
FEDERAL RESERVE BANK 
OF NEW YORK

Circular No. 9112  
July 30, 1981

VARIABLE RATE TIME DEPOSITS 

Effect of Recent DIDC Actions

To A ll Member Banks 
in the Second Federal Reserve District:

As you know, the Depository Institutions Deregulation Committee has 
eliminated interest rate ceilings on new tim e deposits with original maturities 
of four years or more, effective August 1, 1981. Since the announcement of that 
action, several member banks have inquired as to whether a variable interest 
rate may be offered on tim e deposits not subject to an interest rate ceiling and 
as to the rules that would apply if variable rates are permitted.

Enclosed is the text of an interpretation by the staff of the Board of 
Governors of the Federal Reserve System on this matter. Questions regarding  
the ruling may be directed to our Consumer Affairs and Bank Regulations 
Department (Tel. No. 212-791-5910).

A n t h o n y  M. S o l o m o n ,
President.
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A D D R E S S  O F F I C I A L  C O R R E S P O N D E N C E  

TO T HE  B O A R D

J u l y  27, 1 9 8 1

A t  i t s  J u n e  25, 1 9 8 1  m e e t i n g ,  t h e  D e p o s i t o r y  I n s t i t u t i o n s  
D e r e g u l a t i o n  C o m m i t t e e  ("DIDC") e s t a b l i s h e d  a s c h e d u l e  for t h e  d e r e g ­
u l a t i o n  o f  i n t e r e s t  r a t e s  o n  d e p o s i t s .  A s  o f  A u g u s t  1, 1 9 8 1 ,  i n t e r e s t  
r a t e  c e i l i n g s  w i l l  be  e l i m i n a t e d  for n e w  t i m e  d e p o s i t  a c c o u n t s  i s s u e d  
w i t h  o r i g i n a l  m a t u r i t i e s  o f  f o u r  y e a r s  or  m o r e .  A s  a r e s u l t  o f  t h e  
D I D C ' s  a c t i o n ,  t h e  F e d e r a l  R e s e r v e  h a s  r e c e i v e d  a n u m b e r  o f  i n q u i r i e s  
f r o m  m e m b e r  b a n k s  o n  w h e t h e r  a v a r i a b l e  i n t e r e s t  r a t e  m a y  b e  o f f e r e d  
o n  t i m e  d e p o s i t s  n o t  s u b j e c t  t o  a n  i n t e r e s t  r a t e  c e i l i n g  a n d  t h e  r u l e s  
t h a t  w o u l d  a p p l y  if v a r i a b l e  r a t e s  a r e  p e r m i t t e d .  T h i s  l e t t e r  r e s p o n d s  
t o  t h e  q u e s t i o n s  m o s t  f r e q u e n t l y  a s k e d .

