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F E D E R A L R E S E R V E B O A R D 

WASHINGTON 
ADDRESS OFFICIAL CORRESPONDENCE TO 

THE FEDERAL RESERVE BOARD 

X - 7 2 4 0 

S e p t e m b e r 1 3 , 1 9 3 2 . 

SUBJECT: S u r c h a r g e s on. R e g i s t e r e d . M a i l 
S h i p m e n t s o f C u r r e n c y . 

D e a r S i r : 

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

o n t h e a b o v e s u b j e c t w h i c h G o v e r n o r Meyer a d d r e s s e d t o t h e P o s t -

m a s t e r G e n e r a l u n d e r d a t e o f A u g u s t 1 2 , 1 9 3 2 , a n d a c o p y o f t h e 

P o s t m a s t e r G e n e r a l ' s r e p l y o f S e p t e m b e r 3 , 1 9 3 2 , i n c l o s i n g a 

memorandum a d d r e s s e d t o h i m b y t h e T h i r d A s s i s t a n t P o s t m a s t e r 

G e n e r a l . 

I n v i e w o f t h e p o s i t i o n t a k e n b y t h e P o s t O f f i c e D e p a r t m e n t , 

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

o f t h e F e d e r a l r e s e r v e "banks t o c o n s i d e r what c h a n g e s , i f a n y , 

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

a n d w h a t o t h e r s t e p s , i f a n y , s h o u l d b e t a k e n . The B o a r d w o u l d 

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

m a t t e r w h i c h y o u may c a r e t o m a k e . 

I n t h i s c o n n e c t i o n y o u a r e a d v i s e d t h a t t h e n e g o t i a t i o n s 

w h i c h w e r e c o n d u c t e d b y t h e F e d e r a l R e s e r v e Bank o f Hew Y o r k w i t h 

t h e A m e r i c a n R a i l w a y E x p r e s s Company r e s u l t e d i n a d e c i s i o n b y 

t h a t company t o make no c h a n g e i n t h e t a r i f f r a t e s f o r F e d e r a l 
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r e s e r v e b a n k s o n c u r r e n c y or s e c u r i t y s h i p m e n t s . The company a d -

v i s e d t h e F e d e r a l R e s e r v e Bank o f New York t h a t i t c o u l d n o t s e e 

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

a d v a n t a g e o u s f o r t h e F e d e r a l r e s e r v e "banks t o u s e t h e e x p r e s s 

s e r v i c e i n p r e f e r e n c e t o t h e p o s t a l s e r v i c e . 

V e r y t r u l y y o u r s , 

C h e s t e r M o r r i l l , 
S e c r e t a r y . 

E n c l o s u r e s . 

TO GOVEEHORS OF ALL F . R . B A M S . 
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A u g u s t 1 2 , 1 9 3 2 . 

H o n o r a b l e W a l t e r F . Brown, 
The P o s t m a s t e r G e n e r a l , 
W a s h i n g t o n , D. C. 

S I R : 

The F e d e r a l R e s e r v e S y s t e m i s "being r e q u i r e d u n d e r t h e 

A c t o f J u n e 2 8 , 1 9 3 2 , a s i t i s now "being a d m i n i s t e r e d b y t h e P o s t -

o f f i c e D e p a r t m e n t , t o p a y r e g i s t r y s u r c h a r g e s on c u r r e n c y s h i p m e n t s , 

w h i c h w i l l h a v e t h e e f f e c t o f i n c r e a s i n g b y some $ 7 5 0 , 0 0 0 a n n u a l l y 

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

c u r r e n c y . S i n c e t h i s l a r g e a d d i t i o n a l c o s t w i l l a d d m a t e r i a l l y t o 

t h e b u r d e n o f e x p e n s e o f o p e r a t i o n o f t h e F e d e r a l R e s e r v e S y s t e m 

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

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

2 o f t h e A c t o f J u n e 2 8 , 1 9 3 2 , w h i c h I am a d v i s e d g i v e y o u t h e power 

t o do s o , r e g u l a t i o n s r e l i e v i n g s u c h s h i p m e n t s o f c u r r e n c y f r o m t h e 

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

r e g i s t r a t i o n , t h u s r e l i e v i n g t h e S y s t e m o f t h i s a d d i t i o n a l b u r d e n . 

F e d e r a l r e s e r v e n o t e s , w h i c h c o n s t i t u t e a b o u t h a l f t h e 

c u r r e n c y i n c i r c u l a t i o n , a n d w h i c h a r e o b l i g a t i o n s o f t h e U n i t e d 

