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O U T S T A N D I N G  d e v e l o p m e n t s  i n  t h e  

T w e l f t h  F e d e r a l  R e s e r v e  D i s t r i c t  d u r i n g  

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

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

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

M a y  1 s t  o f  a  w i n t e r  w h e a t  c r o p  o f  6 6 , 0 0 0 , 0 0 0  

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

t r i c t ,  a n d  1 0  p e r  c e n t  i n  e x c e s s  o f  

T h e  M o n t h  l a s t  y e a r ’ s  y i e l d .  T h e  i n c r e a s e  i s  

d u e  c h i e f l y  t o  t h e  e x c e l l e n t  c o n ­

d i t i o n  o f  t h e  c r o p  in  t h e  s t a t e  o f  W a s h i n g t o n .

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

i n g  p e r m i t s  w a s  4 8 . 9  p e r  c e n t  l a r g e r  t h a n  in  

A p r i l ,  1 9 2 0 ,  a n d  t h e i r  v a l u e  w a s  2 7 . 4  p e r  c e n t  

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

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

c o s t s ,  w h i c h  a r e  e s t i m a t e d  t o  b e  f r o m  8  t o  5 0  

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

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

B a n k  c l e a r i n g s  a n d  d e b i t s  t o  i n d i v i d u a l  a c ­
c o u n t s  d u r i n g  A p r i l  w e r e  a p p r o x i m a t e l y  1 5  
p e r  c e n t  l e s s  t h a n  i n  A p r i l ,  1 9 2 0 ,  i n d i c a t i n g  

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

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

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

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

n u m b e r  a n d  s l i g h t l y  g r e a t e r  i n  l i a b i l i t i e s  t h a n  
t h o s e  o f  A p r i l ,  1 9 2 0 .

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

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

l o a n s  t o  t h e i r  c u s t o m e r s  b y  t h e  6 9  r e p o r t i n g  

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

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

o n  M a y  7 ,  1 9 2 0 .  T h e i r  d e p o s i t s  d u r i n g  t h e  

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

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  o n  M a y  7 ,

1 9 2 0 .  A t  t h e  F e d e r a l  R e s e r v e  B a n k  r e d i s ­

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

m o n t h ,  a n d  a t  $ 1 6 6 , 0 0 0 , 0 0 0  o n  M a y  1 0 t h  w e r e  

$ 2 3 , 0 0 0 , 0 0 0  in  e x c e s s  o f  t h e  $ 1 4 3 , 0 0 0 , 0 0 0  o u t ­

s t a n d i n g  o n  M a y  4 ,  1 9 2 0 .  D u r i n g  t h e  m o n t h  

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

c u l a t i o n  i n c r e a s e d  $ 7 , 4 0 7 , 0 0 0  a n d  o n  M a y  1 1 t h  

s t o o d  a t  $ 2 3 8 , 6 7 3 , OCX) c o m p a r e d  w i t h  $ 2 2 8 , 6 0 2 , -

0 0 0  o n  M a y  1 4 ,  1 9 2 0 ,  a n  i n c r e a s e  o f  4 . 4  p e r  c e n t  

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

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

d i s t r i c t s  c o m b i n e d  s t o o d  a t  $ 2 , 5 6 6 , 2 6 0 , 0 0 0  o n  
M a y  1 1 ,  1 9 2 1 ,  c o m p a r e d  w i t h  $ 2 , 7 9 4 , 6 3 2 , 0 0 0 '  o n  

M a y  1 4 ,  1 9 2 0 ,  a  d e c r e a s e  o f  8 .1  p e r  c e n t .

E x c e p t  i n  L o s  A n g e l e s  a n d  O a k l a n d  w h e r e  
t h e r e  w e r e  i n c r e a s e s  o f  3 . 4  a n d  1 .4  p e r  c e n t ,  

r e s p e c t i v e l y ,  t h e  n e t  s a l e s  o f  d e p a r t m e n t  s t o r e s  
i n  t h e  p r i n c i p a l  c i t i e s  o f  t h e  d i s t r i c t  d u r i n g  
A p r i l  w e r e  f r o m  6  t o  1 6  p e r  c e n t  l e s s  i n  v a l u e  
t h a n  t h o s e  o f  A p r i l ,  1 9 2 0 ,  a v e r a g i n g  4 . 8  p e r  

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

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

y e a r  a t  t h i s  t i m e .  N i n e  s t o r e s  r e p o r t  t h a t  t h e  

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

A p r i l ,  1 9 2 1 ,  w a s  4 . 3  p e r  c e n t  g r e a t e r  t h a n  t h e  

n u m b e r  d u r i n g  A p r i l ,  1 9 2 0 .

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

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

b a n k  w e r e  l e s s  t h a n  t h o s e  o f  A p r i l ,  1 9 2 0 ,  t h e  

d e c r e a s e s  r a n g i n g  f r o m  7 . 8  p e r  c e n t  i n  t h e  c a s e  

o f  s t a t i o n e r y  t o  3 6 . 2  p e r  c e n t  i n  t h e  c a s e  o f  

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

T h o s e  d e s ir in g  th is  r e p o r t  s e n t  t h e m  r e g u la r ly  w i ll  r e c e iv e  it  w ith o u t  c h a r g e  u p o n  a p p lic a t io n .
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2 Agricultural and Business Conditions

o f  1 9 2 1  a v e r a g e d  3 2  p e r  c e n t  l e s s  t h a n  t h o s e  o f  

t h e  s a m e  p e r i o d  i n  1 9 2 0  f o r  t h e  e i g h t  l i n e s ,  

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

i n g  t h e  y e a r  o f  4 0  p e r  c e n t ,  i n d i c a t e  t h a t  a n  

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

i n  t h i s  d i s t r i c t  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 2 1  t h a n  d u r i n g  t h o s e  m o n t h s  i n  1 9 2 0 .

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

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

t h e  d i s t r i c t ,  a n d  7 5  p e r  c e n t  o f  t h e  m i l l s  a r e  

n o w  o p e r a t i n g  c o m p a r e d  t o  4 0  t o  5 0  p e r  c e n t  
e a r l i e r  i n  t h e  y e a r .  D e m a n d  f o r  n e a r l y  a l l  

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

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

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

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

5 0  c e n t s  p e r  p o u n d  l a s t  y e a r  a t  t h i s  t i m e .  I t  

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

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

t a k e n  l a s t  y e a r .

I t  n o w  a p p e a r s  t h a t  t h e  f r o s t s  w h i c h  o c ­

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

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

c r o p s  e v e r y w h e r e  t h r o u g h o u t  t h e  d i s t r i c t .  

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

i s  f o r e c a s t e d  a t  t h i s  t i m e  f o r  t h e  P a c i f i c  N o r t h ­

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

a b l y  y i e l d  f r o m  4 5  p e r  c e n t  o f  l a s t  y e a r ’ s  

p r o d u c t  i n  t h e  c a s e  o f  a p r i c o t s ,  t o  7 9  p e r  c e n t  

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

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

t w e e n  t h e s e  l i m i t s .

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

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

t h a n  t h e  o r d i n a r y  a m o u n t  o f  t h e i r  o w n  w o r k  

W a g e s  o f  f a r m  l a b o r  a r e  r e p o r t e d  t o  b e  b e ­

t w e e n  $ 3 5  t o  $ 5 0  w i t h  b o a r d ,  c o m p a r e d  w i t h  
$ 6 5  t o  $ 9 0  l a s t  y e a r .  E x c e p t  i n  S a n  F r a n c i s c o  

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

p r o g r e s s ,  a n d  w h e r e  m o r e  w o r k e r s  a r e  i d l e  as  

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

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

o f  p l a n t s  i s  e x t e n s i v e l y  i n  e f f e c t .

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

F e d e r a l  R e s e r v e  D i s t r i c t  o n  M a y  1 s t  w a s  

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

p i l e d  b y  t h e  U n i t e d  S t a t e s  D e p a r t -  

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

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

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

d u c t i o n  o f  6 6 , 6 5 4 , 0 0 0  b u s h e l s  o f  w i n t e r  w h e a i  
i s  f o r e c a s t e d  f o r  t h e  d i s t r i c t  t h i s  y e a r ,  c o m ­

p a r e d  w i t h  5 8 , 0 5 9 , 0 0 0  b u s h e l s ,  t h e  e s t i m a t e c  

p r o d u c t i o n  o f  1 9 2 0 .  D e s p i t e  a n  a b a n d o n e e  

a c r e a g e  o f  2 8  p e r  c e n t  i n  C a l i f o r n i a ,  d u e  tc  

d r o u g h t ,  a n d  o f  1 0  p e r  c e n t  i n  A r i z o n a  d u e  tc  

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

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

m a l ,  c o m p a r e d  w i t h  8 9 .1  p e r  c e n t  i n  1 9 2 0 ,  a n c  

a  t e n  y e a r  a v e r a g e  o f  9 1 . 4  p e r  c e n t .

F o r  t h e  U n i t e d  S t a t e s  a s  a  w h o l e ,  t h e  a b a n  

d o n m e n t  o f  w h e a t  a c r e a g e  s o w n  i n  t h e  f a l l  o  
1 9 2 0  w a s  l e s s  t h a n  u s u a l ,  b e i n g  e s t i m a t e d  a t  4 .(  
p e r  c e n t ,  c o m p a r e d  w i t h  1 1 .9  p e r  c e n t  l a s t  y e a :  
a n d  a  t e n  y e a r  a v e r a g e  o f  1 1  p e r  c e n t .  O w i n ^

( A  ) C o n d i t i o n  o f  W i n t e r  W h e a t —
Condition

(-----Per Gent of N orm al------
1921 1920 10-yr. Average
8 0  9 4  9 2
8 0  8 0  81
9 7  9 2  9 0  
9 2  9 5  9 6  
9 9  9 0  9 6
9 8  9 5  9 4
9 9  7 8  91  

9 2  8 9 .1  9 1 .4

8 8 .8  7 9 .1  8 6 .8

Acreage Percentage Estimated Yield
Sown Abandoned (bushels)
1921 1921 1921 1920

4 7 ,0 0 0 10 1 ,0 0 0 ,0 0 0 864,001
7 0 2 ,0 0 0 2 8 8 ,3 8 3 ,0 0 0 9 ,100 ,001
3 7 0 ,4 4 4 5 8 ,9 8 3 ,0 0 0 8 ,000 ,001

3 ,0 0 0 8 70 ;,0 00 75,004
7 1 2 ,0 0 0 1 1 6 ,0 2 0 ,0 0 0 1 7 ,5 6 0 ,0 0
1 4 2 ,0 0 0 4 2 ,5 5 1 ,0 0 0 2 ,3 4 0 ,0 0

1 ,0 8 5 ,0 0 0 2 2 9 ,6 4 7 ,0 0 0 2 0 ,1 2 0 ,0 0

3 ,0 6 1 ,4 4 4 8 .3 6 6 ,6 5 4 ,0 0 0 5 8 ,0 5 9 ,0 0

3 8 ,7 2 1 ,0 0 0 4 .6 6 2 9 ,2 8 7 ,0 0 0 5 7 7 ,7 6 3 ,0 0

A r i z o n a .......................
C a l i f o r n i a ..................
I d a h o .............................
N e v a d a .......................
O r e g o n ...................... .
U t a h ...............................
W a s h i n g t o n ............

