i o n ,  a s s o c i a t i o n  p r e s i d e n t  R o b e r t  A .
G o rd o n  r e f l e c t e d  th i s  v ie w p o in t ,  " I  a m  q u i t e  d i s s a t i s f i e d  w i th  th e  s t a t e  of 
e c o n o m ic s  to d a y .  I d o n ' t  t h in k  w e  h a v e  a  b o d y  o f  e c o n o m ic  t h e o r y  w h ic h  
i s  o f  g r e a t  h e lp  to  u s  in  t o d a y 's  w o r l d .  ” T h is  l a c k  of a n a l y t i c a l  c l a r i t y  a b o u t  
th e  w o r k in g  o f  o u r  s y s t e m  h a s  b e e n  u n d e r s c o r e d  by  th e  u n f o r e s e e n  r a p i d i t y  
o f  th e  s l i d e  in to  d e e p  r e c e s s i o n .  E v e n  m o r e  d i s c o n c e r t i n g  th a n  th e  s h o r t c o m i n g s
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o f  f o r e c a s t i n g  t e c h n i q u e s  i s  t h e  f e e l in g  a m o n g  b o th  e c o n o m i s t s  a n d  p o l ic y  
m a k e r s  t h a t  t r a d i t i o n a l  r e m e d i e s  do n o t  a d d r e s s  o u r  p r e s e n t  p r o b l e m s  and 
th a t  th e  r e q u i r e d  n e w  a p p r o a c h e s  a r e  y e t  to  b e  d e v e lo p e d .

T h u s ,  w h i l e  o u r  e c o n o m y  h a s  a  r e s e r v o i r  o f  b a s i c  s t r e n g t h s  th a t  i n s u r e s  
u l t i m a t e  r e c o v e r y ,  b a n k e r s  c a n  no  l o n g e r  r e l y  on  a n  e v e r  b o o m in g  econom y, 
p u n c t u a t e d  by  m o d e r a t e  s w in g s  of th e  b u s i n e s s  c y c l e .  R a t h e r ,  b a n k e r s  m ust 
m a k e  d e c i s i o n s  a s s u m i n g  a  d e g r e e  o f  i n s t a b i l i t y  n o t  e x p e r i e n c e d  in  r e c e n t  
y e a r s  a s  th e  e c o n o m y  m a k e s  th e  r e q u i r e d  a d j u s t m e n t s .

C o n f ro n t in g  t h i s  s i t u a t i o n ,  m a n y  b a n k e r s  h a v e  r e c o g n i z e d  p r o b l e m s  in  th e i r  
ow n i n s t i t u t i o n s  w h ic h  w e r e  h ig h l ig h te d  by  th e  e v e n t s  of 1974 a n d  a r e  m oving  
q u ic k ly  to  r e m e d y  t h e m .  C e r t a i n  g e n e r a l  p r i n c i p l e s  h a v e  b e e n  a c c e p te d .  
N e i t h e r  . e x p a n s io n  n o r  c r e d i t  c o m m i t m e n t  c a n  a n y  lo n g e r  b e  b a s e d  on th e  
p r e s u m e d  a v a i l a b i l i t y  o f  p u r c h a s e d  fu n d s  a t  a n  a c c e p t a b l e  c o s t .  S i m i l a r l y ,  
v o l a t i l e  a n d  p o t e n t i a l l y  h i g h - p r i c e d  fu n d s  o u g h t  no t to  b e  u s e d  to  fund  r i s k y  
o r  l o n g - r a n g e  a s s e t s  to a c h i e v e  m a r k e t  p e n e t r a t i o n .  R a t h e r ,  e x p a n s io n  
s h o u ld  b e  a  f u n c t io n  o f  t h e  n a t u r a l  l e v e l  o f  d e p o s i t s ,  a d d i t io n  o f  c a p i t a l  
a n d  r e t e n t i o n  o f  i n c o m e ,  a n d  th e  c o m m i t m e n t  o f  r e s o u r c e s  b a s e d  on  c a r e fu l  
p la n n in g  b a l a n c in g  p r e s e n t  a n d  f u t u r e  c r e d i t  d e m a n d s  w i th  a n t i c i p a t e d  
r e s o u r c e s .

B a n k s  s h o u ld  a l s o  r e c o g n i z e  t h a t ,  in  th e  s h o r t  to  m e d i u m  r u n ,  a t  l e a s t ,  
c a p i t a l  n e c e s s a r y  to  s u p p o r t  e x p a n s io n  m u s t  be  g e n e r a t e d  f r o m  e a r n i n g s ,  
s i n c e  th e  p r e s e n t  p r i c e  o f  b a n k  s to c k s  an d  th e  c o s t  a n d  u n s u i t a b i l i t y  of d eb t  
f in a n c in g  f o r e c l o s e  th e  c a p i t a l  m a r k e t s  f o r  a  g r e a t  m a n y  b a n k s .  A c c o rd in g ly ,  
b a n k s  w i s h in g  to  e x p a n d  w i l l  h a v e  to  r e l y  on  th e  b a s i c s  o f  s o u n d  b a n k in g .  
G r e a t e r  a t t e n t i o n  m u s t  b e  p a id  to  c o s t s ,  th e  p r i c i n g  o f  s e r v i c e s  a n d  th e  
p r o f i t a b i l i t y  o f  l i n e s  o f  s e r v i c e s  an d  l a r g e  c u s t o m e r  a c c o u n t s .

Y et a t  th e  s a m e  t i m e ,  th e  d a n g e r  o f  o v e r r e a c t i o n  d o e s  e x i s t .  T he  f a c t  th a t  
s o m e  in s t i t u t i o n s  h a v e  b e e n  o v e r  z e a lo u s  d o e s  n o t  m e a n  t h a t  i t  i s  now  
a p p r o p r i a t e  f o r  a l l  to  p u l l  in  t h e i r  h o r n s ,  a d o p t in g  an  u l t r a r e s t r i c t i v e  
a t t i t u d e  t o w a r d  th e  p r o v i s i o n  o f  c r e d i t .  I t  i s  t r u e  t h a t  m a n y  in s t i t u t i o n s  
a r e  s t r e t c h e d  to  t h e i r  l i m i t  a n d  s h o u ld  b e  r e s t r a i n e d ;  th e  d a t a ,  h o w e v e r ,  
w h ic h  I r e v i e w  in d i c a t e  t h a t  o t h e r  i n s t i t u t i o n s  a r e  a d e q u a te l y  c a p i t a l i z e d  
a n d  h a v e  s e c u r e  a n d  p r o d u c t i v e  p o r t f o l i o s .  In  th e  p r e s e n t  r e c e s s i o n a r y  
e n v i r o n m e n t ,  t h e s e  s h o u ld  m o v e  a g g r e s s i v e l y  to  r e s p o n d  to  the n e e d s  o f  
c r e d i t w o r t h y  b o r r o w e r s .  I n d e e d ,  f o r  s o m e  i n s t i t u t i o n s ,  th e  a s s u m p t i o n  
o f  a  h i g h e r  l e v e l  o f  r i s k  w o u ld  n o t  b e  a t  a l l  i n a p p r o p r i a t e .