S t a t e s , a r e d i s t r i b u t e d b y means o f s h i p m e n t s b y t h e C o m p t r o l l e r o f 

t h e C u r r e n c y a t t h e d i r e c t i o n o f t h e F e d e r a l R e s e r v e B o a r d t o t h e 

v a r i o u s F e d e r a l R e s e r v e A g e n t s , who a r e t h e l o c a l r e p r e s e n t a t i v e s 

o f t h e F e d e r a l R e s e r v e B o a r d and who i s s u e s u c h n o t e s t o t h e F e d -

e r a l r e s e r v e b a n k s t o m e e t t h e r e q u i r e m e n t s o f t h o s e i n s t i t u t i o n s 
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H o n o r a b l e W a l t e r 5 \ Brown — - 2 

a n d o f t h e S t a t e a n d n a t i o n a l b a n k s . The F e d e r a l r e s e r v e "banks 

a l s o h a n d l e t h e d i s t r i b u t i o n o f U n i t e d S t a t e s c u r r e n c y i s s u e s f o r -

w a r d e d t o them "by t h e T r e a s u r e r o f t h e U n i t e d S t a t e s . The S y s t e m 

i s , t h e r e f o r e , p e r f o r m i n g t h e f u n c t i o n s f o r m e r l y p e r f o r m e d "by, a n d 

i s b e a r i n g t h e e x p e n s e f o r m e r l y "borne b y , t h e U n i t e d S t a t e s when 

c u r r e n c y was d i s t r i b u t e d b y means o f s h i p m e n t s t o t h e S u b t r e a s u r i e s 

and m i n t s . S u c h s h i p m e n t s by t h e B o a r d now a g g r e g a t e a b o u t 

$ 2 , 2 5 0 , 0 0 0 , 0 0 0 y e a r l y , and m o s t o f them a r e i n l a r g e a m o u n t s r u n n i n g 

t o m i l l i o n s o f d o l l a r s . S h i p m e n t s "between the r e s e r v e "banks a n d 

S t a t e and n a t i o n a l "banks, e x c l u d i n g t h o s e t h e c o s t o f w h i c h i s n o t 

b o r n e b y t h e r e s e r v e "banks, a g g r e g a t e a b o u t $ 5 , 7 5 0 , 0 0 0 , 0 0 0 y e a r l y . 

The new r e g i s t r y s u r c h a r g e s a r e o n a " s t r a i g h t l i n e " 

b a s i s ; t h a t i s , t h e y a r e o n e h u n d r e d t i m e s a s g r e a t f o r a s h i p m e n t 

o f $ 1 0 , 0 0 0 , 0 0 0 a s f o r o n e o f $ 1 0 0 , 0 0 0 . The e l e m e n t s e n t e r i n g i n t o 

t h e c o s t o f c a r r y i n g c u r r e n c y a r e t h e t r a n s p o r t a t i o n , t h e i n s u r a n c e 

and t h e p h y s i c a l p r o t e c t i o n f u r n i s h e d . The c o s t o f t h e a c t u a l 

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

p o s t a g e c h a r g e , "but w h i c h w o u l d n o t b e a f f e c t e d b y t h e v a l u e o f 

t h e s h i p m e n t . The i n s u r a n c e or i n d e m n i t y f u r n i s h e d b y t h e P o s t -

o f f i c e D e p a r t m e n t , "being l i m i t e d t o $ 1 , 0 0 0 i s o f no v a l u e i n c o n n e c -

t i o n w i t h t h e s e s h i p m e n t s , and t h e b a n k s h a v e a l w a y s f o u n d i t n e c e s -

s a r y t o i n s u r e thorn w i t h c o m m e r c i a l i n s u r a n c e c o m p a n i e s . The o n l y 

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

j u s t i f i e d i s , t h e r e f o r e , t h e c o s t o f t h e p h y s i c a l p r o t e c t i o n f u r n i s h e d . 

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

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

$ 1 0 , 0 0 0 , 0 0 0 s h i p m e n t a s a r e n e c e s s a r y t o a f f o r d a d e q u a t e p r o t e c t i o n 

t o a $ 1 0 0 , 0 0 0 s h i p m e n t . The c o n c l u s i o n c a n h a r d l y b e a v o i d e d t h a t 

t h e s u r c h a r g e s o n t h e s e s h i p m e n t s o f c u r r e n c y a r e much g r e a t e r t h a n 

e i t h e r t h e c o s t or t h e v a l u e o f t h e s e r v i c e r e n d e r e d , and t h a t t h e y 

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

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

of making u p t h e d e f i c i t i n t h e R e g i s t r y S e r v i c e a s a w h o l e . I t i s 

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

t h e F e d e r a l R e s e r v e S y s t e m i n t h e p e r f o r m a n c e o f a q u a s i - g o v e r n m e n t a l 

f u n c t i o n . 

The F e d e r a l R e s e r v e S y s t e m was c r e a t e d f o r t h e p u r p o s e o f 

g i v i n g t o t h e b a n k i n g s y s t e m o f t h e c o u n t r y g r e a t e r e l a s t i c i t y a n d 

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

v a r y i n g n e e d s . The r e s u l t h a s b e e n t o r e n d e r i t u n n e c e s s a r y f o r t h e 

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

m e e t p e a k r e q u i r e m e n t s , b e c a u s e means a r e a f f o r d e d w h e r e b y t h e y may s e -

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

q u a n t i t y w h i c h t h e i r c o n d i t i o n may j u s t i f y . The n e e d o f f o s t e r i n g t h e 

f r e e movement o f s h i p m e n t s o f c u r r e n c y f o r s u c h p u r p o s e i s t o o o b v i o u s 

t o r e q u i r e more t h a n mere s t a t e m e n t . Among o t h e r t h i n g s , i t h a s i n -

