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Bank Financing o f  Sixth District Retail Trade
T he r e t a i l i n g  b u s i n e s s  r e q u i r e s  l a r g e  a m o u n t s  o f  w o r k i n g  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

f r o m  t h e  b a n k s .

A  s u r v e y  m a d e  o f  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  b y  t h i s  

b a n k  i n  N o v e m b e r  1 9 4 6  r e v e a l s  t h a t  t h e  1 7 , 1 8 4  s i g n a t u r e s  o n  

n o t e s  o f  r e t a i l e r s  a t  t h 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  o u t ­

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

a n d  a m o u n t e d  t o  3 8  p e r c e n t  o f  t h e  t o t a l  n u m b e r  o f  m e m b e r -  

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

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

t a i l e r s ’ t o t a l  l o a n s  o f  8 8  m i l l i o n  d o l l a r s  m a d e  u p  2 3  p e r c e n t  

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

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

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

b a n k s .  P a r t  o f  t h e  1 3 2  m i l l i o n  d o l l a r s  w o r t h  o f  l o a n s  t o  

w h o l e s a l e r s  t h a t  w a s  o u t s t a n d i n g  o n  N o v e m b e r  2 0  w a s  u n ­

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

c o u n t s .  M o r e o v e r ,  a  g r e a t  p a r t  o f  t h e  l o a n s  m a d e  t o  c o n - 1 

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

b e r  b a n k s  i n  t h e  A t l a n t a  F e d e r a l  R e s e r v e  D i s t r i c t  h e l d  r e t a i l  

\ s t a l m e n t  p a p e r  a m o u n t i n g  t o  a b o u t  3 8  m i l l i o n  d o l l a r s .  A d ­

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

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

a m o u n t e d  t o  1 6 2  m i l l i o n  d o l l a r s .

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

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 .  I n  f a p t  8 6  p e r c e n t  o f  t h e  n u m ­

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

p a t t e r n  i n  s a l e s  a n d  i n v e n t o r i e s .  T h e i r  i n v e n t o r y  p e a k  a l s o ,  

h o w e v e r ,  p r e c e d e s  t h e i r  s a l e s  p e a k .

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

i n  t h e  n a t i o n  d u r i n g  t h e  f i r s t  q u a r t e r  o f  1 9 4 7 ,  i n s t a l m e n t - s a l e  

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

t o  5 3  p e r c e n t .  T h e  n u m b e r  o f  t i m e s  c o n s u m e r s  s e c u r e  c r e d i t  

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

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

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

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

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

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

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

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

a v e r a g e  i n  D e c e m b e r  t o  8 0  p e r c e n t  i n  t h e  n e x t  m o n t h .  A t  t h e  

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

t h e  D e c e m b e r  l e v e l ,  h a v e  s t i l l  b e e n  9 7  p e r c e n t  o f  t h e  m o n t h l y  

a v e r a g e .  B e c a u s e  t h e y  w e r e  o u t s t a n d i n g  f o r  a n  a v e r a g e  o f  6 0
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d a y s  t h e  l o w  p o i n t  w a s  d e l a y e d  u n t i l  F e b r u a r y .  A  l a r g e  p a r t  

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

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

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

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

s t a n d i n g  a t  f u r n i t u r e  s t o r e s ,  w h e r e  7 7  p e r c e n t  o f  t h e  s a l e s  i n

1 9 4 6  w e r e  m a d e  o n  t h e  i n s t a l m e n t  p l a n .  B e c a u s e  t h e  p e r i o d  

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

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

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

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

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

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

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

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

6 7  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  t h e  m o n t h  o f  t h e i r  l o w e s t  

p o i n t  f o r  t h e  y e a r ,  b u t  c a s h  r e c e i p t s  w e r e  o n l y  2 0  p e r c e n t  

g r e a t e r .

Retailers’ Requirements
I t  i s  t o  h e l p  t h e  r e t a i l e r s  o v e r  t h e  p e a k  p e r i o d s  o f  i n v e n t o r i e s  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

c e m b e r  3 1 ,  1 9 4 6 ,  m a d e  u p  6 3  p e r c e n t  o f  t o t a l  c u r r e n t  a s s e t s .  

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

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

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

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

2 . 7  t i m e s  t h e  a v e r a g e  m o n t h l y  s a l e s  i n  t h a t  y e a r  a n d  h a d  

a m o u n t e d  i n  1 9 4 5  t o  2 . 2 .  T h e  r a t i o  w a s  m u c h  h i g h e r  i n  1 9 4 1 .

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

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

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

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

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

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

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

f o r  t h e  1 9 4 6  r e t a i l - c r e d i t  s u r v e y ,  h e  w o u l d  f i n d  t h a t  h e  w o u l d  

n e e d  a n  a m o u n t  5 . 2  t i m e s  h i s  a v e r a g e  m o n t h l y  s a l e s .  F o r  a

Chart I
SEASON AL VARIATIONS IN W O RKIN G CAPITAL NEEDS 

O F SIXTH DISTRICT RETAILERS
I .  D EP A R TM EN T STO R ES  in the Sixth D istrict custom arily build up 

the ir inventories between two and three months ahead o f the 
heaviest selling months.

I 6 0 r

4 . F U R N IT U R E  STO R ES  in the Sixth D istrict also accum ulate stocks 
in advance o f peak sales.
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2. C re d it , ch iefly  short-term, accounting for more than half the 
sales delays the peak periods of accounts receivab le until a fte r the 

peak period of sales.

5. Since instalment cred it, which accounted fo r 77 percent of sales 
in 1946, is of a long-term nature it  delays the peak periods during 

which accounts receivab le are high.

0 J  F M A M J  J A S 0 N 0 J  F M  A M J J  A S  O N D

3. Cash  receipts, including both cash sales and collections from 
previous months' sales, are not a t their greatest when stocks and 

accounts receivab le are a t their highest point.

6 . Cash receipts reach their peak about seven months a fte r the 
peak o f accounts receivab le and inventories.
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T h e s e  e s t im a t e s  a r e  b a s e d  u p o n  d a t a  s u b m it te d  m o n th ly  b y  S ix th  D is t r ic t  r e p o r t in g  s t o r e s . T h e y  h a v e  b e e n  a d ju s t e d  t o  e l im i­
n a t e  th e  e f f e c t  o f  a n y  b u t  s e a s o n a l v a r ia t io n s . T h e  r e la t io n  b e tw e e n  in v e n t o r ie s  a n d  a c c o u n t s  r e c e iv a b le  o n  o n e  h a n d  a n d  
c a s h  r e c e ip t s  o n  th e  o t h e r  r e p re s e n t s  th e  a v e r a g e  e x p e r ie n c e  o f  a l l th e  s to r e s  a n d  o f  c o u rs e  v a r ie s  f ro m  th e  a c t u a l e x p e r ie n c e

o f  m a n y  in d iv id u a l s to r e 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  J u n e  1 9 4 7 7 1

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

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

s t o r e ,  h o w e v e r ,  w o u l d  f i n d  h i s  r a t i o  t o  b e  o n l y  1 . 8 .

T a b le  1
S a le s , A cc o u n ts  R e c e iv a b le , a n d  In v e n to r ie s  

of S ix th  D is tr ic t R e ta ile rs

T ype  of B u s in e s s

P e rc e n t of T o tal S a le s
Y ea rly
S to ck

T u rn o v e r

R atio  of 
A cco u n ts  R ec . a n d  

In v e n to r ie s  to  
A v e ra g e  M o n th ly  

S a le s*
In s ta lm e n t O p e n  C re d it

1942 1946 1942 1946 1942 1946 1942 1946

F u r n i tu r e .................. 83 77 3 5 2.3 4.8 8.5 5.0
H o u se h o ld

a p p l ia n c e s ........... 41** 20 26 39 2.7 6.3 5.8 3.0
J e w e lry ...................... 26 19 29 29 1.9 2.3 5.5 5.2
A u to m o b i le . . ......... 31*** 10 40 28 3.4 14.4 3.5 1.5
A u to  t ire  a n d .........

a c c e s s o r i e s ......... 14 7 49 5.7 8.1 2.5 2.2
H a r d w a r e ........... 9 2 53 55 2.9 5.1 4.6 2.9
D e p a r tm e n t___ 7 4 42 39 4.8 7.1 2.8 1.8
W o m e n 's  a p p a re l . 2 52 54 7.0 7.9 2.5 2.6
M e n 's  c lo th in g . . . . *4 55 36 2.5 9.1 5.4 2.3

* In v e n to r ie s  a n d  a c c o u n ts  re c e iv a b le  a t e n d  of y e a r  
* * 5 4  p e r c e n t  in  1941
***84 p e rc e n t  in  1941 _______________________________

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

t u r n o v e r  i s  l o w .

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

d u r i n g  t h e  w a r  a n d  i m m e d i a t e  p o s t w a r  y e a r s  t h e  1 9 4 6  e x ­

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

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

S i x t h  D i s t r i c t  f i r m s  b e f o r e  1 9 4 2 .  E v e n  o n  t h e  b a s i s  o f  t h e

1 9 4 6  e x p e r i e n c e ,  h o w e v e r ,  t h e  i n v e n t o r i e s  a n d  a c c o u n t s  r e ­

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

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

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

s t o r e s ,  f o r  e x a m p l e ,  s o l d  7 7  p e r c e n t  o f  t h e i r  g o o d s  o n  t h e  

i n s t a l m e n t  p l a n .  T h e i r  r a t e  o f  s t o c k  t u r n o v e r  w a s  4 . 8  t i m e s  a  

y e a r .  A t  j e w e l r y  s t o r e s  t h e  r a t e  w a s  2 . 3  a n d  1 9  p e r c e n t  o f  

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

F o r  t h e  m o s t  p a r t  t h e  a v e r a g e  c o n s u m e r ’s  p u r c h a s e s  o f  

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

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

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

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

c o n v e n i e n c e .  I f  t h e y  u s e  i t  t o  f i n a n c e  t h e  p u r c h a s e  o f  a n  

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

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

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

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

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

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

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

i s  l o w  i n  r e l a t i o n  t o  h i s  s a l e s .

A t  w o m e n ’s  a p p a r e l  s t o r e s  i n  1 9 4 6  a l t h o u g h  S i x t h  D i s t r i c t  

c u s t o m e r s  b o u g h t  5 7  p e r c e n t  o f  t h e i r  g o o d s  o n  c r e d i t ,  i t  w a s  

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

T h e  r a t e  o f  s t o c k  t u r n o v e r ,  7 . 9 ,  w a s  a l m o s t  t w i c e  a s  g r e a t  a s  

i t  w a s  a t  f u r n i t u r e  s t o r e s .  A s  a  c o n s e q u e n c e ,  t o t a l  i n v e n t o r i e s  

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

r a t i o  f o r  f u r n i t u r e  s t o r e s ,  o n l y  2 . 6  t i m e s  t h e  a v e r a g e  m o n t h l y  

s a l e s .

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

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

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

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

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

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

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

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

a n d  h o u s e h o l d - a p p l i a n c e  r e t a i l e r s .  N i n e  o u t  o f  e v e r y  1 0  o f  

t h o s e  r e p o r t i n g  i n  t h e  r e t a i l - c r e d i t  s u r v e y  f o r  1 9 4 2  s o l d  s o m e  

i n s t a l m e n t  p a p e r .  D o w n  p a y m e n t s  t o g e t h e r  w i t h  t h e  i n s t a l ­

m e n t  p a p e r  s o l d  i n  1 9 4 6  a m o u n t e d  t o  8 3  p e r c e n t  o f  t h e  t o t a l  

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

d e a l e r s .  B y  t h a t  t i m e ,  h o w e v e r ,  t h e r e  w e r e  f e w e r  h o u s e h o l d -  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

a b o u t  4  p e r c e n t ,  o r  2 4 . 5  m i l l i o n  d o l l a r s ,  o f  t o t a l  b u s i n e s s  

l o a n s  o n  t h e  b o o k s  o f  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  N o ­

v e m b e r  1 9 4 6 .  M o r e  a n d  m o r 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  

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

a u t o m o t i v e  i n s t a l m e n t  p a p e r  o n  D e c e m b e r  3 1  a m o u n t e d  t o  2  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

f o r  3 2  p e r c e n t  o f  a l l  l o a n s  t o  r e t a i l e r s  i n  N o v e m b e r  1 9 4 6 .  O f  

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

t o b a c c o ,  a n d  d r u g  r e t a i l e r s ,  w h i c h  a m o u n t e d  t o  2 4  p e r c e n t .  