It w i l l  be  p e r m i s s i b l e  f or m e m b e r  b a n k s  t o  o f f e r  v a r i a b l e  
i n t e r e s t  r a t e s  o n  n e w  t i m e  d e p o s i t  a c c o u n t s  w i t h  o r i g i n a l  m a t u r i t i e s  
o f  f o u r  y e a r s  o r  m o r e  if t h e  t e r m s  o f  t h e  d e p o s i t  a g r e e m e n t  s o  p r o v i d e —  
r e g a r d l e s s  o f  t h e  a m o u n t  o f  the i n i t i a l  d e p o s i t .  A  v a r i a b l e  r a t e  d e ­
p o s i t  m a y  n o t  b e  e s t a b l i s h e d  w h e r e  t h e  r a t e  w i l l  f l u c t u a t e  a t  t h e  d i s ­
c r e t i o n  o f  t h e  m e m b e r  b a n k ,  b u t  m u s t  b e  b a s e d  o n  a n  i n d e x  o r  s c h e d u l e  
o v e r  w h i c h  t h e  b a n k  d o e s  n o t  h a v e  a n y  c o n t r o l  o r  d i s c r e t i o n  o r  w h i c h  
is e s t a b l i s h e d  b y  c o n t r a c t .  T h e  m e t h o d  o f  d e t e r m i n i n g  h o w  t h e  r a t e  
w o u l d  f l u c t u a t e  m u s t  b e  r e a d i l y  a s c e r t a i n a b l e .  F o r  e x a m p l e ,  t h e  r a t e  
m a y  be p e g g e d  t o  t h e  r a t e  b a s e d  o n  t h e  y i e l d  for a p a r t i c u l a r  c a t e g o r y  
o f  U. S. T r e a s u r y  s e c u r i t i e s .  In a d d i t i o n ,  a m e m b e r  b a n k  m a y  u s e  an  
i n d e x  b a s e d  o n  a n y  o t h e r  m a r k e t  b a s e d  y i e l d ,  a n  u n a f f i l i a t e d  b a n k ' s  
p u b l i s h e d  p r i m e  r a t e ,  o r  a n y  o t h e r  i n d e p e n d e n t l y  d e t e r m i n e d  r a t e .  T h e  
r a t e  a l s o  c a n  be  e s t a b l i s h e d  in a c c o r d a n c e  w i t h  a p r e d e t e r m i n e d  s c h e d u l e  
(e.g. 12 p e r  c e n t  p e r  a n n u n  for t h e  f i r s t  y e a r ,  w i t h  a n  i n c r e a s e  o f  
1 p e r  c e n t  p e r  a n n u m  f o r  e a c h  y e a r  t h e r e a f t e r . )  In a n y  e v e n t ,  t h e  
m e t h o d  o f  r a t e  d e t e r m i n a t i o n  m u s t  b e  m a d e  c l e a r  t o  t h e  c u s t o m e r ,  c o n ­
s i s t e n t  w i t h  1 3 0 0 5  o f  t h e  B o a r d ' s  P u b l i s h e d  I n t e r p r e t a t i o n s  (12 C F R  
2 1 7 . 1 4 8 )  w h i c h  p r o v i d e s  t h a t  e v e r y  m e m b e r  b a n k  s h o u l d  i n f o r m  t h e  h o l d e r  
o f  a t i m e  d e p o s i t  a t  t h e  t i m e  o f  o p e n i n g  t h e  a c c o u n t  as to  t h e  m e t h o d  
t h a t  w i l l  be u s e d  i n  c o m p u t i n g  a n d  p a y i n g  i n t e r e s t  o n  t h e  a c c o u n t .
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T h e  s i x - m o n t h  p e n a l t y  f or e a r l y  w i t h d r a w a l  u n d e r  t h e  B o a r d ' s  
a n d  t h e  D I D C ' s  p e n a l t y  r u l e  w i l l  c o n t i n u e  t o  a p p l y  w h e r e  a t i m e  d e p o s i t  
w i t h  a n  o r i g i n a l  m a t u r i t y  o f  m o r e  t h a n  o n e  y e a r ,  o r  a n y  p o r t i o n  o f  t he 
d e p o s i t ,  is p a i d  p r i o r  t o  m a t u r i t y ,  r e g a r d l e s s  o f  h o w  l o n g  t h e  f u n d s  
h a v e  b e e n  o n  d e p o s i t  (12 C F R  SS  1 2 0 4 . 1 0 3  a n d  2 1 7 . 4 ( d ) ( i i i ) ( C ) ). U n d e r  
s u c h  r u l e s ,  t h e  r e q u i r e d  p e n a l t y  is t h e  f o r e f e i t u r e  o f  a n  a m o u n t  e q u a l  
t o  a t  l e a s t  s i x  m o n t h s '  i n t e r e s t  o n  t h e  f u n d s  w i t h d r a w n  a t  t h e  n o m i n a l  
( s i m p l e  i n t e r e s t )  r a t e  o f  i n t e r e s t  b e i n g  p a i d  o n  t h e  t i m e  d e p o s i t .
I t  s h o u l d  be n o t e d  t h a t  t h e  p e n a l t y  p r o v i d e d  in R e g u l a t i o n  Q  is a m i n ­
i m u m  p e n a l t y  a n d  m e m b e r  b a n k s  m a y  p r o v i d e  b y  c o n t r a c t  for a m o r e  s e v e r e  
p e n a l t y .  In a d d i t i o n ,  t h e  i n t e r e s t  p e n a l t y  a p p l i e s  o n l y  t o  t h e  a m o u n t  
w i t h d r a w n .  T h e  m e t h o d  to  be u s e d  to  c a l c u l a t e  t h e  p e n a l t y  is a m a t t e r  
o f  c o n t r a c t  b e t w e e n  t h e  b a n k  a n d  t h e  c u s t o m e r  a n d  m u s t  be f u l l y  d i s ­
c l o s e d  t o  t h e  c u s t o m e r  w h e n  t h e  t i m e  d e p o s i t  a c c o u n t  is o p e n e d  (12 C F R  
S 2 1 7 . 4 ( e ) ) .