T w e l f t h  D is t r ic t  
U n i t e d  S t a t e s . .

Condition

( B )  H a y —
Estimated Production ,-----Per Cent of Normal----

1921
(tons)

1920
(tons)

May 1, 
1921

May 1, 
1920

A r i z o n a .................................................... ..............................  3 5 0 ,0 0 0 3 9 2 ,0 0 0 8 0 9 0
C a l i f o r n i a ............................................... ..............................  3 ,6 5 8 ,0 0 0 5 ,1 8 2 ,0 0 0 8 4 85
I d a h o  .......................................................... ..............................  3 ,1 9 1 ,0 0 0 2 ,9 8 5 ,0 0 0 9 5 9 0
N e v a d a ...................................................... ..............................  7 5 8 ,0 0 0 6 3 1 ,0 0 0 100 9 0
O r e g o n ...................................................... ..............................  2 ,2 6 5 ,0 0 0 2 ,4 0 2 ,0 0 0 9 9 93
U t a h ............................................................ ..............................  1 ,4 1 9 ,0 0 0 1 ,4 1 6 ,0 0 0 9 7 9 2
W a s h i n g t o n  . . .................................. ..............................  1 ,8 9 4 ,0 0 0 1 ,6 5 9 ,0 0 0 9 9 9 4

T w e l f t h  D i s t r i c t ............................... ...............................  1 3 ,5 3 5 ,0 0 0 1 4 ,6 6 7 ,0 0 0 ~ 9 3 A ~ 9 0 5

U n i t e d  S t a t e s .......................................................................1 0 7 ,7 8 4 ,0 0 0 1 0 8 ,2 3 3 ,0 0 0 9 1 .5 8 9 .4
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t o  t h e  l o w  a b a n d o n m e n t  f i g u r e  t h e  t o t a l  w i n t e r  

w h e a t  c r o p  o f  t h e  U n i t e d  S t a t e s  i s  n o w  e s t i ­

m a t e d  a t  6 2 9 , 2 8 7 , 0 0 0  b u s h e l s  o r  e i g h t  m i l l i o n  
b u s h e l s  m o r e  t h a n  t h e  A p r i l  1 s t  e s t i m a t e .

T h e  c o n d i t i o n  o f  t h e  w i n t e r  w h e a t  o n  M a y  
1 s t ,  i n  t h e  s t a t e s  o f  t h e  T w e l f t h  F e d e r a l  R e ­

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

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

t h e  p r o d u c t i o n  f o r  1 9 2 0  i s  s h o w n  i n  t a b l e  “ A ”  

( s e e  o p p o s i t e  p a g e ) .

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

g r a i n s  c u t  g r e e n ,  c u l t i v a t e d  g r a s s e s ,  a n d  w i l d  

h a y  in  t h e  T w e l f t h  F e d e r a l  R e s e r v e  D i s t r i c t  i s  

e s t i m a t e d  b y  t h e  U n i t e d  S t a t e s  D e p a r t -  

Hay m e n t  o f  A g r i c u l t u r e  a t  1 6 , 5 3 5 , 0 0 0  t o n s .

T h e  e s t i m a t e d  p r o d u c t i o n  i n  1 9 2 0  w a s

1 7 , 6 8 5 , 0 0 0  t o n s .

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

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

i n  A r i z o n a  h a v e  r e d u c e d  t h e  e x p e c t e d  y i e l d  i n  

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

w a s  a l s o  i n c r e a s e d  in  I d a h o  a n d  U t a h  n o t w i t h ­

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

w i n t e r .  A  s l i g h t  d e c r e a s e  i n  a c r e a g e  i s  r e ­

p o r t e d  i n  W a s h i n g t o n  a n d  O r e g o n .  I t  i s  e s t i ­

m a t e d  t h a t  t h e  c a r r y o v e r  o f  1 9 2 0  c r o p  h a y  w i l l  

a p p r o x i m a t e  1 0  p e r  c e n t  o f  l a s t  y e a r ’ s  y i e l d .

T h e  e s t i m a t e d  h a y  p r o d u c t i o n  f o r  1 9 2 1  a n d  

1 9 2 0  a n d  t h e  c o n d i t i o n  o n  M a y  1 s t  i n  b o t h  

y e a r s  i s  s h o w n  i n  t a b l e  “ B ”  ( s e e  o p p o s i t e  p a g e ) .

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

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

i n g  w h e a t  t h a n  i n  m a n u f a c t u r i n g  

M i l l i n g  f l o u r .  N o n e  o f  t h e  m i l l s  i n  t h i s  s e c ­

t i o n  i s  h e a v i l y  s t o c k e d  w i t h  w h e a t ,  
1 3  r e p r e s e n t a t i v e  m i l l e r s  r e p o r t i n g  6 1 0 , 5 0 2  

b u s h e l s  o f  w h e a t  o n  h a n d  o n  M a y  1 s t  c o m ­

p a r e d  w i t h  1 , 0 2 4 , 5 2 2  b u s h e l s  o n  A p r i l  1 s t  a n d  
1 , 0 3 9 , 6 0 5  b u s h e l s  o n  M a y  1 , 1 9 2 0 .  I t  i s  e x ­

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

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

s h i p m e n t  b e f o r e  J u l y  1 s t .

T h e  o u t p u t  o f  7 5  r e p o r t i n g  m i l l s  i n  f i v e  

s t a t e s  o f  t h i s  d i s t r i c t  d e c l i n e d  6 6 , 2 5 1  b a r r e l s  
d u r i n g  A p r i l  c o m p a r e d  w i t h  M a r c h .  S t o c k s  

o f  f l o u r  r e p o r t e d  b y  2 5  l a r g e  m i l l e r s  a m o u n t e d  

t o  4 4 9 , 1 4 8  b a r r e l s  o n  M a y  1 s t  c o m p a r e d  w i t h  
4 9 0 , 1 5 2  b a r r e l s  o n  A p r i l  1 s t .

T a b l e  “ C ”  s h o w s  t h e  A p r i l  p r o d u c t i o n  o f  t h e  

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

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

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

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

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

a n d  t h e  r e d u c t i o n  i n  t o t a l  y i e l d  
t h i s  y e a r  a s  c o m p a r e d  w i t h  1 9 2 0  w i l l  n o t  b e  s o  
m a r k e d  a s  w a s  e x p e c t e d  f r o m  e a r l i e r  r e p o r t s .

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

t a t i v e  f o r e c a s t s .  L a s t  y e a r ’ s  c o m m e r c i a l  c r o p  
w a s  m i l l i o n  b o x e s .  T h e  p e a r  c r o p  i s  a l s o  
a b o v e  l a s t  y e a r ’ s  e s t i m a t e  o f  a p p r o x i m a t e l y

2 , 5 0 0 , 0 0 0  b o x e s ,  a n d  t h e  y i e l d  o f  b e r r i e s  i s  e x ­

p e c t e d  t o  e x c e e d  l a s t  y e a r ’ s .  S t o n e  f r u i t s  s u f ­

f e r e d  a p p r o x i m a t e l y  3 0  p e r  c e n t  d a m a g e  i n  t h i s  
s e c t i o n .

I n  C a l i f o r n i a ,  i t  i s  e s t i m a t e d  t h a t  c h e r r i e s  
w i l l  a p p r o x i m a t e  6 6  p e r  c e n t  o f  l a s t  y e a r ’ s  
h e a v y  y i e l d ;  p e a r s ,  7 0  p e r  c e n t ;  a p r i c o t s ,  4 5  
p e r  c e n t ;  p l u m s ,  6 2  p e r  c e n t ,  a n d  p e a c h e s ,  7 1  
p e r  c e n t .  A p p l e s  i n  C a l i f o r n i a  a r e  r e p o r t e d  t o  
h a v e  s u f f e r e d  l e s s  t h a n  t h e  s t o n e  f r u i t s ,  b e i n g
7 9  p e r  c e n t  o f  l a s t  y e a r ’ s  c r o p .

A n  e s t i m a t e  b y  t h e  U n i t e d  S t a t e s  D e p a r t ­
m e n t  o f  A g r i c u l t u r e  o f  t h e  1 9 2 0  c r o p s  a n d  t h e  
a n t i c i p a t e d  1 9 2 1  c r o p s  i n  C a l i f o r n i a  f o l l o w s :

Estimated
1921 crop 

Production in percentage of
1920 1920 crop

A p p l e s ..............................................6 ,0 0 3 ,0 0 0  b u s h e ls  7 9
P e a c h e s ........................................... 3 4 5 ,0 0 0  t o n s  71
P e a r s ................................................  9 0 ,0 0 0  to n s  70
P r u n e s ............................................ 9 5 ,0 0 0  to n s  65
A p r i c o t s ........................................  1 1 5 ,0 0 0  to n s  4 5
C h e r r i e s ........................................ 1 5 ,0 0 0  t o n s  66
P l u m s ..............................................  3 5 ,0 0 0  t o n s  62

( C )  M i l l i n g —

No. Mills Reporting
April March

C a li f o r n ia _____ 11 11
O r e g o n .............. . .2 5 2 7

W a s h i n g t o n . . . . . 3 3 33
I d a h o .................... 5 4
U t a h ...................... . . .  1 1

D i s t r i c t .............. . . . 7 5 7 6

-Output-
April March

(barrels) (barrels)

1 9 4 ,8 1 5 1 9 0 ,3 1 6
1 1 1 ,5 6 2 1 1 7 ,8 9 6
2 4 8 ,9 4 3 3 0 4 ,2 2 2

7 ,8 4 6 1 6 ,9 8 3
( I n c lu d e d  in C a lifo r n ia  f ig u r e s )

5 6 3 ,1 6 6 6 2 9 ,4 1 7

Per Cent Mill Capacity in Operation
April March April
1921 1921 1920

4 5  4 5  5 7 .5
3 5  3 7  7 4
3 3  41  7 6
2 5  5 7  7 2

3 4 .5  4 5  6 9 .8

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



4 Agricultural and Business Conditions

G r e e n  f r u i t  s h i p m e n t s  t o  E a s t e r n  p o i n t s  a r e  
e x p e c t e d  t o  b e  h e a v i e r  t h i s  y e a r  t h a n  n o r m a l ,  
d u e  t o  r e p o r t e d  c r o p  l o s s e s  i n  t h e  R o c k y  M o u n ­

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

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

f r u i t  c a r r y o v e r  f r o m  1 9 2 0  i s  o f  u s u a l  s i z e .
T h e  C a l i f o r n i a  P r u n e  a n d  A p r i c o t  G r o w e r s ’ 