T h u s ,  i n s t e a d  o f  u n i f o r m  r e a c t i o n  to  th e  g lo o m y  p i c t u r e  p r e s e n t e d  by  th e  
e c o n o m y  a n d  th e  c a u t i o n a r y  n o te  s t r u c k  by  s u p e r v i s o r y  a u t h o r i t i e s ,  b a n k e r s  
s h o u ld  s i m p l y  a p p ly  in  d i s c i p l i n e d  f a s h io n  th e  to o l s  o f  m o d e r n  a s s e t  an d
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l i a b i l i t y  m a n a g e m e n t .  T h e  w i d e s p r e a d  f a i l u r e  of s o l id  i n s t i t u t i o n s  to  
r e s p o n d  in t h i s  m a n n e r  c o u ld  h a v e  th e  e f f e c t  of r e i n f o r c i n g  th e  r e c e s s i o n a r y  
s p i r a l .  In d e e d ,  t h e r e  is  r e a s o n  to  b e l i e v e  th a t  r e s t r i c t i v e  le n d in g  p o l i c i e s ,  
c o m b in e d  w i th  a  l o s s  of c o n s u m e r  a n d  b u s i n e s s  c o n f id e n c e ,  a r e  r e s p o n s i b l e  
f o r  th e  8 p e r c e n t  a n n u a l  r a t e  of d e c l in e  in c u r r e n c y  a n d  d e m a n d  d e p o s i t s  
w h ic h  o c c u r r e d  in  J a n u a r y .  T h i s  p o in t  u n d e r s c o r e s  t h a t  th e  p r o p e r  ap~  
p r o a c h  of b a n k e r s  to  r a p i d l y  c h a n g in g  a n d  t r o u b l e d  e c o n o m ic  c o n d i t io n s  
is  to  r e s p o n d  in d e p e n d e n t ly  to  th e  f a c t s  a n d  c i r c u m s t a n c e s  of t h e i r  own 
m a r k e t  e n v i r o n m e n t  in l ig h t  of th e  p e c u l i a r  s t r e n g t h s  a n d  w e a k n e s s e s  of 
t h e i r  own i n s t i t u t i o n  a n d  n o t  th e  fad  of th e  m o m e n t .

In a d d i t io n  to  th e  c h a n g e s  w h ic h  b a n k e r s  m u s t  e x p e c t  a s  a  r e s u l t  of a  n e w  
e c o n o m ic  e n v i r o n m e n t ,  s u b s t a n t i a l  c h a n g e s  a r e  l i k e ly  to  o c c u r  in  th e  s u p e r ­
v i s o r y  an d  r e g u l a t o r y  e n v i r o n m e n t  a s  w e l l .  It is  w e l l  to  r e c a l l  th e  o f t -  
m a d e  o b s e r v a t i o n  t h a t  s ig n i f i c a n t  c h a n g e s  in o u r  f i n a n c i a l  s y s t e m  o c c u r  
o n ly  in  t i m e s  of c r i s i s .  M o r e o v e r ,  r e f l e c t i n g  th e  m o o d  of th e  c o u n t r y ,  
th e  C o n g r e s s  j u s t  e l e c t e d  is  l i k e ly  to  b e  th e  m o s t  r e f o r m - m i n d e d  a n d  
c o n s u m e r - o r i e n t e d  in  th e  n a t i o n ’s h i s t o r y ,  i m p a t i e n t  w ith  o ld  s o lu t io n s  
a n d  p o l i t i c s  a s  u s u a l .

C e r t a i n l y ,  th e  e v id e n c e  to  d a t e  b e a r s  o u t  t h e s e  o b s e r v a t i o n s .  A s  you know , 
in  b o th  th e  S e n a te  a n d  th e  H o u s e ,  n e w  c h a i r m e n - - S e n a t o r  P r o x m i r e  an d  
C o n g r e s s m a n  R e u s s - —h e a d  th e  r e s p e c t i v e  b a n k in g  c o m m i t t e e s .  E a c h  is  
a  k n o w le d g e a b le  a n d  v i g o r o u s  l e g i s l a t o r  a n d  e a c h  is  know n  to  b e  l e s s  th a n  
s a t i s f i e d  w i th  th e  p e r f o r m a n c e  of th e  i n d u s t r y  o r  th e  a g e n c i e s  in c e r t a i n  
a r e a s .  F u r t h e r m o r e ,  e a c h  h a s  a l r e a d y  d e m o n s t r a t e d  h i s  in t e n t io n  to  
m o v e  d e c i s i v e l y - - M r .  P r o x m i r e  in  s u c c e s s f u l  e f f o r t s  to  e s t a b l i s h  a  p e r ­
m a n e n t  i n v e s t ig a t in g  s u b c o m m i t t e e  w h ic h  he  w i l l  c h a i r  a n d  M r .  R e u s s ,  f i r s t  
in u n s e a t i n g  M r .  P a t m a n ,  s e c o n d  in th e  in t r o d u c t i o n  a n d  a d v o c a c y  of l e g i s ­
l a t i o n  w h ic h  i n s t r u c t s  th e  F e d  to  lo w e r  l o n g - t e r m  i n t e r e s t  r a t e s  a n d  p r o v id e s  
f o r  th e  a l l o c a t i o n  o f  c r e d i t .  I t  s h o u ld  a l s o  b e  n o te d  th a t  f a r  g r e a t e r  c o o p e r ­
a t i o n  m i g h t  b e  e x p e c t e d  b e tw e e n  th e  tw o  c o m m i t t e e  c h a i r m e n  th a n  h a s  
o c c u r r e d  in th e  r e c e n t  p a s t ,  t h e r e b y  e n h a n c in g  th e  p r o s p e c t s  f o r  th e  
p a s s a g e  of s i g n i f i c a n t  l e g i s l a t i o n .

In a d d i t io n  to  c h a n g e s  in th e  l e a d e r s h i p  a n d  o r g a n i z a t i o n ,  t h e r e  h a s ,  of 
c o u r s e ,  b e e n  c o n s i d e r a b l e  t u r n o v e r  in  th e  m e m b e r s h i p  of b o th  h o u s e s  w i th  
th e  n e w  m e m b e r s  on th e  w h o le  te n d in g  to  b e  s o m e w h a t  y o u n g e r  an d  m o r e  
l i b é r a l e  In th e  H o u s e ,  f o r  e x a m p l e ,  t h e r e  a r e  91 n e w  m e m b e r s .  In 
th e  b e s t  of t i m e s ,  s u c h  c i r c u m s t a n c e s  w o u ld  p r o d u c e  f e r m e n t .  In th e  
c u r r e n t  e c o n o m ic  a n d  p o l i t i c a l  c l i m a t e ,  s i g n i f i c a n t  c h a n g e  in th e  r e g u l a ­
t o r y  e n v i r o n m e n t  i s  l i k e ly .  I w i l l  to u c h  on s o m e  of th e  a r e a s  w h e r e  c h a n g e  
m i g h t  b e  e x p e c t e d .