T h e  m i n i m u m  p e n a l t y  f o r  a v a r i a b l e  r a t e  t i m e  d e p o s i t  w i t h  
a m a t u r i t y  o f  m o r e  t h a n  o n e  y e a r  is a n  a m o u n t  e q u a l  to s i x  m o n t h s '  s i m p l e  
i n t e r e s t  c o m p u t e d  u s i n g  a n  a v e r a g e  o f  t h e  s i m p l e  i n t e r e s t  r a t e s  o n  t h e  
d e p o s i t  d u r i n g  t h e  t i m e  p e r i o d  t h a t  t h e  d e p o s i t  w a s  o u t s t a n d i n g .  If 
t h e  i n t e r e s t  r a t e  is e s t a b l i s h e d  a t  r e g u l a r  i n t e r v a l s  a n d  r e m a i n s  in 
e f f e c t  f or r e g u l a r  p e r i o d s  (i.e. t h e  r a t e  is e s t a b l i s h e d  o n c e  a m o n t h  
a n d  r e m a i n s  in e f f e c t  f o r  o n e  m o n t h ) , t h e  a v e r a g e  s i m p l e  i n t e r e s t  r a t e  
w o u l d  be t h e  s u m  o f  t h e  r a t e s  e s t a b l i s h e d  a t  e a c h  i n t e r v a l  w h i l e  t h e  
f u n d s  w e r e  o n  d e p o s i t ,  d i v i d e d  b y  t h e  n u m b e r  o f  p e r i o d s  t h e  f u n d s  w e r e  
o n  d e p o s i t .  E a c h  p a r t i a l  p e r i b d  w i l l  be c o n s i d e r e d  a f u l l  p e r i o d  for 
t h e  p u r p o s e  o f  t h i s  c a l c u l a t i o n .  If t h e  l e n g t h  o f  a p e r i o d  v a r i e s  the 
c o m p u t a t i o n  w o u l d  be a w e i g h t e d  a v e r a g e  b a s e d  u p o n  t h e  s h o r t e s t  p e r i o d  
a r a t e  w a s  in e f f e c t .  F o r  e x a m p l e ,  if s u c h  a d e p o s i t  w a s  e s t a b l i s h e d  
o n  A u g u s t  15, 1 9 8 1 ,  a n d  w i t h d r a w n  o n  O c t o b e r  7, 1 9 8 1 ,  a n d  t h e  i n t e r e s t  
r a t e  o n  t h e  d e p o s i t  v a r i e s  m o n t h l y ,  t h e  p e n a l t y  r a t e  t o  be  a p p l i e d  w i l l  
be  t h e  a v e r a g e  o f  t h e  A u g u s t ,  S e p t e m b e r ,  a n d  O c t o b e r  r a t e s .  T h e  d o l l a r  
p e n a l t y  w o u l d  b e  t h e  c a l c u l a t e d  a v e r a g e  p e n a l t y  i n t e r e s t  r a t e  t i m e s  
t h e  a m o u n t  w i t h d r a w n  d i v i d e d  b y  t w o . ^