A s s o c i a t i o n  r e c e n t l y  c o m p l e t e d  a  c a m p a i g n  f o r  
m e m b e r s  u n d e r  a  n e w  c o n t r a c t ,  w h i c h  r u n s  f o r  
s e v e n  y e a r s ,  a n d  n o w  c o n t r o l s  8 2  p e r  c e n t  o f  t h e  
p r u n e  a c r e a g e  a n d  7 5  p e r  c e n t  o f  t h e  a p r i c o t  
a c r e a g e  i n  t h e  s t a t e .  I t s  f i e l d  d e p a r t m e n t  e s t i ­

m a t e s  t h e  1 9 2 1  c r o p  o f  d r i e d  a p r i c o t s  a t  5 0  p e r  
c e n t  o f  l a s t  y e a r ’ s  p r o d u c t i o n  ( 1 0 , 0 0 0  t o n s )  a n d  
t h e  p r u n e  c r o p  a t  7 5  p e r  c e n t  o f  l a s t  y e a r ’ s  p r o ­

d u c t i o n  ( 9 0 , 0 0 0  t o n s ) .
F r o s t  d a m a g e  t o  g r a p e  v i n e s  i n  C a l i f o r n i a ,  

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

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

G r a p e s  T h e  C a l i f o r n i a  A s s o c i a t e d  R a i s i n  
C o m p a n y ,  w h i c h  c o n t r o l s  9 3  p e r  c e n t  

o f  t h e  r a i s i n  g r a p e  c r o p  r a i s e d  i n  C a l i f o r n i a ,  h a s  
e s t i m a t e d  t h a t  t h e  a v e r a g e  l o s s  o v e r  t h e  s t a t e  
w i l l  b e  3 3 y s  p e r  c e n t ,  a n d  t h a t  t h e  y i e l d  o f  
r a i s i n s  w i l l  b e  1 3 5 , 0 0 0  t o n s ,  c o m p a r e d  w i t h

1 8 5 . 0 0 0  t o n s  i n  1 9 2 0 ,  a n d  1 9 7 , 5 0 0  t o n s  i n  1 9 1 9 .  
T h i s  s a m e  a g e n c y  r e p o r t s  a n  i n c r e a s e  o f  2 0 , 0 0 0  
a c r e s  i n  t h e  l a n d  d e v o t e d  t o  r a i s i n  g r a p e  c u l ­

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

A p p r o x i m a t e l y  5 0 , 0 0 0  t o n s  o f  t h e  1 9 2 0  c r o p  
o f  r a i s i n s  r e m a i n  u n s o l d ,  b u t ,  d u e  t o  d e p l e t i o n  
o f  d e a l e r s ’ s t o c k s ,  g r o w e r s  b e l i e v e  t h a t  p r e s e n t  
h o l d i n g s  w i l l  b e  d i s p o s e d  o f  b e f o r e  t h e  n e w  
c r o p  c o m e s  o n  t h e  m a r k e t  i n  O c t o b e r .  F o r  t h e  
p a s t  f e w  y e a r s  t h e  r a i s i n  c r o p  h a s  b e e n  c o m ­
p l e t e l y  s o l d  o u t  e a c h  s e a s o n  b e f o r e  O c t o b e r  1 s t .

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

M a y  1 s t ,  i t  w a s  e s t i m a t e d  t h a t  C a l i f o r n i a ’ s  p r o ­

d u c t i o n  o f  t a b l e  g r a p e s  w o u l d  b e  1 5 0 , 0 0 0  t o n s  
a n d  o f  w i n e  g r a p e s  2 2 5 , 0 0 0  t o n s .  L a s t  y e a r  t h e  
s t a t e  p r o d u c e d  3 8 0 , 0 0 0  t o n s  o f  w i n e  g r a p e s  a n d

1 6 0 . 0 0 0  t o n s  o f  t a b l e  g r a p e s .

P r i c e  q u o t a t i o n s  o n  g r a p e s  h a v e  n o t  y e t  b e e n  
s t a b i l i z e d  a l t h o u g h  s o m e  g r o w e r s  a r e  h o l d i n g  
t h e i r  g r a p e s  a t  $ 1 0 0  a  t o n .  L a s t  y e a r  g r o w e r s  

o f  t a b l e  g r a p e s  a v e r a g e d  $ 7 5  a  t o n  f o r  t h e i i  
c r o p ,  a n d  w i n e  g r a p e s  s o l d  a t  a n  a v e r a g e  o f  $ 6 i  
p e r  t o n .

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

a b o v e  n o r m a l  i n  a l l  s t a t e s  i n  t h e  d i s -  
F a r m  t r i c t  e x c e p t  C a l i f o r n i a ,  O r e g o n  a n d  
L a b o r  N e v a d a .  D e m a n d  w a s  e v e r y w h e r e  

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

o n e  h u n d r e d  m e n  a r e  a v a i l a b l e  f o r  e a c h  o n e  
h u n d r e d  j o b s .  I n  t h e  U n i t e d  S t a t e s  t h e r e  a r e  
n o w  1 0 9  m e n  a v a i l a b l e  f o r  e a c h  1 0 0  j o b s ,  c o m ­

p a r e d  w i t h  6 9  m e n  f o r  e a c h  1 0 0  j o b s  l a s t  y e a r  
D e c r e a s e d  d e m a n d  f o r  f a r m  l a b o r e r s  i s  d u e  n o l  
s o  m u c h  t o  c u r t a i l e d  a g r i c u l t u r a l  o p e r a t i o n s  a s  
t o  t h e  t e n d e n c y  w h i c h  f a r m e r s  i n  a l l  s e c t i o n s  
a r e  d i s p l a y i n g  t o  d o  m o r e  o f  t h e  n e c e s s a r y  

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

A  c o m p a r a t i v e  t a b l e  o f  s u p p l y  a n d  d e m a n d  
f o r  f a r m  l a b o r  i n  t h e  s t a t e s  o f  t h i s  d i s t r i c t  a n d  
i n  t h e  U n i t e d  S t a t e s  i s  s h o w n  i n  t a b l e  “ D . ”

W a g e s  p a i d  f a r m  l a b o r e r s  a r e  a p p r o x i m a t e l y  
4 5  p e r  c e n t  l o w e r  t h i s  y e a r  t h a n  i n  1 9 2 0  
F i g u r e s  a r e  n o t  a v a i l a b l e  f o r  a l l  s t a t e s ,  b u t  i t  is 
e s t i m a t e d  t h a t  w a g e s  w i t h  b o a r d  w i l l  a v e r a g e  
f r o m  $ 3 5  t o  $ 5 0  p e r  m o n t h  c o m p a r e d  w i t h  $ 6 ^  
t o  $ 9 0  p e r  m o n t h  l a s t  y e a r .

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

v i o u s  m o n t h s  o f  1 9 2 1 .  D e f i c i e n t  r a i n f a l l  i n  s o m e  
s e c t i o n s ,  a n d  c l o u d y  a n d  f r e e z i n g  

L i v e s t o c k  w e a t h e r  i n  o t h e r s  r e t a r d e d  g r o w t h  

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

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

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

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

( D )  F a r m  L a b o r ----- Supply per cent
of normal

1921 1920

A r i z o n a ............................... .................110 8 0
C a l i f o r n i a .......................... .................  9 0 8 4
I d a h o  ..................................... ................. 104 8 4
N e v a d a ................................ .................  9 8 9 0
O r e g o n ................................ .................  9 9 7 8
U t a h ........................................ .................1 07 9 5
W a s h i n g t o n .................... ................. 103 7 8

U n it e d  S t a t e s ................. .................  9 5 .2 7 2 .4

Demand per cent Per cent of Supply
of normal to Demand

1921 1920 1921 1920

75 140 147 57
9 3 104 106 81
8 8 9 9 118 8 5
9 5 105 103 8 6
9 2 101 1 0 8 77
9 5 1 02 1 13 9 3
91 100 113 7 8

8 7 .5 1 0 5 .3 1 0 8 .8 6 8 .8
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T h e  c o n d i t i o n  in  e a s t e r n  a n d  s o u t h e a s t e r n  
A r i z o n a  i s  s t i l l  s e r i o u s ,  t h e r e  h a v i n g  b e e n  n o  
r e l i e f  f r o m  d r o u g h t  c o n d i t i o n s .  F e e d i n g  o f  

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

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

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

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

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

t i o n  f r o m  M a r c h  f i g u r e s ,  w i t h  t h e  e x c e p t i o n  o f  
h o g s ,  w h i c h  w e r e  l o w e r  o w i n g  t o  a  d e c l i n e  i n  
e a s t e r n  m a r k e t s .  T h e  r a n g e  i n  p r i c e s  a t  t h e  
f i v e  p r i n c i p a l  m a r k e t s  o f  t h i s  d i s t r i c t  d u r i n g  
A p r i l  i s  s h o w n  i n  t a b l e  “ G . ”

E s t i m a t e s  c o m p i l e d  b y  t h e  U n i t e d  S t a t e s  D e ­

p a r t m e n t  o f  A g r i c u l t u r e  s h o w  t h a t  o n  A p r i l  1 ,

1 9 2 1 ,  t h e  n u m b e r  o f  b r o o d  s o w s  i n  t h e  s t a t e s  

o f  t h e  T w e l f t h  F e d e r a l  R e s e r v e  D i s -  
B r o o d  t r i c t  w a s  u n i f o r m l y  b e l o w  1 9 2 0  f i g u r e s .  
S o w s  I n  t h e  d i s t r i c t  a s  a  w h o l e  a  r e d u c t i o n  

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

2 0 6 , 0 0 0  t o  1 8 7 , 0 0 0  o r  9 . 2  p e r  c e n t ,  o c c u r r e d  d u r ­

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

t h e  s w i n e  i n d u s t r y  o f  t h e  h i g h  f e e d  p r i c e s  a n d  
d e c l i n i n g  h o g  p r i c e s  w h i c h  c h a r a c t e r i z e d  t h e  
f i r s t  n i n e  m o n t h s  o f  t h e  y e a r  1 9 2 0 ,  w h e n  m a n y  
b r e e d i n g  a n i m a l s  w e r e  s l a u g h t e r e d .  A l t h o u g h  
t h e  s i t u a t i o n  i s  n o w  p a r t i a l l y  r e v e r s e d ,  a s  f e e d  
h a s  b e e n  a b u n d a n t  a n d  l o w e r  i n  p r i c e  f o r  s o m e ­

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

a n d  a s  a  r e s u l t  t h e  d i s t r i c t  h a s  b e e n  a  s t e a d y  
i m p o r t e r  o f  h o g s  f r o m  t h e  m i d d l e  w e s t  f o r  
t h r e e  m o n t h s  p a s t .  T h e  r e a s o n  f o r  t h e  d i s ­
t r i c t ’ s  d e c l i n i n g  p r o d u c t i o n  i s  s h o w n  i n  t a b l e  
“ H , ”  w h i c h  g i v e s  t h e  e s t i m a t e d  n u m b e r  o f  
b r o o d  s o w s  b y  s t a t e s  f o r  1 9 2 1  a n d  1 9 2 0 .