B a n k e r s  s h o u ld  a n t i c i p a t e  a  g r e a t e r  e m p h a s i s  on th e  v a r i o u s  a s p e c t s  of 
c o n s u m e r  p r o t e c t i o n .  If fo r  no  o th e r  r e a s o n ,  th e  p r e s e n c e  of M r .  P r o x m i r e
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a s  C h a i r m a n  o f  th e  S e n a te  C o m m i t t e e  on B a n k in g ,  H o u s in g  a n d  U r b a n  A ffa irs  
w o u ld  a s s u r e  i t .  M o r e o v e r ,  th e  l a s t  C o n g r e s s  p a s s e d  a n d  th e  P r e s i d e n t  
s ig n e d  in to  la w  a  b i l l  a i m e d  a t  i n s u r in g  th a t  th e  a g e n c i e s  do  g iv e  g r e a t e r  
a t t e n t i o n  to  c o n s u m e r  m a t t e r s .  T h e  p r o v i s i o n s  p e r t a i n i n g  to  b a n k in g  w e re  
p a r t  of a m u c h  l a r g e r  p ie c e  of c o n s u m e r  l e g i s l a t i o n  k now n  a s  th e  C o n s u m e r  
P r o d u c t  W a r r a n t i e s - F e d e r a l  T r a d e  C o m m i s s i o n  I m p r o v e m e n t s  A c t ,  W ith  
r e s p e c t  to  b a n k in g  th e  b i l l  r e q u i r e s  th e  F e d e r a l  R e s e r v e  B o a r d  to  p ro m u lg a te  
r e g u l a t i o n s  f o r  b a n k s  w h ic h  a r e  s u b s t a n t i a l l y  s i m i l a r  to  F T C  u n f a i r  t r a d e  
p r a c t i c e  r e g u l a t i o n s  u n l e s s  i t  f in d s  t h a t  s u c h  r e g u l a t i o n  c o n f l i c t s  w i th  
m o n e t a r y  p o l i c y  o r  is  i n a p p l i c a b le  to  b a n k s  a n d  p u b l i s h e s  th i s  f in d in g  in 
th e  F e d e r a l  R e g i s t e r  w i th in  s ix ty  d a y s .  In a d d i t io n ,  th e  l e g i s l a t i o n  
p r o v i d e s  th a t :

In o r d e r  to p r e v e n t  u n f a i r  o r  d e c e p t iv e  a c t s  o r  p r a c t i c e s  in o r  
a f f e c t in g  c o m m e r c e  ( in c lu d in g  a c t s  o r  p r a c t i c e s  w h ic h  a r e  u n f a i r  
o r  d e c e p t iv e  to  c o n s u m e r s )  by  b a n k s ,  e a c h  a g e n c y  . . . s h a l l  
e s t a b l i s h  a  s e p a r a t e  d iv i s i o n  of c o n s u m e r  a f f a i r s  w h ic h  s h a l l  
r e c e i v e  an d  ta k e  a p p r o p r i a t e  a c t io n  u p o n  c o m p la in t s  w i th  r e s p e c t  
to  s u c h  a c t s  o r  p r a c t i c e s  by  b a n k s  s u b j e c t  to  i t s  j u r i s d i c t i o n .

We a t  th e  F D IC  a r e  in  th e  p r o c e s s  o f  s t r u c t u r i n g  a  d iv i s i o n  d i r e c t l y  
r e s p o n s i b l e  to  th e  B o a r d  w h ic h  w i l l  b e  c h a r g e d  w i th  im p le m e n t in g  th e  
p r o v i s i o n s  of th i s  A c t  a s  w e l l  a s  p r o m o t in g  c o n s u m e r  i n t e r e s t s .  N o tw i th ­
s ta n d in g  th e  F D I C 's  t r a d i t i o n a l  fo c u s  on  s a f e ty  and  s o u n d n e s s ,  b a n k  
c u s t o m e r s  h a v e  th e  r i g h t  to  e x p e c t  t h a t  th e  F D IC  w i l l  p r o t e c t  t h e i r  r i g h t s  
j u s t  a s  v i g o r o u s l y  a s  i t  p u r s u e s  th e  g o a l  o f  c a p i t a l  a d e q u a c y .  R e c o g n iz in g  
t h a t  w e b e a r  s o m e th in g  of a  b u r d e n  o f  p r o o f ,  i t  is  o u r  i n t e n t io n  t h a t  t h e s e  
e x p e c t a t i o n s  b e  s a t i s f i e d .

T h e  c h a n g e d  a t m o s p h e r e  in C o n g r e s s  is  c l e a r l y  r e f l e c t e d  b y  l e g i s l a t i o n  
i n t r o d u c e d  by  C h a i r m a n  R e u s s  w h ic h  a d d r e s s e s  tw o i s s u e s  of g r e a t  im portance 
to  th e  p u b l ic  a n d  to  th e  b a n k in g  in d u s t r y :  th e  d e v e l o p m e n t  a n d  i m p l e m e n ­
t a t i o n  of m o n e t a r y  p o l i c y  a n d  c r e d i t  a l l o c a t i o n .  T h e  l e g i s l a t i o n  w a s  o r ig in a lly  
i n t r o d u c e d  a s  on e  b i l l ,  th e  " L o w e r  I n t e r e s t  R a te  A c t  of 1 9 7 5 ."  A f t e r  h e a r in g s  
b e f o r e  th e  S u b c o m m i t t e e  on D o m e s t i c  M o n e t a r y  P o l i c y  tw o  w e e k s  a g o ,  a 
s e p a r a t e  b i l l  w a s  r e p o r t e d  o u t  o f  s u b c o m m i t t e e  on  e a c h  of th e  i s s u e s .