L o a n s  t o  a p p a r e l ,  d r y - g o o d s ,  a n d  d e p a r t m e n t  s t o r e s  a m o u n t e d  

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

s t a t i o n s ,  a n d  a u t o  t i r e  a n d  a c c e s s o r y  s t o r e s  t o  1 4  p e r c e n t .

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

a r e  a v a i l a b l e  f o r  t h e  D i s t r i c t .  O n  a  n a t i o n a l  b a s i s ,  w h i c h  

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

m o s t l y  d u r a b l e  g o o d s  a c c o u n t e d  f o r  o n l y  1 2 . 5  p e r c e n t  o f  t h e  

s a l e s  a t  a l l  r e t a i l  s t o r e s  i n  1 9 4 6  a n d  t h e  s e c o n d  f o r  o n l y  1 0 . 9  

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

d i s p r o p o r t i o n a t e l y  l a r g e  w h e n  m e a s u r e d  b y  t h e i r  s a l e s .
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T h a t  r e t a i le r s  h a v e  s e a s o n a l n e e d s  f o r  s h o r t - te rm  f in a n c in g  
a n d  s o m e  o f  th e m  h a v e  n e e d  f o r  la r g e  lo a n s  to  s u p p le m e n t  
t h e i r  w o r k in g  c a p i t a l  e x p la in s  t h e i r  c u s t o m a r y  u s e  o f  b a n k  
c r e d it  b u t  n o t  th e  y e a r - t o - y e a r  e x p a n s io n  o r  c o n t r a c t io n  o f  
lo a n s . T h i s  e x p la n a t io n  l i e s  in  c h a n g in g  e c o n o m ic  c o n d i t io n s , 
o r  w i t h  s o - c a lle d  c y c l i c a l  c h a n g e s .

A  p e r io d  o f  g o o d  b u s in e s s  c o n d it io n s , w h e n  th e r e  a r e  m o re -  
th a n - s e a s o n a l s a le s  in c r e a s e s , u s u a l l y  b r in g s  w i t h  i t  a  n e e d  
f o r  b o th  g r e a t e r  in v e n t o r ie s  a n d  g r e a t e r  a m o u n ts  o f  c r e d it  to  
c u s to m e r s . T h e i r  n e e d s  m u s t  b e  m e t  in  a d v a n c e  o f  th e  e x ­
p e c te d  r i s e  i n  c a s h  r e c e ip t s  f r o m  s a le s  a n d  c o l le c t io n s .

W h e t h e r  h e  w a n t s  to  o r  n o t  th e  r e t a i le r  m u s t  d o  so m e  
e c o n o m ic  f o r e c a s t in g  i f  h e  i s  to  c o r r e c t ly  a n t ic ip a t e  th e  
n e e d s  o f  h i s  c u s to m e r s . I f  i n  h i s  ju d g m e n t  a n  e x p a n s io n  o f  
s a le s  i s  a p p r o a c h in g , i t  w o u ld  b e  w is e  f o r  h im  to  a c c u m u la t e  
in v e n t o r ie s  to  m e e t  th e  e x p e c te d  d e m a n d . I f  i n  h i s  ju d g m e n t  
p r ic e s  a r e  g o in g  to  r i s e  a n d  h e  i s  c o r r e c t ,  i t  w i l l  im p r o v e  
h i s  p r o f i t  p o s it io n  to  b u i ld  u p  in v e n t o r ie s .  I f  h i s  fo r e c a s t s  
o f  e x p a n d e d  s a le s  p r o v e  to  b e  c o r r e c t ,  th e re  w i l l  b e  in c re a s e d  
th e  l i k e l ih o o d  o f  h i s  b o r r o w in g  f r o m  a  b a n k  i n  o r d e r  to  
f in a n c e  h i s  a c c o u n ts  r e c e iv a b le .

D i f f i c u l t i e s  a r i s e ,  o f  c o u r s e , w h e n  h i s  f o r e c a s t s  a r e  to o  
o p t im is t ic — w it h  s a le s  v o lu m e s  f a l l i n g  s h o r t  o f  a n t ic ip a t io n s  
o r  p r ic e s  d e c l in in g  r a p id ly .  R e t a i l e r s  fo u n d  th e m s e lv e s  in  
ju s t  s u c h  a  s i t u a t io n  in  1 9 2 0 . T h e  v a lu e  o f  d e p a r tm e n t- s to re  
s a le s  i n  th e  S i x t h  D i s t r i c t  a d ju s t e d  f o r  s e a s o n a l v a r ia t io n s  
h a d  r i s e n  a lm o s t  e v e r y  m o n th  d u r in g  1 9 1 9 , a  t o t a l  o f  3 0  
p e r c e n t  f o r  th e  y e a r .  S t o c k s , h o w e v e r , h a d  r i s e n  o n ly  1 6  
p e r c e n t . H o l id a y  b u y in g  w a s  th e  h e a v ie s t  o n  r e c o r d , a n d  
th e re  w a s  a  g e n e r a l  f e e l in g  o f  o p t im is m . A f t e r w a r d  d e p a rt-  
m e n t- s to re  s to c k s  e x p a n d e d  a t  a  g re a t e r  r a t e ,  a  t o t a l  o f  2 1  
p e r c e n t  f o r  th e  f i r s t  n in e  m o n th s  o f  1 9 2 0 , th a n  s a le s  i n ­
c re a s e d . F o r  th e  y e a r  t h e y  a v e r a g e d  3 1  p e r c e n t  a b o v e  th e  
p r e c e d in g  y e a r ’ s  le v e l .  S a le s ,  h o w e v e r ,  h a d  re a c h e d  t h e i r  
p e a k  in  A u g u s t  a n d  a v e r a g e d  o n ly  a  2 0  p e r c e n t  in c r e a s e  f o r  
th e  y e a r .  R e t a i l  p r ic e s ,  a s  m e a s u re d  b y  th e  N a t io n a l  I n d u s ­
t r i a l  C o n fe re n c e  B o a r d ’ s  in d e x  o f  th e  l i v i n g  c o s ts  d u r in g  
1 9 1 9 , h a d  r i s e n  1 0  p e r c e n t  a n d  re a c h e d  t h e i r  p e a k  i n  J u l y  
1 9 2 1 , w h e n  t h e y  w e re  2 6  p e r c e n t  h ig h e r  t h a n  th e y  w e r e  a t  
th e  e n d  o f  th e  w a r .  I t  i s  n o t  k n o w n  ju s t  h o w  m u c h  o f  th e  
3 2 - p e rc e n t  in c r e a s 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  lo a n s  
d u r in g  1 9 1 9  a n d  th e  1 2 - p e rc e n t  in c r e a s e  d u r in g  1 9 2 0  w a s  
o w in g  to  r e t a i l  b o r r o w in g ,  b u t  i n  th e  D i s t r i c t  s ta te s  in  

N o v e m b e r  1 9 2 0  lo a n s  to  b o th  w h o le s a le  a n d  r e t a i l  m e r ­

c h a n t s ,  w h ic h  c o n s t it u te d  a b o u t  o n e  t h i r d  o f  t o t a l  N a t io n a l  

b a n k  lo a n s ,  u n d o u b t e d ly  c o n t r ib u t e d  a  la r g e  p a r t  o f  th e  

t o t a l  e x p a n s io n . D i f f i c u l t i e s  th e  r e t a i le r s  h a d  i n  l iq u id a t in g  

t h e i r  in v e n t o r ie s  m a y  p a r t l y  e x p l a in  th e  r e l a t i v e l y  s lo w  d e ­

c l in e  i n  m e m b e r - b a n k  lo a n s  o f  1 2  p e r c e n t  d u r in g  1 9 2 1 .

A  s o m e w h a t  s i m i l a r  o c c u r re n c e  to o k  p la c e  i n  1 9 3 6  a n d  

1 9 3 7 . O n  a  s e a s o n a l ly  a d ju s t e d  b a s is  d e p a r tm e n t- s to re  s a le s  

e x p a n d e d  1 7  p e r c e n t  d u r in g  1 9 3 6  a n d  in v e n t o r ie s  o n ly  9  

p e r c e n t . D u r in g  1 9 3 7 , h o w e v e r ,  s to c k s  c l im b e d  to  a  p e a k  

o f  1 7  p e r c e n t  i n  S e p t e m b e r  w h i le  s a le s  in c r e a s e d  b u t  6  

p e r c e n t . T o t a l  S i x t h  D i s t r i c t  m e m b e r - b a n k  lo a n s  in c re a s e d  

1 7  p e r c e n t  in  th e  f i r s t  o f  th e s e  y e a r s  a n d  1 5  p e r c e n t  in  th e  

s e c o n d .

1946 Credit and Inventory Expansion
B y  h i s t o r i c a l  a n a lo g y  1 9 4 6  s h o u ld  h a v e  b e e n  a  p e r io d  o f  
g r e a t ly  e x p a n d e d  b a n k  b o r r o w in g  o n  th e  p a r t  o f  r e t a i le r s .  
S a le s  i n  th e  la t t e r  p a r t  o f  1 9 4 5  h a d  in c r e a s e d  s h a r p l y .  T h e

v a lu e  o f  s a le s  f o r  m o s t  t y p e s  o f  r e t a i le r s  re a c h e d  r e c o r d  

le v e ls  i n  1 9 4 6  a n d  in c r e a s e d  3 1  p e r c e n t  f o r  a l l  n in e  t y p e s  
o f  r e t a i le r s  r e p o r t in g  i n  t h e  S i x t h  D i s t r i c t .  T h i s  e x p a n s io n  
i n  s a le s  b r o u g h t  a  g ro w t h  o f  5 1  p e r c e n t  i n  a c c o u n ts  r e c e iv ­

a b le .  B e tw e e n  1 9 4 5  a n d  th e  e n d  o f  1 9 4 6  r e p o r t e d  in v e n t o r ie s  
i n  a l l  n in e  t y p e s  o f  r e t a i l i n g  in c r e a s e d  a t  r a t e s  g r e a t e r  t h a n  
th e  s a le s - in c re a s e  r a t e . F o r  th e  g ro u p  th e  r a t e  w a s  8 3  p e r ­

c e n t . R e t a i l  p r ic e s  r o s e  r a p id l y  i n  1 9 4 6 , th e  U .  S .  D e p a r t ­
m e n t  o f  C o m m e rc e ’ s  in d e x  f o r  a l l  c o m m o d it ie s  in c r e a s in g  2 1  

p e r c e n t  f r o m  1 9 4 5  to  th e  e n d  o f  1 9 4 6 .
B u t  1 9 4 6  p r o v e d  n o t  to  b e  a n a la g o u s  to  p a s t  y e a r s  o f  

e x t r a o r d in a r y  s a le s  in c r e a s e s .  E x p a n d e d  o p e r a t io n s  w e r e  e v i ­
d e n t ly  c a r r ie d  o u t  w i t h  l i t t l e  r e s o r t  to  in c r e a s e d  b a n k  b o r r o w ­
in g .  A s  a  g ro u p  th e  S i x t h  D i s t r i c t  f i r m s  r e p o r t in g  i n  th e  
r e t a i l- c r e d i t  s u r v e y  h a d ,  a t  th e  c lo s e  o f  th e  y e a r ,  a  t o t a l  o f  
n o te s  p a y a b le  to  b a n k s  t h a t  w a s  s m a l le r  t h a n  t h e i r  t o t a l  
a t  th e  e n d  o f  1 9 4 5 . I n d i v i d u a l l y ,  f o u r  o f  th e  n in e  d i f f e r e n t  
t y p e s  o f  b u s in e s s e s  c o n fo r m e d  to  t h is  p a t t e r n . T h e  g re a t  r a t e  
o f  in c r e a s e  in  b a n k  lo a n s  a p p a r e n t  a t  d ie  o t h e r  s to r e s , c h ie f l y  
th o s e  s e l l i n g  c o n s u m e r  d u r a b le  g o o d s , i s  a c c o u n te d  f o r  b y  
th e  lo w  v o lu m e  o f  n o te s  p a y a b le  t h a t  w e r e  a m o n g  t h e i r  
l i a b i l i t i e s  a t  th e  e n d  o f  1 9 4 5 . I n  c o m p a r is o n  w i t h  t h o s e  o f  
1 9 4 2 , b o r r o w in g s  f o r  t h e  g re a te s t  p a r t  w e r e  lo w .  T h o u g h  
b a n k - b o r r o w in g  c h a n g e s  i n  l i n e s  o f  r e t a i l i n g  n o t  c o v e r e d  i n  
th e  s u r v e y  m a y  h a v e  c o n fo r m e d  to  a  d i f f e r e n t  p a t t e r n ,  i t  i s  
d o u b t fu l  t h a t  t h e i r : e x p e r ie n c e , i f  i t  w a s  k n o w n , w o u ld  
s e r io u s ly  a l t e r  th e  g e n e r a l  c o n c lu s io n .

