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Farm Forestry in
D e s p i t e  t h e i r  r a p i d  e x p l o i t a t i o n  f o r e s t  l a n d s  n o w  c o v e r  

m o r e  t h a n  h a l f  t h e  t o t a l  l a n d  a r e a  i n  t h e  S i x t h  D i s t r i c t  

s t a t e s .  F a v o r a b l e  c l i m a t i c  a n d  s o i l  c o n d i t i o n s  c o m b i n e  t o  

m a k e  t h i s  e x t e n s i v e  r e g i o n  i d e a l  f o r  t i m b e r  g r o w i n g .  M u c h  

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

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

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

a n d  t h e  f o r e s t  l a n d s  r e h a b i l i t a t e d  i f  t h e  D i s t r i c t ’s  f o r e s t  r e ­

s o u r c e s  a r e  t o  c o n t i n u e  i n  t h e i r  i m p o r t a n t  e c o n o m i c  r o l e .  

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

a n d  t h e  w o o d - u s i n g  i n d u s t r i e s  h a v e  t a k e n  a c t i v e  m e a s u r e s  t o  

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

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

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

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

a n d  w a s t e f u l  p r a c t i c e s .

S i n c e  a b o u t  t w o  t h i r d s  o f  t h e  D i s t r i c t ’ s  c o m m e r c i a l  f o r e s t  

l a n d s  a r e  i n  s m a l l  h o l d i n g s ,  t r a c t s  o f  l e s s  t h a n  5 , 0 0 0  a c r e s ,  

t h e  s m a l l  w o o d l a n d  o w n e r  h a s  b e e n  c a l l e d  t h e  k e y  t o  b e t t e r  

f o r e s t  m a n a g e m e n t .  T h e  m o s t  i m p o r t a n t  c l a s s  o f  s m a l l  

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

o n e  t h i r d  t h e  c o m m e r c i a l  w o o d l a n d  a r e a  i n  t h e i r  f a r m s .  F o r  

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

p o r t a n t  p a r t  o f  a n y  c o m p r e h e n s i v e  f o r e s t - i m p r o v e m e n t  p r o -  

g r a m .

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

b a r r i e r  t h a t  m u s t  b e  s u r m o u n t e d  b e f o r e  t h e  S i x t h  D i s t r i c t  

c a n  a t t a i n  i t s  m a x i m u m  e c o n o m i c  d e v e l o p m e n t .  A l t h o u g h  

t h e  D i s t r i c t  f a r m e r s ’ c a s h  i n c o m e  e x c l u s i v e  o f  G o v e r n m e n t  

p a y m e n t s  i n c r e a s e d  o n  t h e  a v e r a g e  f r o m  $ 5 6 0  a  y e a r  i n  

1 9 4 0  t o  $ 1 , 8 8 0  a  y e a r  i n  1 9 4 6 ,  i t  i s  s t i l l  f a r  b e l o w  t h e  n a ­

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

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

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

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

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

p e c i a l  e f f e c t  o n  t h e  D i s t r i c t ’s  e c o n o m i c  p r o g r e s s .

A l m o s t  6 0 0 , 0 0 0  D i s t r i c t  f a r m e r s ,  a c c o r d i n g  t o  1 9 4 5  a g r i ­

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

L e s s  t h a n  1 0  p e r c e n t ,  h o w e v e r ,  r e p o r t e d  a n y  s a l e s  o f  f o r e s t  

p r o d u c t s  f o r  1 9 4 4 .  D e s p i t e  i t s  t o t a l  v a l u e  o f  m o r e  t h a n  1 9  

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

o f  a b o u t  5 0  c e n t s  w a s  d i s a p p o i n t i n g l y  l o w .  T h o u g h  f a r m e r s  

i n  a  s e n s e  r e a l i z e d  s o m e  r e t u r n s  f r o m  t h e i r  w o o d l a n d s  i n  t h e  

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

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

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

l o w .  F a r m  w o o d l a n d s  n o w  p r o d u c e  o n l y  a b o u t  o n e  t h i r d  t h e
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the Sixth District
i n c o m e  t h e y  a r e  c a p a b l e  o f  u n d e r  g o o d  f o r e s t  m a n a g e m e n t .

A t  C r o s s e t t ,  A r k a n s a s ,  i n  1 9 3 7  t h e  S o u t h e r n  F o r e s t  E x p e r i ­

m e n t  S t a t i o n  s e t  a s i d e  a  4 0 - a c r e  t r a c t  o f  s e c o n d - g r o w t h  s h o r t -  

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

n a m e  “ F a r m  F o r e s t r y  F o r t y ” . A  f a i r l y  w e l l - s t o c k e d  a r e a  w a s  

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

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

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

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

I n  e a c h  o f  t h e  n i n e  y e a r s  1 9 3 8 - 4 6  a  c u t t i n g  a p p r o x i m a t e l y  

e q u a l  t o  t h e  a n n u a l  g r o w t h  w a s  m a d e ,  a n d  a t  p r e s e n t  t h e  

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

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

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

m o r e  t h a n  $ 1 , 5 0 0  o n  t h e  s t u m p  w e r e  h a r v e s t e d  a t  a n  a v e r a g e  

a n n u a l  r a t e  o f  m o r e  t h a n  f o u r  d o l l a r s  a n  a c r e .  T h e  a n n u a l  

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

h i g h e r  t h a n  $ 1 4  a n  a c r e .  M o r e o v e r ,  p r o f e s s i o n a l  f o r e s t e r s  

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

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

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

a r e a  a s  c o t t o n  o r  c o r n .

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

t h a t  w e r e  p r e p a r e d  b y  t h e  S o u t h e r n  F o r e s t  E x p e r i m e n t  S t a ­

t i o n  f o r  t h e  P a c e  C o t t o n  C o m m i t t e e  s h o w  t h a t  i n  t h e  m a j o r  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

t h e y  n o w  r e c e i v e .

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

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

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

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

s o u r c e s  t o  t h e  n u m b e r  o f  f a r m  w o r k e r s .  M a n y  f a r m e r s  a r e  

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

t h e m  w i t h  a d e q u a t e  o p p o r t u n i t y  f o r  p r o d u c t i v e  w o r k .  S o m e  

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

c o n s i d e r a b l y ,  i t  i s  a t  b e s t  o n l y  a  p a r t i a l  s o l u t i o n .  F a r m  

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

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

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

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

v o l u m e  o f  v a l u a b l e  p r o d u c t s .  T h e  r e s u l t s  o n  t h e  “ F a r m  

F o r e s t r y  F o r t y ”  s h o w  t h a t  t h e  l a b o r  r e t u r n s  p o s s i b l e  o n  w e l l -  

s t o c k e d  a n d  w e l l - m a n a g e d  f a r m  w o o d l a n d s  a r e  l a r g e .  I n  t h e  

c u t t i n g  a n d  t h e  d e l i v e r y  o f  i t s  1 9 4 6  t i m b e r  c r o p ,  t h i s  t r a c t  

p r o v i d e d  4 1 4  m a n - h o u r s  o f  w o r k .  G r o s s  r e t u r n s  f o r  t h e  l a b o r  

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

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

FA RM ERS' W O RK  O F F  FARM S

P la c e
P e rc e n t o i All F a rm e rs D a y s  W o rk e d  P e r  F a rm e r

1930 1935 1940 1945 1930 1935 1940 1945
A la b a m a ........... 29 25 24 28 78 88 109 168
F lo r id a ............... 32 37 33 29 152 142 178 220
G e o r g ia ........... 25 . 21 22 18 90 109 123 164
L o u is ia n a ......... 30 22 23 25 81 91 113 150
M ississ ip p i. . . . 30 22 22 19 72 71 99 111
T e n n e s se e  . . . 38 27 31 26 94 106 139 179
SIX S T A T E S .. 30 24 25 23 86 97 122 161

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

n e s s  s t a b i l i t y .  N a t u r a l  h a z a r d s ,  s u c h  a s  a d v e r s e  w e a t h e r  a n d  

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

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

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

y e a r s .

S o c i a l  a n d  e c o n o m i c  b e n e f i t s  o t h e r  t h a n  a n  i n c r e a s e  i n  

t h e  f a r m e r s ’ i n c o m e  w i l l  a c c r u e  f r o m  f a r m - w o o d l a n d  i m ­

p r o v e m e n t .  F o r  o n e  t h i n g ,  w h e n  t h e  p r o d u c t i v i t y  o f  a  l a r g e  

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

t h e  e n t i r e  c o m m u n i t y  i s  c e r t a i n  t o  b e  i m p r o v e d .  T h e  S i x t h  

D i s t r i c t  t i m b e r  i n d u s t r y  e m p l o y e d  2 4 5 , 0 0 0  p e r s o n s  i n  1 9 4 6  

a n d  p r o d u c e d  p r o d u c t s  v a l u e d  a t  1 . 2  b i l l i o n  d o l l a r s .  M o r e  

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

m e n t  i n  t h e  t i m b e r  i n d u s t r y  a n d  t o  i n c r e a s e  t h a t  i n d u s t r y ’s  

i m p o r t a n c e  i n  t h e  r e g i o n a l  e c o n o m y .

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

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

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

t h e i r  t i m b e r  t r a c t s .  A c c o r d i n g  t o  a  r e c e n t  s u r v e y ,  g o o d  c u t ­

t i n g  p r a c t i c e s  w e r e  b e i n g  f o l l o w e d  o n  o n l y  2  p e r c e n t  o f  t h e  

c o m m e r c i a l l y  o p e r a t e d  f a r m  w o o d l a n d s .  O n l y  3  p e r c e n t  o f  

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

p r o t e c t i o n .

Application of Better Forestry
I n  t h e  l o n g  r u n ,  f a r m - w o o d l a n d  i m p r o v e m e n t  w i l l  u n d o u b t ­

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

k e t i n g ,  r e s e a r c h ,  c r e d i t ,  a n d  l a n d  t e n u r e .  S i n c e  t h e  n a t u r e  

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

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

u p o n  p r i v a t e  i n i t i a t i v e .  C e r t a i n l y  t h e  c o n t r i b u t i o n  t h a t  f a r m -  

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

D i s t r i c t ’s  a g r i c u l t u r a l  p r o b l e m s  j u s t i f i e s  c o n t i n u i n g  e f f o r t s  

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

I t  i s  p r o b a b l y  t h e  f a r m e r s ’ g e n e r a l  l a c k  o f  a p p r e c i a t i o n  

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

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

T r e e s  h a v e  n o t  b e e n  r e g a r d e d  a s  a  c r o p  i n  t h e  s e n s e  t h a t  

c o t t o n  a n d  c o r n  h a v e .  I n  o t h e r  w o r d s ,  t i m b e r  h a r v e s t i n g  h a s

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

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

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

e q u a l  t o  t h e  a n n u a l  g r o w t h .  W h e r e  c l e a r  c u t t i n g  i s  p r a c t i c e d ,  

m a n y  y e a r s  m u s t  e l a p s e  b e t w e e n  e a c h  h a r v e s t .  D u r i n g  t h a t  

t i m e  t h e  f a r m e r  l o s e s  s i g h t  o f  t i m b e r  v a l u e s .  T h e r e f o r e  h e  

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

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

o t h e r  h a n d ,  t h e  f a r m e r  m a n a g e s  h i s  t i m b e r  s t a n d s  s o  a s  t o  

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

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

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

c a p a b i l i t i e s  o f  h i s  w o o d l a n d s .

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

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

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

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

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

o f  t h e  N o r r i s - D o x e y  A c t .  T h i s  a c t  p r o v i d e s  f o r  c o - o p e r a t i v e  

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

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

a n d  f o r e s t  m a n a g e m e n t .  D u r i n g  t h e  1 9 4 6  f i s c a l  y e a r  3 1  p r o ­

f e s s i o n a l  f o r e s t e r s  g a v e  a s s i s t a n c e  t o  a b o u t  2 , 5 0 0  f a r m e r s  i n  

a l l  t h e  D i s t r i c t  s t a t e s  e x c e p t  G e o r g i a .  A l t h o u g h  t h i s  p r o ­

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

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

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

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

S o i l  C o n s e r v a t i o n  S e r v i c e ,  t h e  P r o d u c t i o n  a n d  M a r k e t i n g  

A d m i n i s t r a t i o n ,  t h e  F a r m  C r e d i t  A d m i n i s t r a t i o n ,  t h e  F a r m ­

e r s  H o m e  A d m i n i s t r a t i o n ,  t h e  T e n n e s s e e  V a l l e y  A u t h o r i t y ,  

a n d  t h e  s t a t e  f o r e s t r y  d e p a r t m e n t s .