T h e  r e v i s e d  m o n e t a r y  p o l i c y  b i l l  w o u ld  r e q u i r e  t h a t  th e  " F e d e r a l  R e s e r v e  
s h a l l  c o n d u c t  m o n e t a r y  p o l i c y  in th e  f i r s t  h a l f  of 1975 so  a s  to  l o w e r  l o n g ­
t e r m  i n t e r e s t  r a t e s . "  T h e  b i l l  w o u ld  a l s o  r e q u i r e  th e  F e d  to  r e p o r t  m o n th ly  
to  b o th  th e  S e n a te  a n d  H o u s e  B a n k in g  C o m m i t t e e s  " o n  i t s  p r o g r e s s  to w a r d  
a c h ie v in g  t h i s  g o a l . "  T h e  o r i g i n a l  v e r s i o n  of th i s  p r o v i s i o n  w o u ld  h a v e  
r e q u e s t e d  th e  F e d e r a l  R e s e r v e  to  m a i n t a i n  a  g r o w th  in " d e m a n d  d e p o s i t s  
a n d  c u r r e n c y  o u t s id e  b a n k s "  of no  l e s s  th a n  6% d u r in g  th e  f i r s t  h a l f  of 1975.
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B o th  th e  o r i g i n a l  a n d  r e v i s e d  l e g i s l a t i o n  s u g g e s t  a  t r o u b l e s o m e  d i l e m m a .  
T h e  in d e p e n d e n c e  o f  th e  F e d  f r o m  p o l i t i c a l  p r e s s u r e  by  e i t h e r  C o n g r e s s  o r  
th e  e x e c u t iv e  is  o f  u t m o s t  i m p o r t a n c e .  S i m i l a r l y ,  th e  d e l i c a t e  t a s k  of 
s h a p in g  m o n e t a r y  p o l i c y  sh o u ld  n o t  b e  s h i f te d  to  a  535 m e m b e r  l e g i s l a t i v e  
b o d y .  A t  th e  s a m e  t i m e ,  th e  F e d e r a l  R e s e r v e  S y s t e m  is  a  c r e a t u r e  of 
s t a t u t e .  C o n g r e s s  d o e s  h a v e  a  c o n s t i t u t i o n a l  o b l ig a t io n  to  u n d e r s t a n d  fu l ly  
i ts  fu n c t io n  a n d  p e r f o r m a n c e  an d  to  ta k e  a c t io n  w h e r e  t h a t  p e r f o r m a n c e  is  
c l e a r l y  n o t  in th e  p u b l ic  i n t e r e s t .  E x e r c i s e d  in a  r e s p o n s i b l e  m a n n e r ,  
s u c h  s c r u t i n y  sh o u ld  n o t  b e  in c o m p a t ib le  w ith  th e  a p p r o p r i a t e  d e g r e e  of 
B o a r d  in d e p e n d e n c e .  M o r e o v e r ,  i t  m i g h t  s e r v e  to  d i s p e l  a c c u s a t i o n s  t h a t  
th e  B o a r d  h a s  b e e n  s u b je c t e d  to  u n d u e  p r e s s u r e  f r o m  th e  e x e c u t iv e  b r a n c h  
a n d  is  a l r e a d y  p o l i t i c i z e d .

F o r  m y  own p a r t ,  I t e n d  to  a g r e e  w i th  th e  p r o p o s a l  b y  th e  A m e r i c a n  
B a n k e r s  A s s o c i a t i o n  r e p r e s e n t a t i v e ,  B e r y l  S p r in k e l ,  in th e  h e a r i n g s  on 
th e  b i l l  a s  o r i g i n a l l y  d r a f t e d :

A s  an  a l t e r n a t i v e  to S e c t io n  2 of H. R 0 212, w e s u g g e s t  t h a t  th e  
H o u se  a n d  S e n a te  b a n k in g  c o m m i t t e e  d e v e lo p  w i th  th e  F e d e r a l  
R e s e r v e  B o a r d  a n  a d m i n i s t r a t i v e  p r o c e d u r e  f o r  r e g u l a r  F e d  
r e p o r t i n g  of i t s  m o n e t a r y  p la n s  a n d  a c t io n s  a n d  th e  r e a s o n i n g  
b e h in d  t h e m ,  p r e f e r a b l y  in th e  f o r m  of h e a r i n g s  to  a l lo w  fo r  
d i a lo g u e .  T h i s  a p p r o a c h  s h o u ld  b a l a n c e  C o n g r e s s '  n e e d  fo r  
k n o w le d g e  of th e  F e d e r a l  R e s e r v e  a c t io n s  a n d  r a t i o n a l e  w ith  
th e  n e e d  f o r  th e  F e d  to  r e t a i n  i t s  in d e p e n d e n c e  f r o m  u n d u e  
p o l i t i c a l  i n f lu e n c e .

T h e  s e c o n d  b i l l ,  th e  C r e d i t  A l lo c a t io n  A c t  of 1975, d e a l s  w i th  an  e v e n  
m o r e  e m o t i o n a l  i s s u e  f o r  b a n k e r s .  T h e  b i l l  r e q u i r e s  th e  P r e s i d e n t  to 
" a l l o c a t e  c r e d i t  a w a y  f r o m  in f l a t i o n a r y  u s e s ,  a n d  to w a r d  n a t i o n a l  p r i o r i t y  
u s e s .  . . . "  T h e  P r e s i d e n t  o r  h is  d e l e g a t e  w o u ld  b e  g iv e n  d i s c r e t i o n  to  
a d m i n i s t e r  t h i s  A c t  u s in g  a n y  p r o c e d u r e s  p r o v id e d  by  la w ,  in c lu d in g  (1) 
s u p p l e m e n t a l  r e s e r v e  r e q u i r e m e n t s ,  a s  d e t e r m i n e d  b y  th e  F e d e r a l  R e s e r v e  
B o a r d ,  a g a i n s t  n o n - p r i o r i t y  lo a n s  a n d  i n v e s t m e n t s  m i n u s  a  c r e d i t  n o t  to  
e x c e e d  th e  s u p p l e m e n t a l  r e s e r v e  f o r  n a t i o n a l  p r i o r i t y  lo a n s  a n d  i n v e s t m e n t s  
a n d  (2) a d o p t io n o f  a  " V o l u n t a r y  A f f i r m a t i v e  A c t io n  P r o g r a m "  by  a l l  i n s u r e d  
b a n k s  to  s h i f t  lo a n s  a n d  i n v e s t m e n t s  f r o m  n o n p r i o r i t y  to  p r i o r i t y  u s e s  in 
s t a g e s  o v e r  th e  n e x t  t h r e e  s ix - m o n t h  i n t e r v a l s  w i th  s u b m i s s i o n  of m o n t h ly  
p r o g r e s s  r e p o r t s  to  th e  P r e s i d e n t  d e t a i l i n g  p r o g r e s s  in m e e t i n g  a f f i r m a ­
t i v e  a c t io n  c r e d i t  a l l o c a t i o n  t a r g e t s .