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

i n c o n n e c t i o n w i t h s h i p m e n t s o f F e d e r a l r e s e r v e n o t e s b e t w e e n t h e r e -

s e r v e b a n k s a n d c o m m e r c i a l b a n k s , b o t h n a t i o n a l and S t a t e . 
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The e f f e c t o f t h e new s u r c h a r g e s a l o n e i s t o i n c r e a s e "by 

f u l l y 1 0 0 p e r c e n t t h e p o s t a l c h a r g e s on s u c h s h i p m e n t s , and t h e r e 

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

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

o f d i f f e r e n t r u l e s b y y o u r D e p a r t m e n t or b y a r r a n g i n g f o r t r a n s p o r t a -

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

a b s o r b i n g t h e s e c h a r g e s . I n t h a t e v e n t , t h e S t a t e a n d n a t i o n a l b a n k s 

m i g h t s e e k t o a v o i d some of t h e a d d e d e x p e n s e b y c u r t a i l i n g s u c h 

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

a s u p p l y of c u r r e n c y more t h a n s u f f i c i e n t f o r t h e i r n o r m a l n e e d s or 

w o u l d h e s i t a t e t o a s k f o r a s much c u r r e n c y a s c a u t i o n a n d p r u d e n c e 

m i g h t r e q u i r e . The f i r s t c o u r s e w o u l d t e n d t o d e f e a t t h e e f f o r t s 

o f t h e S y s t e m a n d o f t h e Government t o d e c r e a s e t h e v o l u m e o f c u r -

r e n c y o u t s t a n d i n g b u t u n a v a i l a b l e a s a b a s i s o f c r e d i t . I n t h i s 

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

v a u l t s of b a n k s h a s t h e same e f f e c t a s h o a r d e d c u r r e n c y . The s e c o n d 

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

m i g h t f i n d t h e b a n k s u n p r e p a r e d t o m e e t t h e m . 

I n v i e w o f t h e q u a s i - g o v e r n m e n t a l n a t u r e o f t h e f u n c t i o n o f 

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

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

t h e r e a r e s t r o n g r e a s o n s of p u b l i c p o l i c y i n f a v o r o f n o t c a s t i n g 

u p o n t h e S y s t e m a n y undue b u r d e n i n i t s e f f o r t s t o a s s i s t t h e b a n k s i n 

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

s h i p m e n t s o f c u r r e n c y t o move w i t h t h e g r e a t e s t p o s s i b l e f r e e d o m . 
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I t i s , t h e r e f o r e , r e s p e c t f u l l y r e q u e s t e d t h a t y o u i s s u e 

r e g u l a t i o n s o r i n s t r u c t i o n s i n s u c h f o r m a s y o u may deem a p p r o p r i a t e 

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

a n y F e d e r a l r e s e r v e h a n k s h a l l h e a c c e p t e d h y a l l p o s t m a s t e r s f o r 

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

a s r e g i s t e r e d m a i l ) w i t h o u t t h e m a i l e r b e i n g r e q u i r e d t o d e c l a r e a 

v a l u e i n e x c e s s o f $ 1 , 0 0 0 . 

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

h y t n e B o a r d ' s C o u n s e l d i s c u s s i n g t h e q u e s t i o n w h e t h e r y o u may l a w f u l l y 

m o d i f y t h e r e g u l a t i o n s o f y o u r D e p a r t m e n t i n t h e manner s u g g e s t e d h e r e i n 

V e r y t r u l y y o u r s , 

E u g e n e M e y e r , 
G o v e r n o r . 

I n c l o s u r e 
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THE POSTMASTER GENEBAL 

mSHHG-TOH 

S e p t e m b e r 3 , 1 9 3 2 . 

Hon. E u g e n e Meyer , 
G o v e r n o r , F e d e r a l R e s e r v e B o a r d , 
W a s h i n g t o n , D. C. 

My d e a r G o v e r n o r : 

Your l e t t e r o f A u g u s t 1 2 , r e q u e s t i n g t h a t t h e 

F e d e r a l R e s e r v e S y s t e m h e exempted f r o m s u r c h a r g e s on 

r e g i s t e r e d m a i l s h i p m e n t s , h a s b e e n g i v e n p a i n s t a k i n g 

c o n s i d e r a t i o n . The v i e w s o f t h e D e p a r t m e n t w i t h r e s p e c t 

t o t h i s m a t t e r a r e s e t ou t i n d e t a i l i n a memorandum 

f r o m t h e T h i r d A s s i s t a n t P o s t m a s t e r G e n e r a l , w h i c h i s 

e n c l o s e d h e r e w i t h . 

I r e g r e t t o i n f o r m y o u t h a t i n my j u d g m e n t 

t h e r e q u e s t s h o u l d h e d e n i e d . 

S i n c e r e l y y o u r s , 

( s ) W a l t e r P . Brown 
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P o s t O f f i c e Department 

T h i r d A s s i s t a n t P o s t m a s t e r G e n e r a l 

Wash ing ton 
A u g u s t 3 0 , 1 9 3 2 . 