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

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

t i c e s .  T h e  f a r m e r ’s  k n o w l e d g e  o f  a p p l i e d  a g r i c u l t u r e  w i t h  

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

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

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

f a r m s ,  w h i c h  t h e  f a r m e r  c a n  o b s e r v e .  S e c o n d ,  i n f o r m a t i o n  

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

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

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

e x p l o i t a t i v e ,  w i t h  l i t t l e  e f f o r t  m a d e  t o  d e v e l o p  t h e  f a r m  

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

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

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

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

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

i n a d e q u a t e  f o r  r e a c h i n g  t h e  D i s t r i c t ’s  m a n y  f a r m - w o o d l a n d  

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

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

e s t  d e v e l o p m e n t  o f  f a r m  w o o d l a n d s  w o u l d  h a v e  t o  r e s t  u p o n  

p r i v a t e  i n i t i a t i v e .

P r i v a t e  i n d u s t r y  i n  t h e  D i s t r i c t  i s  b e i n g  g r a t i f y i n g l y  a g ­

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

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

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

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

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

l a n d s .  T o  c o n v i n c e  s m a l l  w o o d l a n d  o w n e r s  o f  t h e i r  t i m b e r  

v a l u e s  p r i v a t e  i n d u s t r y  h a s  a t t e m p t e d  s e v e r a l  p r o g r a m s ,  o n e
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o f  t h e  b e s t  k n o w n  b e i n g  t h e  “ T r e e  F a r m ”  m o v e m e n t ,  w h i c h  

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

i s  a  p r i v a t e l y  o w n e d  f o r e s t - l a n d  a r e a  t h a t  i s  d e v o t e d  p r i ­

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

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

o r g a n i z e d  i n  a l l  t h e  D i s t r i c t  s t a t e s  e x c e p t  G e o r g i a  a n d  

L o u i s i a n a ,  i n c l u d e s  a l m o s t  5 0 0  t i m b e r l a n d  o w n e r s .

T h e  S o u t h e r n  P u l p w o o d  C o n s e r v a t i o n  A s s o c i a t i o n ’s  m e m ­

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

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

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

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

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

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

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

i n  o b t a i n i n g  g o o d  m a n a g e m e n t  o f  p r i v a t e  t i m b e r l a n d s .  T h e  

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

c o n t i n u o u s  a n d  a d e q u a t e  s a w - t i m b e r  s u p p l i e s .  T h e  s a w m i l l  

o p e r a t o r s ’ e d u c a t i o n a l - a n d - a s s i s t a n c e  p r o g r a m  i s  s i m i l a r  t o  

t h e  p u l p m i l l  o p e r a t o r s ’ p r o g r a m  i n  t h a t  i t  e n c o u r a g e s  p r i ­

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

b a s i s .

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

t i m b e r  g r o w i n g  r e q u i r e s  a  r e a d i l y  a v a i l a b l e  m a r k e t  a n d  

f a v o r a b l e  p r i c e s .  I n a d e q u a t e  m a r k e t s  a n d  l o w  p r i c e s  u n ­

d o u b t e d l y  a c c o u n t ,  i n  p a r t ,  f o r  t h e  f a r m e r s ’ g e n e r a l  l a c k  

o f  i n t e r e s t  i n  t h e i r  w o o d l a n d s .  L u m p - s u m  t i m b e r  s a l e s ,  

w h i c h  a r e  c l o s e l y  r e l a t e d  t o  t h e  “ c u t  a n d  g e t  o u t ”  p o l i c y  

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

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

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

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

d e c i d e d  d i s a d v a n t a g e  w h e n  t h e y  s e l l  o n  t h a t  b a s i s .

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

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

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

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

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

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

a n d  s t i l l  m a k e  a  p r o f i t .  U s u a l l y  t h e  f a r m  o w n e r ,  o n  t h e  o t h e r  

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

t h e  p r i c e s  h e  k n o w s  o t h e r  t r a c t s  h a v e  b e e n  s o l d  f o r .  S i n c e  

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

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

a c t u a l  v a l u e ,  t h e  f a r m e r ’s  c o m p a r i s o n  o f  t r a c t s  i s  n o t  a  r e ­

l i a b l e  m e a n s  o f  e v a l u a t i o n .

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

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

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

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

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

t r i c t  t i m b e r  o w n e r s  h a v e  s e v e r a l  m a r k e t  o u t l e t s .  T h e  s e n s a ­

t i o n a l  d e v e l o p m e n t  o f  t h e  S o u t h e r n  p u l p - a n d - p a p e r  i n d u s ­

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

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

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

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

P i n e l a n d  a r e a s  a r e ,  o f  c o u r s e ,  b e s t  s u i t e d  f o r  p u l p w o o d  p r o ­

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

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

w o o d  a n d ,  a s  a  r e s u l t ,  e x t r a  i n c o m e  i n s t e a d  o f  e x p e n s e .  F u e l -  

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

m i s c e l l a n e o u s  i t e m s  a l s o  a r e  i m p o r t a n t  m a r k e t  o u t l e t s .

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

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

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

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

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

t h o s e  a r e a s  w i t h  a  l a r g e  p r o p o r t i o n  o f  h a r d w o o d  t r e e s .

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

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

u t i l i z e d .  T h e  s m a l l  t i m b e r l a n d  o w n e r s  n e e d  t o  h a v e  c o n t a c t  

w i t h  a  m a r k e t  t h a t  u s e s  a l l  t y p e s  o f  t i m b e r  p r o d u c t s .  F r e ­

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

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

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

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

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

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

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

i z e d  w o o d - p r o c e s s i n g  p l a n t s  a t  s t r a t e g i c  l o c a t i o n s  s e e m s  t o  

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

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

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

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

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

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

F o r e s t r y  r e s e a r c h  p r o m i s e s  t o  o p e n  n e w  m a r k e t s  f o r  a  

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

M a n y  f a r m - w o o d l a n d  s t a n d s  c o n t a i n  a  l a r g e  p r o p o r t i o n  o f  

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

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

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

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

T o  s o m e  e x t e n t ,  m a i n l y  o u t s i d e  t h e  S i x t h  D i s t r i c t ,  f o r e s t  

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

k e t s .  F r e q u e n t l y  t h e  i n d i v i d u a l  f a r m e r  w i l l  f i n d  i t  i m p r a c t i c a l  

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

FOREST TYPES IN THE SIXTH DISTRICT

F O R E S T  T Y PE S 

H H  LONGLEAF AND SLASH PINE
SHORTLEAF AND LOBLOLLY PINE AND HARDWOODS (INCLUDES VIRGINIA PINE IN TENNESSEE) RIVERBOTTOM HARDWOODS AND CYPRESS
UPLAND HARDWOODS
PRAIRIE AND MARSHLAND
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c o - o p e r a t i v e  a c t i o n  h e  c a n  e n t r u s t  h i s  t i m b e r - m a r k e t i n g  p r o b ­

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

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

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

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

t h u s  o b t a i n  a d d i t i o n a l  p r o f i t s .

FO REST PR O D U C TS SOLD  BY FARM ERS IN  1944

P la c e T o ta l
F a rm s

F a rm s
R e p o r t in g
W o o d la n d

F a rm s  
R e p o r t in g  

S o m e  F o re s t  
P ro d u c ts  S o ld

D o lla r V a lu e  o i F o re s t  
P ro d u c ts  S o ld

T o ta l
P e r  A cre  

o i W o o d la n d
A la b a m a ........... 223,369 129,040 10,207 4,079,153 0.54
F lo r id a ............. 61,159 29,831 1,981 ,1,352,480 0.23
G e o r g ia ........... 225,897 141,135 11,284 6,439,062 0.60
L o u is ia n a ......... 129,295 46,624 3,721 1,010,136 0.35
M is s is s ip p i___ 263,528 108,236 12,266 3,859,482 0.56
T e n n e s s e e ___ 234,431 136,355 9,993 2,749,068 0.54
SIX S T A T E S .. 1,137,679 591,221 49,452 19,489,381 0.50

Expansion of Farm Woodlands
W h e r e  t h e  f a r m  w o o d l a n d  i s  e x t r e m e l y  s m a l l  i t s  e f f i c i e n t  

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

e x p a n d  t h e  a r e a s  b y  i n c o r p o r a t i n g  a d j a c e n t  w o o d l a n d s  i n t o  

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

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

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

e r t y .  T h e  p r e s e n t  c u t t i n g  p r a c t i c e s  a n d  t h e  i n a d e q u a c y  o f  

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

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

CHARACTER O F  TIMBER CU TTIN G  PR A C TIC ES O N  PRIVATELY 
O W N ED  FO R EST LANDS - 1945

O p e ra t in g PERCEN T O F  CU TTIN G
C o m m erc ia l

O w n e rs h ip  C la s s F o re s t  A re a D e ­
(T h o u s a n d H ig h G o o d F a ir P oo r s t r u c ­

a c re s ) O rd e r tiv e

F a rm ............................................... 33 (060 0 2 25 65 8
N o n fa rm ........................................ 56,563 2 12 27 49 10
T rac ts  le s s  th a n  5,000 a c re s 60,777 0 2 25 65 8
T ra c ts  5,000 to  50,000 a c re s 15,156 2 9 26 46 17
T rac ts  o v e r  50,000 a c r e s ___ 13,690 7 35 31 21 6

T o t a l . . . . ............................. 89,623 1 8 27 55 9

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

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

b e  a s  p r o f i t a b l e  a s  t h e  f a r m  w o o d l a n d s  a r e .  T h e  s m a l l  n o n -  

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

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

a g e  b a s i s .  T h u s  h e  i s  u n a b l e  t o  g e t  t h e  c o n s i d e r a b l e  l a b o r  

i n c o m e  t h a t  t h e  f a r m e r  c a n  d e r i v e  f r o m  h i s  t i m b e r  w o r k .  

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

s i v e  f o r  h i m  t h a n  i t  i s  f o r  t h e  f a r m e r  w h o  l i v e s  o n  h i s  o w n  

p r o p e r t y .

CLASS O F  FIRE PRO TECTIO N  O N  PRIVATELY 
OW N ED  FOREST LANDS - 1945

O w n e rsh ip  C la ss

C o m m erc ia l 
F o re s t  A re a  
(T h o u sa n d s  

o i a c re s )

P e rc e n t in  P ro tec tio n  C la ss

G o o d F a ir P oor N o n e

F a rm .................... .......................... 36,103 3 24 40 33
N o n fa rm ........................................ 61,319 3 29 41 27
T ra c ts  le s s  th a n  5,000 a c re s . 67,081 2 25 42 37
T ra c ts  5,000 to  50,000 a c re s . 16,207 2 30 36 32
T ra c ts  o v e r  50,000 a c r e s . . . . 14,134 7 36 39 18

T o ta l ..................................... 97,422 3 28 40 29

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

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

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

v a t e - w o o d l a n d - m a n a g e m e n t  p r o b l e m .  I t  w o u l d  h a v e  t o  b e  

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

g e n e r a l  i m p r o v e m e n t  o f  t h e  w o o d l a n d s  n o w  i n  f a r m s .  A s  

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

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

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

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

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

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

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

m u s t  b e  c o n s i d e r e d .  A l o n g  t h i s  l i n e  t h e  e x p a n s i o n  o f  f a r m -  

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

e x p l o r e d .

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

p l a y  a n  i m p o r t a n t  r o l e  i n  t h e  d e v e l o p m e n t  o f  f a r m  w o o d ­

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

o w n e r ’s  c r e d i t  n e e d s  f a l l  i n t o  t w o  g e n e r a l  c a t e g o r i e s — t h e  

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

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

a l r e a d y  p r o d u c t i v e .

M u c h  o f  t h e  D i s t r i c t ’s  f a r m  w o o d l a n d  i s  i n  s u c h  p o o r  c o n ­

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

o n  a  p r o f i t a b l e  b a s i s .  T r e e  p l a n t i n g  o r  o t h e r  m e a n s  o f  r e ­

s t o c k i n g  i s  n e c e s s a r y  i n  m a n y  c a s e s .  D u r i n g  t h e  r e l a t i v e l y  

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

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

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

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

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

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

q u i r e  t h e  u t i l i z a t i o n  o f  a n y  e x t r a  l a b o r  i n  w o r k  o f f  t h e  f a r m  

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

n o  i m m e d i a t e  l a b o r  r e t u r n .  T h e r e f o r e ,  i n  o r d e r  t o  e x t e n d  h i m  

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

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

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

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

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

t h e  c r e d i t  n e e d e d  f o r  f a r m - w o o d l a n d  i m p r o v e m e n t .  C r e d i t  

r e g u l a t i o n  a n d  s u b s i d i z a t i o n  a r e  n o w  w i d e l y  u s e d  i n s t r u ­

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

s i o n  t o  t h e  i m p r o v e m e n t  o f  f a r m  w o o d l a n d s .  I t  w o u l d  s e e m  

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

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

s e r v a t i o n ,  a n d  r e d u c t i o n s  o f  f l o o d  h a z a r d s ,  w o u l d  j u s t i f y  

s o m e  m e a s u r e  o f  p u b l i c  s u b s i d i z a t i o n .