( H )  N u m b e r  o f  B r o o d  S o w s —

,---------April 1, 1921-------- ,
Per Cent of 
Preceding

Estimated 
Number 
April 1,

Year Number 1920
A r i z o n a ............................... . . 9 0 5 ,4 0 0 6 ,0 0 0
C a li f o r n ia ......................... . . .  9 2 8 6 ,0 0 0 9 3 ,0 0 0
I d a h o .................................... . . .  9 0 1 6 ,0 0 0 1 8 ,0 0 0

. . 9 0 4 ,0 0 0 5 ,0 0 0
O r e g o n ............................... . . 9 2 3 5 ,0 0 0 3 8 ,0 0 0
U t a h ...................................... . . .  8 7 1 1 ,0 0 0 1 3 ,0 0 0
W a s h i n g t o n ................. .., , 9 0 .1 3 0 ,0 0 0 3 3 ,0 0 0

T w e l f t h  D is t r ic t . . . .  9 0 1 8 7 ,0 0 0 2 0 6 ,0 0 0
U n it e d  S t a t e s . . . . . , 9 7 .8 8 ,7 8 6 ,0 0 0 8 ,9 8 5 ,0 0 0

( E )  R e c e i p t s  o f  L i v e s t o c k —

Cattle Calves
April April April April
1921 1920 1921 1920

P o r t la n d ............................ ...7 ,4 5 1  9 ,2 6 8  6 7 0  8 6 8
S a lt  L a k e  C i t y ...............3 ,0 6 3  2 ,5 0 1  4 8  2 3 7
S e a t t le .................................. ...4 ,5 5 8  4 ,3 2 5  1 3 0  2 9 8
S p o k a n e ............................... ...2 ,5 0 9  5 ,0 1 8  2 2 6  2 9 2
T a c o m a ...................................1 ,8 2 6  1 ,1 3 1  3 6  3

T o t a l ...........................  1 9 ,4 0 7  2 2 ,2 4 3  1 ,1 1 0  1 ,6 9 8

Horses
Hogs Sheep and Mules

April April April April April April
1921 1920 1921 1920 1921 1920

11 ,3 0 1 1 4 ,3 5 3 2 2 ,1 7 2 1 2 ,2 0 0 7 2 93
5 ,5 1 5 2 ,7 9 5 2 1 ,0 0 4 3 0 ,0 4 8 3 5 211
7 ,1 9 5 6 ,9 1 3 5 ,1 6 0 4 ,3 2 6 6 0 57
2 ,3 2 7 5 ,3 9 1 1 ,5 8 6 5 4 3 4 2 2 2 5
4 ,0 8 5 2 ,4 6 0 3 ,3 9 9 6 3 7

3 0 ,4 2 3 3 1 ,9 1 2 5 3 ,3 2 1 4 7 ,7 5 4 2 0 9 5 8 6

( F )  P u r c h a s e s  f o r  L o c a l  S l a u g h t e r —

Cattle Calves Hogs Sheep
April April April April April April April April
1921 1920 1921 1920 1921 1920 1921 1920

P o r t la n d ...................... 3 ,1 6 1 4 ,2 1 9 3 5 9 6 4 5 8 ,8 6 5 5 ,8 3 0 6 ,8 5 3 3 ,8 1 6
S a lt  L a k e  C i t y . . 2 ,0 7 7 1 ,2 5 6 151 2 3 3 ,0 3 8 2 ,4 5 3 5 ,6 7 4 1 ,621
S e a t t l e ............................ 4 ,5 5 8 4 ,2 8 6 1 3 0 2 6 9 6 ,9 5 1 5 ,8 7 1 4 ,9 9 6 4 ,3 2 6
S p o k a n e ........................ 1 ,1 3 4 2 ,5 8 1 50 1 78 1 ,5 1 3 3 ,5 1 6 1 ,0 0 7 41
T a c o m a ......................... 1 ,8 2 6 1 ,131 3 6 3 4 ,0 8 5 2 ,4 6 0 3 ,3 9 9 6 3 7

T o t a l .......................... 1 2 ,7 5 6 1 3 ,4 7 3 7 2 6 1 ,1 1 8 2 4 ,4 5 2 2 0 ,1 3 0 2 1 ,9 2 9 10 ,441

( G )  R a n g e  i n  L i v e s t o c k  P r i c e s —

H i g h e s t  a n d  L o w e s t  A v e r a g e  T o p  P r i c e s  P e r  H u n d r e d w e i g h t  R e c e i v e d  a t  F i v e  P r i n c i p a l  M a r k e t s  D u r i n g  A p r i l .

Week ending Fat Steers Cows Calves Hogs Lambs

A p r i l  4 ................................ $ 6 . 7 5 - 7 . 7 5  $ 5 . 2 5 - 6 . 7 5  $ 6 . 0 0 - 1 3 . 0 0  $ 9 . 4 0 - 1 2 . 0 0  $ 6 . 1 5 - 8 . 0 0
A p r i l  1 1 ...............................  6 . 0 0 - 8 . 0 0  5 . 2 5 - 6 . 7 5  5 . 2 5 - 1 3 . 0 0  9 . 0 0 - 1 1 . 5 0  5 . 0 0 - 8 . 0 0
A p r i l  1 8 ................................ 7 . 2 5 - 8 . 0 0  6 . 0 0 - 6 . 7 5  1 0 .0 0 - 1 1 . 5 0  8 . 6 0 - 1 1 . 0 0  5 . 0 0 - 9 . 0 0
A p r i l  2 5 ................................ 7 . 2 5 - 8 . 2 5  6 . 2 5 - 6 . 7 5  1 0 . 0 0 - 1 1 . 5 0  8 . 0 0 - 1 0 . 7 5  7 . 5 0 - 8 . 0 0
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6 Agricultural and Business Conditions

D u r i n g  t h e  p a s t  t w o  m o n t h s  t h e r e  h a s  b e e n  
a  r e l a t i v e l y  h e a v y  m o v e m e n t  o f  1 9 2 0  c l i p  w o o l  
f r o m  t h e  P a c i f i c  N o r t h w e s t  t o  e a s t e r n  p o i n t s ,  

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

a p p r o x i m a t e  f r o m  6 5  t o  7 5  p e r  c e n t  o f  

l a s t  y e a r ’ s  c l i p .
S p r i n g  s h e a r i n g  i s  w e l l  a d v a n c e d  a n d  t h e  

n e w  c l i p  i s  n o w  b e i n g  p l a c e d  o n  t h e  m a r k e t .  A  
f e w  s a l e s  h a v e  b e e n  m a d e  a t  p r i c e s  o f  f r o m  1 0  
t o  1 6  c e n t s  p e r  p o u n d  i n  t h e  g r e a s e ,  c o m p a r e d  
w i t h  p r i c e s  o f  5 0  c e n t s  a  p o u n d  p a i d  f o r  n e w  
c l i p  w o o l  a t  t h i s  t i m e  l a s t  y e a r .

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

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

A l t h o u g h  d e f i n i t e  f i g u r e s  a r e  n o t  a v a i l a b l e  a t  
p r e s e n t ,  i t  i s  e s t i m a t e d  t h a t  t h e  t o t a l  c l i p  t h i s  
y e a r  w i l l  b e  b e l o w  t h a t  o f  1 9 2 0 .  T h e  f o l l o w i n g  
p e r c e n t a g e  f i g u r e s  a r e  a v e r a g e s  o f  e s t i m a t e s  b y  
r e p r e s e n t a t i v e  w o o l  g r o w e r s  a n d  w a r e h o u s e  
c o m p a n i e s  t h r o u g h o u t  t h e  d i s t r i c t :

Estimated Estimated Estimated
Clip Percentage Clip 1921
1920 1920 Clip in percentage

(pounds) Unsold of 1920 Clip

A r i z o n a ............ 5 ,0 0 0 ,0 0 0 6 5 - 7 0 75
C a li fo r n ia  . . . . 1 2 ,0 0 0 ,0 0 0 8 0 9 0
I d a h o .................. 2 1 ,0 0 0 ,0 0 0 7 0 - 8 0 9 0
N e v a d a .............. 9 ,0 0 0 ,0 0 0 8 0 8 0
O r e g o n ............. 1 4 ,0 0 0 ,0 0 0 6 5 - 8 0 1 00
U t a h .................... .1 5 ,0 0 0 ,0 0 0 7 5 1 00
W a s h i n g t o n  . . 5 ,0 0 0 ,0 0 0 7 5 -9 5 75

W h o l e s a l e  p r i c e s  o f  9 2  s c o r e  b u t t e r ,  o n  t h e  
S a n  F r a n c i s c o  m a r k e t  r o s e  f r o m  3 4 ^ 2  c e n t s  o n  
A p r i l  1 s t  t o  3 7 ^ 4  o n  A p r i l  1 2 t h ,  d u e  t o  a  s t e a d y  

E a s t e r n  d e m a n d .  S h i p m e n t s  c e a s e d  
D a i r y  t o w a r d  t h e  c l o s e  o f  t h e  m o n t h ,  t h e  
P r o d u c t s  p r i c e  d e c l i n i n g  t o  3 1  c e n t s  p e r  

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

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

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

a l s  d u r i n g  A p r i l ,  1 9 2 1  a n d  1 9 2 0 ,  a n d  h o l d i n g s  

o n  M a y  1 s t ,  a t  t h e  f o u r  p r i n c i p a l  m a r k e t s  o f  

t h e  d i s t r i c t  s h o w n  i n  t a b l e  “ I . ”

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

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

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

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

s h o w s  a  d e c l i n e  o f  1 2  c e n t s  p e r  h u n d r e d w e i g h t  
i n  t h e  I n t e r m o u n t a i n  d i s t r i c t ,  w h i l e  t h e  P a ­

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

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

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

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

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

f e w  m o n t h s ,  t h e r e  i s  s t i l l  a p p r o x i -  
S a l m o n  m a t e l y  o n e - t h i r d  o f  l a s t  y e a r ’ s  p a c k  

o f  6 , 5 0 0 , 0 0 0  c a s e s  r e m a i n i n g  i n  P a ­

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

i n g  o f  c a n n e d  s a l m o n ,  r e p o r t  t h a t  c o n d i t i o n s  
d o  n o t  w a r r a n t  t h e  p r o d u c t i o n  t h i s  s e a s o n  o f  a  
p a c k  o f  m o r e  t h a n  o n e - f o u r t h  t h e  s i z e  o f  t h e  
1 9 2 0  p a c k .