Memorandum f o r t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l : 

S u b j e c t : L e t t e r f r o m t h e G o v e r n o r , F e d e r a l R e s e r v e B o a r d , W a s h i n g t o n , D. C , , 
d a t e d A u g u s t 1 2 , 1 9 3 2 , a s k i n g t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l t o p r e s c r i b e r e g u l a t i o n s 
r e l i e v i n g F e d e r a l R e s e r v e s h i p m e n t s o f c u r r e n c y f r o m s u r c h a r g e s , r e f e r e n c e b e i n g 
made t o S e c t i o n 2 o f t h e A c t o f June 2 8 , 1 9 3 2 ( e f f e c t i v e J u l y 1 , 1 9 3 2 ) , w h i c h 
p r o v i d e s t h a t "The f u l l v a l u e o f a l l r e g i s t e r e d m a i l o r i n s u r e d m a i l t r e a t e d a s 
r e g i s t e r e d m a i l s h a l l b e d e c l a r e d b y t h e m a i l e r a t t h e t i m e o f m a i l i n g u n l e s s 
o t h e r w i s e p r e s c r i b e d b y t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l * * *" 

The Governor o f t h e F e d e r a l R e s e r v e Board c a l l e d a t t e n t i o n t o t h e w o r d i n g 

and l a c k o f p u n c t u a t i o n i n f l u e n c i n g t h e i n t e r p r e t a t i o n t h a t may b e p l a c e d upon 

t h e law i n p a r a g r a p h 2 o f t h e A c t o f June 2 8 , 1 9 3 2 , i n v o l v i n g t h e r e q u i r e m e n t 

t h a t t h e f u l l v a l u e o f a l l r e g i s t e r e d m a i l o r i n s u r e d m a i l t r e a t e d a s r e g i s t e r e d 

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

s c r i b e d by t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l , He a r g u e s t h a t t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l h a s 

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

and r e q u e s t s t h a t t h e a u t h o r i t y g i v e n i n t h e law f o r t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l t o do 

so b e e x e r c i s e d i n F e d e r a l R e s e r v e s h i p m e n t s . 

There i s no i n t e n t i o n on t h e p a r t o f t h e P o s t O f f i c e Depar tment t o a v a i l 

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

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

t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l " m o d i f i e s t h e s e n t e n c e " s h a l l b e d e c l a r e d " r a t h e r t h a n t h e 

p h r a s e "at t h e t i m e o f m a i l i n g . 

Whi l e i t may b e t r u e t h a t t h e l a w p e r m i t s t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l t o exempt 

F e d e r a l R e s e r v e s h i p m e n t s f rom s u r c h a r g e s , i t m i g h t be a l s o a r g u e d and e q u a l l y 

a d m i t t e d t h a t he had a u t h o r i t y t o exempt a l l r e g i s t e r e d m a i l o r i n s u r e d m a i l 

t r e a t e d a s r e g i s t e r e d m a i l f rom s u r c h a r g e s a n d t h u s n u l l i f y t h e i n t e n t i o n o f t h e 

A c t i t s e l f w h i c h p r e s c r i b e s t h e r e g i s t r y f e e s and s u r c h a r g e s . The q u e s t i o n r e -

s o l v e s i t s e l f i n t o w h e t h e r o r n o t t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l i s j u s t i f i e d i n Digitized for FRASER 
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e x e m p t i n g F e d e r a l R e s e r v e s h i p m e n t s f r o m s u r c h a r g e s b e c a u s e he h a s a u t h o r i t y t o 

do s o . 

The p h r a s e " u n l e s s o t h e r w i s e p r e s c r i b e d b y t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l " i n 

S e c t i o n 2 o f t h e A c t o f J u n e 2 8 , 1 9 3 2 , was recommended b y t h e P o s t O f f i c e D e p a r t -

ment i n t h e d r a f t f a r l e g i s l a t i o n p r e p a r e d b y t h e Depar tment and a s i t w a s 

e n a c t e d b y C o n g r e s s . The i n t e n t i o n o f t h e Depar tment i n i n s e r t i n g t h e s e w o r d s 

was p a r t i c u l a r l y t o p e r m i t t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l t o r e l i e v e f r o m s u r c h a r g e s 

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

a n d , i n c i d e n t a l l y , o t h e r m a t t e r n o t e n t i t l e d t o f r e e r e g i s t r a t i o n w h i c h f o r g o o d 

and s u f f i c i e n t r e a s o n s , i n t h e o p i n i o n o f t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l , s h o u l d be 

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

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

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

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

l y c h e c k s , d r a f t s a n d o t h e r w r i t t e n o r p r i n t e d m a t t e r h a v i n g no i n t r i n s i c v a l u e 

w h i c h may be d u p l i c a t e d w i t h o u t e x p e n s e o r a t a n o m i n a l c o s t , a s w e l l a s n o n -

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

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

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

The f a c t t h a t t h e F e d e r a l H e s e r v e S y s t e m i s " p e r f o r m i n g t h e f u n c t i o n s 

f o r m e r l y p e r f o r m e d b y , a n d i s b e a r i n g t h e e x p e n s e f o r m e r l y b o r n e b y , t h e U n i t e d 