T h e  o b je c t iv e  of th e  C r e d i t  A l lo c a t io n  A c t  is  to  e n c o u r a g e  c o m m e r c i a l  
b a n k s  to  s t r e s s  lo a n s  fo r  a c t i v i t i e s  d e e m e d  to  b e  in  th e  p u b l ic  i n t e r e s t .  
N a t i o n a l  p r i o r i t y  u s e s ,  a s  d e t e r m i n e d  by  th e  P r e s i d e n t  fo r  c r e d i t  a l l o c a -

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



-  6 -

t i o n  p u r p o s e s ,  w o u ld  in c lu d e :  e s s e n t i a l  a n d  p r o d u c t i v e  c a p i t a l  i n v e s t ­
m e n t ,  in c lu d in g  t e c h n o l o g i c a l  in n o v a t io n s  a n d  i n v e s t m e n t s  w h ic h  i n c r e a s e  
c o m p e t i t i o n ;  n o r m a l  o p e r a t i o n s  of e s t a b l i s h e d  b u s i n e s s  c u s t o m e r s  in 
o r d e r  to  o v e r c o m e  l a c k  of a d e q u a te  w o rk in g  c a p i t a l ;  lo w  a n d  m i d d le  -  
in c o m e  h o u s in g ;  n e w  a n d  e x i s t i n g  s m a l l  b u s i n e s s  a n d  a g r i c u l t u r e ;  an d  
s t a t e  a n d  l o c a l  g o v e r n m e n t s .  T he  b i l l  f u r t h e r  s t i p u l a t e s  th a t

T h e  P r e s i d e n t  s h a l l ,  w i th in  t h i r t y  d a y s  a f t e r  th e  e n a c t m e n t  of th i s  
A c t ,  t r a n s m i t  a  r e p o r t  to  th e  C o n g r e s s  w h ic h  s h a l l  i n c lu d e  a  d e ­
t a i l e d  l i s t i n g  o f  c a t e g o r i e s  w h ic h  he  h a s  d e t e r m i n e d  c o n s t i t u t e  
i n f l a t i o n a r y  u s e s  of c r e d i t  a n d  a  l i s t i n g  of c a t e g o r i e s ,  in  a d d i ­
t io n  to  t h o s e  l i s t e d  a b o v e ,  w h ic h  he  h a s  d e t e r m i n e d  c o n s t i t u t e  
n a t i o n a l  p r i o r i t y  u s e s .

T h e  P r e s i d e n t  w o u ld  b e  a b le  to  a d d  o r  s u b t r a c t  h ig h  p r i o r i t y  c l a i m s  f ro m  
th e  l i s t  if  a f t e r  a  s i x t y - d a y  n o t i c e ,  C o n g r e s s  d id  n o t  o b j e c t .

I do n o t  s u p p o r t  m a n d a t o r y  c r e d i t  a l l o c a t i o n .  A s a  f o r m e r  b a n k e r ,  I c a n ­
n o t  r i d  m y s e l f  of th e  b e l i e f  t h a t  a  b a n k e r  i n t e r e s t e d  in th e  l o n g - r u n  h e a l th  
o f  h i s  c o m m u n i t y  is  in th e  b e s t  p o s s i b l e  p o s i t i o n  to  m a k e  th e  c r e d i t  r a ­
t io n in g  c h o i c e s  w h ic h  a f f e c t  t h a t  h e a l th .  H o w e v e r ,  i t  m u s t  b e  r e c o g n iz e d  
t h a t  th e  b i l l  d o e s  a d d r e s s  a  v e r y  r e a l  a n d  s e r i o u s  p r o b l e m .

It is  p a t e n t l y  o b v io u s  t h a t  e x i s t in g  f i n a n c i a l  m a r k e t s  do n o t  n e c e s s a r i l y  
a l l o c a t e  r e s o u r c e s  in a  m a n n e r  t h a t  is  e i t h e r  s o c i a l l y  u s e f u l  o r  e c o n o m i ­
c a l l y  e f f i c i e n t .  H o u s in g  is  in s h o r t  s u p p ly  in m a n y  a r e a s ,  y e t  th e  h ous ing  
i n d u s t r y  i s  d e v a s t a t e d ,  l a r g e l y  a s  a  r e s u l t  of th e  d e s ig n  o f  o u r  f i n a n c i a l  
m a r k e t s .  I r o n i c a l l y ,  n e w  r e s o r t  c o n d o m in iu m s  a n d  h i g h - r i s e  o f f ic e s  lie 
e m p ty  a n d  u n n e e d e d .  C i t i e s  a n d  lo c a l  g o v e r n m e n t s  h a v e  b e e n  f o r c e d  to 
f o r e g o  c a p i t a l  e x p e n d i t u r e s  a n d  p u b l i c  u t i l i t i e s  to  d e f e r  n e e d e d  e x p a n s io n .  
T h e  c r e d i t  a l l o c a t i o n  p r o g r a m  C o n g r e s s m a n  R e u s s  p r o p o s e s  r e p r e s e n t s  
a n  a t t e m p t  to  r e d i r e c t  th e  f lo w  o f fu n d s  a n d  r e s o u r c e s  to  t h o s e  e n t e r p r i s e s  
w h ic h  a r e  m o s t  i m p o r t a n t  to  th e  n a t io n  in  a  m a n n e r  w h ic h  l e a v e s  g r e a t  
d i s c r e t i o n  in th e  h a n d s  of th e  l o c a l  b a n k e r .

B e c a u s e  th e  p r o b l e m s  a r e  r e a l ,  th e  q u e s t i o n  of c r e d i t  a n d  r e s o u r c e  
a l l o c a t i o n  m u s t  b e  f a c e d  a n d  a n s w e r e d - - e i t h e r  t h r o u g h  v o l u n t a r y  e x e r ­
c i s e  o f  r e s p o n s i b i l i t y  o f  b a n k e r s  o r  th r o u g h  c r e d i t  a l l o c a t i o n  p o l i c i e s  
i m p l e m e n t e d  a t  th e  f e d e r a l  l e v e l .  I t  is  n o t  e n o u g h  m e r e l y  to  o p p o s e  c o n ­
t r o l s  a r g u i n g  t h a t  t h e y  c o n s t i t u t e  a n  u n w o r k a b le  i n t e r f e r e n c e  w i th  th e  
o p e r a t i o n  o f  th e  m a r k e t  p l a c e .  O ne m u s t  d e m o n s t r a t e  w i th  c o n c r e t e  
r e s u l t s  t h a t  th e  p u b l ic  i n t e r e s t ,  a n d  n o t  m e r e l y  t h a t  of b a n k s  o r  t h e i r  
f a v o r e d  c u s t o m e r s ,  is  b e s t  s e r v e d  by  a  s y s t e m  w h ic h  r e l i e s  on in d iv id u a l  
e x e r c i s e  of r e s p o n s i b i l i t y .  G iv e n  c u r r e n t  e c o n o m ic  c o n d i t io n s  a n d  th e
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c o n c e r n  t h a t  t h e y  e n g e n d e r ,  t h e  f a i l u r e  o f  b a n k s  to  s e e  t h a t  fu n d s  a r e  
a v a i l a b l e  f o r  p r o j e c t s  w h ic h  a r e  p r o d u c t i v e  a n d  n e c e s s a r y  f o r  c o m m u ­
n i t y  w e l f a r e  s h o u ld  a n d  w i l l  l e a d  to  f e d e r a l  in t e rv e n t io n »

I s h o u ld  a d d  t h a t ,  b e c a u s e  b a n k s  do b u s i n e s s  in  a  r e s t r i c t e d  a n d  c l o s e  I f  
s u p e r v i s e d  e n v i r o n m e n t ,  no  b a n k  h a s  a  r i g h t  to  b e  f i n a n c i a l l y  s u c c e s s ­
fu l  u n l e s s  i t  i s  s o c i a l l y  u s e f u l .