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

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

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

c o u l d .  W o o d l a n d s  i n  t h e  D i s t r i c t ’s  l a r g e  p i n e  a r e a s  a r e  i n  a  

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

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

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

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

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

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

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

T h e  l i q u i d a t i o n  o f  f o r e s t  g r o w i n g  s t o c k  f r e q u e n t l y  o c c u r s  

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

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

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

t h e  f a r m ’s  e a r n i n g  c a p a c i t y .  S t a n d  m a n a g e m e n t  o n  t h e  p a r ­

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

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

A  r e p o r t  p r e p a r e d  b y  t h e  B u r e a u  o f  A g r i c u l t u r a l  E c o ­

n o m i c s  a n d  t h e  P a c k  F o r e s t r y  F o u n d a t i o n  w i t h  d a t a  c o m ­

p i l e d  i n  1 9 4 2  s h o w s  h o w  a  f a r m e r  w h o  h a d  a  h a r d w o o d  

s t a n d  c o n t a i n i n g  a b o u t  $ 1 , 2 0 0  w o r t h  o f  m e r c h a n t a b l e  t i m ­

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

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

o b t a i n  $ 1 , 2 0 0  c a s h  f o r  m e e t i n g  a  d e b t  p a y m e n t ,  i f  h e  n e e d e d  

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

l e a s t  4 0  y e a r s .  I f ,  o n  t h e  o t h e r  h a n d ,  t h e  f a r m e r  c o u l d  b o r ­

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

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

a b o u t  $ 1 , 4 5 0  d u r i n g  t h e  f i r s t  3 0  y e a r s ,  a n d  h a v e  l e f t  g r o w ­

i n g  s t o c k  w i t h  a  l i q u i d a t i o n  v a l u e  o f  a b o u t  $ 1 , 1 5 0 .  S e l e c t i v e  

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

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

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

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

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

y e a r ’s  t i m e ,  t h e r e  w o u l d  b e  s o  m u c h  w o r k  t h e  f a r m e r  c o u l d  

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

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

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

a  l a b o r  i n c o m e  o f  a t  l e a s t  $ 8 0 0 .

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

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

s u l t s .  I n  t h e  S o u t h e r n  p i n e  r e g i o n s  w h e r e  t i m b e r  g r o w s  r a p ­

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

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

FOREST LAND AREA

P lac e

T otal L an d  
lA rea 

(M illions  
of a c re s )

FOREST LAND FARM W O O D LA N D S

A re a  
(M illions 
of a c re s )

P e rc e n t of 
T o ta l 

L a n d  A rea

A re a  
(M illions 
of a c re s )

P e rc e n t of 
T o ta l F o re s t  
L and  A rea

A la b a m a .................... 32.7 18.8 58 6.6 39
F lo r id a ...................... 34.7 21.8 63 3.9 18
G e o r g ia .................... 37.5 21.1 56 9.6 49
L o u is ia n a .................. 28.9 16.2 56 2.3 18
M is s is s ip p i ............. 30.4 15.9 52 5.8 40
T e n n e s s e e ............... 26.9 11.8 44 4.8 44
SIX STA TES........... 191.0 105.6 55 36.1 34

L e n d i n g  o n  f a r m  w o o d l a n d s ,  l i k e  l e n d i n g  o n  m o s t  e n t e r ­

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

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

l o a n .  T o  m a k e  a  t i m b e r  l o a n  s o u n d ,  a d e q u a t e  f i r e  p r o t e c t i o n ,  

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

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

f a r m  l a b o r  m i g h t  b e  r e q u i r e d .  B o t h  t h e  l e n d e r  a n d  t h e  b o r ­

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

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

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

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

t h e  c r o p .

O n c e  t h e  p r o p e r  a t t i t u d e s  a n d  s a f e g u a r d s  a r e  a c q u i r e d ,  

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

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

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

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

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

r o w s  w h a t  h e  n e e d s  a n d  r e t a i n s  h i s  i n c o m e - e a r n i n g  p r o p e r t y .  

C r e d i t  u s e d  i n  t h i s  m a n n e r  h a s  a n  e s s e n t i a l  e c o n o m i c  f u n c ­

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

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

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

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

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

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

d u c t i o n .

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

r e c o g n i z e d  b y  t h e  F a r m  C r e d i t  A d m i n i s t r a t i o n  i n  t h e  l e n d ­

i n g  a c t i v i t i e s  o f  t h e  F e d e r a l  L a n d  B a n k s .  A t  p r e s e n t  b o t h  t h e  

F e d e r a l  L a n d  B a n k s  o f  C o l u m b i a ,  S o u t h  C a r o l i n a ,  a n d  N e w  

O r l e a n s ,  L o u i s i a n a ,  l e n d  t o  D i s t r i c t  f a r m - w o o d l a n d  o w n e r s .  

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

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

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

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

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

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

i s  a  r e q u i r e m e n t  t h a t  t h e  l a n d  o w n e r  o b t a i n  t h e  b a n k ’s  p e r ­

m i s s i o n  b e f o r e  h e  c u t s  a n d  s e l l s  h i s  t i m b e r .  B e c a u s e  o f  a  

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

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

w i t h i n  t h e  F a r m  C r e d i t  A d m i n i s t r a t i o n  t o  m a k e  l o a n s  o n  

f o r e s t  l a n d s  i s  n o w  b e i n g  c o n s i d e r e d .

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

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

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

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

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

b e  m e t .

T h e r e  a r e  o t h e r  i m p o r t a n t  c o n s i d e r a t i o n s  w h i c h  m a k e  t h e  

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

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

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

a r e  a l r e a d y  f a m i l i a r  w i t h  t h e  f a r m e r s ’ c r e d i t  p r o b l e m s .  

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

p r o s p e c t i v e  b o r r o w e r s ’ p e r s o n a l  c h a r a c t e r i s t i c s  a n d  a n  i n t i ­

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

i n  h a n d l i n g  t h e  f a r m e r s ’ o t h e r  c r e d i t  p r o b l e m s  w o u l d  b e  

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

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

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

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

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

m o t i o n  o f  b e t t e r  f a r m - w o o d l a n d  u s e .  T h i s  a p p r o a c h  h a s  

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

p r o b l e m s .

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

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

t h e i r  a c t i v i t i e s  i n  t h e  f i e l d .  C o u n t r y  b a n k e r s  p a r t i c u l a r l y  

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

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

s o .  I n  v i e w  o f  t h e  f a r m  w o o d l a n d s ’ e c o n o m i c  p o s s i b i l i t i e s  

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

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

t o  b e  r e - e x a m i n e d .  C o m m e r c i a l  b a n k s  h a v e  a  v i t a l  i n t e r e s t  

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

e n t  l e n d i n g  r e s t r i c t i o n s  o n  t i m b e r l a n d s .

B r o w n  R .  R a w l i n g s
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Term Lending by District Member Banks
O ne o f  t h e  m o s t  s i g n i f i c a n t  d e v e l o p m e n t s  i n  c o m m e r c i a l  

b a n k i n g  i n  t h e  S i x t h  D i s t r i c t  d u r i n g  t h e  p o s t w a r  p e r i o d  

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

t h e  g e n e r a l  i n c r e a s e  i n  b a n k  l o a n s .  I n  c o n t r a s t  t o  t h e  u s u a l  

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

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

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

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

l o a n s .

T e r m  l o a n s  t o  b u s i n e s s e s  c r e a t e  n e w  s o u r c e s  o f  i n c o m e  f o r  

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

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

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

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

d u s t r i a l  f i n a n c i n g  a s  a r e  s t o c k  o r  b o n d  i s s u e s .  T e r m  l o a n s  

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

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

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

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

o f  i n t e r e s t .  T o  t h e  e x t e n t  t h a t  t e r m  l o a n s ,  h o w e v e r ,  a r e  u s e d  

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

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

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

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

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

m e n t  a n d  i n c o m e .

S i x t h  D i s t r i c t  m e m b e r  b a n k s  i n c r e a s e d  t h e i r  l o n g - t e r m  

l e n d i n g  a t  a  g r e a t e r  r a t e  t h a n  t h e y  d i d  t h e i r  s h o r t - t e r m  l e n d ­

i n g  d u r i n g  1 9 4 6 ,  a c c o r d i n g  t o  t h e  l i m i t e d  d a t a  a v a i l a b l e .  T h e  

r e c e n t  F e d e r a l  R e s e r v e  b u s i n e s s - l o a n  s u r v e y  s h o w e d  t h a t  n e a r  

t h e  e n d  o f  N o v e m b e r  1 9 4 6  t h e  m e m b e r  b a n k s  o f  t h e  D i s t r i c t  

w e r e  l e n d i n g  7 7 . 9  m i l l i o n  d o l l a r s  i n  t e r m  l o a n s  t o  b u s i n e s s e s .  

W h e r e a s  o n l y  $ 1 4  o u t  o f  e v e r y  $ 1 0 0  l o a n e d  t o  b u s i n e s s e s  

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

f i r m s  m o r e  t h a n  h a v e  s o m e  o f  t h e  m e d i u m - s i z e d  b a n k s .

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

r e q u i r e m e n t s .  O f  t h e  t o t a l  a m o u n t  o f  m o n e y  b o r r o w e d  b y  

t h e s e  f i r m s  f r o m  D i s t r i c t  m e m b e r  b a n k s ,  4 3  p e r c e n t  w a s  f o r  

l o n g e r  t h a n  a  y e a r .  A l t h o u g h  p e t r o l e u m ,  c o a l ,  a n d  c h e m i c a l  

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

m a d e  m a n y  o f  t h e i r  b a n k  l o a n s  f o r  m o r e  t h a n  a  y e a r .  O t h e r  

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

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

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

m a k e  u p  t h e  D i s t r i c t ’s  m o s t  i m p o r t a n t  i n d u s t r y ,  d i d  l i t t l e  

t e r m  b o r r o w i n g  f r o m  D i s t r i c t  m e m b e r  b a n k s  p r o b a b l y  b e ­

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

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

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

s i z e  o f  t h e  f i r m .  A c c o r d i n g  t o  t h e  s u r v e y ,  b i g  b u s i n e s s e s  m a d e  

p r o p o r t i o n a t e l y  m o r e  o f  t h e i r  b o r r o w i n g s  f r o m  S i x t h  D i s t r i c t  

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

h a v i n g  a s s e t s  o f  m o r e  t h a n  f i v e  m i l l i o n  d o l l a r s  h a d  2 5  p e r ­

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

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

D O L L A R  V O L U M E  O F  T E R M  L O A N S  T O  B U S I N E S S E S  

H E L D  B Y  S I X T H  D I S T R I C T  M E M B E R  B A N K S  O N  

N O V E M B E R  2 0 , 1 9 4 6  

( I n  t h o u s a n d s  of d olla rs )

A s s e t s  of 

B o r r o w e r

A ll

M e m b e r

B a n k s

B a n k s  w i t h  Total D e p o s it s , 

in  M illions#  o f :

L e s s

T h a n

$ 2

$ 2
to

$10

$10
to

$100

M o r e

T h a n

$100
L e s s  t h a n  $ 5 0 ,0 0 0 ........... 1 3 ,7 0 4 2 9 3 3 ,7 9 9 6 ,6 4 3 2 ,9 6 9

$ 5 0 ,0 0 0  to  $ 2 5 0 ,0 0 0 . . . 1 9 ,0 2 7 61 3 ,2 0 5 9 ,9 9 3 5 ,7 6 8

$ 2 5 0 ,0 0 0  to  $ 7 5 0 ,0 0 0 . . . 1 1 ,2 0 7 2 8 4 3 ,9 0 9 7 ,0 1 4

$ 7 5 0 ,0 0 0  t o  $ 5 ,0 0 0 ,0 0 0 . . 8 ,9 6 6 1 32 4 ,0 2 6 4 ,8 0 8

M o r e  t h a n  $ 5 ,0 0 0 ,0 0 0 . . 2 3 ,7 5 2 129 3 ,5 9 6 2 0 ,0 2 7

T o t a l  a l l  b o r r o w e r s * . . 7 7 ,9  22 3 5 4 7 ,5 4 9 .29 ,327 4 0 ,6 9 2

* I n c l u d e s  s o m e  t e r m  l o a n s  n o t  c l a s s i f i e d  b y  s i z e  o f  b o r r o w e r .

s e t s  o f  $ 5 0 , 0 0 0  t o  f i v e  m i l l i o n  d o l l a r s ,  h a d  o n l y  1 2  p e r c e n t  

o f  t h e i r  t o t a l  b a n k  b o r r o w i n g s  i n  t e r m  l o a n s .  T e r m  b o r r o w ­

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

t h a n  h a d  b e e n  s u s p e c t e d .  T h e s e  f i r m s ,  h a v i n g  a s s e t s  o f  $ 5 0 , -

0 0 0  a n d  l e s s ,  h a d  a p p r o x i m a t e l y  1 6  p e r c e n t  o f  t h e i r  d o l l a r  

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

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

t h a n  w e r e  t h e  m e d i u m - s i z e d  f i r m s .