S t a t e s when c u r r e n c y was d i s t r i b u t e d b y means r f s h i p m e n t s t o t h e S u b t r e a s u r i e s 

and m i n t s " , d o e s n o t i n d i c a t e p e r s e t h a t the F e d e r a l R e s e r v e s h i p m e n t s o f 

r e g i s t e r e d m a i l s h o u l d be e x e m p t e d f r o m s u r c h a r g e s b e c a u s e t h e S u b t r e a s u r i e s and 

m i n t s were n o t e n t i t l e d t o f r e e r e g i s t r a t i o n . The m i n t s a n d a s s a y o f f i c e s now 

i n e x i s t e n c e a r e r e q u i r e d t o p a y r e g i s t r y s u r c h a r g e s . 
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No m a t t e r w h i c h i s n o t e n t i t l e d t o f r e e r e g i s t r a t i o n h a s b e e n e x e m p t e d f r o m 

s u r c h a r g e s e x c e p t s u c h a s come w i t h i n t h e c a t e g o r y o f t h e e x c e p t i o n s s t a t e d . 

The G o v e r n o r o f t h e F e d e r a l R e s e r v e Board s t a t e s "The new r e g i s t r y s u r c h a r g e s 

a r e on a ' s t r a i g h t l i n e * b a s i s ; t h a t i s , t h e y a r e one h u n d r e d t i m e s a s g r e a t f o r 

a s h i p m e n t o f $ 1 0 , 0 0 0 , 0 0 0 a s f o r one o f $ 1 0 0 , 0 0 0 . " The o b j e c t o f t h e A c t o f 

C o n g r e s s a p p r o v e d J u n e 2 8 , 1 9 3 2 , w a s t o p r o v i d e s u c h a d d i t i o n a l r e v e n u e a s m i g h t 

b e n e c e s s a r y t o make t h e r e g i s t r y s e r v i c e s e l f - s u p p o r t i n g . 

The C o s t A s c e r t a i n m e n t R e p o r t o f t h e P o s t O f f i c e D e p a r t m e n t f o r t h e f i s c a l 

y e a r 1 9 3 1 showed a d e f i c i t on p a i d r e g i s t r a t i o n s o f $ 8 , 5 1 6 , 3 8 7 . 5 2 . 

The b a s i s m e t h o d o f p r e s c r i b i n g r e g i s t r y s u r c h a r g e s on t h e v a l u e a n d l e n g t h 

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

be b o t h r e a s o n a b l e a n d e q u i t a b l e . 

The f i x i n g o f t a r i f f s and r a t e s a c c o r d i n g t o t h e p r i n c i p l e o f "what t h e 

t r a f f i c w o u l d b e a r " i s n o t a new o n e . I t i s r e c o g n i z e d i n a l l r a t e m a k i n g 

r e l a t i n g t o t r a n s p o r t a t i o n . 

To h a v e i n c r e a s e d t h e r a t e s u n i f o r m l y o r h o r i z o n t a l l y f o r a l l a r t i c l e s wou ld 

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

t h e r e b y r e d u c i n g t h e r e v e n u e s i n t h e amount c f t h e i n c r e a s e d f e e s . T h e r e f o r e , 

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

v a l u e a n d d i s t a n c e , was r e s o r t e d t o . Whi le u n i f o r m s a f e g u a r d s a r e a c c o r d e d t o 

a l l m a t t e r , r e g i s t e r e d m a i l , known o r s u p p o s e d t o be o f l a r g e v a l u e , r e q u i r e s i n 

p o s t o f f i c e s and t e r m i n a l s s p e c i a l p r e c a u t i o n s a n d s a f e g u a r d s i n c l u d i n g armed 

g u a r d s a n d a r m o r e d t r u c k s . H e r e t o f o r e m a i l e r s o f s h i p m e n t s o f l a r g e v a l u e h a v e 

a v a i l e d t h e m s e l v e s o f t h e minimum r e g i s t r a t i o n f e e c f 15^ r e g a r d l e s s o f t h e v a l u e 

c o n t a i n e d i n t h e s h i p m e n t . The s u r c h a r g e s were a d o p t e d , t h e r e f o r e , t o p r o v i d e 

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

v i d i n g t h e a d d i t i o n a l r e v e n u e r e q u i r e d t o make t h e r e g i s t r y s e r v i c e s e l f - s u p p o r t -

i n g . I f t h e r a t e s a s now f i x e d b y l a w a r e f o u n d t o h e t o o h i g h i n t h a t r e s p e c t , 

t h e D e p a r t m e n t w i l l move t o h a v e them r e d u c e d * 

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

s t a t e d i n h e a r i n g s b e f o r e t h e P o s t O f f i c e and P o s t Roads Committee o f t h e House 

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

t i m e b e c a u s e o f t h e i n c r e a s e d p r o t e c t i o n a f f o r d e d b y t h e P o s t O f f i c e D e p a r t m e n t . 

The s h i p p e r s , t h e r e f o r e , h a v e f o r y e a r s had t h e b e n e f i t o f t h e s e r v i c e w h i c h h a s 

b e e n p e r f o r m e d c o n s i s t e n t l y a t g r e a t l o s s t o t h e D e p a r t m e n t . 