A n o th e r  i s s u e  l i k e l y  to  o c c u p y  th e  a t t e n t i o n  o f  C o n g r e s s  is  t h a t  o f  r e g u l a ­
t o r y  r e f o r m .  W h ile  I h a v e  n o t  y e t  r e s o l v e d  in  m y  ow n m i n d  p r e c i s e l y  
h o w  th e  f e d e r a l  s y s t e m  of b a n k  s u p e r v i s i o n  a n d  r e g u l a t i o n  s h o u ld  b e  r e s t r u c ­
t u r e d ,  i t  d o e s  s e e m  c l e a r  to  m e  th a t  e f f i c i e n c y  a n d  c o m m o n  s e n s e  d e m a n d  
r e o r g a n i z a t i o n  a lo n g  f u n c t i o n a l  l i n e s .  F o r  e x a m p le ,  I f in d  i t  d i f f i c u l t  to  
j u s t i f y  th e  t r i p a r t i t e  d iv i s i o n  o f  e i t h e r  e x a m in a t io n  a n d  s u p e r v i s o r y  f u n c ­
t i o n s  o r  o f  t h o s e  f u n c t io n s  w h ic h  d e a l  w i th  s t r u c t u r e ,  s u c h  a s  c h a r t e r i n g ,  
m e r g e r s ,  h o ld in g  c o m p a n y  a c q u i s i t i o n s ,  a n d  b r a n c h  a n d  f a c i l i t y  a p p r o ­
v a l s ,  S i m i l a r l y ,  f u n c t io n s  d e a l in g  w i th  t r o u b l e d  a n d  f a i l in g  in s t i t u t i o n s  sh o u ld  
a l s o  b e  c o n s o l i d a t e d .

C o n s o l id a t io n  a lo n g  f u n c t i o n a l  l i n e s  c o u ld  b e  a c c o m p l i s h e d  in  one  o f  tw o 
w a y s .  F i r s t ,  a l l  s u p e r v i s o r y  a n d  r e g u l a t o r y  fu n c t io n s  m i g h t  b e  c o m b in e d  in 
a  s in g le  a g e n c y .  T h i s  a g e n c y  m i g h t  b e  th e  F e d e r a l  R e s e r v e  B o a r d ,  as s o m e  
m e m b e r s  o f  th e  B o a r d  h a v e  s u g g e s t e d ,  o r  i t  m i g h t  b e  a n o t h e r  a g e n c y  e i t h e r  
p r e s e n t l y  e x i s t i n g  o r  n e w ly  c r e a t e d ,  a s  f o r m e r  B o a r d  G o v e r n o r  R o b e r t s o n  
s u g g e s t e d  s o m e  y e a r s  a g o .  A l t e r n a t i v e l y ,  th e  e x i s t in g  a g e n c i e s  m i g h t  b e  
r e t a i n e d  w i th  c e r t a i n  f u n c t io n s  s h i f te d  a m o n g  th e  a g e n c i e s  to  e l i m i n a t e  o v e r l a p  
a n d  m i n i m i z e  c o n f l i c t .

F o r  m y  ow n p a r t ,  I h a v e  n o t  y e t  d e t e r m i n e d  w h ic h  a l t e r n a t i v e  I f a v o r .  H o w e v e r  
a s  I h a v e  i n d i c a t e d  e l s e w h e r e ,  I w o u ld  h a v e  v e r y  g r a v e  r e s e r v a t i o n s  a b o u t  a  r e ­
o r g a n i z a t i o n  w h ic h  i n v e s t e d  in  on e  in d e p e n d e n t  f e d e r a l  a g e n c y  s o le  a u t h o r i t y  
b o th  to  a d m i n i s t e r  m o n e t a r y  p o l i c y  a n d  to  r e g u l a t e  o u r  n a t i o n ' s  14, 000 b a n k s .
I s a y  t h i s  f o r  tw o  r e a s o n s .  F i r s t  o f  a l l ,  th e  e x p e r i e n c e  o f  r e c e n t  m o n th s  h a s  
m a d e  o b v io u s  th e  i m p o r t a n c e  of c a r e f u l  a n d  e x p e r t  e x e c u t io n  o f  m o n e t a r y  p o ­
l i c y  a s  w e l l  a s  th e  c o s t  t h a t  c o u ld  r e s u l t  f r o m  i t s  m i s m a n a g e m e n t .  It s e e m s  to  
m e  t h a t  th e  a g e n t  o f  th i s  d e l i c a t e  a n d  c r i t i c a l  fu n c t io n  s h o u ld  n o t  b e  a s s i g n e d  
f u r t h e r  d u t i e s  o f  a l m o s t  e q u a l  m a g n i tu d e  a n d  c o m p le x i t y .  F o r m e r  G o v e r n o r  
R o b e r t s o n  s u m m e d  u p  t h e s e  p r o b l e m s  in  an  a r t i c l e  p u b l i s h e d  in  th e  A u tu m n  
1966 i s s u e  o f  L a w  a n d  C o n t e m p o r a r y  P r o b l e m s .  T h e r e  he  s t a t e d :

A s  a  p r a c t i c a l  m a t t e r ,  I b e l i e v e  i t  w o u ld  b e  s e r i o u s l y  d e t r i m e n t a l  
to  p l a c e  in  th e  B o a r d  th e  i m p o r t a n t  a d d i t i o n a l  r e s p o n s i b i l i t i e s  t h a t  
w o u ld  a c c o m p a n y  u n i f i c a t i o n .  T h e r e  a r e  l i m i t s  to  m a n ' s  a b i l i t y  
e f f e c t i v e l y  to  p e r f o r m  h i s  a s s i g n e d  d u t i e s .  In o u r  c o m p l e x  s o c i e t y ,
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m e re ly -  k e e p in g  i n f o r m e d  o f  w h a t  i s  g o in g  on  in th e  n a t i o n a l  e c o n o m y  
is  b e c o m in g  m o r e  a n d  m o r e  d i f f i c u l t .  D e v e lo p in g  a n d  i m p le m e n t in g  
a p p r o p r i a t e  m o n e ta ry -  p o l i c y  a t  a  g iv e n  t i m e  r e q u i r e  c o n s i d e r a t i o n  
a n d  e v a l u a t i o n  o f  th e  s ig n i f i c a n c e  o f  an  e n o r m o u s  v o lu m e  o f  a v a i l ­
a b l e  d a t a  a n d  t h e i r  i n t e r r e l a t i o n s h i p s .  T h e  r e s p o n s i b i l i t i e s  a r e  
o f  s u c h  m a g n i tu d e  t h a t  th e  B o a r d  s h o u ld  n o t  b e  a l s o  b u r d e n e d  w i th  
th e  p e r f o r m a n c e  o f  b a n k  s u p e r v i s o r y  f u n c t i o n s .  S u p e r v i s i o n  i s  too  
i m p o r t a n t  a  fu n c t io n  in  i t s e l f  to  b e  th e  F e d e r a l  R e s e r v e ' s  p a r t -  
t i m e  jo b .