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

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

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

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

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

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

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

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

( I )  M o v e m e n t  o f  C o l d  S t o r a g e  B u t t e r —

April April M ay 1 M ay 1
1921 Net 1920 Net 1921 1920

City Withdrawals Withdrawals Holdings Holdings
(Pounds) (Pounds) (Pounds) (Pounds)

L o s  A n g e l e s . . . .  * 2 6 ,7 8 6 * 1 1 8 ,8 5 7 1 5 0 ,8 5 1 1 2 1 ,2 3 3
P o r t la n d .............. . .  3 2 ,2 8 8 * 2 ,3 3 9 1 0 ,6 1 1 6 ,2 9 8
S a n  F r a n c is c o . .  * 6 3 ,4 8 7 * 1 3 ,8 9 0 2 7 5 ,5 7 3 2 3 4 ,1 2 6

* 1 8 ,9 6 2 1 7 ,7 6 6 4 3 ,8 5 8 8 2 0

T o t a l s .............. , 1 4 1 ,5 2 3 1 5 2 ,8 5 2 4 8 0 ,8 9 3 3 6 2 ,4 7 7

*  N e t  in c r e a s e .

( J )  P r i c e s  R e c e i v e d  b y  M i l k  P r o d u c e r s * —
April

April March 1920 
Sectionf April Aver- Aver- Aver-

Range age age age

M o u n t a in  ( 1 3 2  M k t s . ) .$ 1 .9 2 - $ 2 .9 1  $ 2 .3 6  $ 2 .4 8  $ 3 .0 1  
P a c ific  (1 7 6  M k t s . )  . . .  2 .6 0 -  3 .4 0  3 .0 2  3 .0 1  3 .3 4  
U .  S . (3 ,0 0 6  M k t s . ) . . .  1 .5 4 -  4 .6 5  2 .6 2  2 .6 4  3 .2 5

*  A l l  p r i c e s  p e r  h u n d r e d w e ig h t  f o r  m i l k  t e s t i n g  3.5 p e r  
c e n t  b u t t e r  f a t .

t  M o u n t a i n  S e c t i o n  i n c l u d e s  I d a h o ,  U t a h ,  N e v a d a  a n d  
A r i z o n a .  P a c i f i c  S e c t i o n  i n c l u d e s  W a s h i n g t o n ,  O r e g o n  
a n d  C a l i f o r n i a .
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e x p e c t e d  t o  h a v e  a  s a l u t a r y  e f f e c t  o n  t h e  i n ­

d u s t r y  i n  p e r m i t t i n g  p r e s e n t  s t o c k s  o f  c a n n e d  
s a l m o n  t o  b e  c o n s u m e d  b y  1 9 2 2 ,  a t  w h i c h  t i m e  
p a c k e r s  h o p e  t h a t  t h e  c o s t  o f  p a c k i n g  c a n  b e  
r e - a d j u s t e d  t o  a  b a s i s  o f  s e l l i n g  p r i c e  w rh i c h  
w i l l  m o v e  t h e  p r o d u c t  i n t o  c o n s u m i n g  c h a n n e l s .

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

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

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

m a t e d  t h a t  7 5  p e r  c e n t  o f  t h e  m i l l s  o f  t h e  d i s ­

t r i c t  a r e  o p e r a t i n g  c o m p a r e d  w i t h  4 0  t o  5 0  p e r  
c e n t  d u r i n g  t h e  f i r s t  m o n t h s  o f  t h e  y e a r .  A p r i l  

p r o d u c t i o n  o f  l u m b e r ,  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  t h e  f o u r  l u m b e r  a s s o c i a t i o n s  o !:  
t h i s  d i s t r i c t ,  t o t a l e d  2 9 9 , 2 3 5 , 0 0 0  f e e t ,  c o m p a r e d  
w i t h  2 0 2 , 9 7 0 , 0 0 0  f e e t  i n  t h e  p r e c e d i n g  f o u r  
w e e k s ,  o r  a n  i n c r e a s e  o f  4 7 . 4  p e r  c e n t  d u r i n g  
t h e  m o n t h .  T h e  p r e s e n t  c u t  i s  a p p r o x i m a t e l y  
7 5  p e r  c e n t  o f  n o r m a l  p r o d u c t i o n  f o r  t h e  r e ­

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

m o n t h  t o t a l e d  3 3 4 , 9 3 4 , 0 0 0  f e e t ,  c o m p a r e d  w i t h
2 1 7 . 3 9 8 . 0 0 0  f e e t  i n  M a r c h ,  a n  i n c r e a s e  o f  5 4 . 0  
p e r  c e n t .  A p r i l  o r d e r s  e x c e e d e d  t h e  A p r i l  c u t  

b y  1 1 . 9  p e r  c e n t .  S h i p m e n t s  i n c r e a s e d  f r o m

2 1 0 . 9 1 8 . 0 0 0  f e e t  i n  M a r c h  t o  3 3 4 , 1 9 9 , 0 0 0  f e e t  i n  
A p r i l ,  o r  5 8 . 4  p e r  c e n t  a n d  w e r e  1 1 . 7  p e r  c e n t  
a b o v e  a c t u a l  p r o d u c t i o n ,  t h u s  c o n t i n u i n g  t h e  
s t e a d y  r e d u c t i o n  i n  s t o c k s  w h i c h  h a s  b e e n  i n  
p r o g r e s s  d u r i n g  t h e  p a s t  t w o  m o n t h s .

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

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

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

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

t i o n  w i t h  s o u t h e r n  w o o d s  in  t h e  t e r r i t o r y  n o r t h  
o f  t h e  O h i o  a n d  e a s t  o f  t h e  M i s s i s s i p p i  r i v e r s .

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

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

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

m a t e l y  4 0  p e r  c e n t  f r o m  t h e  p e a k  l e v e l s  o f  1 9 2 0 .  
T h e  f o l l o w i n g  c h a r t  t r a c e s  t h e  m o v e m e n t  o f  t h e  
s o f t w o o d  l u m b e r  p r i c e  i n d e x  n u m b e r  c o m p i l e d  
b y  “ L u m b e r , ”  s i n c e  J a n u a r y ,  1 9 2 0 :

‘‘ L u m b e r 's ’' S o f t w o o d  P r i c e  I n d e X  
— —  1 9 2 0  -  1 9 2 1  --------------------

6 2 6 2

5 8 5 8

5 4 5 4

5 0 5 0

4 6 46
4 2 4 2

3 8 3 8

3 4 3 4

3 0 3 0

2 6 2 6

2 2 2 2

18 18

»4 14
10 IO
q -O _eo N* N. v. VO

Index number derived from weighted auerage prices of representative grades ofOoug!as Fir, Yellow Pine, Mort/i Carolina Pine, WMe Pine, Hemlock, Spruce & Cypress.

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

e r s  o f  f r o m  2 5  t o  4 0  p e r  c e n t  i s  r e p o r t e d .

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

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

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

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

c i a t i o n s  i n  t h i s  d i s t r i c t  a s  f u r n i s h e d  b y  t h e  N a ­

t i o n a l  L u m b e r  M a n u f a c t u r e r s ’ A s s o c i a t i o n ,  a r e  
s h o w n  i n  t a b l e  “ K . ”

( K )  L u m b e r —

W e s t  C o a s t  W e s t e r n  P i n e

L u m b e r m e n s  * M a n u f a c t u r e r s 9

A s s o c i a t i o n  A s s o c i a t i o n

A v e r a g e  N o .  
o f  M i l l s

r

April 30 Mar. 26 April 30 Mar. 26

r e p o r t i n g . . . , .  1 15 1 1 8 3 9 3 5

C u t * .......................... 2 2 0 ,2 6 2 1 8 7 ,9 1 7 5 4 ,3 6 6 2 2 ,3 1 2
S h i p m e n t s * . . . 2 5 3 ,4 2 7 2 0 9 ,9 7 0 5 4 ,8 3 2 4 1 ,7 5 0
O r d e r s * ................. . ,2 6 3 ,6 6 6 2 1 3 ,4 3 1 4 8 ,7 7 5 4 5 ,2 5 0

* I n  t h o u s a n d s  o f  f e e t .

C a l i f o r n i a  W h i t e

a n d  S u g a r  P i n e  C a l i f o r n i a

M a n u f a c t u r e r s * R e d w o o d  T O T A L

A s s o c i a t i o n  A s s o c i a t i o n

Four Weeks Ending
April 30 Mar. 26 April 30 Mar. 26 April 30 Mar. 26

6 7 1 0 11 173 1 7 0

4 ,8 3 1 9 ,1 6 3 1 9 ,7 7 6 1 8 ,8 4 2 2 9 9 ,2 3 5 2 0 2 ,9 7 0
7 ,9 4 2 8 ,7 1 0 1 7 ,9 9 8 1 5 ,7 4 3 3 3 4 ,1 9 9 2 1 0 ,9 1 8
6 ,8 6 4 8 ,7 3 4 1 5 ,6 2 9 1 5 ,7 1 4 3 3 4 ,9 3 4 2 1 7 ,3 9 8
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I n c r e a s e d  p r o d u c t i o n  o f  s i l v e r  a n d  l e a d  a n d  
a  f a l l i n g  o f f  i n  t h e  p r o d u c t i o n  o f  g o l d  a n d  c o p ­

p e r  i n  M a r c h ,  1 9 2 1 ,  a s  c o m p a r e d  w i t h  M a r c h ,

1 9 2 0 ,  a r e  r e p o r t e d  b y  e i g h t e e n  m i n i n g  
M i n i n g  c o m p a n i e s  i n  t h e  T w e l f t h  F e d e r a l  

R e s e r v e  D i s t r i c t .  T h e  f i r s t  q u a r t e r  

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

l a n g u i s h e d  d u r i n g  1 9 2 0  a n d  o p e r a t i n g  m i n e s  
a r e  r u n n i n g  a t  5 0  p e r  c e n t  o f  c a p a c i t y .  I n  t h o s e  

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

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

e n t  m a r k e t  c o n d i t i o n s — r e p r e s e n t i n g  a p p r o x i ­

m a t e l y  1 5  p e r  c e n t  o f  t h e  c a p a c i t y  o f  t h e  
d i s t r i c t — c o p p e r  p r o d u c t i o n  c o n t i n u e s  o n  a  

r e d u c e d  s c a l e  ( 4 7  p e r  c e n t  o f  c a p a c i t y ) .  A s  
r e p o r t e d  l a s t  m o n t h  m o s t  o f  t h e  p r i n c i p a l  
c o p p e r  m i n e B  o f  t h e  d i s t r i c t  a r e  s h u t  d o w n .  
S i l v e r  m i n i n g  m a i n t a i n s  a  r e l a t i v e l y  s t a t i o n a r y  
p o s i t i o n  f r o m  m o n t h  t o  m o n t h ,  b u t  n o  g r e a t  
a c t i v i t y  i s  a p p a r e n t ,  a n d  t h e  r e p o r t i n g  m i n e s  
a r e  o p e r a t i n g  a t  5 0  p e r  c e n t  o f  c a p a c i t y .  F a v o r ­

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

f u l l  c a p a c i t y .