The Governor o f t h e F e d e r a l R e s e r v e Board s t a t e s t h a t t h e A c t o f J u n e 2 8 , 

1 9 3 2 , " w i l l h a v e t h e e f f e c t o f i n c r e a s i n g b y some $ 7 5 0 , 0 0 0 a n n u a l l y t h e c o s t t o 

t h e S y s t e m o f s u p p l y i n g t h e b a n k s o f t h e c o u n t r y w i t h c u r r e n c y . " T h i s amount 

d o e s n o t a p p e a r t o t h e P o s t O f f i c e D e p a r t m e n t t o b e e x c e s s i v e when c o n s i d e r e d and 

compared w i t h t h e c o s t a n d d e f i c i t o f t h e r e g i s t r y s e r v i c e , t h e e x p e n s e f o r 

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

f o r p r o f i t , and t h e f a c t t h a t t h e P o s t O f f i c e D e p a r t m e n t m e r e l y d e s i r e s t h e 

r e g i s t r y s e r v i c e t o b e made s e l f - s u s t a i n i n g i n s t e a d o f c o n t i n u i n g t o b e c o n d u c t e d 

a t a l o s s . 

I f t h e $ 7 5 0 , 0 0 0 s u r c h a r g e s r e c e i v e d f r o m t h e F e d e r a l R e s e r v e S y s t e m were 

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

$ 7 , 0 0 0 , 0 0 0 d e f i c i t i n t h e r e g i s t r y s e r v i c e t o be c o l l e c t e d f r o m o t h e r f i n a n c i a l 

i n s t i t u t i o n s and t h e g e n e r a l p u b l i c t o o f f s e t t h e d e f i c i e n c y . 

I t i s u n d e r s t o o d t h a t t h e a c c u m u l a t e d s u r p l u s c r e d i t e d t o t h e F e d e r a l 

R e s e r v e S y s t e m a m o u n t s t o a p p r o x i m a t e l y $ 2 7 5 , 0 0 0 , 0 0 0 . I f t h i s b e t r u e i t d o e s 

n o t a p p e a r t h a t $ 7 5 0 , 0 0 0 a l l o t e d t o s u r c h a r g e s on r e g i s t r y s h i p m e n t s i s more t h a n 
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t h e S y s t e m c a n r e a s o n a b l y b e a r n o r i n e x c e s s o f i t s p r o p o r t i o n a t e amount o f 

r e q u i r e d s u r c h a r g e s , p a r t i c u l a r l y "because t h e F e d e r a l R e s e r v e s u r p l u s d o u b t l e s s 

h a s b e e n a u g m e n t e d t o some e x t e n t a t l e a s t b y t h e p a s t p e r f o r m a n c e s o f t h e 

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

To exempt F e d e r a l Be s e r v e s h i p m e n t s f r o m t h e payment o f s u r c h a r g e s , e v e n i f 

t h e l a w w e r e c o n s t r u e d t o p e r m i t s u c h a c t i o n b y t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l , w o u l d , 

i n my o p i n i o n , e s t a b l i s h a n i l l - a d v i s e d p r e c e d e n t w h i c h w o u l d d o u b t l e s s be t h e 

b a s i s o f o t h e r s i m i l a r r e q u e s t s f o r e x e m p t i o n f r o m o t h e r f i n a n c i a l i n s t i t u t i o n s 

w h i c h m i g h t a l s o c l a i m t o b e p e r f o r m i n g a " q u a s i - g o v e r n m e n t a l " f u n c t i o n . 

The P o s t a l S a v i n g s S y s t e m i s d i s t i n c t l y a P o s t O f f i c e D e p a r t m e n t f e a t u r e , 

n o t w i t h s t a n d i n g i t s i n t i m a t e c o n n e c t i o n w i t h t h e T r e a s u r y D e p a r t m e n t . The b a n k s 

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

t o h y p o t h e c a t e s e c u r i t i e s w i t h t h e T r e a s u r y D e p a r t m e n t f o r t h a t p u r p o s e . The 

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

s a v i n g s f u n d s a r e s u b j e c t t o s u r c h a r g e s . 

The T r e a s u r y D e p a r t m e n t makes v a l u a b l e r e g i s t r y s h i p m e n t s o f n a t i o n a l b a n k 

c u r r e n c y w h i c h a r e s u b j e c t t o r e g i s t r y f e e s and r e g i s t r y s u r c h a r g e s . 

The f i e l d Loan A g e n c i e s o f t h e R e c o n s t r u c t i o n F i n a n c e C o r p o r a t i o n w h i c h do 

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

r e g i s t e r e d m a i l . 