S e l f - f in a n c in g  a n d  f in a n c in g  t h r o u g h  th e  u s e  o f  t r a d e  
c r e d it  k e p t  w id e s p r e a d  b a n k  b o r r o w in g  f r o m  m a t e r i a l i z in g  
a s  i t  d id  i n  th e  tw o  p r e v io u s  p e r io d s ,  w h e n  r e t a i le r s  h a d  
a c c u m u la t e d  le s s  r e s e r v e s . T h e r e  w a s  a n  e x p a n s io n  o f  4 5  
p e r c e n t  i n  t r a d e  p a y a b le s  f r o m  1 9 4 5  to  1 9 4 6  f o r  a l l  r e ­
p o r t in g  b u s in e s s e s . M o r e o v e r ,  th e  c r e d i t  s e c u re d  f r o m  w h o le ­
s a le r s  a n d  o t h e r  s u p p l i e r s  o f  g o o d s  r a t h e r  t h a n  t h a t  f r o m  
b a n k s  w a s  th e  m o s t  im p o r t a n t  s o u r c e  o f  c r e d i t  f o r  S i x t h  D i s ­

t r i c t  r e t a i le r s .  I n  a l l  th e  d i f f e r e n t  l i n e s  o f  b u s in e s s e s  r e p o r t ­
in g  i n  th e  1 9 4 6  r e t a i l - c r e d i t  s u r v e y  e x c e p t  h o u s e h o ld - a p p l i-  
a n c e  s t o r e s , t r a d e  p a y a b le s  e x c e e d e d  n o te s  p a y a b le  to  b a n k s .  
F o r  a l l  s to re s  a s  a  g r o u p , t r a d e  p a y a b le s  a t  th e  e n d  o f  1 9 4 5  
w e re  m o r e  t h a n  t h r e e  t im e s  a s  g r e a t  a s  n o te s  p a y a b le ,  a n d  

a t  th e  e n d  o f  1 9 4 6  th e y  w e r e  m o re  t h a n  t w ic e  a s  g r e a t .

Trade Credit and Self-financing
E v e n  i n  1 9 4 2  th e  m a jo r i t y  o f  r e p o r t in g  r e t a i le r s  w e r e  a b le  

to  f in a n c e  t h e i r  o p e r a t io n s  e n t i r e l y  t h r o u g h  t h e  u s e  o f  t h e i r  

o w n  f u n d s  a n d  t r a d e  c r e d i t .  I n  n o  s in g le  l i n e  o f  b u s in e s s  d id  
m o re  t h a n  a  t h i r d  o f  th e  s to r e s  r e p o r t  a n y  n o te s  p a y a b le  to . 

b a n k s , a l t h o u g h  a  s o m e w h a t  la r g e r  p r o p o r t io n  m ig h t  h a v e  

b e e n  b o r r o w in g  f r o m  b a n k s  a t  t h e  e n d  o f  1 9 4 1 . D e v e lo p ­

m e n ts  d u r in g  th e  w a r  y e a r s ,  m o r e o v e r ,  e i t h e r  in c r e a s e d  th e  

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

e l im in a t e d  s o m e  o f  t h e i r  n e e d  f o r  i t .  R e t a i l e r s ,  t h e r e fo r e , 

b e c a m e  le s s  a n d  le s s  d e p e n d e n t  u p o n  b a n k  f in a n c in g .  ^  

F o r  m a n y  r e t a i le r s  th e  w a r  y e a r s  m e a n t  a n  in c r e a s e  in  

s a le s ,  n o t  a  d e c l in e . S in c e  1 9 4 1  s a le s  a t  d e p a r tm e n t  s t o r e s , 

f o r  e x a m p le ,  h a v e  b e e n  in c r e a s in g  e a c h  y e a r ,  a n d  b y  1 9 4 6  
th e y  e q u a le d  2 .4  t im e s  th e  1 9 4 1  s a le s .  A c c o r d in g  to  p r e v io u s  

e x p e r ie n c e  m o r e  w o r k in g  c a p i t a l  i n  th e  f o r m  o f  in v e n t o r ie s  

a n d  a c c o u n ts  r e c e iv a b le  w o u ld  h a v e  b e e n  n e e d e d . B u t ,  to  

th e  c o n t r a r y ,  th e  s to r e s  h a d  th e  u n iq u e  e x p e r ie n c e  o f  e x ­

p a n d in g  s a le s  w it h o u t  a  p r o p o r t io n a t e  in c r e a s e  in  c r e d i t  s a le s .  
B e s id e s  m a k in g  m o re  o f  t h e i r  p u r c h a s e s  f o r  c a s h , c o n s u m e r s
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p a i d  t h e i r  a c c o u n t s  m o r e  p r o m p t l y ,  a n d  a s  a  r e s u l t  i n v e n ­

t o r i e s  d e c l i n e d  i n  r e l a t i o n  t o  s a l e s .  A t  t h e  e n d  o f  e a c h  y e a r  

f r o m  1 9 4 3  t h r o u g h  1 9 4 5  t o t a l  r e c e i v a b l e s  w e r e  l e s s  t h a n  

t h e y  w e r e  a t  t h e  e n d  o f  t h e  p r e c e d i n g  y e a r .  I n v e n t o r i e s  a t  t h e  

c l o s e  o f  1 9 4 2 ,  o f  1 9 4 3 ,  a n d  o f  1 9 4 4  w e r e  a p p r o x i m a t e l y  a t  

t h e  1 9 4 1  l e v e l .  T h e  f i n a l  r e s u l t  w a s  a  l i q u i d a t i o n  o f  i n v e n ­

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

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

g a v e  r i s e  t o  b a n k  d e p o s i t s  a n d  c a s h ,  a s  i l l u s t r a t e d  i n  c h a r t  2 .

T h e  e x p a n s i o n  i n  c a s h  a n d  b a n k  d e p o s i t s ,  h o w e v e r ,  w a s  

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

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

s t o r e  s a l e s  d i d ,  b y  t h e  e n d  o f  1 9 4 6  t h e y  w e r e  1 . 9  t i m e s  w h a t  

t h e y  w e r e  i n  1 9 4 1 .  J e w e l e r s ’ b a l a n c e  s h e e t s  s h o w e d  s o m e ­

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

s h o w e d .  A  s t o r e  w i t h  c u r r e n t  l i a b i l i t i e s  o f  $ 1 0 0 , 0 0 0  i n  1 9 4 2 ,  

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

c a s h  a m o u n t i n g  t o  a p p r o x i m a t e l y  $ 1 4 0 , 0 0 0  a t  t h a t  t i m e .  B y  

t h e  e n d  o f  1 9 4 5 ,  h o w e v e r ,  t h e s e  c a s h  a s s e t s  w o u l d  h a v e  

g r o w n  t o  $ 3 8 0 , 0 0 0 .  A c c o u n t s  r e c e i v a b l e  w o u l d  h a v e  d e c r e a s ­

e d  f r o m  $ 1 4 6 , 0 0 0  t o  $ 1 0 9 , 0 0 0 ,  a n d  i n v e n t o r i e s  w o u l d  h a v e  

g o n e  s l i g h t l y  l o w e r .

S o m e  o f  t h e  o t h e r  m e r c h a n t s  w e r e  l e s s  f o r t u n a t e .  A u t o  

t i r e  a n d  a c c e s s o r y  s t o r e s  s o l d  l e s s  i n  1 9 4 2  t h a n  t h e y  d i d  i n  

1 9 4 1 .  F u r t h e r m o r e  t h e i r  i n c r e a s e  i n  s a l e s  f r o m  t h a t  t i m e  o n  

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

1 9 4 2  o f  a b o u t  2 0  p e r c e n t  f r o m  t h e  1 9 4 1  s a l e s  o f  f u r n i t u r e  

s t o r e s ,  a n d  i t  w a s  n o t  u n t i l  1 9 4 5  t h a t  t h e  t o t a l  v a l u e  o f  t h e i r

s a l e s  e x c e e d e d  t h e  1 9 4 1  a m o u n t .  P e r h a p s  t h e  m o s t  u n ­

f o r t u n a t e  o f  a l l  w e r e  t h e  a u t o m o b i l e  d e a l e r s .  E v e n  b y  1 9 4 6  

t h e i r  s a l e s  h a d  n o t  r e g a i n e d  t h e  1 9 4 1  l e v e l .

T a b le  2
N o tes  P a y a b le , In v e n to r ie s , a n d  A c c o u n ts  R e c e iv a b le  

S ix th  D is tr ic t R e ta ile rs  
________________ P e rc e n t C h a n g e  1945-46_________________

T ype  of S to re
S a le s Inv en to ries*

A cco u n ts
R e c e iv a b le

N o tes  P a y a b le  to  
B an k s

1945-1946 1945-1946 1945-1946 1945-46 1942-46**

D e p a r tm e n t ........................... +  24 +  89 + i 60 — 36 —  66
W o m e n 's  a p p a r e l ............... +  8 +  40 +  23 —  63 —  36
M e n 's  c lo th in g .................... +  37 +  106 + , 61 —  48 — 99
F u r n i tu r e ................................. +  43 +  75 +  34 —  10 —  42
H o u se h o ld  a p p l i a n c e . . . . +  53 +  135 +  57 +  177 —  86

17 +  28 +  34 +  670 ,+  146
H a r d w a re ............................... +  39 +  33 +  33 + 399 —  70
A u to m o b ile .............................
A uto  tire  a n d

+  150 +  101 +  99*** +  101 —  78

a c c e s s o r y .......................... +  32 +  42 +  40*** **** ****
+  31 +  83 +  51 —  13 ****

* A t co s t
** E s tim a ted  o n  b a s is  of y e a r- to -y e a r  c h a n g e s  of v a ry in g  s a m p le s  
*** E x c lu d in g  in s ta lm e n t p a p e r  so ld  
****Not a v a ila b le
S o u rce : R eta il C re d it  S u rv e y s ___________________________________________

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

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

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

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

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

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

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

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

Chart 2
SIXTH DISTRICT RETAILERS1 CURRENT ASSET 

AND LIABILITY CH A N G ES, 1942-46
8 0 0

5 0 0

4 0 0

3 0 0

2 0 0

*42 '43  ‘4 4  *45 '4 6  '42  ’4 3  ‘4 4  '45 '46 ‘42 '43  *44 ‘45  '46 '42  *43 '4 4  '45  '46 '42 '43 *44 ‘45  '46  *42 '43  '4 4  '4 5  '46

I f  a ll th e  D is t r ic t  d e p a r t m e n t  s to re s , je w e lr y  s to re s , a n d  a u to m o b ile  d e a le r s  t h a t  h a d  t o t a l  c u r r e n t  l ia b i l i t ie s  in  e q u a l a m o u n ts  a t  

th e  e n d  o f  1 94 2  h a d  h a d  th e  a v e r a g e  S ix th  D is t r i c t  e x p e r ie n c e , th e s e  c h a n g e s  w o u ld  h a v e  ta k e n  p la c e  in  t h e ir  c u r r e n t  a s s e t -  
a n d - l ia b i l i t y  it e m s . T h e  e s t im a te s  a re  b a s e d  u p o n  th e  r e p o r t s  o f  r e t a i le r s  p a r t ic ip a t in g  in  th e  a n n u a l r e t a i l - c r e d i t  s u rv e y s . 