C o m p a r a t i v e  f i g u r e s  o f  t h e  o u t p u t  o f  m e t a l  o f  
e i g h t e e n  r e p o r t i n g  m i n e s  f o r  M a r c h ,  1 9 2 1 ,  

F e b r u a r y ,  1 9 2 1 ,  a n d  M a r c h ,  1 9 2 0 ,  a r e  s h o w n  in  
t h e  f o l l o w i n g  t a b l e :

March March February
1921 1920 1921

» C o p p e r  ( p o u n d s ) . . .  1 2 ,4 6 4 ,0 9 9  1 5 ,5 1 9 ,7 2 8  1 1 ,2 4 0 ,5 5 7
L e a d  ( p o u n d s ) .............. 1 2 ,9 5 6 ,2 1 1  1 0 ,3 8 2 ,2 9 5  1 0 ,9 3 4 ,7 6 9
S i lv e r  ( o u n c e s ) ............ 7 7 6 ,5 5 4  5 8 5 ,2 4 7  6 5 5 ,3 0 0
G o ld  ( o u n c e s ) ..............  1 7 ,2 6 6  2 0 ,8 4 3  1 7 ,9 4 0

• B l i s t e r

A v e r a g e  d a i l y  p r o d u c t i o n  o f  p e t r o l e u m  in  
C a l i f o r n i a  d u r i n g  A p r i l ,  1 9 2 1 ,  t o t a l e d  3 3 8 , 9 8 1  
b a r r e l s ,  e x c e e d i n g  t h e  r e c o r d  p r o d u c t i o n  

o f  M a r c h  b y  1 2 9 8  b a r r e l s  a  d a y ,  

P e t r o l e u m  a n d  t h e  a v e r a g e  d a i l y  p r o d u c t i o n  
o f  A p r i l ,  1 9 2 0 ,  b y  6 4 , 1 0 4  b a r r e l s .  

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

m o n t h ,  A p r i l  d a i l y  s h i p m e n t s  o f  3 0 0 , 8 7 7  b a r r e l s  
w e r e  5 4 5 1  b a r r e l s  g r e a t e r  t h a n  d a i l y  s h i p m e n t s  

i n  M a r c h .  S t o r e d  s t o c k s  a t  t h e  e n d  o f  A p r i l  
t o t a l e d  2 5 , 3 5 6 , 7 6 9  b a r r e l s ,  a n  i n c r e a s e  o f  

1 , 1 4 3 , 1 4 2  b a r r e l s  d u r i n g  t h e  m o n t h .

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

1 8 , 4 7 0  b a r r e l s  a n d  f i v e  w e l l s  w e r e  a b a n d o n e d ,  
a n  i n c r e a s e  o f  5 3  p r o d u c i n g  w e l l s  i n  t h e  o i l  
f i e l d s  o f  t h e  s t a t e .  T h e r e  a r e  n o w  5 9 5  a c t i v e  
d r i l l i n g  w e l l s  i n  t h e  s t a t e ,  t h e  l a r g e s t  n u m b e r  
s i n c e  S e p t e m b e r ,  1 9 1 1 ,  a n d  d e v e l o p m e n t  i s  
m o r e  a c t i v e  t h a n  a t  a n y  t i m e  i n  t h e  p a s t  d e ­

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

o f  n e w  w e l l s  o p e n e d ,  w i t h  t h e i r  i n i t i a l  d a i l y  
p r o d u c t i o n ,  a n d  t h e  n u m b e r  o f  w e l l s  a b a n d o n e d  
b y  m o n t h s  s i n c e  J a n u a r y ,  1 9 2 0 .

P e t r o l e u m  D r i l l i n g  a n d  D e v e l o p m e n t  i 
------- in  C a l i f o r n i a  1 9 2 0 -1 9 2 1

O p e r a i n o N S

30 In it ia l  D a i l y  P r o d u c t io n  in  Th o u s a n d s  of Ba r r e l s 30

25 j \ / V 25

20 i ---- - \ / \ / \ 20
15 \ \ f \/ \

«

10 / \!
,0

5 / \
V . N ! 5

70 N u m b e r  o f  M e w  W e l l s  O p e n e d 70

60 60

50 50

4-0 40

30 30

20 N u m b e r  o f  W e l l s  A b a n d o n e d 20

10 10
■— s '

Feb. Mar. Apr. May June Jufy\Auq. Sept. O ct. Nov. Dec. Jan. Feb. Mar. Apr:

1 9 2 0 1921

T h e  S t a n d a r d  O i l  C o m p a n y  o f  C a l i f o r n i a  h a s  

a n n o u n c e d  a  r e d u c t i o n  o f  2 5  c e n t s  a  b a r r e l  i n  
t h e  b u y i n g  p r i c e s  o n  a l l  g r a d e s  o f  c r u d e  o i l  a t  
t h e  w e l l  i n  t h e  S a n  J o a q u i n  V a l l e y  a n d  W h i t -  
t i e r - F u l l e r t o n  f i e l d s .  A  c o m p a r a t i v e  s t a t e m e n t  
g i v i n g  t h e  p r e s e n t  p r i c e s  f o r  c r u d e  o i l  c o m ­
p a r e d  w i t h  p r i c e s  w h i c h  h a v e  b e e n  i n  e f f e c t  
s i n c e  J u l y ,  1 9 2 0 ,  i s  g i v e n  b e l o w .

Price Per Barrel 
July 20. 

Present 1920 
Schedule Schedule

14 to  an d  in c lu d in g  17.9  d e g re e s  g r a v ity .. ..$ 1 .3 5  $ 1 .6 0
18 to  an d  in c lu d in g  18.9  d e g re e s  g r a v i t y . . .1 .3 6  1.61
19 to  an d  in c lu d in g  19.9  d e g re e s  g r a v i t y . . .1 .3 8  1.63
2 0  to  an d  in c lu d in g  2 0 .9  d e g re e s  g r a v i t y . . .1 .4 1  1 .66
21 to  an d  in c lu d in g  2 1 .9  d e g re e s  g r a v i t y . . .1 .4 5  1 .70
2 2  to  a n d  in c lu d in g  2 2 .9  d e g re e s  g r a v i t y . . .  1 .50  1.75
2 3  to  a n d  in c lu d in g  2 3 .9  d e g re e s  g r a v i t y . . .  1 .56  1.81
2 4  to  an d  in c lu d in g  2 4 .9  d e g re e s  g r a v i t y . . .  1 .63 1 .88
25 to  an d  in c lu d in g  2 5 .9  d e g re e s  g r a v i t y . . .1 .7 1  1 .96
2 6  to  an d  in c lu d in g  2 6 .9  d e g re e s  g r a v i t y . . .1 .8 0  2 .0 5  
F o r  each  in cre a se  in g r a v ity  o f  1 fu ll  d e ­

g r e e  a b o v e  2 6  d e g re e s  g r a v ity , up  to  an d  
in c lu siv e  o f  3 4 .9  d e g re e s  g r a v ity , 10
cen ts p e r  b a r re l a d d itio n a l.

35  d e g re e s  g r a v ity  a n d  a b o v e , p e r  b a r r e l..$ 2 .7 0  $ 2 .9 5

R e d u c e d  p r i c e s  f o r  g a s o l i n e  h a v e  a l s o  b e e n  
a n n o u n c e d  a n d  i t  i s  n o w  r e t a i l i n g  i n  C a l i f o r n i a  
a t  2 5  c e n t s  p e r  g a l l o n  c o m p a r e d  w i t h  2 7  c e n t s  
p e r  g a l l o n  b e f o r e  t h e  r e d u c t i o n .

S t a t i s t i c s  o n  o i l  f i e l d  o p e r a t i o n s  a s  f u r n i s h e d  
b y  t h e  S t a n d a r d  O i l  C o m p a n y  o f  C a l i f o r n i a  a r e  
s h o w n  i n  t a b l e  “ L ”  ( s e e  o p p o s i t e  p a g e ) .
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S l i g h t  d e c l i n e s  i n  t h e  v a l u e  o f  s a l e s  a t  r e t a i l  
in  A p r i l  c o m p a r e d  w i t h  t h e  p r e v i o u s  m o n t h ,  
a n d  a n  i n c r e a s e  i n  v o l u m e ,  a l t h o u g h  n o t  i n  

v a l u e ,  o f  s a l e s  i n  t h e  f i r s t  q u a r t e r  o f  
R e t a i l  1 9 2 1  c o m p a r e d  w i t h  t h e  s a m e  p e r i o d  
T r a d e  i n  1 9 2 0  w e r e  t h e  s i g n i f i c a n t  f e a t u r e s  i n  

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

t w e n t y - n i n e  r e p r e s e n t a t i v e  d e p a r t m e n t  s t o r e s  
a n d  m a i l  o r d e r  h o u s e s  i n  a l l  s e c t i o n s  o f  t h i s  
d i s t r i c t .  M e a s u r e d  b y  d o l l a r  v a l u e ,  n e t  m o n t h l y  
s a l e s  d u r i n g  A p r i l  w e r e  9 . 3  p e r  c e n t  l e s s  t h a n  

i n  A p r i l ,  1 9 2 0 ,  a n d  6 . 4  p e r  c e n t  l e s s  t h a n  in  

M a r c h ,  1 9 2 1 .  O f  t h e  s e v e n  c i t i e s  f r o m  w h i c h  

r e t a i l  t r a d e  r e p o r t s  a r e  r e c e i v e d ,  L o s  A n g e l e s  
a n d  O a k l a n d  a r e  t h e  o n l y  o n e s  s h o w i n g  a n  
i n c r e a s e  i n  t h e  v a l u e  o f  n e t  s a l e s  i n  A p r i l ,  1 9 2 1 ,  
c o m p a r e d  w i t h  A p r i l ,  1 9 2 0 .  S e a t t l e ,  S p o k a n e  

a n d  S a c r a m e n t o  r e p o r t e d  a n  i n c r e a s e  i n  v a l u e  
o f  s a l e s  i n  A p r i l  c o m p a r e d  w i t h  M a r c h  o f  t h i s  
y e a r .  S a l e s  f o r  t h e  f o u r  m o n t h s  p e r i o d  e n d i n g  
A p r i l  3 0 ,  1 9 2 1 ,  w e r e  3 . 8  p e r  c e n t  l e s s  i n  v a l u e  

t h a n  i n  t h e  s a m e  p e r i o d  i n  1 9 2 0 .  I n a s m u c h  a s  

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

y e a r  t h a n  i n  1 9 2 0 .  T h e  s u b j o i n e d  c h a r t  s h o w s  

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

d i s t r i c t  f o r  1 9 1 9 ,  1 9 2 0  a n d  t h e  f i r s t  f o u r  m o n t h s  
o f  1 9 2 1 .