The A t t o r n e y G e n e r a l o f t h e U n i t e d S t a t e s , i n h i s o p i n i o n t o t h e P o s t m a s t e r 

G e n e r a l d a t e d O c t o b e r 5 , 1 9 1 5 , c o p y o f w h i c h i s a t t a c h e d h e r e t o , s t a t e d : 

"Numerous o t h e r p r o v i s i o n s o f t h e A c t ( F e d e r a l R e s e r v e A c t ) , n o t n e c e s s a r y t o b e 

h e r e s e t f o r t h i n d e t a i l , m a n i f e s t t h e p u r p o s e o f C o n g r e s s t o i m p o s e u p o n t h e 

b a n k s a l l e x p e n s e s c o n n e c t e d w i t h i t s a d m i n i s t r a t i o n " and "* * * t h a t t h e s e n o t e s 

( F e d e r a l R e s e r v e n o t e s ) do n o t r e l a t e ' e x c l u s i v e l y t o t h e b i s i n e s s o f t h e U n i t e d 

S t a t e s , 1 a n d t h e r e f o r e , r e g a r d l e s s o f t h e F e d e r a l R e s e r v e A c t , c o u l d n o t e n j o y 
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t h e " b e n e f i t o f t h e f r e e c a r r i a g e p r o v i s i o n o f t h e A c t o f March 3 , 1 8 7 7 , ( 1 9 S t a t . 

3 1 9 , 3 3 5 ) . " 

The r i g h t t o f r e e p o s t a g e d o e s n o t n e c e s s a r i l y c a r r y w i t h i t t h e r i g h t t o 

f r e e r e g i s t r a t i o n a n d t h e r e f o r e t h e r e a r e i n s t a n c e s w h e r e t h e r e g i s t r y f e e s and 

t h e s u r c h a r g e s a r e r e q u i r e d where p o s t a g e i s n o t r e q u i r e d "but I know o f no 

i n s t a n c e where t h e r i g h t t o f r e e r e g i s t r a t i o n i s g i v e n i n w h i c h t h e r i g h t t o f r e e 

p o s t a g e i s n o t a l s o l e g a l i z e d . 

I n c o n c l u s i o n , i t i s my o p i n i o n t h a t t h e F e d e r a l R e s e r v e s h i p m e n t s s h o u l d 

n o t "be e x e m p t e d f r o m t h e payment o f s u r c h a r g e s on r e g i s t e r e d m a i l w h i c h n a t u r a l l y 

c a r r i e s w i t h i t t h e r e q u i r e d d e c l a r a t i o n o f v a l u e s a t t h e t i m e o f m a i l i n g . 

The F e d e r a l R e s e r v e B o a r d may h a v e some c h a n g e s t o s u g g e s t i n c o n n e c t i o n 

w i t h t h e r e g i s t r y f e e s a n d s u r c h a r g e s and i f so t h e P o s t O f f i c e D e p a r t m e n t wou ld 

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

o f f s e t t i n g t h e r e g i s t r y d e f i c i t o f $ 8 , 5 1 6 , 3 8 7 . 5 2 r e p o r t e d i n p a i d r e g i s t r a t i o n s 

f o r t h e f i s c a l y e a r 1 9 3 1 . There i s i n c l o s e d h e r e w i t h a copy o f t h e C o s t 

A s c e r t a i n m e n t R e p o r t and R e p o r t o f t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l f o r t h e f i s c a l y e a r 

1 9 3 1 , p a r t i c u l a r r e f e r e n c e "being made i n t h e C o s t A s c e r t a i n m e n t R e p o r t t o T a b l e 

A, p a g e 1 0 , a n d i n t h e P o s t m a s t e r G e n e r a l ' s R e p o r t t o p a g e s 8 and 4 9 and t o T a b l e 

Ho. 16 b e g i n n i n g on p a g e 98* As a m a t t e r o f i n t e r e s t i n c o n n e c t i o n w i t h t h i s 

s u b j e c t I am a l s o i n c l o s i n g a c o p y o f t h e H e a r i n g s b e f o r e S u b c o m m i t t e e Ho. 5 o f 

t h e Committee on t h e P o s t O f f i c e a n d P o s t R o a d s , House o f R e p r e s e n t a t i v e s , 

F e b r u a r y 1 8 , 1 9 3 0 , on B i l l H. R. 8 5 7 3 ( 7 1 s t C o n g r e s s 2d S e s s i o n ) t o a u t h o r i z e t h e 

P o s t m a s t e r G e n e r a l t o p a y i n d e m n i t y f o r t h e a c t u a l v a l u e o f r e g i s t e r e d m a i l and 

t o f i x t h e f e e s f o r t h e r i s k s a s s u m e d . A f t e r t h e s e H e a r i n g s w e r e h e l d a n o t h e r 

b i l l was s u b s t i t u t e d (H. R. 1 0 2 4 4 , 72d C o n g r e s s 1 s t S e s s i o n ) i n w h i c h r e g i s t r y 
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f e e s and s u r c h a r g e s w e r e f i x e d b y C o n g r e s s and w h i c h was p a s s e d "by b o t h H o u s e s 

o f C o n g r e s s , and a p p r o v e d b y t h e P r e s i d e n t June 2 8 , 1 9 3 2 , T h i s l a t e r b i l l 

(H. R. 1 0 2 4 4 ) i s t h e s u b j e c t o f t h i s memorandum. 

( S ) F . A . T i l t o n , 

T h i r d A s s i s t a n t P o s t m a s t e r G e n e r a l . 
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THE DEPARTMENT OP JUSTICE 

WASHINGTON. 

O c t o b e r 5 , 1 9 1 5 . 