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

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

a v e r a g e  s i z e  o f  t e r m  l o a n s  o f  t h o s e  f i r m s  w i t h  a s s e t s  o f  $ 5 0 , -

0 0 0  a n d  l e s s  w a s  o n l y  $ 3 , 0 6 4 ,  c o m p a r e d  w i t h  t h e  $ 1 7 , 1 3 8  a v ­

e r a g e  f o r  t e r m  l o a n s  m a d e  t o  b u s i n e s s e s  w i t h  a s s e t s  o f  $ 5 0 , -

0 0 0  t o  $ 2 5 0 , 0 0 0 .  L o a n s  t o  s m a l l  b u s i n e s s e s  r a r e l y  h a d  m a ­

t u r i t i e s  e x t e n d i n g  b e y o n d  t h r e e  y e a r s .  A l t h o u g h  n o  d a t a  w e r e  

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

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

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

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

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

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

d o  g e n e r a l - p u r p o s e ,  b u s i n e s s - f i n a n c i n g  l o a n s .

A m o n g  m e m b e r  b a n k s  i n  t h e  S i x t h  D i s t r i c t  t e r m  l e n d i n g  

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

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

t e r m  l o a n s  t o  b u s i n e s s e s  i n  t h e  r e c e n t  s u r v e y .  A l m o s t  9 0  p e r ­

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

t h a n  1 0 0  m i l l i o n  d o l l a r s ,  m a d e  s o m e  t e r m  l o a n s ,  b u t  p r o p o r ­

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

t h e  s u r v e y .  O n l y  6 8  p e r c e n t  o f  t h e  b a n k s  h a v i n g  f r o m  t w o  t o  

1 0  m i l l i o n  d o l l a r s  i n  d e p o s i t s  h a d  t e r m  l o a n s  o u t s t a n d i n g  a t  

t h e  t i m e  o f  t h e  s u r v e y .

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

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

l a r g e r  b a n k s  a s  a  g r o u p  i n  t h e  S i x t h  D i s t r i c t  d i d  n o t  e n g a g e  

m o r e  h e a v i l y  i n  t e r m  l e n d i n g  i n  p r o p o r t i o n  t o  t h e  d o l l a r  v o l ­

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

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

t e r m  l o a n s  a t  a l l ,  t h o s e  t h a t  d i d  m a k e  t h e m  h a d  a  g r e a t e r  

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

t h a n  d i d  t h e  a v e r a g e  S i x t h  D i s t r i c t  b a n k .

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

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

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

s m a l l e s t  b a n k s .  S i x t e e n  p e r c e n t  o f  t h e  l a r g e s t  b a n k s ’ b u s i n e s s  

l o a n s  a n d  1 9  p e r c e n t  o f  t h e  s m a l l e s t  b a n k s ’ w e r e  i n  t e r m  l o a n s  

a g a i n s t  a n  a v e r a g e  o f  o n l y  1 4  p e r c e n t  f o r  a l l  s i z e s  o f  m e m ­

b e r  b a n k s .

M u c h  o f  t h e  d i f f e r e n c e  i n  t h e  f r e q u e n c y  w i t h  w h i c h  b a n k s  

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

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

b u s i n e s s e s .  T h e  l a r g e s t  b a n k s  a p p a r e n t l y  'm a k e  p r o p o r t i o n a t e ­

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

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

t w o  m i l l i o n  d o l l a r s  i n  d e p o s i t s .  O r ,  s t a t e d  i n  a n o t h e r  w a y ,  m e ­

d i u m - s i z e d  b a n k s  m a k e  t e r m  l o a n s  i n  l a r g e r  a m o u n t s  t o  s m a l l  

b u s i n e s s e s  t h a n  d o  e v e n  t h e  l a r g e  b a n k s .  T h i s  i s  s h o w n  b y  

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

w i t h  a s s e t s  o f  l e s s  t h a n  $ 5 0 , 0 0 0 .  T h e s e  a v e r a g e s ,  a c c o r d i n g  t o  

t h e  s u r v e y ,  w e r e  $ 2 , 6 3 2  f o r  b a n k s  h a v i n g  d e p o s i t s  o f  m o r e  

t h a n  1 0 0  m i l l i o n  d o l l a r s ,  $ 3 , 2 3 7  f o r  b a n k s  h a v i n g  d e p o s i t s  

o f  1 0  t o  1 0 0  m i l l i o n  d o l l a r s ,  $ 3 , 3 6 1  f o r  b a n k s  h a v i n g  d e p o s i t s  

o f  t w o  t o  1 0  m i l l i o n  d o l l a r s ,  a n d  $ 1 , 4 4 3  f o r  b a n k s  h a v i n g  d e ­

p o s i t s  o f  l e s s  t h a n  t w o  m i l l i o n  d o l l a r s .  I t  t h e r e f o r e  a p p e a r s  

t h a t  t h e  l a r g e r  b a n k s  i n  t h e  D i s t r i c t  h a v e  d e v e l o p e d  t h e i r  

b u s i n e s s  o f  m a k i n g  t e r m  l o a n s  i n  s m a l l  a m o u n t s  t o  s m a l l  

f i r m s  m o r e  t h a n  h a v e  s o m e  o f  t h e  m e d i u m - s i z e d  b a n k s .

D e s p i t e  e v i d e n c e  t h a t  t e r m  l e n d i n g  h a s  b e e n  i n c r e a s i n g  i n  

t h e  A t l a n t a  D i s t r i c t ,  t h e  m e m b e r  b a n k s  o f  t h e  D i s t r i c t  l e n d  

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

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

t h e  D i s t r i c t  b a n k s  h a d  o u t s t a n d i n g  1 4  p e r c e n t  o f  t h e i r  t o t a l  

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

a v e r a g e  o f  3 4  p e r c e n t .  I n  t h e  N e w  Y o r k  D i s t r i c t  4 4  p e r c e n t  

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

M A T U R IT Y  O F  M E M B E R  B A N K  

L O A N S  O N  N O V E M B E R  2 0 , 194 6

SIXTH DISTRICT UNITED STATES

MATURITY D o lla r 
O F  A m o u n t (in  

LO A NS M illions) P e rc e n t

D o lla r 
A m o u n t ( in  
M illions) P e rc e n t

D e m a n d 187 .4 3 3 .2 2 ,0 7 4 15 .7

L e s s  t h a n  90  d a y s 172 .4 3 0 .5 2 ,4 3 6 18.4

9 0  d a y s  t o  6 m o n t h s 9 8 .7 17.4 3 ,1 3 0 2 3 .7

6 m o n t h s  t o  9  m o n t h s  7 .4 1.3 5 4 6 4.1

9 m o n t h s  t o  1 y e a r 2 1 .3 3 .8 4 7 6 3 .6

1 y e a r  t o  2  y e a r s 12.1 2.1 6 4 7 4 .9

2 y e a r s  t o  3 y e a r s 10.8 1.9 315 2 .4

3 y e a r s  t o  4  y e a r s 6.1 1.1 2 1 7 1.6

4 y e a r s  t o  5 y e a r s 11.0 1.9 6 54 4 .9

5 y e a r s  t o  10 y e a r s 33 .2 5 .9 2 ,3 1 2 17.4

O v e r  10 y e a r s  
a n d  u n c l a s s i f i e d 4 .8 .9 4 2 3 3 .3

T o t a l 5 6 5 .2 100 .0 13,231 1 0 0 .0

e v e n  i n  b o t h  t h e  S t .  L o u i s  a n d  K a n s a s  C i t y  D i s t r i c t s ,  w h i c h  

l i k e  t h e  A t l a n t a  D i s t r i c t  a r e  p r e d o m i n a n t l y  a g r i c u l t u r a l ,  2 5  

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

T h a t  l o n g - t e r m  l o a n s  a r e  u s e d  l e s s  i n  t h e  S i x t h  D i s t r i c t  t h a n  

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

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

b e t w e e n  D i s t r i c t s  i s  n o t  o n e  o f  t h e m  b e c a u s e  b a n k s  i n  t h e  

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

i n  t h e  f o r m  o f  b u s i n e s s  t e r m  l o a n s  t h a n  w e r e  b a n k s  o f  t h e  

s a m e  s i z e  i n  o t h e r  d i s t r i c t s .

D i f f e r e n c e s  i n  e c o n o m i c  c h a r a c t e r i s t i c s  b e t w e e n  d i s t r i c t s  

a c c o u n t  f o r  s o m e  o f  t h e  v a r i a t i o n s  i n  t e r m - l o a n  u s e .  W h e r e a s  

b a n k s  i n  t h e  N e w  Y o r k  D i s t r i c t  a r e  c l o s e l y  c o n n e c t e d  w i t h  

m a n u f a c t u r i n g  a c t i v i t y ,  m a k i n g  4 7  p e r c e n t  o f  t h e i r  d o l l a r  v o l ­

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

S i x t h  D i s t r i c t  b a n k s  m a k e  o n l y  2 7  p e r c e n t  o f  t h e i r  b u s i n e s s  

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

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

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

e r  a m o u n t  o f  l o n g - t e r m  f u n d s .

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

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

u s e  o f  t e r m  l o a n s  i n  t h e  S i x t h  D i s t r i c t .  R e t a i l e r s  i n  t h e  S i x t h  

D i s t r i c t  w e r e  b o r r o w i n g  a  s m a l l e r  p r o p o r t i o n  o f  l o n g - t e r m  

f u n d s ,  f o r  e x a m p l e ,  t h a n  w e r e  t h o s e  i n  o t h e r  D i s t r i c t s .  T h i s  

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

b o t h  l a r g e  a n d  s m a l l  f i r m s  i n  t h e  S i x t h  D i s t r i c t  h a d  l e s s  o f  

t h e i r  b o r r o w i n g s  i n  t e r m  l o a n s  t h a n  d i d  t h o s e  i n  o t h e r  D i s ­

t r i c t s .

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

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

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

o f  b u s i n e s s  l o a n s  h e l d  b y  m e m b e r  b a n k s  3 3 . 2  p e r c e n t  w e r e  

d e m a n d  l o a n s  i n  t h e  A t l a n t a  D i s t r i c t ,  w h e r e a s  o n l y  1 4 . 9  p e r ­

c e n t  w e r e  o f  t h i s  t y p e  i n  t h e  N e w  Y o r k  D i s t r i c t .  S i m i l a r l y ,  7  

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

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

1 3 . 8  p e r c e n t  w i t h  s u c h  m a t u r i t i e s  i n  t h e  N e w  Y o r k  D i s t r i c t .  

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

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

t o  1 0  y e a r s .  S i x t h  D i s t r i c t  m e m b e r  b a n k s  h a d  o n l y  5 . 9  p e r ­

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

t h e  N e w  Y o r k  b a n k s  h a d  m o r e  t h a n  2 5  p e r c e n t .

T h i s  a t t i t u d e  r e g a r d i n g  l o n g - t e r m  d e b t  i n  t h e  S i x t h  D i s ­

t r i c t  i s  p r o b a b l y  c o m m o n  t o  l e n d e r s  a n d  b o r r o w e r s .  U n ­

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

D i s t r i c t  h a s  m u c h  t o  d o  w i t h  i t .  I n  a d d i t i o n ,  d u r i n g  t h e  t w o  

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

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

d e p o s i t s  t h a n  d i d  b a n k s  i n  i n d u s t r i a l  d i s t r i c t s .  T h e  c o n s e ­

q u e n t l y  h e a v i e r  b a n k  f a i l u r e s  h a v e  l e f t  t h e i r  m a r k  o n  S i x t h  

D i s t r i c t  b a n k i n g  p o l i c i e s .  T h e r e  i s  s o m e  b e l i e f ,  h o w e v e r ,  t h a t  

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

m a y  a c t  t o  s t a b i l i z e  b u s i n e s s  c o n d i t i o n s .