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

f o l l o w s :

L o s  A n g e l e s . . .

April 1921 compared to 
April March 
1920 1921

. 3 .4  — 8 .5

Four Months Ending 
April 30,1921 
Compared to 

Four Months ending 
April 30, 1920

9 .7
O a k l a n d .................. 1 .4 —  .9 2 .0
S a n  F r a n c i s c o . . . —  9 .6 — 8 .0 —  5 .2
S a c r a m e n to  . . . . —  7 .3 2 .2 —  5.1
S e a t t l e ....................... . — 16.1 2 .2 — 15.7
S a lt  L a k e  C it y . 8 .7 — 5.3 .1
S p o k a n e .................. —  6 .4 .8 —  .9

T h e  a m o u n t  o f  t h e  a v e r a g e  s a l e  ( c a s h ,  
c h a r g e ,  a n d  C .  O .  D . )  r e p o r t e d  b y  t e n  f i r m s  
w a s  $ 2 . 9 8  i n  A p r i l ,  1 9 2 1 ,  c o m p a r e d  w i t h  $ 3 . 2 8  
in  A p r i l ,  1 9 2 0 ,  a n d  $ 3 . 0 1  i n  M a r c h ,  1 9 2 1 .  F o l ­

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

c h a r g e ,  C .  O .  D . )  i n  L o s  A n g e l e s ,  S a n  F r a n ­

c i s c o  a n d  S e a t t l e  :
April March April
1921 1921 1920

L o s  A n g e l e s ............ $ 3 .5 2 $ 3 .7 5 $ 4 .4 5
S a n  F r a n c is c o .  . . . 3 .2 0 3 .0 7

2 .5 2 2 .7 4 2 .7 1

$ 2 .9 8 $ 3 .0 1 $ 3 .2 8

v_^n r \ p r i l  3 0 t h  v a l u e  o f  s t o c k s  ( s e l l i n g  p r i c e )  

i n  t h e  t w e n t y - n i n e  r e p o r t i n g  s t o r e s  w a s  1 3 .9  
p e r  c e n t  b e l o w  t h e  r e p o r t e d  v a l u e  a t  t h e  c l o s e  
o f  A p r i l ,  1 9 2 0 ,  b u t  3 . 0  p e r  c e n t  a b o v e  t h e  f i g u r e  
f o r  M a r c h  3 1 ,  1 9 2 1 .  T h i s  d e c r e a s e  i n  t h e  v a l u e  

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

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

P r e s e n t  r e t a i l  p r i c e s  a r e  f r o m  1 0  t o  3 0  p e r  
c e n t  l o w e r  t h a n  a t  t h i s  t i m e  l a s t  y e a r .  T h e  
d e c l i n e  i n  r e t a i l  p r i c e s  w h i c h  h a s  b e e n  i n  p r o g ­

r e s s  s i n c e  J u l y ,  1 9 2 0 ,  d e c r e a s e d  i n  v e l o c i t y  
d u r i n g  t h e  p a s t  m o n t h  a n d  c o n t i n u e s  l e s s

( L )  P e t r o l e u m —
April, 1921 March, 1921 February, 1921 April, 1920

P r o d u c tio n  ( D a i ly  A v e r a g e ) .......................... 3 3 8 ,9 8 1  b b ls .  3 3 7 ,6 8 3  b b ls . 3 2 7 ,8 6 4  b b ls . 2 7 4 ,8 7 7  b b ls .
S h ip m e n ts  ( D a i ly  A v e r a g e ) .......................... 3 0 0 ,8 7 7  “  2 9 5 ,4 2 6  “  3 1 6 ,8 1 2  “  2 9 0  4 2 3  “
S to r e d  S t o c k s  ( E n d  o f  M o n t h ) ................. 2 5 ,3 5 6 ,7 6 9  “  2 4 ,2 1 3 ,6 2 7  “  2 2 ,9 0 3 ,6 3 9  “  2 7 ,1 1 1  9 8 4  “
N e w  W e l l s  O p e n e d ................................................  5 8  6 6  6 0  3 7

W i t h  I n it ia l  D a i ly  P r o d u c t i o n ............... 1 8 ,4 7 0  b b ls . 2 9 ,8 3 5  b b ls .  1 5 ,8 5 5  b b ls .  5 ,5 1 0  b b ls .
W e l l s  A b a n d o n e d ...................................................... 5 6  7  5
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10 Agricultural and Business Conditions

a b r u p t  t h a n  t h e  d e c l i n e  i n  w h o l e s a l e  p r i c e s .  
T h e  f o l l o w i n g  c h a r t  p r e s e n t s  g r a p h i c a l l y  t h e  
m o v e m e n t  o f  t h e  U n i t e d  S t a t e s  D e p a r t m e n t  o f  
L a b o r ’ s  i n d e x  n u m b e r s  f o r  w h o l e s a l e  p r i c e s  
a n d  r e t a i l  f o o d  p r i c e s  a n d  t h e  N a t i o n a l  I n d u s ­

t r i a l  C o n f e r e n c e  B o a r d ’ s  i n d e x  n u m b e r  o f  t h e  

c o s t  o f  l i v i n g :

W h o l e s a l e  P r i c e s , R e t a i l  F o o d  P r i c e s  a n d  t h e  C o s t o f L i v i n 6 t

(  W h o le s a l e  a n d  R e t a i l  F o o d  P r i c e s  e x p r e s s e d  o s  p e r c e n t a g e s  o f  
t h e  U . S . B u r e a u  o F  L a b o r  i n d e t f  d u m b e r  f o r  d u t y  /9/4. T h e  C o s t  
o f  L i v i n g  f / c u r e s  e x p r e s s e d  a s  p e r c e n t a g e s  o f  t h e  N a t - i o n  a t  
i n d u s t r i a l  C o n f e r e n c e  B o a r d s  i n d e j i  N u m b e r  f o r  J u ly  I $ I 4 )

\

\

Ì

260 2 6 0

t

240
— V

2 4 0

220 \
< 2 2 0

200
X \

2 0 0

180

N ~ 1

IÔ0

160 N a t t 'o n c /  In, l u s h fa/C in fe r •nee So a r i ' k 160

140 —  • —
U .S .
U .S .

B u r
B u n

?a u  < 
?o u  <

' f  L o  
f i o ,

(to r
>or

( 3 2 i  
2 2  Fo

C o n  
ids in

m o t
¡9 2 0

i/h e .  
a n d  A

;
■3 in

■■ s

> 9 2 / 140

Q.

120
★  w ?iq h i

7=0
e d  )
OC/t

i d e x
s h e

H u m  
'te r ,

b e r
d o

b a s e
*h im

d  o n  
r, fu ,

p r f i
?/, I ( ‘

e s  t 
f h t  t

F
' n d .> u n c W e s 120

•Jan. Feb- M a r  A p r  Mi71/ June July Aug. Sept Oct Nov. Dec. | Jan. Feb  Mar: Apr.
1 9 2 0  1 / S > 2 /

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

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

J u l y ,  1 9 1 4 ,  p r i c e s ) :
Date of Decline

High Present from High

J u ly , 1 9 2 0 5 6 % 6 3 %
M a r c h , 1921 71 - 0 -
A p r i l ,  1 9 2 0 6 9 1 1 9
N o v ,  1 9 2 0 7 9 21
N o v ,  1 9 2 0 8 5 7

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

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

High

F o o d ..................1 1 9 %
S h e l t e r ............ 71
C l o t h i n g . . . . 1 8 8  
F u e l - L i g h t . . 100  
S u n d r ie s  . . . .  9 2

T a b l e  “ M ”  g i v e s  i n  d e t a i l  s t a t i s t i c s  i n  r e g a r d  

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

n i s h e d  b y  2 9  r e p r e s e n t a t i v e  d e p a r t m e n t  s t o r e s  
a n d  m a i l  o r d e r  h o u s e s  i n  t h i s  d i s t r i c t .

R e p o r t s  f r o m  1 5 7  w h o l e s a l e  f i r m s  i n  e i g h t  
l i n e s  o f  b u s i n e s s  i n  t h i s  d i s t r i c t  s h o w  d e c r e a s e s  
i n  t h e  v a l u e  o f  n e t  s a l e s  i n  a l l  l i n e s  i n  A p r i l ,

1 9 2 1 ,  c o m p a r e d  w i t h  t h e  s a m e  

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

w h i c h  a n  i n c r e a s e  o f  1 . 4  p e r  c e n t  
o c c u r r e d ,  t h e  v a l u e  o f  n e t  s a l e s  w a s  a l s o  l e s s

( M )  R e t a i l  T r a d e  A c t i v i t y —

C O N D I T I O N  O F  R E T A I L  T R A D E  D U R I N G  A P R I L , 192 1  
I n  F e d e r a l R e s e r v e  D is tr ic t  N o .  12

(29 Stores Reporting)

P e r c e n t a g e  in c r e a s e  o r  d e c r e a s e  
o f  n e t  s a le s  d u r in g  A p r i l ,  1 9 2 1 , 
o v e r  n e t  s a le s  d u r in g  s a m e  
m o n t h  la s t  y e a r ...........................................

P e r c e n t a g e  in c r e a s e  o r  d e c r e a s e  
o f  n e t  s a le s  d u r in g  A p r i l ,  1 9 2 1 , 
o v e r  n e t s a le s  d u r in g  M a r c h ,  
1921  .......................................................................

P e r c e n t a g e  in c r e a s e  o r  d e c r e a s e  
o f  n e t  s a le s  f r o m  J a n u a r y , 1 9 2 1 , 
to  A p r i l  3 0 , 1 9 2 1 , in c lu s iv e , o v e r  
n e t  s a le s  d u r in g  s a m e  p e r io d  
la s t  y e a r ..............................................................

P e r c e n t a g e  in c r e a s e  o r  d e c r e a se  
o f  s to c k s  c lo s e  o f  A p r i l ,  1 921 , 
o v e r  s t o c k s  a t  c lo s e  o f  s a m e  
m o n t h  la s t  y e a r ...........................................

P e r c e n t a g e  in c r e a s e  o r  d e c r e a s e  
o f  s t o c k s  c lo s e  o f  A p r i l ,  1921 , 
o v e r  s t o c k s  a t  c lo s e  o f  M a r c h ,  
1921 .......................................................................

P e r c e n t a g e  o f  a v e r a g e  s to c k s  
c lo s e  o f  e a c h  m o n t h  th is  s e a s o n  
to  a v e r a g e  m o n t h ly  n e t  s a le s  
d u r in g  s a m e  p e r io d ................................

P e r c e n t a g e  o u ts t a n d in g  o r d e r s  
c lo s e  o f  A p r i l ,  1 9 2 1 , to  to ta l  
p u r c h a s e s  d u r in g  y e a r  1 9 2 0 ...........