R e g u l a t i o n  Q  c u r r e n t l y  p r o v i d e s  t h a t  a n  a m e n d m e n t  t o  a t i m e  
d e p o s i t  a g r e e m e n t  t h a t  i n c r e a s e s  the i n t e r e s t  r a t e  t r i g g e r s  a p p l i c a t i o n  
o f  t h e  e a r l y  w i t h d r a w a l  p e n a l t y  (12 C F R  s 2 1 7 . 4 ( d ) ) .  H o w e v e r ,  u n d e r  
v a r i a b l e  r a t e  t i m e  d e p o s i t s ,  t h e  r a t e s  o f  i n t e r e s t  p a i d  d u r i n g  t h e  l i f e  
o f  a d e p o s i t  w i l l  f l u c t u a t e  a n d ,  a t  t i m e s ,  w i l l  i n c r e a s e  b e t w e e n  p e r i o d s .  
T h u s ,  t h e  e a r l y  w i t h d r a w a l  p e n a l t y  d o e s  n o t  a p p l y  t o  s u c h  i n c r e a s e s

1 /  In t h e  c a s e  o f  l u m p - s u m  p a y m e n t s  o f  c a s h  o r  m e r c h a n d i s e  t h a t  w o u l d  
b e  r e g a r d e d  a s  i n t e r e s t  u n d e r  1 2  C F R  1 2 0 4 . 1 0 8 ,  s u c h  p a y m e n t s  m u s t  b e  
t a k e n  i n t o  a c c o u n t  in c o m p u t i n g  t h e  p e n a l t y  r a t e .  A n y  l u m p - s u m  p a y m e n t  
m u s t  b e  p r o r a t e d  o v e r  t h e  l i f e  o f  t h e  d e p o s i t .  T h e  p o r t i o n  t h a t  is 
a t t r i b u t e d  t o  t h e  t i m e  p e r i o d  d u r i n g  w h i c h  t h e  d e p o s i t  w a s  o u t s t a n d i n g  
m u s t  be  r e g a r d e d  as  i n t e r e s t  f o r  p u r p o s e s  o f  c o m p u t i n g  t h e  p e n a l t y  rate. 
T h e  p o r t i o n  a t t r i b u t a b l e  t o  t h e  r e m a i n i n g  l i f e  o f  the d e p o s i t  is r e ­
g a r d e d  a s  u n e a r n e d  i n t e r e s t  a n d  m u s t  b e  d e d u c t e d  f r o m  t he p r i n c i p a l  
a m o u n t  o f  t h e  d e p o s i t  a n d  r e t u r n e d  t o  t h e  m e m b e r  ban k .

( c o n t i n u e d  o n  n e x t  p a ge)
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u n d e r  v a r i a b l e  r a t e  t i m e  d e p o s i t s  s i n c e  t h e  m e t h o d  o f  d e t e r m i n i n g  the  
r a t e  o r  t h e  s c h e d u l e  o f  i n t e r e s t  r a t e  c h a n g e s  is d e t e r m i n e d  a t  t h e  s t a r t  
o f  t h e  t i m e  d e p o s i t  c o n t r a c t .  In o t h e r  w o r d s ,  t h e  f a c t  t h a t  t h e  i n t e r e s t  
r a t e  c o u l d  i n c r e a s e  o n  a v a r i a b l e  r a t e  t i m e  d e p o s i t  d u r i n g  i t s  l i f e  
d o e s  n o t  t r i g g e r  t h e  p e n a l t y  s o  l o n g  as t h e  d e p o s i t  c o n t r a c t  p r o v i d e s  
f o r  a m e t h o d  o f  d e t e r m i n i n g  t h e  i n t e r e s t  r a t e  p a y a b l e  a n d  t h e  r a t e  is 
n o t  s u b j e c t  t o  t h e  d i s c r e t i o n  o f  t h e  b a nk. H o w e v e r ,  s h o u l d  t h e  b a n k  
i n c r e a s e  t h e  s p r e a d  b e t w e e n  t h e  c o n t r a c t  r a t e  a n d  t h e  i n d e x  r a t e ,  o r  
s h o u l d  t h e  i n d e x  i t s e l f  be c h a n g e d  f r o m  t h e  o r i g i n a l  d e p o s i t  c o n t r a c t  
i n d e x  r e s u l t i n g  in a n  i n c r e a s e  in t h e  r a t e  t o  w h i c h  t h e  c o n t r a c t  r a t e  
is p e g g e d ,  t h e  p e n a l t y  p r o v i s i o n s  w o u l d  a p p l y .