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

a s  i m p o r t a n t  i n  t h e  S i x t h  D i s t r i c t  a s  i t  i s  i n  o t h e r  s e c t i o n s  o f  

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

t e r m  l o a n s  i s  b e c o m i n g  r e l a t i v e l y  m o r e  p r e v a l e n t .  A n y  s i z ­

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

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

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

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

T h o m a s  R .  A t k i n s o n
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The District Business Situation
Small-Town Unemployment and New Industries

I N  t h e  m i d s t  o f  n a t i o n a l  “ f u l l  e m p l o y m e n t ”  a n d  r e c o r d  

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

i n  m a n y  s m a l l e r  c o m m u n i t i e s  o f  t h e  D i s t r i c t .  U n l i k e  m o s t  

m a j o r  S i x t h  D i s t r i c t  c i t i e s ,  w h e r e  b u s i n e s s  d e v e l o p m e n t  s i n c e  

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

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

d u r i n g  F e b r u a r y  a n  e s t i m a t e d  2 1 7 , 0 0 0  w o r k e r s  e l i g i b l e  f o r  u n ­

e m p l o y m e n t  i n s u r a n c e  a n d  v e t e r a n ’s  b e n e f i t s  w e r e  o u t  o f  w o r k ,  

6 0  p e r c e n t  o f  t h e m  b e i n g  v e t e r a n s .  T h i s  f i g u r e ,  h o w e v e r ,  

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

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

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

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

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

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

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

t h e  t o w n ’s  s o l e  i n d u s t r y ,  a n  a p p a r e l  f a c t o r y  o r  c a n n i n g  p l a n t ,  

w h i l e  t h e  m e n  k e e p  h o u s e  a n d  s e e k  w o r k .  T h e  T e n n e s s e e  D e ­

p a r t m e n t  o f  E m p l o y m e n t  S e c u r i t y  s t a t e s  i n  i t s  m a r k e t  l e t t e r  

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

p l a n t s  w h i c h  e m p l o y  a n  “ o v e r w h e l m i n g  m a j o r i t y  o f  w o m e n . ”  

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

w a g e  r a t e  a r e  n o t  l o c a t e d  i n  c e r t a i n  s e c t i o n s , ”  t h e  l e t t e r  c o n ­

c l u d e s ,  “ a  l a r g e  s c a l e  o u t - m i g r a t i o n  i s  s u r e  t o  r e s u l t . ”  A p p a r ­

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

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

b a l a n c e d  e m p l o y m e n t .

D u r i n g  t h e  l a s t  t h r e e  m o n t h s  o f  1 9 4 6  t h e  n u m b e r  o f  n e w  

a n d  e n l a r g i n g  b u s i n e s s e s  w a s  g r o w i n g  f a s t e r  i n  S i x t h  D i s t r i c t  

s t a t e s  t h a n  i n  t h e  r e s t  o f  t h e  c o u n t r y .  T h e r e  w e r e  5 3 , 9 3 1  e m ­

p l o y e r s  s u b j e c t  t o  u n e m p l o y m e n t - c o m p e n s a t i o n  l a w s  i n  D i s ­

t r i c t  s t a t e s  o n  O c t o b e r  1 ,  a n d  t h r e e  m o n t h s  l a t e r  t h e r e  w e r e  

5 6 , 2 8 2 ,  a n  i n c r e a s e  o f  4 . 4  p e r c e n t  a g a i n s t  a  n a t i o n a l  i n c r e a s e  

o f  o n l y  3 . 4  p e r c e n t .  T h o u g h  m a n y  o f  t h e s e  f i r m s  m a y  h a v e  

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

p o r t u n i t i e s  i n  t h e s e  t o w n s  i s  p r o b a b l y  a s  g r e a t  a s  e v e r .

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

s u i t a b l e  l o w - r e n t  b u i l d i n g s  t o  “ o u t s i d e ”  e n t e r p r i s e s  a n d  o t h e r s  

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

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

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

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

t a i n e d .  C e n t r a l  i n d u s t r i a l - d e v e l o p m e n t  p l a n n i n g  a g e n c i e s ,  

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

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

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

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

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

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

s t i l l  m a k i n g  m a n y  t o w n - d e v e l o p m e n t  g r o u p s  h e s i t a n t  a b o u t  

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

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

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

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

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

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

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

O c t o b e r  3 1  i s s u e  o f  t h e  M o n t h l y  R e v i e w .  M o r e o v e r ,  S i x t h

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

f i r m s ,  s i n c e  n e a r  t h e  e n d  o f  1 9 4 6  a p p r o x i m a t e l y  o n e  t h i r d  t h e  

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

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

I t  i s  r a t h e r  a  l a c k  o f  c o n f i d e n c e  i n  l o c a l  m a n a g e r i a l  t a l e n t  

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

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

j o r  r e a s o n s  l o c a l  e n t e r p r i s e s  a r e  n o t  g i v e n  m o r e  e n c o u r a g e ­

m e n t  b y  t h e s e  d e v e l o p m e n t  g r o u p s .  C e r t a i n l y  p e r s o n n e l  a n d  

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

u r e s .  A  r e c e n t  s u r v e y  b y  t h e  D e p a r t m e n t  o f  C o m m e r c e  d i s ­

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

d a t e d  d u r i n g  t h e  s e c o n d  q u a r t e r  o f  1 9 4 6  l i s t e d  t h e  l a c k  o f  

c o m p e t e n t  e m p l o y e e s  n e x t  t o  t e m p o r a r y  m a t e r i a l  a n d  e q u i p ­

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

M o r e o v e r ,  t h e  s u r v e y  r e v e a l e d  t h a t  t w o  f i f t h s  t h e  s o l d  o r  l i q u i ­

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

e f f i c i e n t  b u s i n e s s  m a n a g e m e n t .  O n l y  1 0  p e r c e n t  o f  t h e  s u r ­

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

c e e d  a n d  t h u s  r e l i e v e  s m a l l - t o w n  u n e m p l o y m e n t .
T .  R .  A .

Finance
L i t t l e  l e n d i n g  a c t i v i t y  d u r i n g  A p r i l  a n d  t h e  f i r s t  h a l f  o f  M a y  

w a s  i n d i c a t e d  b y  t h e  2 0  S i x t h  D i s t r i c t  m e m b e r  b a n k s  t h a t  r e ­

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

s u l t  t h a t  o n  M a y  1 4  t o t a l  l o a n s ,  a m o u n t i n g ,  t o  5 7 4  m i l l i o n  

d o l l a r s ,  w e r e  a t  t h e i r  l o w e s t  p o i n t  s i n c e  N o v e m b e r  1 3 ,  1 9 4 6 .  

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

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

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

o n l y  1 . 5  p e r c e n t .

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

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

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

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

D i s t r i c t ,  b o t h  m e m b e r  a n d  n o n m e m b e r ,  o n  F e b r u a r y  2 7  

a m o u n t e d  t o  4 . 3  b i l l i o n  d o l l a r s .  T h e s e  d e p o s i t s  w e r e  a p p r o x i ­

m a t e l y  o n e  p e r c e n t  l e s s  t h a n  t h e y  w e r e  o n  J u l y  3 1 ,  1 9 4 6 ,  t h e  

l a s t  s u r v e y  d a t e ,  a n d  4  p e r c e n t  m o r e  t h a n  t h e y  w e r e  a t  t h e  e n d  

o f  J a n u a r y  1 9 4 6 .  T h e  d e c l i n e  f o r  t h e  s e v e n  m o n t h s  e n d e d  i n  

F e b r u a r y  o f  t h i s  y e a r  w a s  t h e  f i r s t  t h a t  t h e  D i s t r i c t  b a n k s  a s  a  

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

1 9 4 3 .  C h i e f l y  i t  w a s  t h e  c e s s a t i o n  o f  t h e  T r e a s u r y ’s  b o r r o w ­

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

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

c l i n e .
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M o n t h l y  R e v i e w  o f  th e  F e d e ra l R e se rv e  B a n k  o f  A tla n ta  fo r  M a y  1 9 4 7 6 5

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

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

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

b a n k  t o  b a n k  a n d  f r o m  o n e  t y p e  o f  o w n e r  t o  a n o t h e r .  E v e n  

t h o u g h  t h e r e  w a s  a  s m a l l  c h a n g e  f r o m  J u l y  t o  F e b r u a r y  t h e r e  

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

A t  s i x  o u t  o f  e v e r y  1 0  o f  t h o s e  b a n k s  r e p o r t i n g  i n  t h e  d e p o s i t  

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

s e v e n  m o n t h s  f o l l o w i n g  J u l y  1 9 4 6  a t  r a t e s  r a n g i n g  f r o m  l e s s  

t h a n  o n e  p e r c e n t  t o  m o r e  t h a n  3 0  p e r c e n t .  A t  t h e  o t h e r  b a n k s  

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

v a r y i n g  u p  t o  2 5  p e r c e n t .  A s  g r o u p s  b o t h  t h e  l a r g e s t  a n d  t h e  

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

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

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

y e a r  t h a n  t h e y  h a d  a t  t h e  e n d  o f  J u l y ,  1 9 4 6 .  T h e  g r o u p  c o m ­

p o s e d  o f  b a n k s  w i t h  d e m a n d  d e p o s i t s  o f  o n e  m i l l i o n  t o  1 0  

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

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

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

b u s i n e s s  d e p o s i t s  e x c l u s i v e  o f  f a r m e r s ’ d e p o s i t s  i n c r e a s e d  2

ESTIM ATED DEM AND D EPO SITS O W N ED  BY INDIV ID UA LS 
PA RTN ERSH IPS, AND C O R PO R A TIO N S IN  ALL CO M M ERCIA L 

BANKS IN  THE SIXTH FEDERAL RESERV E D IST R IC T 
( In  M illio n s  of D o lla rs)

T y p e  o l O w n e rs h ip
F e b ru a ry

1947

D o lla r 
C h a n g e  

Ju ly  1946- 
F e b . 1947

P e rc e n t  
C h a n g e  

Ju ly  1946- 
F e b . 1947

P e rc e n t  
D is tr ib u ­

t io n  
F e b . 1947

M a n u fa c tu r in g  a n d  m in in g .. 475 +  5 +  1 11.0
P u b lic  u ti l i t ie s , tr a n s p o r ta ­

tio n , a n d  c o m m u n ic a tio n s . 226 —  21 — 9 5.2
R e ta il a n d  w h o le s a le  t r a d e . . 855 —. 54 __ 6 19.8
A ll o th e r  n o n f in a n c ia l* ........... 255 +  7 +  3 5.9

T o ta l n o n f in a n c ia l............. 1,811 — 63 —  3 41.9
In s u ra n c e  c o m p a n ie s ................
T ru s t fu n d s  of b a n k s ................

72 __ i — 1 1.7
51 +  0 +  1 1.2

A ll o th e r  f in a n c ia l* * ................. 222 —  5 —  2 5.1
T o ta l f in a n c ia l ...................... 345 —  6 _  i 8.0
Total Bu sin ess .................... 2,156 —  69 —  3 49.9

N o npro fit o rg a n iz a t io n s ...........
P e rs o n a l 

F a rm e r s ......................................

115 +  17 +  18 2.1

400 —  6 -  2 9.3
O th e r s .......................................... 1,648 +  36 4* 2 38.1

F o r e ig n .................................. .......... 2 H- 1 +  113 .0
Total Individuals, Part­
nerships, and C orpor­
a tio n s....... ................................ 4,321 —  21 —  1 100.0

i n c l u d i n g  c o n s tru c tio n -c o n tra c tin g  e s ta b lis h m e n ts , th e a tr e s ,  ■a n d  h o te ls ,
la u n d r ie s ,  g a r a g e s ,  re p a ir s h o p s , a n d o th e r  s e rv ic e  e s ta b lis h m e n ts .

* * In c lu d in g  in v e s tm e n t, lo an , a n d  in s u ra n c e  a g e n c ie s ;  re a l -e s ta te  b u s i-
n e s s e s ,  e tc .

p e r c e n t ,  b u s i n e s s  d e p o s i t s  d e c r e a s e d  3  p e r c e n t .  A  d e c l i n e  o f  9  

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

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

B o t h  r e t a i l e r s  a n d  w h o l e s a l e r s  e x p a n d e d  t h e i r  i n v e n t o r i e s  

d u r i n g  1 9 4 6  a n d ,  i n  a d d i t i o n ,  s o l d  m o r e  o f  t h e i r  g o o d s  f o r  

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

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

i n v e n t o r i e s  a n d  c r e d i t  a r e  r e s u m e d .  T h e  o t h e r  d e c l i n e  i n  b u s i ­

n e s s  d e p o s i t s ,  a m o u n t i n g  t o  6  p e r c e n t  f o r  p u b l i c - u t i l i t y ,  

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

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

t r a s t  t o  t h e s e  d e c r e a s e s ,  a n  i n c r e a s e  o f  5  p e r c e n t  t o o k  p l a c e  

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

T h e  d e p o s i t s  o f  p e r s o n s  o t h e r  t h a n  f a r m e r s  c o n s t i t u t e d  3 8  

p e r c e n t  o f  t o t a l  d e p o s i t s  i n  F e b r u a r y  1 9 4 7 .  A t  t h e  e n d  o f  

F e b r u a r y  t h e s e  d e p o s i t s  w e r e  n o t  o n l y  2  p e r c e n t  m o r e  t h a n  

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

g r e a t  a s  t h e y  w e r e  i n  1 9 4 3 ,  i n  c o n t r a s t  w i t h  b u s i n e s s  d e p o s i t s  

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

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

S i x t h  D i s t r i c t  I n d e x e s

DEPARTMENT STO RE SALES*

A d ju s ted * * U n a d ju s te d
P la c e A pr. M ar. A p r. A p r. M ar. A p r.