T h e  c o m p a r a t iv e  le v e l o f  c u r r e n t  a s s e t s  a n d  l ia b i l i t ie s  is  d e te rm in e d  b y  a v e r a g e  c u r r e n t  r a t io s .Digitized for FRASER 
http://fraser.stlouisfed.org/ 
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7 4 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  J u n e  1 9 4 7

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

o v e r  w a s  g r e a t e r .  A s  a  c o n s e q u e n c e  t h e r e  w a s  s o m e  a c c u ­

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

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

T a b le  3 
P e rc e n t  o i S to re s  

R e p o r t in g  N o te s  P a y a b le  to  B anks 
1942-46

T y p e  of R e ta ile r 1942 1943 1944 1945
1946

Sm all* M edium * Large* T otal
D e p a r tm e n t .................. 28 15 14 13 20 25 67 25
M e n 's  c lo th in g ........... 23 10 15 3 7 9 7
W o m e n 's  a p p a re l 35 17 13 13 24 50 26
F u r n i tu r e ........... .......... 24 12 17 21 27 2i 14 27
H o u se h o ld  a p p lia n c e 29 10 17 12 21 20 24
J e w e lry .......................... 15 15 10 14 7 20 50 17
H a rd w a re ...................... 33 26 10 7 0 17 0 15
A u to m o b ile ....................
A u to  t i re  a n d

33 30 20 20 30 20 35 30

a c c e s s o r y .................. 8 5 9 9 27 10 17

*The s ize  c la s s if ic a tio n , b a s e d  o n  to ta l s a le s , v a r ie s  from  o n e  ty p e  of b u s i ­
n e s s  to  a n o th e r .
S o u rce : R e ta il C re d it  S u rv e y s

T a b le  4 
C h a n g e s  in  C u r re n t A sse ts  

S ix th  D is tr ic t R e ta ile rs___

P e rc e n t In c re a se

T y p e  of R e ta ile r
C a s h  a n d  

B ank  D e p o s its
G o v e rn m e n t

S e c u r i t ie s

1 9 4 2 -4 5 * 1 9 4 5 -4 6 1 9 4 2 -4 5 * 1 9 4 5 -4 6

D e p a r tm e n t........... .................................
M e n 's  c lo th in g .....................................
W o m e n 's  a p p a r e l ...............................
F u r n i tu r e ........... .....................................
H o u se h o ld  a p p l ia n c e ........................

H a r d w a re ................................................
A u to m o b ile ............................................
A u to  tire  & a c c e s s o r y ......................

+  121 
+  456 
+  144 
+  103 
+  27 
+  149 
+  135 
+  77 
+  51

—  35
— 16 
+  6 
+  20 
+  61
—  36 

11
+  55
— 12

+  360 
+  915 
+  272 
+  354 
+  275 
+  2453 
+  55 
+  838 
+  270

—  35 
+  22 
+  37
— 27
—  33
—  14 
+  2
— 11 
—  1

* E s tim a te d  o n  b a s is  of c h a n g in g  sa m p le s  of th e  firm s re p o r t in g  in  re ta il-  
c re d i t  su rv e y s .________________________________________  _

Varied Borrowing in Different Lines
A p p a r e n t l y  m o s t  o f  t h e  e x p a n s i o n  i n  b a n k  l o a n s  t o  r e t a i l e r s  

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

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

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

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

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

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

t h e i r  b a n k  b o r r o w i n g s  i n  1 9 4 6 .  A b o u t  1 0  p e r c e n t  o f  t h e  

f u r n i t u r e  s t o r e s  a n d  a b o u t  1 7  p e r c e n t  o f  t h e  d e p a r t m e n t  

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

a b l e  a t  t h e  e n d  o f  1 9 4 6  t h a n  t h e y  d i d  a t  t h e  e n d  o f  t h e  

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

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

f r o m  m e r e l y  t h e  1 9 4 5  a n d  1 9 4 6  s a l e s  e x p e r i e n c e s  o f  t h o s e  

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

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

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

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

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

c r e a s i n g  t h e i r  b a n k  b o r r o w i n g s  t h a n  i t  w a s  f o r  t h o s e  w h o  

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

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

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

f o r  e x a m p l e ,  b e t w e e n  1 9 4 5  a n d  t h e  e n d  o f  1 9 4 6  t h o s e  w i t h  

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

2 7  p e r c e n t  a n d  t h e i r  i n v e n t o r i e s  7 2  p e r c e n t .  A t  t h e  o t h e r  

s t o r e s  t h e  c o r r e s p o n d i n g  i n c r e a s e s  w e r e  2 2  a n d  5 2  p e r c e n t .  

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

i n g s  i n c r e a s e d  t h e i r  a c c o u n t s  r e c e i v a b l e  5 1  p e r c e n t ,  a n d  t h e  

o t h e r  s t o r e s  i n c r e a s e d  t h e i r s  2 3  p e r c e n t .  I n v e n t o r i e s ,  h o w e v e r ,  

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

Borrowing Terms
A  l o a n  c o n t r a c t ,  o f  c o u r s e ,  r e p r e s e n t s  a n  a g r e e m e n t  o n  t h e  

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

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

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

s u r v e y  o f  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  a t  S i x t h  D i s t r i c t  

m e m b e r  b a n k s  m a d e  i n  N o v e m b e r  1 9 4 6 ,  i s  c o m p o s e d  o f  

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

e s t a b l i s h m e n t s  a r e  s m a l l .  M o r e  t h a n  1 2 , 0 0 0  o f  t h e  1 7 , 0 0 0  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

b a n k ’s  l e n d i n g  a c t i v i t y  t h a n  i t  i s  o f  a  l a r g e  b a n k ’s .  A t  t h o s e  

b a n k s  w i t h  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  s u c h  

l o a n s  c o n s t i t u t e d  3 2  p e r c e n t  o f  t h e  t o t a l  b u s i n e s s  l e n d i n g .  

T h e i r  i m p o r t a n c e  d e c l i n e d  a s  t h e  b a n k s  i n c r e a s e d  i n  s i z e ,  

a n d  t h e  y a m o u n t e d  t o  o n l y  1 0  p e r c e n t  a t  b a n k s  w i t h  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 .

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

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

i n  a n o t h e r  t y p e  o f  b u s i n e s s .  A b o u t  $ 2 0  o u t  o f  e v e r y  $ 1 0 0  

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

a f t e r  1 9 4 2 ,  a g a i n s t  o n l y  $ 1 2  t o  o t h e r  b u s i n e s s e s .  M o r e  t h a n  

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

p r o p o r t i o n  d e c l i n i n g  t o  1 5  p e r c e n t  f o r  b u s i n e s s e s  h a v i n g  

t o t a l  a s s e t s  o f  l e s s  t h a n  $ 5 0 , 0 0 0 - $ 2 5 0 , 0 0 0  a n d  t o  1 0  p e r  

c e n t  f o r  b u s i n e s s e s  w i t h  a s s e t s  o f  m o r e  t h a n  $ 2 5 0 , 0 0 0 .

A b o u t  h a l f  t h e  s t o r e s  o p e r a t i n g  i n  1 9 3 9 ,  a c c o r d i n g  t o  a  

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

t h a n  n i n e  y e a r s .  O f  t h e  s t o r e s  t h a t  h a d  b e e n  i n  e x i s t e n c e  

1 0  y e a r s  b e f o r e  o n l y  5 1  p e r c e n t  w e r e  s t i l l  i n  o p e r a t i o n .  

D e p a r t m e n t  s t o r e s  h a d  t h e  b e s t  s u r v i v a l  r a t e ,  o n e  o f  7 5  p e r ­

c e n t .  O t h e r  r a t e s  w e r e  5 7  p e r c e n t  f o r  h o u s e h o l d - a p p l i a n c e  

d e a l e r s ,  4 7  f o r  j e w e l r y ,  4 4  f o r  f u r n i t u r e ,  4 3  f o r  m e n s  

c l o t h i n g ,  4 2  f o r  w o m e n ’s  r e a d y - t o - w e a r ,  4 0  f o r  a u t o m o b i l e ,  

a n d  f r o m  3 1  f o r  a u t o  t i r e  a n d  a c c e s s o r i e s  a l l  t h e  w a y  d o w n  

t o  1 5  p e r c e n t  f o r  h e a t i n g  a n d  p l u m b i n g  d e a l e r s .

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

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

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

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

s i n c e  t h e  w a r ’s  e n d .  T h e r e f o r e ,  i t  i s  r e a s o n a b l e  t h a t  t h e r e  

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

a n d  f i l l i n g - s t a t i o n  d e a l e r s ,  f o r  e x a m p l e ,  a  l a r g e r  p r o p o r t i o n  

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

t h e  d e p a r t m e n t - s t o r e  a n d  a p p a r e l - s t o r e  g r o u p .  T h e  c o n t r a s t
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SIXTH  DISTRICT MEMBER BANK LOANS TO  RETAILERS 
N o v em b e r  20, 1946— (B a se d  o n  S u m m a ry  o i S ix th  D is tr ic t M e m b e r-b a n k  C o m m erc ia l a n d  In d u s tr ia l  L oans)

T a b l e  5

T y p e  of R e ta ile r________________________________________

F o o d , l iq .,  to b .,  d r u g s ..................................................................
A p p a re l, d ry  g o o d s , d e p t . ,  m ail o r d e r .................................
H om e fsh in g s . a n d  a p p li.,  b ld g . m a te ria ls , h d w .,fa rm

to o ls , p lu m b in g  a n d  h e a t in g ..........................................
A u to s  a n d  a c c e s s o r ie s , f illin g  s ta t io n s ............... ...............
All o th e r .................................................................... ..........................
All r e t a i l ........... ...................................................................................
O th e r  th a n  r e t a i l ....................................................................