F o r  e x a m p l e ,  u n d e r  a d e p o s i t  c o n t r a c t  w i t h  a f i x e d  r a t e  of  
8 p e r  c e n t ,  a n  i n c r e a s e  in t h e  c o n t r a c t  r a t e  f r o m  8 p e r  c e n t  t o  a n y  
h i g h e r  r a t e  w o u l d  be  r e g a r d e d  a s  a p a y m e n t  o f  the t i m e  d e p o s i t  p r i o r  
t o  m a t u r i t y  a n d  r e q u i r e s  t h e  i m p o s i t i o n  o f  a n  e a r l y  w i t h d r a w a l  p e n a l t y .  
U n d e r  a v a r i a b l e  r a t e  t i m e  d e p o s i t  w h e r e  t h e  p r i o r  a g r e e m e n t  p r o v i d e s  
t h a t  t h e  r a t e  c h a n g e s  m o n t h l y  b a s e d  o n  t h e  a v e r a g e  y i e l d  for 4 - y e a r  
U. S. T r e a s u r y  s e c u r i t i e s ,  a n  i n c r e a s e  in t h e  r a t e  p a y a b l e  f r o m  o n e  
m o n t h  t o  a n o t h e r  w o u l d  n o t  be  r e g a r d e d  a s  a n  i n c r e a s e  in t h e  r a t e  t r i g g e r ­
i n g  t h e  e a r l y  w i t h d r a w a l  p e n a l t y  s i n c e  t h e  m e t h o d  o f  d e t e r m i n i n g  t h e  
r a t e  d i d  n o t  c h a n g e .  S i m i l a r l y ,  a r i s i n g  r a t e  c e r t i f i c a t e  t h a t  h a s  
a p r e e s t a b l i s h e d  i n t e r e s t  r a t e  p a y m e n t  s c h e d u l e  w o u l d  n o t  t r i g g e r  t h e  
e a r l y  w i t h d r a w a l  p e n a l t y  p r o v i s i o n s .  H o w e v e r ,  if a m e m b e r  b a n k  c h a n g e d  
a n  i n d e x ,  s a y  f r o m  t h e  a v e r a g e  y i e l d  o n  4 - y e a r  T r e a s u r y  s e c u r i t i e s  t o  
t h e  a v e r a g e  y i e l d  o n  4 - y e a r  T r e a s u r y  s e c u r i t i e s  p l u s  1 0 0  b a s i s  p o i n t s ,  
s u c h  c h a n g e  w o u l d  be r e g a r d e d  as  a n  i n c r e a s e  in t h e  c o n t r a c t  r a t e  a n d  
w o u l d  r e q u i r e  i m p o s i t i o n  o f  t h e  e a r l y  w i t h d r a w a l  p e n a l t y .

V a r i a b l e  r a t e  t i m e  d e p o s i t s  m a y  p r o v i d e  f or a d d i t i o n a l  d e p o s i t s  
t o  b e  m a d e  t o  t h e  a c c o u n t .  H o w e v e r ,  it s h o u l d  be n o t e d  t h e  a d d i t i o n a l  
a m o u n t  d e p o s i t e d  m u s t  b e  r e g a r d e d  a s  e i t h e r  r e p r e s e n t i n g  a n e w  d e p o s i t  
a c c o u n t  w i t h  a s e p a r a t e  m a t u r i t y ,  o r  t r i g g e r i n g  t h e  a u t o m a t i c  e x t e n s i o n  
o f  t h e  m a t u r i t y  o f  t h e  e n t i r e  a c c o u n t  f or a p e r i o d  e q u a l  to t h e  o r i g i n a l  
d e p o s i t  t e rm.