S e c o n d ly ,  w h i le  th e  p r e s e n t  s y s t e m  i s  u n s a t i s f a c t o r y  in  m a n y  r e s p e c t s ,  i t  
d o e s  p r o v i d e  c e r t a i n  c h e c k s  a n d  b a l a n c e s .  W h ile  o t h e r s  m a y  d i f f e r ,  I 
w o u ld  f in d  v e r y  d i s t u r b i n g  th e  v e s t i n g  o f  s u c h  p e r v a s i v e  p o w e r  o v e r  th e  
e c o n o m y  in a  s in g le  a g e n c y .

E i t h e r  a s  p a r t  o f  i t s  c o n s i d e r a t i o n  of a g e n c y  r e s t r u c t u r i n g  o r  s e p a r a t e l y ,  
C o n g r e s s  w i l l  u n d o u b te d ly  e x a m in e  v e r y  c l o s e l y  th e  a c t io n  o f  e a c h  o f  th e  
b a n k in g  a g e n c i e s  in v o lv e d  in  th e  F r a n k l i n  m a t t e r  a n d  th e  in s o lv e n c y  of 
A m e r i c a n  B a n k  a n d  T r u s t  in  S o u th  C a r o l i n a ,  a n d  p e r h a p s  th e  r e c e n t  m e r ­
g e r  o f  S e c u r i t y  N a t io n a l  in  N e w  Y o rk ,  a s  w e l l .  W h ile  t h e s e  c a s e s  w e r e  each  
r e s o l v e d  e x p e d i t i o u s l y  a n d  w ith  a  m i n i m u m  o f  i l l  e f f e c t s ,  t h e y  do p r o v id e  
i n f o r m a t i v e  c a s e  s t u d i e s  w h ic h  r e f l e c t  th e  o p t io n s  a n d  p r o c e d u r e s  p r e s e n t l y  
a v a i l a b l e  in  d e a l in g  w i th  f a i l in g  a n d  t r o u b l e d  b a n k s .  We a t  th e  F D IC  a r e  now 
e n g a g e d  in a  c o m p r e h e n s i v e  r e v i e w  of th e  s u b j e c t  a r e a .  I t  i s  o u r  p r e s e n t  
in t e n t io n  to  m a k e  s p e c i f i c  r e c o m m e n d a t i o n s  to  C o n g r e s s  s o m e t i m e  in  l a te  
s p r i n g  o r  e a r l y  s u m m e r .

F i n a l l y ,  th e  d e p r e s s i o n  in  th e  h o u s in g  i n d u s t r y  a n d  th e  s u b s t a n t i a l  d i s i n t e r ­
m e d i a t i o n  f r o m  th e  t h r i f t s  w h ic h  o c c u r s  in  th e  t i m e s  of h ig h  i n t e r e s t  r a t e s  
i n s u r e  t h a t  C o n g r e s s  w i l l  o n c e  a g a i n  a d d r e s s  th e  r e c o m m e n d a t i o n s  o f  th e  
H u n t C o m m i s s i o n  a n d  in  th e  p r o c e s s  th e  q u e s t i o n  o f  i n t e r e s t  r a t e  c e i l i n g s .  
S e n a t o r  M c I n t y r e ' s  s u b c o m m i t t e e  r e p o r t e d  th e  F i n a n c i a l  I n s t i t u t i o n s  A c t  to 
th e  fu l l  c o m m i t t e e  l a s t  f a l l .  L e g i s l a t i o n  o f  th i s  ty p e  a n d  i t s  .goa l of o pen  
a n d  e q u a l  c o m p e t i t i o n  a m o n g  f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n s  d e s e r v e  o u r  f u l l  s u p p o r t .

I w a s  d i s a p p o i n t e d ,  h o w e v e r ,  to  l e a r n  t h a t  a m o n g  th e  c h a n g e s  th e  A d m in i s t r a - I  
t i o n  h a s  m a d e  in i t s  p a c k a g e  i s  th e  e x t e n s i o n  o f  a u t h o r i z a t i o n  to  s e t  d e p o s i t  
r a t e  c e i l i n g s  u n d e r  R e g u la t io n  Q fo r  f iv e  a n d  a  h a l f  y e a r s .  In th e  o r i g i n a l  
v e r s i o n  of th e  b i l l ,  a  g r a d u a l  p h a s e - o u t  o f  d e p o s i t  r a t e  c e i l i n g s  w a s  c a l l e d  
f o r  o v e r  f o u r  y e a r s ,  b e g in n in g  18 m o n t h s  a f t e r  th e  b i l l  w a s  e n a c t e d .  According 
to  n e w s p a p e r  r e p o r t s ,  t h i s  c h a n g e  in th e  l e g i s l a t i v e  p a c k a g e  w a s  d e s ig n e d  to 
m a k e  i t  m o r e  p o l i t i c a l l y  a c c e p t a b l e  to  th e  t h r i f t  i n d u s t r y .  W h ile  o n e  c a n  
a p p r e c i a t e  th e  A d m i n i s t r a t i o n ' s  s e n s i t i v i t y  to  p o l i t i c a l  c o n s i d e r a t i o n s  in 
s e e k in g  to  o b ta in  th e  p a s s a g e  o f  a n  i m p o r t a n t  p ie c e  of l e g i s l a t i o n ,  i t s  decision 
to  c o m p r o m i s e  is  d i s a p p o i n t in g .
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I t  h a s  b e e n  d e m o n s t r a t e d  t i m e  a n d  t i m e  a g a in  t h a t  R e g u la t io n  Q c e i l i n g s  a r e  
d i s c r i m i n a t o r y  a n d  c a u s e  s e v e r e  d y s f u n c t io n s  in  o u r  f i n a n c i a l  m arie  e t s .  It 
h a s  a l s o  b e e n  a r g u e d  w i th  f o r c e  t h a t  b y  v i r t u a l l y  e l im i n a t in g  c o m p e t i t io n  
f o r  d e p o s i t s ,  the R e g u la t io n  Q c e i l i n g s  i n c r e a s e  th e  n e e d  f o r  b a n k e r s  to 
r e s o r t  to  m o r e  v o l a t i l e  m o n e y  m a r k e t s  i n s t r u m e n t s ,  t h e r e b y  i n c r e a s i n g  th e  
l e v e l  of r i s k  in  th e  s y s t e m .  A l s o ,  b y  d e n y in g  s m a l l  s a v e r s  a c c e s s  to  i n t e r e s t  
r a t e s  w h ic h  a  f r e e l y  fu n c t io n in g  m a r k e t  w o u ld  s e t ,  R e g u la t io n  Q c e i l in g s  m a y  
h a v e  a c t u a l l y  d i s c o u r a g e d  s a v in g s  w h ic h  m i g h t  o t h e r w i s e  have b e e n  p u t  in 
p r o d u c t i v e  u s e .