AMOUNT O F  LOANS 
(P e rc e n t D is tr ib u tio n )

B u s in e s se s  w ith  T otal A ssets# in  
T hou san d s#  o f:

INTEREST RATES 

P e rc e n t of L o a n s  M ad e  a t A n n u a l P e rc e n ta g e  R ate

All
R eta il

B u s in e ss

L e ss
T h an
$50

$50
to

$250

$250
to

$750

$750 M ore 
to  T h an  

$5,000 $5,000
B elow

2 2-3 3-4 4-5 5-7 6-7 7 a n d  
O v er T otal

23.9 29.8 20.9 9.9 33.0 3.6 9.6 14.3 31.2 15.6 23.4 2.3 100
18.5 16.8 18.2 28.6 9.7 99.9 4.0 4.3 19.3 34.0 21.5 15.9 1.0 100

32.2 25.2 34.7 40.7 43.7 .1 10.2 1.6 13.6 35.7 23.3 13.5 2.1 100
14.2 17.1 17.4 10.9 1.3 .4 9.2 49.6 20.8 15.9 2.8 100
11.2 11.1 8.8 9.9 13.6 .2 1.4 22.1 33.7 18.7 21.1 2.8 100

100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 5.1 3.8 15.1 36.1 20.3 17.5 2.1 100
19.4 14.0 21.0 27.7 11.2 6.0 .7 100

MATURITY 
(P e rc e n t D is tr ib u tio n  of D o lla r A m ount)

REPAYMENT M ETHODS 
(P e rc e n t D is tr ib u tio n  of D o lla r V o lu m e)

L ess  T h a n  O n e  Y ear M ore T h a n  O n e  Y ear

O n e  . 0 „ _ c in  O v er
T y p e  of R e ta ile r  Y ear or 1-2 ,?  10 T otal
_ ____________________________________________ L ess Y ears  Y ears  Y ears  Y ears  ______

F o o d , l iq .,  to b .,  r e s ta u . ,  d r u g s ........................... 85.3 4.9 6.2 3.3 .3 100
A p p a re l, d ry  g o o d s , d e p t . ,  m a il o r d e r ...........  95.7 1.9 1.5 .9 . .  100
H om e fs h in g s . a n d  a p p l i . ,  b ld g .m tr ls .,  h d w  90.4 3.4 4.9 1.3 .. 100
A utos  a n d  a c c e s . ,  fillin g  s ta t io n s ......................  85.5 1.9 3.2 4.3 5.1 100
A llo t h e r ......................................................................... 90.1 1.1 4.7 4.1 100
All r e t a i l ......................................................................... 89.4 3.1 4.3 2.4 .8 100
O th e r  th a n  r e t a i l ..................................... .................  85.4 2.0 5.2 6.5_____ ^___100

S in g le
P a y -  S e r ia l In s ta l-  Q th e r  T o ta l 
m e n t N o te s  m e n t

S in g le
P a y -  S e r ia l  In s ta l-  0 th e r  T o tal 

m e n t N o te s  m e n t

2.0
11.9
5.3
3.8 

.3
3.8 

16.7

10.7
8.6
2.5

21.9
18.1
11.1
11.0

85.9
79.5
57.0
74.3
81.6
74.3
67.1

1.4

35.2

10.8
5.2

100
100
100
100
100
100
100

SECURITY O F  LOANS

R eta ile rs
O th e r  T h an  

R e ta ile rs

U n s e c u r e d ..................................... 35.5 34
E n d o rs e m e n t o r c o m a k e r . . . . 15.9 8
L ien s  o n  in v e n to r ie s .................. 6.7 14
L ien s  o n  e q u ip m e n t .................. 4.4 7
L ien s  o n  re a l  e s t a t e .................. 14.0 13
L ien s  o n  liq u id  a s s e ts  
(S e c u r i tie s , a c c ts . re c .,  e tc .) 18.9 18
G o v e rn m e n t g u a r a n t e e s ......... .5 2

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

t h a n  $ 5 0 , 0 0 0  t h a n  i t  i s  i n  g r o u p s  o f  s m a l l e r  f i r m s .  L o a n s  

t o  n e w  b u s i n e s s e s  c a r r y  g r e a t e r  r i s k s ,  b u t  s e c u r i t y  r e q u i r e ­

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

t h e  r i s k .

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

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

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

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

a t  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  N o v e m b e r  1 9 4 6  w a s  

$ 5 , 1 0 7  a g a i n s t  a n  a v e r a g e  o f  $ 1 6 , 8 1 5  f o r  o t h e r  t y p e s  o f  

l o a n s .  O f  c o u r s e ,  t h e  a v e r a g e  s i z e  o f  t h e  r e t a i l  l o a n  i n c r e a s e s  

w i t h  t h e  s i z e  o f  t h e  b u s i n e s s — f r o m  $ 2 , 4 1 5  f o r  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 o  $ 1 1 1 , 7 0 0  f o r  f i r m s  w i t h  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 .  O n  a n  a v e r a g e  t h e  n o t e s  

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

t h o s e  o f  o t h e r  b u s i n e s s  f i r m s  o f  t h e  s a m e  s i z e .

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

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

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

f o r  l o n g e r  p e r i o d s ,  u p  t o  m o r e  t h a n  1 0  y e a r s .  I n  N o v e m b e r  

t h e  v o l u m e  o f  l o a n s  o f  m o r e  t h a n  a  y e a r ’s  m a t u r i t y  t o t a l e d  

a b o u t  1 0  p e r c e n t  o f  a l l  l o a n s  t o  r e t a i l e r s .  T h e  p r o p r i e t o r s  

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

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

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

O n  t h e  w h o l e ,  t h e i r  t e r m  b o r r o w i n g s  a m o u n t e d  t o  1 5  p e r ­

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

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

t i o n  a n d  o t h e r  c a p i t a l  i m p r o v e m e n t s .  O n l y  4  p e r c e n t  o f  t h e  

l o a n s  t o  a p p a r e l ,  d r y - g o o d s ,  d e p a r t m e n t ,  a n d  g e n e r a l  s t o r e s  

w e r e  f o r  m o r e  t h a n  a  y e a r .  A  t e r m  l o a n  t o  a n y  t y p e  o f  r e ­

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

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

R e p a y m e n t  a g r e e m e n t s  o n  l o a n s  m a d e  f o r  a  y e a r  o r  l e s s  

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

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

t a i l e r s  t h a n  i n  t h o s e  w i t h  o t h e r  b u s i n e s s  b o r r o w e r s .  W h e n  t h e  

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

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

m e n t s .

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

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

p e r s o n a l  s e c u r i t y .  I n v e n t o r i e s  s e c u r e  o n l y  a b o u t  7  p e r c e n t  

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

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

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

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

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

m e n t s  w i t h  o t h e r  t y p e s  o f  b u s i n e s s e s .  A l t h o u g h  6 0  p e r c e n t  

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

r a t e  l o w e r  t h a n  5  p e r c e n t ,  8 2  p e r c e n t  o f  t h e  a m o u n t  o f
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l o a n s  t o  o t h e r  b u s i n e s s e s  w a s  m a d e  b e l o w  t h a t  f i g u r e .  N e v e r ­

t h e l e s s ,  o n l y  2  p e r c e n t  o f  t h e  a m o u n t  o f  r e t a i l e r s ’ l o a n s  w a s  

m a d e  a t  r a t e s  e x c e e d i n g  7  p e r c e n t  a n d  a b o u t  2 5  p e r c e n t  

o f  i t  w a s  m a d e  a t  r a t e s  l o w e r  e v e n  t h a n  4  p e r c e n t .  I n  g e n e r a l  

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

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

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

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

s t o r e s .

Prospects
T h e  e l e m e n t  “ c o n d i t i o n s ” ,  a c c o r d i n g  t o  o n e  o b s e r v e r ,  h a s  

j o i n e d  t h e  t h r e e  “ C ’s ” — c h a r a c t e r ,  c a p a c i t y ,  a n d  c a p i t a l —  

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

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

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

t r a d e  b y  b a n k s .

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

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

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

r e t a i l e r s  i n  t h e  D i s t r i c t ’s  l a r g e  c i t i e s  m a d e  b y  t h i s  b a n k  i n  

t h e  f i r s t  q u a r t e r  o f  1 9 4 7 ,  b u t ,  e x c e p t i o n s  m a y ,  o f  c o u r s e ,  

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

b u s i n e s s .

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

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

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

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

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

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

w i l l  a l s o  h a s t e n  s u c h  a  c h a n g e .

D e s p i t e  t h e  e x p a n s i o n  o f  i n v e n t o r i e s  d u r i n g  1 9 4 6 ,  s t o c k s  

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

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

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

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

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

1 9 4 7 ,  h o w e v e r ,  g i v e  n o  e v i d e n c e  t h a t  r e t a i l e r s  i n t e n d  t o  a t ­

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

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

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

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

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

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

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

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

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

a b o u t  1 0  p e r c e n t  i n  t h e  f i r s t  f o u r  m o n t h s  o f  t h e  y e a r .  I n  

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

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

s t o c k s  a n d  o t h e r w i s e  a d j u s t  t h e i r  i n v e n t o r y  p o s i t i o n .

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

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

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

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

p o l i c y  e v e n  e a s i e r  t h a n  i t  w a s  b e f o r e  t h e  w a r .  W o r k i n g  

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

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

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

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

s o m e  i n c r e a s e  i n  i n v e n t o r i e s .

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

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

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

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

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

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

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

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

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

b e  a y n o r e  o r d e r l y  a d j u s t m e n t .

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

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

a n d  t h e i r  t r a d e  c r e d i t o r s  w i t h o u t  e x h a u s t i n g  t h e i r  c a s h  a n d  

b a n k  d e p o s i t s .

M o r e  p r o b a b l e  t h a n  a n  e x p a n s i o n  i n  i n v e n t o r i e s  i s  a n  e x ­

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

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

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

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

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

b u y i n g  h a b i t s .  B u t  i f  1 9 4 7  i s  t o  e n d  a s  a  y e a r  o f  h e a v i e r  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

R e c e n t  r e t a i l - p r i c e  i n c r e a s e s  a l s o  p o i n t  t o  a n  e x p a n d e d  

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

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

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

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

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

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

t h e i r  p u r c h a s e  f o r  c a s h .

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

l i t t l e  b e a r i n g  o n  t h e  c o n s u m e r ’s  c h o i c e  o f  a  r e t a i l e r .  A s  

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

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

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

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

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

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

i n  n e w s p a p e r  a d v e r t i s e m e n t s .

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

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

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

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

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

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

A  p r e c i s e  a p p r a i s a l  b y  S i x t h  D i s t r i c t  b a n k e r s  o f  r e t a i l e r s ’ 

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

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

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

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

i n c r e a s i n g  s a l e s ,  e x p a n d i n g  i n c o m e s ,  a n d  r i s i n g  p r i c e s .  E v e n  

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

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

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

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

t i a l  t o  s u s t a i n  e c o n o m i c  a c t i v i t y .

C h a r l e s  T .  T a y l o r .
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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

B a n k  A n n o u n c e m e n t s

T h e  F i r s t  N a t i o n a l  B a n k  o f  E a s t  P o i n t ,  G e o r g i a ,  o n  J u n e  2  

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

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

c a p i t a l  o f  $ 1 0 0 , 0 0 0  a n d  a  s u r p l u s  o f  $ 2 5 , 0 0 0 .  W i l l i a m  R .  

B o w d o i n  i s  p r e s i d e n t ,  a n d  C h a r l e s  E .  W e l l s  v i c e  p r e s i d e n t  

a n d  c a s h i e r .

A n o t h e r  n e w  m e m b e r  b a n k  i s  t h e  A l a b a m a  E x c h a n g e  B a n k  

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

j o i n e d  t h e  S y s t e m  o n  J u n e  1 6 .  T h e  o f f i c e r s  a r e  J .  W .  R u s h i n g ,  

p r e s i d e n t ;  J .  A .  P a r k e r ,  v i c e  p r e s i d e n t  a n d  c a s h i e r ;  F .  J .  

E i c h ,  a s s i s t a n t  c a s h i e r ;  a n d  H .  N .  W a t s o n ,  a s s i s t a n t  c a s h i e r .  

C a p i t a l  s t o c k  o f  t h i s  b a n k  i s  $ 5 0 , 0 0 0 ,  s u r p l u s  $ 2 5 , 0 0 0 ,  u n d i ­

v i d e d  p r o f i t s  a r e  $ 4 4 , 0 0 0 ,  a n d  d e p o s i t s  a r e  $ 1 , 4 2 5 , 0 0 0 .

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

T h e  U n i o n  B a n k ,  J a m e s t o w n ,  T e n n e s s e e ,  l o c a t e d  i n  t e r r i t o r y  

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

M a y  2 6 .  A r t h u r  G e r n t  i s  p r e s i d e n t ,  K i r b y  J o h n s o n  a n d  J o e  

Y o u n g  a r e  v i c e  p r e s i d e n t s ,  H e l e n  R o s s  i s  c a s h i e r ,  a n d  O .  E .  

H u l l  a s s i s t a n t  c a s h i e r .  T h e  b a n k  h a s  c a p i t a l  s t o c k  o f  $ 7 5 , 0 0 0 ,  

s u r p l u s  a n d  u n d i v i d e d  p r o f i t s  o f  $ 9 0 , 0 0 0 ,  a n d  d e p o s i t s  o f  

$ 2 , 1 1 4 , 0 0 0 .