1 / ( c o n t i n u e d )
F o r  e x a m p l e ,  a s s u m e  t h a t  c a s h  o r  m e r c h a n d i s e  w o r t h  $ 1 0 0  t h a t  

w o u l d  be r e g a r d e d  a s  i n t e r e s t  w a s  g i v e n  t o  a d e p o s i t o r  a t  t h e  o p e n i n g  
o f  a $ 1 , 0 0 0 ,  4 - y e a r  v a r i a b l e  r a t e  t i m e  d e p o s i t ,  t h a t  t h e  e n t i r e  a m o u n t  
is w i t h d r a w n  a f t e r  o n e  y e a r ,  a n d  t h a t  t h e  a v e r a g e  o f  t h e  r a t e s  p a i d  
o n  t h e  d e p o s i t  d u r i n g  t h e  t i m e  it w a s  o u t s t a n d i n g  w a s  12 p e r  c e n t .
T h e  l u m p - s u m  o f  $ 1 0 0  w o u l d  be r e g a r d e d  as  a p a y m e n t  o f  i n t e r e s t  a n d  
m u s t  be  t a k e n  i n t o  a c c o u n t  in c o m p u t i n g  t h e  p e n a l t y  rat e .  S i n c e  t h e  
d e p o s i t  w a s  o u t s t a n d i n g  f or o n e - f o u r t h  o f  its e x p e c t e d  l i f e ,  a c o r r e ­
s p o n d i n g  a m o u n t  o f  t h e  l u m p  s u m  m u s t  be t a k e n  i n t o  a c c o u n t  in c o m p u t i n g  
t h e  p e n a l t y  r a te. T h u s ,  2 . 5  p e r  c e n t  (25 d i v i d e d  b y  1 , 0 0 0 )  m u s t  be  
a d d e d  t o  t h e  a v e r a g e  o f  t h e  r a t e s  p a i d  d u r i n g  t h e  t i m e  t h e  d e p o s i t  w a s  
o u t s t a n d i n g  (12 p e r  c e n t )  t o  a c h i e v e  a p e n a l t y  r a t e  o f  1 4 . 5  p e r  c e n t .  
T h e  r e m a i n i n g  t h r e e - f o u r t h s  o f  i n t e r e s t  ($75) w o u l d  be  r e g a r d e d  a s  u n ­
e a r n e d  i n t e r e s t  a n d  w o u l d  be r e t u r n e d  t o  t h e  m e m b e r  b a n k .  T h u s ,  the 
a m o u n t  t h a t  t h e  c u s t o m e r  w o u l d  r e t u r n  w o u l d  b e  $ 1 4 7 . 5 0 .
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A d v e r t i s i n g  o f  v a r i a b l e  r a t e  t i m e  d e p o s i t s  m u s t  c o m p l y  w i t h  
a l l  p r o v i s i o n s  o f  R e g u l a t i o n  Q  t h a t  r e q u i r e  c e r t a i n  d i s c l o s u r e s  w i t h  
r e s p e c t  to  t i m e  r e q u i r e m e n t s  a n d  e a r l y  w i t h d r a w a l  p e n a l t i e s .  In t h i s  
r e g a r d ,  a d v e r t i s e m e n t s  for s u c h  d e p o s i t s  m u s t  s e t  f o r t h  a n y  t i m e  a n d  
a m o u n t  r e q u i r e m e n t s  (12 C F R  2 1 7 . 6 ( d ) ) .  S i n c e  t h e  r a t e  in e f f e c t  a t  
t h e  o p e n i n g  o f  a v a r i a b l e  r a t e  t i m e  d e p o s i t  l i k e l y  w i l l  c h a n g e ,  a d v e r ­
t i s e m e n t s  t h a t  i n c l u d e  t h e  i n i t i a l  r a t e  s h o u l d  c l e a r l y  i n d i c a t e  t h e  
t i m e  p e r i o d  d u r i n g  w h i c h  t h e  r a t e  w i l l . b e  e f f e c t i v e  a n d  t h e  b a s i s  o n  
w h i c h  f u t u r e  f l u c t u a t i o n s  i n  r a t e s  w i l l  o c c u r .

W i l l i a m  W. W i l e s
S e c r e t a r y

T O  T H E  P R E S I D E N T S  O F  A L L  F E D E R A L  R E S E R V E  B A N K S  
A N D  O F F I C E R S  IN C H A R G E  O F  B R A N C H E S
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