The H o n o r a b l e , 

The P o s t m a s t e r G e n e r a l . 

S i r ? 

I h a v e t h e h o n o r t o a c k n o w l e d g e y o u r l e t t e r o f A u g u s t 2 4 , 

1 9 1 5 , w h e r e i n y o u r e q u e s t my o p i n i o n a s t o w h e t h e r F e d e r a l r e -

s e r v e n o t e s can b e s e n t t h r o u g h t h e m a i l s "under p e n a l t y e n v e l o p e s 

o r l a b e l s b y t h e members o f t h e F e d e r a l R e s e r v e B o a r d . 

The s o l u t i o n o f t h e q u e s t i o n d e p e n d s a l o n e u p o n t h e c o r r e c t 

i n t e r p r e t a t i o n o f t h e A c t o f December 2 3 , 1 9 1 3 ( U n i t e d S t a t e s 

S t a t u t e s a t L a r g e ; Advance P a m p h l e t , p . 2 5 1 ) , commonly r e f e r r e d 

t o a s t h e F e d e r a l R e s e r v e A c t , t h e m a t e r i a l p o r t i o n w h e r e o f r e a d s : 

When s u c h ( F e d e r a l r e s e r v e ) n o t e s h a v e b e e n 
p r e p a r e d , t h e y s h a l l b e d e p o s i t e d i n t h e T r e a s u r y , 
o r i n t h e s u b t r e a s u r y o r m i n t o f t h e U n i t e d S t a t e s 
n e a r e s t t h e p l a c e o f b u s i n e s s o f e a c h F e d e r a l r e s e r v e 
b a n k a n d s h a l l be h e l d f o r t h e u s e o f s u c h b a n k s u b -
j e c t t o t h e o r d e r o f t h e C o m p t r o l l e r o f t h e C u r r e n c y 
f o r t h e i r d e l i v e r y , a s p r o v i d e d b y t h i s a c t . * * * * * * , 
a n d t h e e x p e n s e s n e c e s s a r i l y i n c u r r e d i n e x e c u t i n g t h e 
l a w s r e l a t i n g t o t h e p r o c u r i n g o f s u c h n o t e s , a n d a l l 
o t h e r e x p e n s e s i n c i d e n t a l t o t h e i r i s s u e a n d r e t i r e -
m e n t , s h a l l b e p a i d b y t h e F e d e r a l r e s e r v e b a n k s , a n d 
t h e F e d e r a l R e s e r v e B o a r d s h a l l i n c l u d e i n i t s e s t i -
m a t e o f e x p e n s e s l e v i e d a g a i n s t t h e F e d e r a l r e s e r v e 
b a n k s a s u f f i c i e n t amount t o c o v e r t h e e x p e n s e s h e r e i n 
p r o v i d e d f o r . 
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The l a n g u a g e p l a i n l y i m p o s e s upon t h e F e d e r a l r e s e r v e 

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

a n d r e t i r e m e n t o f F e d e r a l r e s e r v e n o t e s . As t h e s h i p m e n t 

o f t h e s e n o t e s t o t h e s u b t r e a s u r y , e t c . , and u l t i m a t e l y t o 

t h e b a n k a p p l y i n g f o r them, i s n e c e s s a r i l y a s t e p p r e c e d e n t 

t o t h e i r i s s u a n c e , i t f o l l o w s t h a t t h e e x p e n s e o f s u c h s h i p -

ment i s one " i n c i d e n t a l t o t h e i r ( t h e n o t e s ) i s s u e j,'" and 

u n d e r t h e t e r m s o f t h e a c t m u s t b e "borne- b y t h e b a n k s . 

Numerous o t h e r p r o v i s i o n s o f t h e a c t , n o t n e c e s s a r y t o 

be h e r e s e t f o r t h i n d e t a i l , m a n i f e s t t h e p u r p o s e o f C o n g r e s s 

t o i m p o s e u p o n t h e b a n k s a l l e x p e n s e s c o n n e c t e d w i t h i t s a d -

m i n i s t r a t i o n . 

H a v i n g r e a c h e d t h e c o n c l u s i o n t h a t t h e F e d e r a l R e s e r v e 

A c t i m p o s e s t h e e x p e n s e o f s h i p m e n t upon t h e r e s e r v e b a n k s , 

I deem i t u n n e c e s s a r y t o p a s s upon t h e a d d i t i o n a l r e a s o n 

a s s i g n e d b y y o u r S o l i c i t o r , v i z : t h a t t h e s e n o t e s do n o t 

r e l a t e " e x c l u s i v e l y t o t h e b u s i n e s s o f t h e U n i t e d S t a t e s , " 

and t h e r e f o r e , r e g a r d l e s s o f t h e F e d e r a l R e s e r v e A c t , c o u l d 

n o t e n j o y t h e b e n e f i t o f t h e f r e e c a r r i a g e p r o v i s i o n o f t h e 

A c t o f March 3 , 1 8 7 7 ( 1 9 S t a t . 3 1 9 , 3 3 5 ) . 

R e s p e c t f u l l y , 

( S i g n e d ) T. T . GREGORY. 

A t t o r n e y G e n e r a l . 
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