T h e  s e c o n d  a d d i t i o n  t o  t h e  p a r  l i s t  i s  T h e  R i v e r s i d e  B a n k  

o f  J a c k o n v i l l e ,  F l o r i d a .  T h i s  n e w l y  o r g a n i z e d  b a n k  b e g a n  

r e m i t t i n g  a t  p a r  o n  M a y  2 9 .  J .  E .  G r a v e s ,  J r . ,  i s  c h a i r m a n  o f  

t h e  b o a r d ,  J u l i a n  E .  F a n t  p r e s i d e n t ,  E .  E .  P a t t e r s o n  e x e c u ­

t i v e  v i c e  p r e s i d e n t ,  F .  W .  B r u n d i c k ,  J r . ,  v i c e  p r e s i d e n t ,  a n d  

A .  G .  F r a m p t o n  c a s h i e r .  T h e  c a p i t a l  s t o c k  i s  $ 1 0 0 , 0 0 0 ,  a n d  

t h e  s u r p l u s  a n d  u n d i v i d e d  p r o f i t s  a r e  $ 2 0 , 0 0 0 .

A n o t h e r  a d d i t i o n  t o  t h e  p a r  l i s t  i s  T h e  P e o p l e s  B a n k  o f  

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

r i t o r y .  I t  b e g a n  r e m i t t i n g  a t  p a r  o n  J u n e  1 .  T h e  b a n k  h a s  

c a p i t a l  s t o c k  o f  $ 2 5 , 0 0 0 ,  s u r p l u s  o f  $ 9 0 , 0 0 0 ,  u n d i v i d e d  p r o f i t s  

o f  $ 1 0 , 1 3 6 ,  a n d  d e p o s i t s  o f  $ 1 , 8 3 9 , 5 3 9 .  T h e  o f f i c e r s  a r e  C .  F .  

S m i t h ,  c h a i r m a n  o f  t h e  b o a r d ;  C .  V .  M c C l u r g ,  p r e s i d e n t ;  

J e n n i e  S m i t h  H a r t ,  C .  W .  P a l m o r e  a n d  F .  U .  N e l s o n ,  v i c e  

p r e s i d e n t s ;  H .  C .  M c C o l l u m ,  c a s h i e r ;  a n d  W .  C .  D r i v e r ,  

a s s i s t a n t  c a s h i e r .

T h e  B a n k  o f  F u l t o n  C o u n t y ,  E a s t  P o i n t ,  G e o r g i a ,  b e g a n  

r e m i t t i n g  a t  p a r  o n  J u n e  1 7 .  G e o r g e  F .  L o n g i n o  i s  p r e s i d e n t ,  

F .  W .  C o o p e r  i s  e x e c u t i v e  v i c e  p r e s i d e n t  a n d  c a s h i e r ,  C .  E .  

F l o w e r s  a n d  G e o r g e  F .  L o n g i n o ,  J r . ,  a r e  v i c e  p r e s i d e n t s ,  a n d  

M r s .  M a r g a r e t  R i c h a r d s o n  i s  a s s i s t a n t  c a s h i e r .  T h e  b a n k  h a s  

$ 1 0 0 , 0 0 0  i n  c a p i t a l  s t o c k ,  $ 6 1 , 0 0 0  i n  s u r p l u s  a n d  u n d i v i d e d  

p r o f i t s ,  a n d  $ 5 , 0 6 0 , 0 0 0  i n  d e p o s i t s .

T h e  l a s t  o f  t h e  f i v e  a d d i t i o n s  t o  t h e  p a r  l i s t  i s  T h e  C i t y  B a n k  

o f  T u s k e g e e ,  A l a b a m a .  I t  b e g a n  r e m i t t i n g  a t  p a r  o n  J u n e  1 9 .  

T h e  o f f i c e r s  o f  t h e  b a n k  a r e  E .  C .  L a s l i e ,  p r e s i d e n t ;  F l o y d  F .  

F o r e m a n ,  v i c e  p r e s i d e n t ;  G e o r g e  T .  B r y a n t ,  v i c e  p r e s i d e n t  

a n d  c a s h i e r ; a n d  E v e l y n  C .  P a g e ,  a s s i s t a n t  c a s h i e r .  T h e  b a n k ’s  

c a p i t a l  s t o c k  i s  $ 5 0 , 0 0 0 ,  i t s  s u r p l u s  a n d  u n d i v i d e d  p r o f i t s  a r e  

$ 4 9 , 0 0 0 ,  a n d  d e p o s i t s  $ 1 , 9 1 0 , 0 0 0 .

T h e  F i r s t  T r u s t  C o m p a n y ,  t h e  A m e r i c a n  N a t i o n a l  B a n k  o f  

M i a m i ,  a n d  T h e  F i r s t  N a t i o n a l  B a n k  o f  M i a m i — a l l  o f  M i a m i ,  

F l o r i d a — c o n s o l i d a t e d  a t  t h e  c l o s e  o f  b u s i n e s s  J u n e  1 4  u n d e r  

t h e  c h a r t e r  a n d  t i t l e  o f  T h e  F i r s t  N a t i o n a l  B a n k  o f  M i a m i .

A tla n ta  f o r  J u n e  1 9 4 7  7 7

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 s a n d s  o l D o lla rs)

P e rc e n t C h a n g e
T 4 A W| Ju n e  18 M ay 21 Ju n e  19 J u n e  18,1947, from1 I 6 233 1947 1947 1946 M ay  21 Ju n e  19

1947 1946

L o a n s  a n d  in v e s tm e n ts —
T o ta l............................................ 1,892,131 1,905,810 2,144,785 —  1 —  12

L o a n s—to ta l ............................... 572,749 572,718 504,761 +  0 +  13
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 l o a n s . . 328,721 331,061 244,564 — 1 +  34
L oans to  b ro k e rs  a n d

d e a le r s  in  s e c u r i t i e s . . . . 6,007 5,115 13,668 +  17 —  56
O th e r  lo a n s  for p u r ­

c h a s in g  a n d  ca rry in g
s e c u r i t ie s ............................. 71,125 72,272 116,711 —  2 —  39

R ea l e s ta te  lo a n s ................. 46,481 46,422 30,752 +  0 +  51
L oans to  b a n k s ...................... 3,735 3,514 3,571 +  6 +  5
O th e r  lo a n s ............................. 116,680 114,334 95,495 +  2 +  22

In v e s tm e n ts — to ta l .................. 1,319,382 1,333,092 1,640,024 —  1 —  20
U. S. d ire c t o b l ig a t io n s . . . 360,093 372,929 671,085 —  3 —  46
O b lig a tio n s  g u a ra n te e d

b y  U. S ................................. 798,494 800,880 808,291 —  0 —  1
O th e r s e c u r i t ie s .................... 160,795 159,283 160,648 +  1 +  o

R ese rv e  w ith  F. R. B a n k . . . . 357,592 363,470 362,737 — 2 —  1
C a s h  in  v a u l t ............................. 31,827 31,209 30,413 +  2 +  5
B a lan ce s  w ith  d o m e stic

b a n k s ..................................... 148,289 142,654 139,194 +  4 +  7
D em a n d  d e p o s its  a d ju s te d . 1,409,210 1,403,291 1,377,620 +  0 +  2
Tijne d e p o s i t s ........... ................ 462,046 462,190 445,915 —  0 +  4
U. S. G o v 't  d e p o s i t s ............... 13,279 34,006 250,453 — 61 —  95
D e p o s its  of d o m e s tic  banks,. 411,627 414,799 477,716 —  1 —  14
B o rro w in g s ................................. 4,000 1,000 3,000 +  300 +  33

DEBITS TO INDIVIDUAL BANK A CCOU N TS 
( In  T h o u sa n d s  of D o lla rs)

P la c e
N o. of
B anks M ay A pril M ay

P e rc e n t 
M ay 19'

C h a n g e  
17 from

R ep o rt­
in g

1947 1947 1946 A pril
1947

M ay
1946

ALABAMA
A n n is to n ........... 3 19,824 19,383 17,967 + 2 +  io
B irp iin g h am . . . 6 278,657 274,089 232,949 + 2 +  20
D o th a n ............... 2 9,769 9,201 8,255 + 6 +  18
G a d s d e n ........... 3 17,557 15,746 13,334 + 12 +  32

4 126,476 111,130 99,520 + 14 +  27
M o n tg o m e ry  . .. 3 65,010 63,144 54,142 + 3 +  20

FLO RIDA
232,211 208,626J a c k s o n v il le . . . ? 3 233,998 — 1 +  11

M iam i.................. 8 198,508 212,923 187,208 __ 7 +  6
G re a te r  Miami* 13 281,993 306,309 274,177 — 8 +  3
O r la n d o ___ 2 43,459 42,893 48,610 + 1 —  11
P e n s a c o la ......... 3 31,585 30,609 29,895 + 3 +  6
St. P e te r s b u rg . 3 48,840 52,628 44,501 7 +  10

3 98,746 102,357 97,551 — 4 +  1

G E O R G IA
2 13,637 13,564 11,290 + 1 +  21
4 729,671 696,947 595,321 + 5 +  23

A u g u s t a ............. 3 49,268 53,542 43,165 8 +  14
B ru n s w ic k ......... 2 8,529 8,379 8,291 + 2 +  3
C o lu m b u s ......... 4 57,302 54,244 43,500 + 6 +  32
E lb e r to n ............. 2 3,821 3,415 2,946 + 12 +  30
G a in e s v i lle * . . . 3 12,662 11,267 11,151 + 12 +  14
G riffin * ............... 2 10,393 10,072 8,149 + 3 +  28

3 56,396 51,503 46,411 + 10 + . 22
N e w n a n ............. 2 6,658 6,362 6,283 + 5 +  6

3 18,438 18,422 16,498 + 0 +  12
S a v a n n a h ......... 4 80,454 76,503 74,063 .+ 5 +  9
V a ld o s ta ........... 2 10,178 11,401 9,618 11 +  6

LOUISIANA
74,528 67,507B aton  R o u g e .. 3 60,959 + 10 +  22

Lake C h a r le s . . 3 24,045 24,420 20,716 — 2 +  16
N ew  O r le a n s . . 7 535,873 566,402 507,946 — 5 +  5

M ISSISSIPPI
15,038H a t t ie s b u rg . . . 2 15,730 14,488 + 5 +  9

J a c k s o n ............. 4 101,224 97,471 77,035 + 4 +  31
M erid ian ............ 3 23,770 24,771 22,884 — 4 +  4
V ic k s b u rg .

TENNESSEE

2 20,727 20,571 20,678 + 1

*

+  o

C h a t ta n o o g a . . 4 121,819 118,689 106,253 + 3 +  15
K n o x v ille ........... 4 101,042 100,150 93,925 + 1 +  8
N a s h v ille ........... 6 249,017 261,432 224,518 5 +  11

SIXTH DISTRICT
32 C i t ie s ............. 109 3,454,331 3,440,412 3,032,848 + 0 +  14

UNITED STATES
87,766,000 85,908,000334 C i t ie s ...........

* N ot in c lu d e d  in S ix th  Di

87,833,000 

s tr ic t to ta l

+ 0 +  2
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District Business Conditions
Trade

S a les d u r i n g  t h e  f i r s t  h a l f  o f  1 9 4 7  a t  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  p r o b a b l y  s u r p a s s e d  t h o s e  d u r i n g  t h e  f i r s t  h a l f  

o f  1 9 4 6  i n  d o l l a r  v o l u m e  b y  7  p e r c e n t .  O n  t h e  b a s i s  o f  a n  

e s t i m a t e  o f  2 5 2  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  a l r e a d y  s o l d  

a t  a l l  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  d u r i n g  1 9 4 7 ,  t h e  1 9 4 7  

t o t a l  w i l l  b e  e q u a l  t o  t h e  1 9 4 6  r e c o r d  d o l l a r  v o l u m e  e v e n  i f  

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

f o r  t h e  l a s t  h a l f  o f  1 9 4 6 .