In a d d i t io n  to  th e  f a c t  t h a t  i n t e r e s t  r a t e  c e i l i n g s  h a v e  b e e n  c o u n t e r p r o d u c t i v e  
in  p u r e l y  e c o n o m ic  t e r m s ,  t h e r e  is  a n o t h e r  s id e  of R e g u la t io n  Q th a t  h a s  
r e c e i v e d  to o  l i t t l e  a t t e n t i o n ,  e v e n  b y  th e  m o s t  o u ts p o k e n  a d v o c a t e s  on th e  
p a r t  o f  c o n s u m e r s .  R e g u la t io n  Q c o n s t i t u t e s  a  s u b s id y  o r  s h e l t e r  to  th e  
h o u s in g  a n d  t h r i f t  i n d u s t r i e s  a n d  to  m o r t g a g e  b o r r o w e r s  w h ic h  i s  fu n d ed  
b y  w h a t  c o n s t i t u t e s  a  t a x  on  lo w  a n d  m i d d le  in c o m e  s a v e r s .  T o t a l l y  a p a r t  
f r o m  th e  f a c t  t h a t  th e  d e v i c e  h a s  d e m o n s t r a b l y  f a i l e d  to  p r o v id e  a  s t a b l e  
f lo w  o f  h o u s in g ,  i t  i s  w r o n g  t h a t  th e  b u r d e n  f o r  p ro v id in g  th i s  s u b s id y  s h o u ld  f a l l  
on  th e  g r o u p  w h ic h  c a n  l e a s t  a f f o r d  i t ,  h o w e v e r  l a u d a b le  t h a t  g o a l .  W ith  i n f l a ­
t io n  a t  p r e s e n t  l e v e l s ,  th e  in e q u i ty  i s  e s p e c i a l l y  c r u e l .  T h e  T r e a s u r y  D e p a r t ­
m e n t ’ s v ie w  on  t h i s  i s s u e  i s  p a r t i c u l a r l y  i r o n i c  in v ie w  of S e c r e t a r y  S im o n ’s 
t e s t i m o n y  w i th  r e s p e c t  to  c r e d i t  a l l o c a t i o n .  Of R e p r e s e n t a t i v e  R e u s  s ’ 
b i l l ,  S e c r e t a r y  S im o n  s t a t e d :  " T h i s  s y s t e m  w o u ld  b e  i n e q u i t a b l e ,  a n d  e x t r e m e l y  
d i s r u p t i v e .  . . . E v e n t u a l l y  t h e r e  w o u ld  be  g r o s s  d i s t o r t i o n s  in th e  e c o n o m y  
a n d  e c o n o m ic  c o n d i t io n s  w o u ld  s a d ly  d e t e r i o r a t e . "  S u ch  a  s t a t e m e n t  c o u ld  
f a r  m o r e  a p t ly  h a v e  b e e n  u s e d  to  d e s c r i b e  R e g u la t io n  Q c e i l i n g s  w h ic h  th e  
T r e a s u r y  w o u ld  n o w  e x te n d  f iv e  a n d  a  h a l f  m o r e  y e a r s .

I 'm  w e l l  a w a r e  t h a t  a b r u p t  e l i m i n a t i o n  o f  R e g u la t io n  Q, w i th o u t  m e a s u r e s  to  
a v o id  d i s l o c a t i o n ,  w o u ld  b e  i r r e s p o n s i b l e .  S u c h  m e a s u r e s  s h o u ld  n o t ,  h o w e v e r ,  
p r o v i d e  e x c u s e  to  d e l a y  th e  e l im i n a t io n  o f  t h i s  u n j u s t  a n d  in e f f i c i e n t  i n t e r ­
f e r e n c e  w i th  th e  m a r k e t  m e c h a n i s m .  I s i n c e r e l y  h o p e  t h a t  b o th  b a n k e r s  and  
M e m b e r s  o f  C o n g r e s s  w i l l  c o m e  to  a p p r e c i a t e  th e  e x t e n t  to  w h ic h  th e  a t t e m p t  
to  a l l o c a t e  c r e d i t  to  h o u s in g ,  to  p r o t e c t  th e  t h r i f t  i n d u s t r y  a n d  to  e f f e c t  
m o n e t a r y  p o l i c y  t h r o u g h  R e g u la t io n  Q is  i n e f f i c i e n t ,  in e f f e c t iv e  a n d ,  m o s t  
i m p o r t a n t l y ,  u n j u s t .  I t  w o u ld  in d e e d  b e  i r o n i c  i f  t h i s  w e r e  ig n o r e d  in th i s  
p e r i o d  o f  h ig h  i n t e r e s t  in c o n s u m e r  p r o t e c t i o n .

In c o n c l u s i o n ,  I s h o u ld  m e r e l y  r e i t e r a t e  w h a t  I s t a t e d  a t  th e  o u t s e t .  C h a n g e  
i s  u p o n  u s  w h e t h e r  w e l ik e  i t  o r  n o t .  T h e  s h a p e  o f  t h a t  c h a n g e  w i l l  d e p e n d  
on  w h e t h e r  t h o s e  o f  u s  in  th e  i n d u s t r y ,  th e  a g e n c i e s  a n d  C o n g r e s s  s e e k  to  
u n d e r s t a n d  a n d  m a n a g e  th e  f o r c e s  a t  w o r k  o r  m e r e l y  r e a c t  in  t r a d i t i o n a l  
w a y s  to  th e  p r o b l e m s  a n d  i s s u e s  w h ic h  c o n f r o n t  u s  in  th e  c o m in g  m o n th s , .
D u r in g  p e r i o d s  o f  a b u n d a n c e  a n d  r a p i d  e x p a n s io n ,  i t  is  p o s s i b l e  a n d  q u i te
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n a t u r a l  to  a v o id  o r  p o s tp o n e  h a r d  c h o i c e s ,  to  t o l e r a t e  w a s t e  a n d  in e f f i ­
c i e n c y ,  a n d  to  b e n e f i t  f r o m  th e  o p e r a t i o n s  o f  f o r c e s  o n ly  d i m l y  u n d e r ­
s to o d .  We no  lo n g e r  h a v e  t h a t  l u x u r y .
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