1947 1947 1946 1947 1947 1946

D ISTRICT................ 353 346 327 350 346 336
A tla n ta ................ 409 374 383 366 392 376
B ato n  R o u g e . . . 390 356 339 383 362 362
B irm in g h a m ___ 343 331 317 322 332 318
C h a t ta n o o g a . . . 348 358 329 344 351 350
J a c k s o n ................ 333 322 319 324 311 325
Ja c k s o n v il le ___ 455 394 421 434 392 421
K n o x v ille ........... 330 315 351 312 314 355
M a c o n .................. 314 329 329 310 317 837

362 341 318 369 396 324
M o n tg o m e ry .. . 352 357 316 332 338 320
N a s h v ille ........... 400 412 377 406 407 399
N ew  O r le a n s . . . 318 317 294 319 301 302

469 458 392 482 459 420

DEPARTM ENT STO R E ST O C K S

P lac e

A d ju s ted *

A pr.
1947

M ar.
1947

A pr.
1946

U n a d ju s te d

A p r.
1947

M ar.
1947

A p r.
1946

D IST R IC T .............
A tla n ta .............
B irm in g h a m .., 
M o n tg o m e ry ..
N a s h v ille .........
N ew 1 O r le a n s .

320
371
237
322
423
299

321r
405
227
315
450
310

220
317
161
199
311
145

317
395
246
347
469
319

321r
413
233
334
468
327

217
337
167
215
345
155

LUMBER PRO D U CTIO N *

A d ju s ted * * U n a d ju s te d

P lac e M ar. F e b . M ar. M ar. F e b . M ar.
1947 1947 1946 1947 1947 1946

SIX  STATES 117 124 116 115 122 114
A la b a m a ............. 124 144 137 124 144 137

70 78 48 73 81 50
G e o r g ia ............... 136 143 147 140 140 151
L o u is ia n a ........... 100 97 79 94 93 74
M is s is s ip p i......... 134 151 113 126 145 106
T e n n e s s e e ......... 138 105 204 124 95 184

C O TTO N  C O N SU M PTIO N * CO A L PRO D U CTIO N *

A p r. M a r. A pr. A pr. M ar. A p r.
1947 1947 1916 1947 1947 1946

TO TA L...................... 169 170 ,159 117 173 12
A la b a m a ............. 181 179 164 124 181 14
G e o r g ia ............. 167 171 .160
T e n n e s s e e ......... 133 129 128 io i i55 *8

M AN U FA CTU RIN G
EMPLOYMENT***

M ar.
1947

F e b .
1947

M ar.
1946

G A SO LIN E TAX 
CO LLECTIO N S

A pr.
1947

M ar.
1947

A p r.
1946

SIX  S T A T E S .. 
A la b a m a . . .
F lo r id a .........
G e o r g ia ___
L o u is ia n a . . .  
M is s is s ip p i. 
T e n n e s s e e . .

144
154 
127 
133 
135 
157
155

145
155
129
135
133r
159r
155r

133
137 
119 
127 
132
138 
140

170
175
187
159 
152
160 
180

153
161
179
144
142
144
140

157
155
164
142
137
154
184

C O N SU M E R S' PR IC E INDEX

ALL IT E M S ..
F o o d ...........
C lo th in g . . .
R e n t .............
F u e l, e le c .

a n d  i c e . .  
H om e fu r ­

n is h in g s  .
M isc .............
P u rc h a s in g  

pow er, of 
d o lla r , . i . .

M ar.
1947

163
202
180

n .a .

121

177
141

.61

F e b .
1947

159r
193
177r

n .a .

121

172r
140r

.63

M ar.
1946

134
145
148
115

111

148
132

.75

CRU DE PETRO LEUM  PR O D U C TIO N  
IN  COASTA L LO U ISIA N A  AND 

M ISSISSIPPI*

U n a d ju s te d . 
A d ju s te d * * ..

A pr.
1947

238
234

M ar.
1947

237
236

A p r.
1946

209
205

ELECTRIC P O W E R  PRO D U CTIO N *

M ar. F e b . M ar.
1947 1947 1946

SIX STATES. 307 313 253
H y d ro -

g e n e ra te d 325 326 310
F u e l­

g e n e ra te d 284 297 178

ANNUAL RATE O F  TURNOVER O F
DEM AND D EPO SITS

A pr. M ar. A p r.
1947 1947 1946

U n a d ju s te d . . 18.4 18.7 16.1
A d ju s te d * * . . . 18.7 19.1 16.3
In d e x * * ........... 72.3 73.9 63.1

*D aily  a v e ra g e  b a s is  
**A d justed , fo r s e a s o n a l  v a r ia tio n  

***1939 m o n th ly  a v e ra g e = 1 0 0 ;  
o th e r  in d e x e s , 1935-39=100 

r R ev ise d  
n .a . N o t a v a ila b le
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6 6 M o n t h l y .  R e v i e w  o f  th e  F e d e ra l R e s e r v e  B a n k  o f  A t la n ta  f o r  M a y  1 9 4 7

S i x t h  D i s t r i c t  S t a t i s t i c s  n e c e s s a r y  p o w e r  f o r  t h e  p u r c h a s e  o f  a  l a r g e  v o l u m e  o f  c o n ­
s u m e r  d u r a b l e  g o o d s .  T h o u g h  s u c h  d e p o s i t s ,  o f  l e s s  t h a n  $ 1 0 , -

0 0 0  e a c h ,  c o n s t i t u t e d  a b o u t  4 5  p e r c e n t  o f  a l l  p e r s o n a l  d e p o s ­

i t s  a t  t h e  D i s t r i c t  b a n k s ,  t h e y  i n c r e a s e d  l e s s  t h a n  o n e  t e n t h  

o f  o n e  p e r c e n t .  D e p o s i t s  o f  $ 2 5 , 0 0 0  o r  m o r e  i n c r e a s e d  5  

p e r c e n t ,  a n d  d e p o s i t s  o f  b e t w e e n  $ 1 0 , 0 0 0  a n d  $ 2 5 , 0 0 0  i n ­

c r e a s e d  3  p e r c e n t .

C .  T .  T .

Trade
T h e  e s t i m a t e d  4 4  m i l l i o n  d o l l a r s  w o r t h  o f  g o o d s  s o l d  d u r i n g  

A p r i l  i h  S i x t h  D i s t r i c t  d e p a r t m e n t  s t o r e s  b r o u g h t  t h e  s e a s o n ­

a l l y  a d j u s t e d  i n d e x  o f  D i s t r i c t  d e p a r t m e n t - s t o r e  s a l e s  t o  3 5 3  

p e r c e n t  o f  t h e  1 9 3 5 - 3 9  a v e r a g e ,  c o m p a r e d  w i t h  3 4 6  p e r c e n t  

i n  M a r c h  a n d  w i t h  3 2 7  i n  A p r i l  1 9 4 6 .  S a l e s  d u r i n g  t h e  f i r s t  

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

t h a t  t h e  f i n a l  i n d e x  f o r  t h e  m o n t h  w i l l  b e  m o r e  t h a n  t h a t  f o r  

A p r i l  u n l e s s  r e p o r t s  f o r  t h e  l a t t e r  p a r t  o f  M a y  s h o w  m a r k e d  

d e c l i n e s  i n  s a l e s .

F u r n i t u r e - s t o r e  s a l e s  f o r  A p r i l  o f  t h i s  y e a r  w e r e  a l s o  u p ,  

1 2  p e r c e n t  a b o v e  t h e  A p r i l  1 9 4 6  l e v e l .  A t  j e w e l r y  s t o r e s  

s a l e s  w e r e  d o w n  3  p e r c e n t ,  a n d  a t  h o u s e h o l d - a p p l i a n c e  s t o r e s  

t h e y  w e r e  1 4  p e r c e n t  g r e a t e r  t h a n  t h e y  w e r e  i n  M a r c h .

B o t h  t h e  i n v e n t o r i e s  a n d  o u t s t a n d i n g  o r d e r s  r e p o r t e d  b y  

D i s t r i c t  d e p a r t m e n t  s t o r e s  a t  t h e  e n d  o f  A p r i l  i n d i c a t e  t h a t  

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

T h e r e  w a s  l i t t l e  d i f f e r e n c e  b e t w e e n  t h e  M a r c h  a n d  A p r i l  s e a *  

s o n a l l y  a d j u s t e d  i n d e x e s  o f  d e p a r t m e n t - s t o r e  s a l e s ,  w i t h  t h e  

i n d e x  f o r  A p r i l ,  a t  3 2 0 ,  o n e  p o i n t  b e l o w  t h a t  f o r  M a r c h .  A l ­

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

1 9 4 6 ,  o f  2 1 9 ,  t h e  c h a n g e s  f r o m  m o n t h  t o  m o n t h  d u r i n g  1 9 4 7  

h a v e  n o t  p a r a l l e l e d  t h e  r a p i d  m o n t h l y  i n c r e a s e s  d u r i n g  1 9 4 6 .  

L a s t  y e a r  t h e  s e a s o n a l l y  a d j u s t e d  i n d e x  f o r  J a n u a r y  w a s  1 8 4 ,  

r i s i n g  e a c h  m o n t h  u n t i l  i t  r e a c h e d  t h e  h i g h  o f  3 6 3  i n  D e ­

c e m b e r .  T h i s  y e a r  t h e  i n d e x  b e g a n  f a l l i n g  i n  J a n u a r y ,  w h e n  '  

i t  w e n t  t o  3 4 1 ,  a n d  h a s  d e c l i n e d  e a c h  m o n t h  s i n c e  t h e n .

D u r i n g  1 9 4 6 ,  w h e n  s a l e s  w e r e  i n c r e a s i n g  s p e c t a c u l a r l y ,  t h e  

m e r c h a n t s  w e r e  m a k i n g  e v e r y  e f f o r t  t o  e x p a n d  t h e i r  s t o c k s .  
I n  A p r i l  1 9 4 7 ,  h o w e v e r ,  o u t s t a n d i n g  o r d e r s  w e r e  a t  t h e i r  

l o w e s t  p o i n t  i n  f i v e  y e a r s ,  o n l y  3 6  p e r c e n t  o f  w h a t  t h e y  w e r e  

i n  A p r i l  1 9 4 6 .  I f  t h e  s t o r e s  h a d  r e c e i v e d  i m m e d i a t e l y  a l l  t h e  

m e r c h a n d i s e  t h e y  h a d  o n  o r d e r  a t  t h e  e n d  o f  A p r i l  1 9 4 6 ,  t h e y  

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

m o n t h .  I n  c o n t r a s t ,  d u r i n g  A p r i l  1 9 4 7  t h e  v a l u e  o f  t h e s e  o r ­

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

A  c o r r e s p o n d i n g  d e c r e a s e  i n  g o o d s  b e i n g  r e c e i v e d ,  h o w ­

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

c h a n d i s e  a n d  t h e  c a n c e l l a t i o n  o f  p a s t - d u e  o r d e r s .  I n  A p r i l  o f  

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

a l m o s t  9 0  p e r c e n t  o f  t h e  v a l u e  o f  m e r c h a n d i s e  r e c e i v e d  d u r ­

i n g  t h e  s a m e  m o n t h  i n  1 9 4 6 .

C .  T .  T .

Agriculture
A b o v e - n o r m a l  t e m p e r a t u r e s  d u r i n g  t h e  l a t t e r  h a l f  o f  t h e  

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

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

G e o r g i a  a n d  e a s t e r n  T e n n e s s e e  a n d  i n  s o u t h e r n  A l a b a m a ,  

L o u i s i a n a ,  a n d  M i s s i s s i p p i ,  h o w e v e r ,  a  l a c k  o f  r a i n f a l l  r e ­

t a r d e d  c r o p  g r o w t h .