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

h a l f  o f  1 9 4 7  t h a n  t h e y  d i d  i n  t h e  s a m e  p e r i o d  o f  1 9 4 6 ,  t h e y  

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

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

s t o r e s ,  a c c o r d i n g  t o  t h e  U .  S .  D e p a r t m e n t  o f  C o m m e r c e ’s  

i n d e x ,  w e r e  a b o u t  a  q u a r t e r  h i g h e r  o n  a n  a v e r a g e  d u r i n g  t h e  

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

o f  1 9 4 6 .

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

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

i n c o m e  f a m i l i e s  a d v a n c i n g  3 3  p e r c e n t  i n  t h e  n a t i o n  a s  a  

w h o l e  b e t w e e n  A p r i l  1 9 4 6  a n d  A p r i l  1 9 4 7 .  T h e s e  f a m i l i e s ’ 

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

f u r n i s h i n g s  2 0  p e r c e n t  m o r e .  A l t o g e t h e r ,  t h e  n a t i o n a l  c o n ­

s u m e r s ’ p r i c e  i n d e x  a d v a n c e d  1 9  p e r  c e n t .

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

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

o f  t h e  g o o d s  t h e y  b o u g h t  i n c r e a s e d  2 0  p e r c e n t .  A l t h o u g h  i n  

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

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

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

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

b e e n  a l t e r e d .  T h e  S i x t h  D i s t r i c t  c o n s u m e r - p r i c e  i n d e x  f o r  
a l l  c o m m o d i t i e s  w a s  1 6 2  f o r  A p r i l  ( 1 9 3 5 - 3 9  =  1 0 0 ) ,  a g a i n s t  

1 6 3  f o r  M a r c h  a n d  1 5 9  f o r  J a n u a r y  a n d  F e b r u a r y .

T h e  d i r e c t i o n  c o n s u m e r  s p e n d i n g  h a s  t a k e n  d u r i n g  1 9 4 7  i s  

s h o w n  b y  t h e  s a l e s  o f  t h e  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  

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

s t o r e s  s p e n t  l e s s  d u r i n g  t h e  f i r s t  f o u r  m o n t h s  o f  1 9 4 7  t h a n  

t h e y  d i d  d u r i n g  t h e  f i r s t  f o u r  m o n t h s  o f  1 9 4 6  f o r  l u x u r y  a n d  

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

w o m e n ’s  a n d  m i s s e s ’ d r e s s e s ,  c o a t s ,  a n d  h o s i e r y .  T h e y  s p e n t  

v e r y  l i t t l e  m o r e — a n  i n c r e a s e  u p  t o  o n l y  5  p e r c e n t — f o r  s u c h  

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

n i s h i n g s .  T h e y  s p e n t  v e r y  m u c h  m o r e — f r o m  t w o  t o  t h r e e  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

o c c u r  i n  t h e  s e c o n d  q u a r t e r  o f  1 9 4 6 .

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

c o m m u n i t i e s .

Finance
f o r  t h e  f i r s t  t i m e  i n  1 7  y e a r s  t h e  U .  S .  G o v e r n m e n t  h a s  e n d e d  

i t s  f i s c a l  y e a r  w i t h o u t  a  d e f i c i t .  O n  J u n e  1 0 ,  o n l y  2 0  d a y s  b e ­

f o r e  t h e  e n d  o f  t h e  1 9 4 7  f i s c a l  y e a r ,  t h e  T r e a s u r y  r e p o r t e d  

t h a t  t h e  t o t a l  b u d g e t a r y  s u r p l u s  a m o u n t e d  t o  3 9 3  m i l l i o n  d o l ­

l a r s ,  c o n t r a s t e d  w i t h  a  d e f i c i t  o f  2 0  b i l l i o n  d o l l a r s  o n  t h e  

s a m e  d a t e  i n  1 9 4 6 .  R e c e i p t s  d u r i n g  t h e  r e s t  o f  J u n e  w e r e  

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

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

T h e  l a s t  f i s c a l  y e a r  d u r i n g  w h i c h  t h e  G o v e r n m e n t ’s  r e ­

c e i p t s  e x c e e d e d  e x p e n d i t u r e s  w a s  1 9 3 0 ,  w h e n  t h e  s u r p l u s  

a m o u n t e d  t o  a p p r o x i m a t e l y  7 0 0  m i l l i o n  d o l l a r s .  T h e n  b o t h  

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

w h a t  t h e y  w e r e  i n  1 9 4 7 .  D u r i n g  t h e  1 7 - y e a r  p e r i o d  f i r s t  t h e  

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

d e f i c i t ,  5 4  b i l l i o n  d o l l a r s ,  c o m i n g  i n  1 9 4 5  a s  a  r e s u l t  o f  t h e  * 

t r e m e n d o u s  w a r - f i n a n c e  c o s t s .  F o r  t h e  f i s c a l  y e a r  1 9 4 6  t h e  

n e t  b u d g e t a r y  d e f i c i t  f e l l  t o  2 1  b i l l i o n  d o l l a r s ,  c h i e f l y  b e ­

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

T h o u g h  t h e  n e t  b u d g e t a r y  r e c e i p t s  d e c l i n e d  s l i g h t l y — 6 0 0  

m i l l i o n  d o l l a r s  b y  J u n e  1 0 — d u r i n g  t h e  f i s c a l  y e a r  1 9 4 7 ,  t h e  

e x p e n d i t u r e s  d e c r e a s e d  m o r e  t h a n  2 1  b i l l i o n .  G e n e r a l  e x ­

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

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

d u r i n g  1 9 4 7 .  N a t i o n a l - d e f e n s e  a n d  r e l a t e d  a c t i v i t i e s ,  h o w ­

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

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

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

V e t e r a n ’s  A d m i n i s t r a t i o n ,  t h e  3 . 6 - b i l l i o n - d o l l a r  i n t e r e s t  o n  

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

K i n g d o m ,  t h e  1 . 4 - b i l l i o n - d o l l a r  p a y m e n t s  u n d e r  t h e  B r e t o n -  

W o o d s  A g r e e m e n t ,  a n d  p a r t  o f  t h e  2 . 4 - b i l l i o n - d o l l a r  e x p e n d i ­

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

T h e  1 7  y e a r s  o f  d e f i c i t  G o v e r n m e n t  f i n a n c e  h a v e ,  o f  c o u r s e ,  

h a d  a  v e r y  g r e a t  e f f e c t  o n  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  a s  

w e l l  a s  o n  t h a t  t h r o u g h o u t  t h e  n a t i o n .  I n  m i d - 1 9 3 0  t h 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  o w n e d  1 7  m i l l i o n  d o l l a r s  w o r t h  o f  

U .  S .  G o v e r n m e n t  o b l i g a t i o n s .  B y  t h e  e n d  o f  1 9 4 5  t h e i r  

h o l d i n g s  h a d  g r o w n  t o  3 . 3  b i l l i o n  d o l l a r s .  W h e r e a s  i n  1 9 3 0  

t h e i r  h o l d i n g s  o f  G o v e r n m e n t  o b l i g a t i o n s  a m o u n t e d  t o  1 1  

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

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



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  J u n e  1 9 4 7 7 9

1 9 4 5  t h e y  c o m p r i s e d  7 1  p e r c e n t .  T h e  e x p a n s i o n  o f  b a n k -  

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

D i s t r i c t  m e m b e r - b a n k  d e p o s i t s  f r o m  1 . 1  b i l l i o n  d o l l a r s  i n  

1 9 3 0  t o  6 . 2  b i l l i o n  a t  t h e  e n d  o f  1 9 4 5 .

J u s t  a s  t h e  T r e a s u r y ’s  b u d g e t a r y  d e f i c i t s ,  w h i c h ,  i n  t u r n ,  

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

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

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

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

t o  t h e  e n d  o f  M a y  1 9 4 7 ,  w h e n  t h e  p u b l i c  d e b t  d e c l i n e d  b y  

m o r e  t h a n  1 3  b i l l i o n  d o l l 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  

r e d u c e d  t h e i r  h o l d i n g s  o f  G o v e r n m e n t  s e c u r i t i e s  5 2 5  m i l l i o n  

d o l l a r s ,  o r  1 7  p e r c e n t .  T h e i r  t o t a l  d e p o s i t s  w e r e  d o w n  3 9 7  

m i l l i o n  d o l l a r s ,  o r  a l s o  1 7  p e r c e n t .  C .  T .  T .

Electric-Power Use in the Sixth District

D i s t r i c t  e l e c t r i c  u t i l i t i e s  d u r i n g  t h e  f i r s t  h a l f  o f  1 9 4 7  s u p ­

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

p o w e r  p r o d u c t i o n  i n  F e b r u a r y  r o s e  7  p e r c e n t  a b o v e  t h e  

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

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

h i g h e r  t h a n  i t  w a s  a t  a n y  t i m e  d u r i n g  t h e  w a r .

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

o n e  r e a s o n  f o r  t h i s  i n c r e a s e .  I n  t h e  S i x  S t a t e s  d u r i n g  1 9 4 0  

o n l y  1 8 1 , 5 3 1  f a r m s  w e r e  s e r v e d  b y  e l e c t r i c  p o w e r ,  w h e r e a s  

i n  1 9 4 5 ,  3 1 8 , 5 9 4  f a r m  h o u s e s  h a d  c e n t r a l - s t a t i o n  e l e c t r i c a l  

c o n n e c t i o n s — a n  i n c r e a s e  o f  7 6  p e r  c e n t  i n  t h e  n u m b e r  o f  

f a r m  c u s t o m e r s .

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

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

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

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

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

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

d e s t i n e d  f o r  u s e  i n  b u y i n g  p o s t w a r  e l e c t r i c  a p p l i a n c e 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 ,  d u r i n g  1 9 4 6  1 3  m i l l i o n  U .  S .  

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

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

T h e r e  i s  l i t t l e  r e a s o n  t o  b e l i e v e  t h a t  t h e  g r o w t h  i n  p o w e r  

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

C o m m i s s i o n  e s t i m a t e s  t h a t  t h e  a v e r a g e  D i s t r i c t  f a m i l y ’s  c o n ­

s u m p t i o n  o f  p o w e r  b y  1 9 7 0  w i l l  b e  m o r e  t h a n  d o u b l e  t h e

1 9 4 0  f i g u r e  a n d  t h a t  t h e  t o t a l  p o w e r  r e q u i r e m e n t s  o f  D i s t r i c t -  

s t a t e  i n d u s t r i e s  i n  1 9 7 0  w i l l  b e  a l m o s t  t w o  a n d  a  h a l f  t i m e s  

t h e  a m o u n t  u s e d  i n  1 9 4 0 .  T .  R .  A .

Agriculture

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

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

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

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

p r o d u c t i o n ,  a n d  m e a t  e x p o r t s .