T h e  M a y  c o n d i t i o n s  i n d i c a t e  a  r e c o r d  2 5 . 5 - m i l l i o n - b u s h e l  

p e a c h  c r o p  f o r  t h e  1 0  S o u t h e r n  s t a t e s  t h a t  h a v e  a n  e a r l y  s e a *  

s o n .  P r o d u c t i o n  i n  t h e  S i x t h  D i s t r i c t  s t a t e s  a c c o u n t s  f o r  a l ­

m o s t  1 0  m i l l i o n  b u s h e l s  o f  t h e  t o t a l .  P r o s p e c t i v e  G e o r g i a  p r o ^  

d u c t i o n ,  e s t i m a t e d  a t  6 . 5  m i l l i o n  b u s h e l s ,  i s  1 5  p e r c e n t  g r e a t -

RETAIL JEW ELRY STO R E O PERA TIO N S

Ite m

N u m b e r
of

S to r e s
R e p o r t in g

P e rc e n t  C h a n g e  
A p ril 1947 from

M arch  1947 A p ril 1946

T o ta l s a l e s ............................................... .. 19 —  5 —  3
C a s h  s a le s ................................................... 19 —  3 —  28
C re d i t  s a l e s ................................................. 19 —  3 .+  22
A cco u n ts  re c e iv a b le ,  e n d  of m o n th . 19 rf- 0 ■+ 60
C o lle c t io n s  d u r in g  m o n th .................... 19 <— 9 4- 9

INSTALLM ENT C A SH  LO A N S

V o lu m e O u ts ta n d in g s
N o . of P e rc e n t  C h a n g e P e rc e n t  C h a n g e

L e n d e r
L e n d e rs
R e p o r t­

A p ril 1947 from A p ril 1947 from

in g M a rc h A p ril M a rc h A p ril
1947 1946 1947 1946

F e d e r a l  c re d i t  u n io n s ................ 41 4- 9 + , 63 4- 4 4- 63
S ta te  c r e d i t  u n io n s ...................... 24 4- 50 4- 65 4- 4 4 - 58
In d u s tr ia l  b a n k in g  c o m p a n ie s 10 4- 1 4* 8 4- 1 +  39
In d u s tr ia l  lo a n  c o m p a n ie s ___ 19 —  2 4- 30 4- 1 +  37
S m all loan, c o m p a n ie s ................ 54 —  1 —  5 4- 1 4- 18
C o m m erc ia l b a n k s ...................... 34 4- 4 4- 68 4- 6 -h 97

W H O LESA LE SALES A ND  INVENTORIES*

I te m s

SA LES IN V EN TO RIES

N o. of 
F irm s  

R e p o r t­
in g

P e rc e n t C h a n g e  
A p r. 1947 from

N o. of 
F irm s  

R e p o r t­
in g

P e rc e n t C h a n g e  
A p r. 30, 1947# from

M ar.
1947

A p r.
1946

M ar 31 
1947

A p r. 30 
1946

7 —  15 —  17 5 rf- 9 1+  80
6 —  9 —  17
7 H- 1 +  16 3 4- 2 1+  12
9 —  4 —  21 4 l+  11 +  7 8
3 ,+  8 H- 76
5 —  6 1+  21

34 —  2 >+ 14 17 —  5 +  68
8 +  2 4- 20 4 —  0 4- 66
3 «+• 28 —  48 3 r f  14 .+  24

12 .+  0 .+  34 6 +  2 4-102
4 \ +  3 .+  36

4 +  3 v+ 26

3 1+ 8 «+ 45
6 rf- 22 .+  22

18 —  2 +  41 i9 —  6 rf- 81
129 —  0 •4* 18 61 —  2 4- 73

A u to m o tiv e  s u p p lie s .  
C lo th in g  a n d  s h o e s .  
Drugs* a n d  s u n d r ie s .
D ry  g o o d s ....................
F a rm  s u p p l ie s .  .1.........
C o n fe c tio n e ry ..............
G ro c e r ie s ......................

F u ll  l i n e s ..................
S p e c ia lty  l i n e s -----

B e e r .................................
G e n e ra l  h a r d w a r e . . .  
In d u s tr ia l  s u p p l i e s . . .  
L u m b er a n d  b u ild in g

m a te r ia ls ....................
M ach in ery ,, e q u ip . ,

a n d  s u p p l ie s ...........
T obacco i p r o d u c t s . . .
M is c e l la n e o u s .............
T o ta l.................... .............

* B a s e d  o n  U . S. D e p a r tm e n t of C o m m erce  f ig u re s

DEPARTM ENT STO R E SALES AND STO C K S

P la c e

SALES IN VENTORIES

N o . of 
S to re s  

R e p o r t­
in g

P e rc e n t  C h a n g e  
A p r. 1947 from

N o. of 
S to re s  

R e p o rt­
in g

P e rc e n t C h a n g e  
A pr. 30, 1947, from

M ar.
1947

A pr.
1946

M ar. 31 
1947

A p r. 30 
1946

ALABAMA
B irm in g h a m ___ 5 —  3 +  2 4

CO•fc 4- 47
M o b ile .................. 5 —  5 r— 3
M o n tg o m e ry . . . 3 — 2 4- 4 *3 ' + ” 4 +  *62

FLO RIDA
J a c k s o n v il le ----- 4 +  11 rf- 5 3 —  1 4- 32
M iam i.................. 4 —  7 4- 14 3 — 6 4- 32
O r la n d o ............. 3 4- 4 4* 9
T a m p a ..................

G E O R G IA
5 4- 5 ,4- 15 *3 —  14 + ’ i6

A tla n ta ................ 6 —  7 — 3 5 —  4 4- 17
A u g u s ta .............. 4 4- 2 4- 13 3 —  9 4- 26
C o lu m b u s ......... 3 '4- 6 •4- 12
M a c o n ........... 4 —  2 —  8 "4 4" 0 4-47

LO U ISIA N A
B ato n  R o u g e . . . 4 4- 6 H- 6 4 rf- 1 4- 77
Newl O r l e a n s . . 5 4- 6 14- 5 4 — 3 4-107

M ISSISSIPPI
J a c k s o n ........... .... 4 4- 4 —  0 4 4- 2 ,4- 58

TENNESSEE
B ris to l.................. 3 4- 4 #4* 3 3 4- 1 H-129
C h a t ta n o o g a . . . 4 — 2 —  2 3 .4- 6 !4-103
K n o x v ille ........... 4 — 1 —  12
N a s h v ille ......... 6 —  0 4 -  2 5 v+“ 0 .+ *36

O TH ER C ITIE S*. 18 .4- 4 4- 10 22 4- 1 H- 46
D IST R IC T............... 94 —  0 4- 3 73 —  1 4- 46

* W h e n  fe w e r  th a n  3 s to re s  r e p o r t  i i  a  g iv e n  c ity , th e  s a le s  o r  s to c k s  a r e  
g r o u p e d  to g e th e r  u n d e r  *‘o th e r  c i t ie s /* ______________________________________
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M o n t h l y  R e v i e w  o f  th e  F e d e ra l R e se rv e  B a n k  o f  A tla n ta  fo r  M a y  1 9 4 7 6 7

e r  t h a n  l a s t  s e a s o n ’s  c r o p .  T r e e s  i n  t h e  s t a t e  b l o o m e d  a b o u t  

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

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

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

o f  t h e  G e o r g i a  c r o p  w i l l  p r o b a b l y  b e  m a d e  a b o u t  J u n e  1 .

F l o r i d a  g r o w e r s ’ f i r s t  r e p o r t s  o n  t h e  1 9 4 7 - 4 8  c i t r u s  c r o p  

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

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

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

p o i n t  t o  a n  e a r l y  a n d  m i d s e a s o n  o r a n g e  c r o p  a t  7 1  p e r c e n t  

o f  a  f u l l  c r o p ,  V a l e n c i a  c r o p s  a t  7 4  p e r c e n t ,  g r a p e f r u i t  a t  7 0  

p e r c e n t ,  a n d  t a n g e r i n e s  a t  7 2  p e r c e n t .  T h e  c o n d i t i o n  o n  M a y

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

D i s t r i c t  e a r l y - p o t a t o  g r o w e r s  a r e  h a r v e s t i n g  a  s m a l l  c r o p  

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

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

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

l o w e r - t h a n - a v e r a g e  q u a l i t y .  Y i e l d s  a r e  p o o r  i n  S o u t h  G e o r ­

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

a  n e a r  f a i l u r e  i n  s o m e  o f  t h e  e a r l y  a r e a s  o f  L o u i s i a n a .  M o v e ­

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

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

s e a s o n .

P o t a t o  p r i c e s  t o  D i s t r i c t  g r o w e r s  w e r e  s u p p o r t e d  b y  g o v e r n ­

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

$ 2 . 6 0  t o  $ 2 . 7 0  a  b u s h e l  f o r  U .  S .  N o .  1  g r a d e  p o t a t o e s .  T h e  

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

d e c r e a s e  i n  s u p p o r t  p r i c e s  t o  a  m i n i m u m  o f  $ 2 . 0 0  a  b u s h e l  

i n  A u g u s t .

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

p e a k  r e a c h e d  i n  M a r c h .  F r o m  2 8 0  i n  m i d - M a r c h  t h e  f a r m -  

p r i c e  i n d e x  f o r  t h e  n a t i o n  d r o p p e d  t o  2 7 6  i n  m i d - A p r i l .  

P r i c e s  r e c e i v e d  b y  D i s t r i c t  f a r m e r s  w e r e  a l s o  s l i g h t l y  l o w e r  

i n  A p r i l ,  a n d  t h e r e  w a s  l i t t l e  c h a n g e  i n  M a y  p r i c e s ,  a c c o r d ­

i n g  t o  e a r l y  e s t i m a t e s ,  f r o m  t h e  A p r i l  p r i c e s .  L o w e r  p r i c e s  

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

h i g h e r  p r i c e s  f o r  m o s t  o t h e r  c o m m o d i t i e s .

P r i c e s  p a i d  b y  f a r m e r s  w e r e  g e n e r a l l y  h i g h e r  i n  A p r i l  

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

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

o f  a l m o s t  a l l  c o m m o d i t i e s  w e r e  h i g h e r .  T h e  l u m b e r - p r i c e  d e ­

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

c o s t s  s i n c e  t h e  r a p i d  r i s e  b e g a n .  F e r t i l i z e r  p r i c e s ,  h o w e v e r ,  

a r e  a b o u t  1 1  p e r c e n t  h i g h e r  t h i s  s p r i n g  t h a n  t h e y  w e r e  l a s t  

y e a r .  F e r t i l i z e r - t a g  s a l e s  f o r  A p r i l  i n d i c a t e  t h a t  D i s t r i c t  

f a r m e r s  a r e  u s i n g  1 9  p e r c e n t  m o r e  f e r t i l i z e r  n o w  t h a n  t h e y  

d i d  i n  A p r i l  o f  l a s t  y e a r .

I n  t h e  g e o g r a p h i c a l  a r e a s  i n c l u d i n g  t h e  S i x t h  D i s t r i c t  

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

s e a s o n a l l y ,  t h a n  t h e  n u m b e r  l a s t  m o n t h  b u t  a b o u t  e q u a l  t o  

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

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

h i r e d  l a b o r e r s .  A s  a  r e s u l t  o f  t h e  s h o r t - s p r i n g  v e g e t a b l e  h a r ­

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

a  l i t t l e  e a r l i e r  t h a n  u s u a l .  B .  R .  R .

RETAIL FURNITURE STO RE O PERATION S

N u m b er P e rc e n t C h a n g e

Ite m
of

S to re s
A p ril 1947 from

R ep o rtin g M arch  1947 A pril 1946

T o ta l s a l e s ................................................... 95 4- 4 -1- 12
C a s h  s a l e s ................................................... 87 4- 8 —  13
In s ta l lm e n t and, o th e r  c re d i t  s a le s . 87 -f 3 +  20
A cc o u n ts  re c e iv a b le ,  e n d  of m o n th 94 4- 3 +  37
C o lle c t io n s  d u r in g  m o n th .................... 94 __ 4 4- 20
In v e n to r ie s , e n d  of m o n th ................. 74 —  4 .4- 41

S i x t h  D i s t r i c t  S t a t i s t i c s

CO N D ITIO N  O F  20 MEMBER BANKS IN SELECTED CITIES 
( In  T h o u sa n d s  of D o lla rs)

P e rc e n t C h a n g e

I t e m Ma y  21 Apr i l  23 M a y  22
M ay 21, 1947, from

1947 1947 1946 A p ril 23 M ay  22
1947 1946

L oans a n d  in v e s tm e n ts —
1,905,810 1,909,497 2,214,435 —  0 —  14

L o an s— to ta l . . .  ’.................... 572,718 574,732 496,305 —  0 *+ 15
C o m m erc ia l, in d u s tr ia l,

a n d  a g r ic u ltu ra l  lo a n s . 331,061 333,937 235,135 —  1 +  41
L o an s  to b ro k e rs  a n d

d e a le r s  in  s e c u r i t ie s . . . 5,115 6,822 11,353 —  25 —  55
O th e r  lo a n s  for p u r ­

c h a s in g  a n d  c a rry in g
s e c u r i t ie s ............................. 72,272 72,034 124,518 +  0 —  42

R ea l e s ta te  lo a n s ............... 46,422 45,758 28,232 +  1 4- 64
L oans to  b a n k s .................... 3,514 4,168 3,183 —  16 -j- 10
O th e r  lo a n s ...................... 114,334 112,013 93,884 +  2 +  22
In v e s tm e n ts — to ta l ............. 1,333,092 1,334,765 1,718,130 — 0 —  22
U. S. d ir e c t  o b lig a tio n s . . 372,929 380,059 738,647 —  2 — 50
O b lig a tio n s  g u a ra n te e d

b y  U . S . . . .......................... 800,880 796,645 821,101 4- 1 —  2
O th e r  s e c u r i t ie s .................. 159,283 158,061 158,382 4- 1 +  1