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

M ay
1947

A pr.
1947

M ay
1946

M ay
1947

A p r.
1947

M ay
1946

D IST R IC T ................ 367 353 329 348 350 313
A tla n ta .................. 405 409 371 385 366 352
B ato n  R o u g e . . . 390 390 335 386 383 332
B irm in g h a m ___ 364 343 315 346 322 299
C h a t ta n o o g a . . . 375 348 326 375 344 326
la c k s o n ................ 328 333 319 308 324 300
Ja c k s o n v il le ___ 425 455 378 404 434 359
K n o x v ille ........... 370 330 335 351 312 319

329 314 309 319 310 300
M iam i.................... 350 362 322 308 369 283
M o n tg o m e ry .. . 367 352 321 345 332 302
N a s h v ille ........... 470 400 398 461 406 390
N ew  O r l e a n s . . . 323 318 288 303 319 271

428 469 414 428 482 414

DEPARTM ENT STO RE STO CK S

A d ju s ted * * U n a d ju s te d

M ay
1947

A p r.
1947

M ay
1946

M ay
1947

A pr.
1947

M ay
1946

D IST R IC T........... 309 320 239 300 317 232
A tla n ta ................ 370 371 356 376 395 361
B irm in g h a m .. . . 219 237 168 224 246 173
M o n tg o m e ry .. . 316 322 266 321 347 270
N ashv ille ,........... 415 423 368 421 469 3 7 3
N ew  O r l e a n s . . . 295 299 151 304 319 156

LUMBER PROD U CTIO N*

A d ju s ted * * U n a d ju s te d

A p r.
1947

M ar.
1947

A pr.
1946

A p r.
1947

M ar.
1947

A p r.
1946

SIX  STA TES........... 109 117 112 113 115 117
A la b a m a . . . . . . . 107 124 142 110 124 146

86 70 43 91 73 46
G e o r g ia ............. 142 136 140 136 140 134
L o u is ia n a ........... 90 100 77 90 94 77
M is s is s ip p i......... 108 134 111 105 126 107
T e n n e s s e e ___ i. 178 138 217 185 124 226

C O TTO N  CO NSU M PTIO N * CO A L CO NSU M PTIO N ***

M ay A pr. M ay M ay A p r. M ay
1947 1947 1946 1947 1947 1946

T O TA L...................... 162 169 163 n .a . 117 52
A la b a m a . . . . . . . 191 181 173 n .a . 124 62G e o r g ia ............. 152 167 161 n .a .
T e n n e s s e e ......... 121 133 133 n .a . ioi 30

M A N U FA CTU RIN G
EMPLOYMENT***

G A SO LIN E TAX 
CO LLECTIO N S

A p r.
1947

M ar.
1947

A p r.
1946

M ay
1947

A pr.
1947

M ay
1946

SIX  S T A T E S ,.. , 142 144 134 168 170 152
A la b a m a ......... 154 154 138 174 175 161
F lo r id a ............. 118 127 116 171 187 151
G e o rg ia ,........... 133 133 128 162 159 146
L o u is ia n a ___ 135 134r 134 149 152 142
M is s i s s ip p i . . . 153 157 141 160 160 159
T e n n e s s e e . . . 153 154r 142 186 180 158

C O N SU M ERS' P R IC E INDEX ELECTRIC PO W ER  PRO D U CTIO N *
A pr.
1947

M ar.
1947

A pr.
1946

A pr.
1947

M ar.
1947

A p r.
1946

ALL IT E M S ..,

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  

p o w e r  of 
d o l l a r . . .

162
200
181

n .a .

122

176
143

.62

163
202
180

n .a .

121

177
141

.61

135
146
151
115

111

150
132

.74

SIX S T A T E S .. 
H y d ro ­

g e n e ra te d .  
F u e l-  

g e n e ra te d .

303

296

312

307

325

284

251

301

185

ANNUAL RATE O F  TURNOVER O F  
DEMAND D EPO SITS

M ay
1947

A pr.
1947

M ay
1946

U n a d ju s te d . . 
A d ju s te d * * .. .  
Index**

17.3
18.6
71.9

18.4
18.7
72.3

15.1
16.2 
62.8CRU DE PETROLEUM  P R O D U C TIO N  

IN  CO ASTA L LO U ISIA N A  AND 
M ISSISSIPPI* *D aily  a v e ra g e  b a s is  

**A d ju s te d  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

M ay
1947

A p r.
1947

M ay
1946

U n a d ju s te d . . 
A d ju s te d * * .. .

241
245

238
234

218
221
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8 0 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  J u n e  1 9 4 7

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

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

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

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

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

d a i r y  p r o d u c t s .  S i n c e  1 9 3 5  t h e r e  h a s  b e e n  a n  u n m i s t a k a b l e  

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

CIV ILIA N  C O N S U M P T IO N  O F  M EAT PER PER SO N  IN  TH E UNITED STATES
_____________(P o u n d s )__________________

S i x t h  D i s t r i c t  S t a t i s t i c s

C o m m o d ity

T ota l m e a t ( d r e s s e d  w e ig h t ) .
B e e f ............................. ...................
V e a l ................................................
L am b  a n d  m u t to n ....................
P o rk  (e x c lu d in g  l a r d ) . . . . . .

A v e ra g e
1935-39

125.6
54.8

8.0
6.7

56.1

1943

138.4
49.6

8.1
6.3

74.4

1944

152.7
53.6
12.3
6.7

80.1

1945

143.8
58.9 
11.8
7.2

65.9

1946

152.8
60.5

9.9
6.7

75.7

1947
(E s t.)

153
69
11
5

68

RETAIL JEW ELRY STO RE O PERA TIO N S

Ite m
N u m b e r

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  
M ay  1947 from

A p ril 1947 M ay  1946

T o ta l s a le s .............................................. ,. 21 + . 27 —  1
C a s h  s a l e s ........... ..................................... 20 - f  34 —  18
C re d i t s a le s ............................................... 20 +  25 +  15
A cc o u n ts  re c e iv a b le , e n d  of m o n th 21 +  6 +  49
C o llec tio n s  d u r in g  m o n th .................. 21 +  9 +  23

INSTALM ENT C A SH  LO A N S

V o lu m e O u ts ta n d in g s

N u m b e r 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 R e p o r t­ M ay  1947 from M ay  1947 from

in g A p ril 1947 M ay  1946 A p ril 1947 M ay  1946

F e d e ra l  c re d i t  u n io n s ........... 44 +  11 -h  54 +  6 +  59
S ta te  c re d i t  u n io n s .................. 25 +  14 +  55 +  8 +  54
In d u s tr ia l  b a n k in g

c o m p a n ie s ............................... 11 +  1 _  4 >+ 1 +  35
In d u s tr ia l  lo a n  c o m p a n ie s . . 24 —  14 +  38 r f  1 +  35
S m all lo a n  c o m p a n ie s ........... 54 +  0 +  16 +  0 + ; 18;
C o m m erc ia l b a n k s . . ......... 34 +  2 +  63 +  6 +  89

RETAIL FURN ITU RE STO R E O PE R A T IO N S

D e s p i t e  f a v o r a b l e  p r i c e s  i n  t h e  p a s t  f e w  y e a r s ,  t h e  n a t i o n ’s  

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

s t o c k .  S h e e p  n u m b e r s  h a v e  d e c l i n e d  s t e a d i l y  s i n c e  1 9 4 1  i n  a l l  

s e c t i o n s  o f  t h e  c o u n t r y .  H o g s  d e c l i n e d  f r o m  a  p e a k  o f  8 3 . 7  

m i l l i o n  h e a d  i n  1 9 4 4  t o  5 7  m i l l i o n  h e a d  i n  1 9 4 7 .  C a t t l e  n u m ­

b e r s  h a v e  d e c l i n e d  m o d e r a t e l y  s i n c e  1 9 4 5 ,  a p p a r e n t l y  i n  a  

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

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

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

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

l i t t l e  s i n c e  t h e  1 9 4 5  p e a k  i n  n u m b e r s  w a s  r e a c h e d .  I n  J a n u a r y  

o f  t h i s  y e a r  f a r m e r s  i n  F l o r i d a ,  G e o r g i a ,  a n d  T e n n e s s e e  

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

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

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

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

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

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

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

p a n s i o n  o f  t h e  D i s t r i c t ’s  l i v e s t o c k  i n d u s t r y .  F a r m e r s  c a n  

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

f e e d  p r o d u c t i o n .

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

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

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

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

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

t h e  p r o d u c t i o n  o f  h i g h - q u a l i t y  l i v e s t o c k .  N e w  f e r t i l i z e r  p r a c ­

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

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

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

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

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

f e e d  i n  p a s t u r e s .
i i .  K .  R .

I te m

N u m b e r
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  
M ay  1947 from

i/ A p ril 1947 M ay  1946

96 +  16 + ' 23
C a s h  s a l e s ................................................. 88 +  12 —  10
In s ta lm e n t a n d  o th e r  c re d i t  s a l e s . . 88 +  17 + , 30
A c c o u n ts  r e c e iv a b le ,  e n d  of m o n th 95 +  6 +  39
C o lle c t io n s  d u r in g  m o n th .................. 95 +  5 +  24
In v e n to r ie s , e n d  of m o n th .................. 74 —  7 +  24

W H O LESA LE SALES AND IN VENTORIES*

SA L ES IN V EN TO RIES

Ite m s N o . of 
F irm s

P e rc e n t  C h a n g e  
M ay  1947 from

N o . of 
F irm s

P e r c e n t  C h a n g e  
M ay  31, 1947,from

R e p o r t­
in g

A p r.
1947

M a y
1946

R e p o r t­
in g

A p r. 30 
1947

M ay  31 
1946

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 . .

9 “K 5 —  5 7 +  o +  55
6 +  5 —  4

D ru g s  a n d  s u n d r ie s . . 10 —  9 —  2 ‘3 —  1 + 11
D ry  g o o d s ...................... 10 —  0 —  26 5 —  1 +  33
F a rm  s u p p l ie s .............
C o n fe c t io n e ry .............
G ro c e r ie s  

F u ll  l i n e s ....................

3
3

30

—  8 
+  15

—  1

+  71 
+  35

+  6 i 6 —  4 +  52
S p e c ia lty  l i n e s ......... 8 +  5 +  20 3 —  8 +  46

B e e r ................................... 3 —  14 —  60 3 —  10 +  11
G e n e ra l  h a r d w a r e . . . 7 + ; 2 +  44 3 —  5 +• 97
In d u s tr ia l  s u p p l i e s . . . 4 +  11 +  52
L u m b e r  a n d  b u ild in g  

m a te r ia ls .................... 4 —  1 +  100
M a c h in e ry , e q p . ,

a n d  s u p p l ie s .............
T o b a cco  p r o d u c t s ___

4
7

-  9
—  9

+  31 
—  8 ‘3 0 +  '2 9

M is c e l la n e o u s ............. 13 +  5 + , 43 14 —  4 +  75
T o ta l ................................. 121 + 0 +  13 57 —  3 +  53

* B a s e d  o n  U . S. D e p a r tm e n t o f C o m m e rc e  f ig u re s

DEPARTM ENT STO R E SALES AND STO C K S

SALES IN V E N T O R IE S

P la c e N o . of P e rc e n t  C h a n g e N o . of P e rc e n t  C h a n g e
S to re s M ay  1947 from S to re s M ay  31,1947,from

R e p o r t­ A p r. M ay R e p o r t­ A p r. 30 M ay  31
in g 1947 1946 in g 1947 1946

ALABAMA
B irm in g h a m . . . . 5 +  12 -H 13 4 —  9 +  30
M o b ile .................. 5 + , 14 + ! 17
M o n tg o m e r y . . . 3 +  8 + , 14 *3 —  8 + . '1 9

FLO RID A
J a c k s o n v il le ___ 4 —  4 +  13 3 —  6 —  7
M iam i.................. 4 —  13 +  9 3 +  2 +  28
O r la n d o ................ 3 —  11 +  1

5 —  8 +  2 *3 11’ ‘ 2 +  ‘ l4
G E O R G IA

6 +  9 +  9 5 —  5 +  4
A u g u s t a .............. 4 +  2 +  15 3 —  2 +  14
C o lu m b u s ........... 3 +  3 +  16
M a c o n .................. 4 +  7 +  6 *4 —  7 +  *27

LO U ISIA N A
B ato n  R o u g e . . . 4 +  5 + . 16 4 —  7 +  54
N e w  O r le a n s . . . 5 —  1 +  11 4 —  5 + , 95

M ISSISSIPPI
J a c k s o n . . . . . . . . 4 —  1 +  7 4 —  7 +  35

TEN N ESSEE
B ris to l.................. 3 +  12 +  26 3 —  9 +  94
C h a tta n o o g a ! .. .  
K n o x v il le . . . . . .

4
4

+ , 13 
+  17

+  14 
+  10

3 —  12 +  65

N a s h v ille ............. 6 +  18 +  18 ’5 —  10 +  ‘ i3
O TH ER C IT IE S * .. 18 —  3 +  8 22 —  2 +  32
D IST R IC T ................ 94 +  4 +  11 73 —  5 +  29

* W h e n  fe w e r  them  3 s to r e s  r e p o r t  in  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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