R ese rv e  w ith  F. R. B a n k . . 363,470 361,759 363,185 +  0 i+ 0
C a s h  in  v a u l t ............................ 31,209 32,107 29,178 —  3 +  7
B a lan ces  w ith  d o m e s tic

b a n k s ........................................ 142,654 140,955 147,029 +  1 —  3
D e m a n d  d e p o s its  a d ju s te d . 1,403,291 1,396,117 1,363,043 4- 1 +  3
Tim e d e p o s i t s .......................... 462,190 460,580 442,629 +  o -j- 4
U. S. G o v 't d e p o s i t s ............. 34,006 40,775 336,483 -  17 —  90
D ep o s its  of d o m e s t ic  b an k s 414,799 417,929 490,361 —  1 —  15
B o r ro w in g ................................... 1,000 2,000 1,500 —  50 —  33

DEBITS TO  INDIVIDUAL BANK A CCO U N TS 
(In  T h o u s a n d s  of D o lla rs)

N o. of P e rc e n t C h a n g e

P lac e B anks A pril M arch A pril
A pril 1947 from

R e p o rt­ 1947 1947 1946 M ar. A pr.
in g 1947 1946

ALABAMA
A n n is to n ............. 3 19,383 21,350 22,356 — 9 —  13
B irm in g h am  . . . . 6 274,089 298,214 225,572 —  8 +  22
D o th a n ............... 2 9,201 10,824 8,165 -— 15 4- 13
G a d s d e n ............. 3 15,746 18,271 12,616 —  14 4* 25

4 111,130 120,186 93,908 —  8 +  18
M o n tg o m e ry ... 3 63,144 67,362 52,367 —  6 +  21

FLORIDA
Jack so n v ille 3 233,998 247,365 202,061 — 5 +  16
M iam i.................. 8 212,923 239,007 197,419 —  11 +  8
G re a te r  M iam i* 13 306,039 343,252 289,919 —  11 +  6
O r la n d o ............. 2 42,893 49,807 45,437 — 14 —  6
P e n s a c o la ........... 3 30,609 30,215 27,755 4- 1 +  10
St., P e te r s b u rg . 3 52,628 55,846 46,072 — 6 +  14
T a m p a .................. 3 102,357 108,904 97,631 — 6 +  5

G EO R G IA
A lb a n y ........... 2 13,564 14,674 12,092 —  8 +  12
A tla n ta ............... 4 696,947 719,437 586,495 —  3 +  19
A u g u s t a ............. 3 53,542 51,964 45,776 4- 3 +  17
B ru n s w ic k ......... 2 8,379 8,873 9,640 —  6 —  13
C o lu m b u s ......... 4 54,244 57,736 42,013 —  6 4- 29
E lb e r to n ............. 2 3,415 3,634 2,883 —  6 4- 18
G a in e s v i l le * . . . 3 11,267 12,040 9,732 —  6 +  16
G riffin * ............... 2 10,072 10,108 8,341 -  0 +  21

3 51,503 57,418 42,502 —  10 4 - 21
N e w n a n ............. 2 6,362 7,029 7,094 — 9 —  10
R o m e * .................. 3 18,422 19,942 16..520 — 8 +  12
S a v a n n a h ........... 4 76,503 78,946 78,658 —  3 — 3
V a ld o s ta ........... .. 2 11,401 11,460 9,414 —  1 +  21

LOUISIA N A
B ato n  R o u g e . . . 3 67,507 74,394 55,785 — 9 +  21
L ake C h a r le s . . 3 24,420 25,378 20,032 _  4 +  22
N ew  O r l e a n s . . 7 566,402 608,269 492,438 —  7 +  15

M ISSISSIPPI
H a tt ie s b u rg . . .  . 2 15,038 16,776 13,924 —  10 4- 8
J a c k s o n ............... 4 97,471 123,617 81,935 —  21 4- 19
M e rid ia n ............. 3 24,771 26,978 22,184 —  8 +  12
V ic k s b u rg ......... 2 20,571 * 22,577 21,741 —  9 —  5

TENNESSEE
C h a t ta n o o g a . . . 4 118,689 131,099 100,589 —  9 +  18
K n o x v ille ........... 4 100,150 105,476 96,423 — 5 +  4
N a s h v ille ........... 6 261,432 262,845 227,174 —  1 +  15

SIXTH DISTRICT
32 C i t ie s ............. 109 3,440,412 3,675,931 3,000,151 —  6 H- 15

UNITED STATES
334 C i t ie s ........... 87,766,000 93,319,000 87,532,000 —  6 H- 0

* N ot in c lu d e d  in S ix th  D is tr ic t to ta l
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National Summary o f  Business Conditions
I n d u s t r i a l  o u t p u t  a n d  e m p l o y m e n t  d e c l i n e d  s l i g h t l y  i n  

A p r i l .  T h e  v a l u e  o f  d e p a r t m e n t - s t o r e  s a l e s  c o n t i n u e d  t o  

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

w h a t  i n  M a y .  T h e  g e n e r a l  l e v e l  o f  w h o l e s a l e  c o m m o d i t y  

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

i n  t h e  f i r s t  t h r e e  w e e k s  o f  M a y .

Industrial Production
I n d u s t r i a l  p r o d u c t i o n  d e c l i n e d  s l i g h t l y  i n  A p r i l  a c c o r d i n g  t o  

t h e  B o a r d ’s  s e a s o n a l l y  a d j u s t e d  i n d e x ,  w h i c h  w a s  a t  a  l e v e l  o f  

1 8 7  p e r c e n t  o f  t h e  1 9 3 5 - 3 9  a v e r a g e  f o r  A p r i l  a s  c o m p a r e d  

w i t h  1 9 0  i n  M a r c h .  O u t p u t  o f  b o t h  d u r a b l e  a n d  n o n d u r a b l e  

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

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

t r i e s  i n  A p r i l  r e f l e c t e d  m a i n l y  w o r k  s t o p p a g e s  a t  p l a n t s  p r o ­

d u c i n g  c o m m u n i c a t i o n  e q u i p m e n t  a n d  s m a l l  d e c l i n e s  i n  o u t ­

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

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

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

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

S t e e l  p r o d u c t i o n  w a s  a t  9 4  p e r c e n t  o f  c a p a c i t y  i n  A p r i l ,  a s  i n  

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

h a v e  b e e n  m a i n t a i n e d  a t  t h i s  r a t e .  A u t o m o b i l e  o u t p u t  i n  A p r i l  

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

t r u c k s ;  a n d  a c t i v i t y  i n  o t h e r  t r a n s p o r t a t i o n - e q u i p m e n t  i n d u s ­

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

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

s t e e l  s h e e t s .

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

s m a l l e r  v o l u m e  i n  A p r i l  o w i n g  m a i n l y  t o  a  d e c r e a s e  i n  o u t ^  

p u t  o f  t e x t i l e s .  A c t i v i t y  i n  t h e  r u b b e r  p r o d u c t s  i n d u s t r y  w a s  

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

t i r e s  f o r  p a s s e n g e r  c a r s ,  t r u c k s ,  a n d  b u s s e s  w e r e  b e i n g  p r o ­

d u c e d  a t  a n  a n n u a l  r a t e  o f  1 0 0  m i l l i o n ,  c o m p a r e d  w i t h  a b o u t  

6 0  m i l l i o n  i n  1 9 4 0 .  P r o d u c t i o n  o f  m o s t  o t h e r  n o n d u r a b l e  

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

O u t p u t  o f  c o a l  d e c l i n e d  2 0  p e r c e n t  f r o m  M a r c h  t o  A p r i l ,  

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

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

o f  m e t a l s  c o n t i n u e d  t o  a d v a n c e .  C r u d e - p e t r o l e u m  o u t p u t  r o s e  

f u r t h e r  i n  t h e  e a r l y  p a r t  o f  M a y  t o  a  n e w  r e c o r d  r a t e .

Employment
N o n a g r i c u l t u r a l  e m p l o y m e n t  d e c r e a s e d  b y  a b o u t  4 5 0 , 0 0 0  

w o r k e r s  i n  A p r i l ,  a c c o r d i n g  t o  t h e  B u r e a u  o f  L a b o r  S t a t i s t i c s ’ 

f i g u r e s  a s  a d j u s t e d  f o r  s e a s o n a l  v a r i a t i o n  b y  t h e  F e d e r a l  R e ­

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

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

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

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

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

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

t h e  F .  W .  D o d g e  C o r p o r a t i o n ,  s h o w e d  l i t t l e  c h a n g e  f r o m

M a r c h  t o  A p r i l  a n d  w a s  a b o u t  o n e - f i f t h  s m a l l e r  t h a n  i n  A p r i l

1 9 4 6 .  P r i v a t e  r e s i d e n t i a l  a n d  n o n r e s i d e n t i a l  a w a r d s  d e c l i n e d ,  

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

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

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

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

Distribution
D e p a r t m e n t - s t o r e  s a l e s  c o n t i n u e d  t o  s h o w  l i t t l e  c h a n g e  i n  

A p r i l ,  a f t e r  a l l o w a n c e  f o r  u s u a l  s e a s o n a l  c h a n g e s .  T h e  

B o a r d ’s  a d j u s t e d  i n d e x  w a s  2 7 5  p e r c e n t  o f  t h e  1 9 3 5 - 3 9  a v e r ­

a g e  i n  A p r i l ,  c o m p a r e d  w i t h  2 7 7  i n  M a r c h  a n d  a n  a v e r a g e  o f  

2 7 1  i n  t h e  f i r s t  f o u r  m o n t h s  o f  t h i s  y e a r .  I n  M a y  d o l l a r  v o l ­

u m e  o f  s a l e s  s h o w e d  l e s s  t h a n  t h e  u s u a l  s e a s o n a l  d e c l i n e  a n d  

i n  t h e  f i r s t  h a l f  o f  t h e  m o n t h  w a s  1 2  p e r c e n t  l a r g e r  t h a n  i n  

t h e  c o r r e s p o n d i n g  p e r i o d  o f  1 9 4 6 .

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

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

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

f r e i g h t  w e r e  m a i n t a i n e d  i n  l a r g e  v o l u m e  i n  t h e  e a r l y  p a r t  
o f  M a y .

Commodity Prices
P r i c e s  o f  m o s t  b a s i c  c o m m o d i t i e s  s h o w e d  l i t t l e  c h a n g e  i n  t h e  

e a r l y  p a r t  o f  M a y ,  f o l l o w i n g  d e c l i n e s  i n  A p r i l .  P r i c e s  o f  f e e d  

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

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

o f  w h o l e s a l e  p r i c e s ,  a c c o r d i n g  t o  t h e  B u r e a u  o f  L a b o r  S t a ­

t i s t i c s ’ w e e k l y  i n d e x ,  h a s  b e e n  a t  1 4 7  p e r c e n t  o f  t h e  1 9 2 6  

a v e r a g e  s i n c e  t h e  m i d d l e  o f  A p r i l ,  c o m p a r e d  w i t h  a n  a v e r a g e  
l e v e l  o f  1 4 9  p e r c e n t  i n  M a r c h .

Treasury Finance and Bank Credit
T r e a s u r y  r e d e m p t i o n  f o r  c a s h  o f  p a r t  o f  t h e  w e e k l y  m a t u r i n g  

b i l l  i s s u e s  c o n t i n u e d  i n t o  M a y .  B e t w e e n  A p r i l  1 7 ,  w h e n  t h e  

p r o g r a m  b e g a n ,  a n d  M a y  2 2  o n e  b i l l i o n  d o l l a r s  o f  T r e a s u r y  

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

T r e a s u r y  w a r - l o a n  d e p o s i t s  a t  c o m m e r c i a l  b a n k s  w e r e  r e ­

d u c e d  b y  a b o u t  8 0 0  m i l l i o n  d o l l a r s  i n  t h e  f i v e  w e e k s  e n d i n g  
M a y  2 1 .

A l t h o u g h  F e d e r a l  R e s e r v e  b a n k s  h e l d  m o s t  o f  t h e  r e t i r e d  

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

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

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

i n c r e a s e  i n  m o n e t a r y  g o l d  s t o c k  o f  3 0 0  m i l l i o n  d o l l a r s  d u r ­

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

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

r e d u c e d  t h e  n e e d  f o r  a d d i t i o n a l  s a l e s  o f  s e c u r i t i e s  t o  t h e  R e ­

s e r v e  S y s t e m .

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

r a p i d l y  f r o m  t h e  m i d d l e  o f  1 9 4 6  u n t i l  M a r c h  1 9 4 7 ,  d e c l i n e d  

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

i n  l e a d i n g  c i t i e s .  R e a l - e s t a t e  a n d  c o n s u m e r  l o a n s  c o n t i n u e d  

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

t h e  m i d d l e  o f  A p r i l  a n d  t h e  m i d d l e  o f  M a y .

T h e  B o a r d  o f  G o v e r n o r s
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