Oakland

1 .4

.9

2 .0

2 .4

Los
Angeles

3 .4

San
Francisco

8 .5

9 .7

-2 3 .5  — 1 2 .8

4 .5

9 .8

8 .0

4 .4

Seattle Spokane

9 .6  — 16.1

2 .2

5 .2  — 1 5 .7  —  .9

- 1 3 .8  — 2 8 .7  — 1 7 .7

2 .6 9 .2

7 .5 6 .7 7 .9

Salt Lake
City Sacramento District

6 .4  —  8 .7  —  7 .3  —  9 .3

.8  —  5 .3

-1 1 .9

1.2

4 5 4 .3  3 6 7 .9  4 0 2 .6  3 9 9 .1  6 1 7 .8  —

4 .9

2 .2  —  6 .4

5.1

- 3 0 .5

3 .0

3 .8

-1 3 .9

3 .0

—  4 7 7 .9

—  8 .7
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Federal Reserve Bank of San Francisco 1 1

i n  A p r i l  t h a n  i n  M a r c h ,  1 9 2 1 .  F o r  t h e  f o u r  
m o n t h s  o f  1 9 2 1  a s  c o m p a r e d  w i t h  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  1 9 2 0 ,  d e c r e a s e s  i n  s a l e s  
v a l u e s  r a n g i n g  f r o m  1 3 .5  p e r  c e n t  i n  d r u g s  t o
5 0 . 3  p e r  c e n t  i n  a u t o m o b i l e  t i r e s  w e r e  r e p o r t e d .  

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

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

o f  b u s i n e s s w ra s  a s  f o l l o w s :

April 1921 compared to 
April, 1920 March, 1921

Four months ending 
April 30 ,1921 
compared to 

same period in 1920
H a r d w a r e  . . — 2 7 .5 —  1 .7 — 3 1 .8
D r y  G o o d s .  . — 1 5 .2 1 .4 — 3 2 .3
G r o c e r ie s  . . . — 3 6 .2 — 1 3 .8 — 3 1 .6
D r u g s ............... . . — 10 .3 —  1.1 — 13.5
S h o e s ................. 8 .3 —  6 .4 — 3 1 .8
S t a t i o n e r y . . , . 7 .8 —  4 .0 — 1 8 .2
F u r n it u r e  . . . . . .  . — 2 8 .6 —  1.2 — 4 0 .0
A u t o m o b ile  T i r e s .—  8 .0 —  .9 — 5 0 .3

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

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

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

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

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

C o l l e c t i o n s  w e r e  r e p o r t e d  e x c e l l e n t  b y  9  
f i r m s ,  g o o d  b y  4 0 ,  f a i r  b y  7 4  a n d  p o o r  b y  5 ,  
w h i c h  i s  s u b s t a n t i a l l y  t h e  s a m e  a s  t h e  M a r c h  
r e p o r t  o n  t h i s  s u b j e c t .

S t a t e m e n t s  o f  i n c r e a s e s  a n d  d e c r e a s e s  i n  
s a l e s  o f  r e p o r t i n g  w h o l e s a l e  f i r m s  d u r i n g  A p r i l  
c o m p a r e d  w i t h  M a r c h ,  1 9 2 1 ,  a n d  A p r i l ,  1 9 2 0  

a n d  f o r  t h e  f i r s t  f o u r  m o n t h s  o f  1 9 2 1  c o m p a r e d  
w i t h  t h e  s a m e  p e r i o d  i n  1 9 2 0  a r e  s h o w n  in  
t a b l e  “ N  ”

-1 0 .7

( N )  W h o l e s a l e  T r a d e —

(la)

N o .  o f  r e p o r t in g  f ir m s
L o s  A n g e l e s .......................
S a n  F r a n c i s c o .................
S e a t t l e ........................................
P o r t la n d ..................................
T a c o m a ..................................
S p o k a n e ..................................
S a lt  L a k e  C i t y .................
S a c r a m e n t o ..........................

D i s t r i c t .....................................

N o .  o f  r e p o r t in g  f ir m s
L o s  A n g e l e s .......................
S a n  F r a n c i s c o .................
S e a t t l e ........................................
P o r t la n d ..................................
T a c o m a ..................................
S p o k a n e ..................................
S a lt  L a k e  C i t y .................

Percentage of increase or decrease (—) in net sales for April, 1921, 
over March, 1921

Hardware Dry Goods Groceries Drugs Shoes Stationery Furniture Auto Tir
2 4 12 3 0 11 18 2 7 21 14

3.1 —  2 .7 — 1 3 .4 5 2 .9 —  4 .4 1 5 .0
3 .5 Ì .4 — 1 6 .8 ‘ 7 .4 —  8 .3 —  .6 8 .5 —  7 .5

—  .6 . . 11 .5 — 14.1 12 .7 —  2 .3
— 1 1 .6 —  7 .7 — 2 2 .8 .9 1 0 .2 — 1 6 .2 3 .3

1 6 .6 — 1 5 .7 , , —  4 .5 — 1 8 .7
6 .7 — 1 4 .4 — 1 3 .5 2 .0 — 3 7 .8

—  5 .4 — 19.3 — 1 9 .6 2 6 .3
6 .9

N o .  o f  r e p o r t in g  f ir m s
L o s  A n g e l e s .......................
S a n  F r a n c i s c o .................
S e a t t l e ........................................
P o r t la n d ..................................
T a c o m a ..................................
S p o k a n e .................... ..............
S a lt  L a k e  C i t y .................
S a c r a m e n t o ..........................

D i s t r i c t .....................................

— 1.7 1.4 —13.8 — 1.1 — 6.4 — 4.0 — 1.2 — .9
(lb) Percentage increase or decrease (—) in 

over April, 1920
net sales for April, 1921,

Hardware Dry Goods Groceries Drugs Shoes Stationery Furniture Auto Tires
24 12 30 11 18 27 21 14

—24.9 —19.2 1.6 — 5.8 — .7 30.4
—14.9 — *9.3 . . —  “ .1 — 5.2 .09 —37.1 —19.9
—43.8 —22.6 —35.9 — .04 —12.5
—30.8 —26.2 —52.7 —27.7 —13.9 —13.4 —48.1
—20.4 —23.4 —44.3
—21.9 —36.5 —16.2 —44.2 —45.7
—31.3 —28.3 —26.2 —25.0
—15.6 —27.0

--------- --------- --------- --------- --------- --------- --------- ---------

—27.5 —15.2 —36.2 —10.3 — 8.3 — 7.8 —28.6 — 8.0
(lc) Percentage of increase or decrease (—) in net sales for January 1, 

April 30, 1921, over same period last year
to

Hardware Dry Goods Groceries Drugs Shoes Stationery Furniture Auto Tires
24 12 30 11 18 27 21 14

—32.9 — 4.1 —12.8 — 5.0 —32.4 —33.1
—26.4 —3Ò.5 —*8.3 —30.2 —22.8 —49.0 —51.6
—43.8 —44.3 —21.3 —14.4 —54.5
—28.8 —36.2 —33.6 —35.4 —44.4 —12.0 —57.0
—12.1 —25.3 —14.0 —44.4
— 6.2 —32.8 —10.9 —47.0 —59.4
—39.0 —30.1 —15.1 —68.1
—19.9 —15.0

______ --------- --------- --------- --------- .--------- --------- ---------

—31.8 —32.3 —31.6 —13.5 —31.8 —18.2 —40.0 —50.3
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12 Agricultural and Business Conditions

D u r i n g  t h e  m o n t h  o f  A p r i l  u n e m p l o y m e n t  

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

R e s e r v e  D i s t r i c t  e x c e p t  i n  S a n  F r a n -  

L a b o r  c i s c o ,  w h e r e  a n  i n c r e a s e  w a s  r e p o r t e d .

T h e  f o l l o w i n g  f i g u r e s  s h o w  t h e  e s t i ­

m a t e d  n u m b e r  o f  u n e m p l o y e d  o n  J a n u a r y  1 s t  

a n d  o n  M a y  1 0 ,  1 9 2 1 :

Estimated Unemployment 
W a s h i n g t o n  January, 1921 May, 1921

S e a t t l e ..............................................  7 ,0 0 0  5 ,0 0 0
T a c o m a ........................................... 3 ,0 0 0  3 ,0 0 0
S p o k a n e ........................................... 3 ,0 0 0  2 ,0 0 0
B e l l i n g h a m ..................................  2 ,5 0 0  1 ,000

O r eg o n

P o r t l a n d .........................................1 0 ,0 0 0  4 ,8 0 0

C a l if o r n ia

S a n  F r a n c i s c o .......................... 1 3 ,0 0 0  1 5 ,0 0 0
L o s  A n g e l e s ................................ 7 ,0 0 0  5 ,0 0 0

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

t i o n s  i n  t h e  b u i l d i n g  t r a d e s  a n d  a m o n g  m a r i n e  
w o r k e r s .  O n  M a y  9 t h  a  s t r i k e  w a s  i n a u g u r a t e d  
b y  t h e  s e v e n t e e n  b u i l d i n g  t r a d e s  c r a f t s  i n  S a n  
F r a n c i s c o  f o l l o w i n g  a  w a g e  a w a r d  b y  a  l o c a l  
a r b i t r a t i o n  b o a r d  w h i c h  r e c o m m e n d e d  a  r e d u c ­

t i o n  a v e r a g i n g  7 y 2  p e r  c e n t  in  t h e  w a g e s  o f  t h e  

b u i l d i n g  t r a d e s .  I t  i s  e s t i m a t e d  t h a t  t h e  m a ­

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

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

p l o y e d  w a s  d i s c o n t i n u e d  o n  a c c o u n t  o f  t h e  
s t r i k e .  T h u s  f a r  t h e r e  h a s  b e e n  a  c e s s a t i o n  o f  
w o r k  u p o n  t h e  c o n s t r u c t i o n  o f  e l e v e n  o f f i c e  
b u i l d i n g s ,  f i v e  t h e a t r e s  a n d  s e v e r a l  h u n d r e d  
r e s i d e n c e s ,  a p a r t m e n t  h o u s e s  a n d  s m a l l  b u s i ­
n e s s  s t r u c t u r e s .  L a r g e  n u m b e r s  o f  i d l e  m a r i n e  
w o r k e r s  a r e  i n  a l l  P a c i f i c  C o a s t  p o r t s ,  t h e i r  
s h i p s  h a v i n g  b e e n  i n  t h e  h a r b o r s  o f  t h i s  c o a s t  
w h e n  t h e  n a t i o n - w i d e  s t r i k e  o f  m a r i n e  w o r k e r s  
w a s  c a l l e d  o n  M a y  1 s t .  C o n s i d e r a b l e  t o n n a g e  
h a s  b e e n  t i e d  u p  b y  t h i s  s t r i k e ,  a l t h o u g h  a  f e w  

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

w a g e s .

I n  a l l  c i t i e s  o f  t h e  d i s t r i c t  e x c e p t  L o s  A n ­

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

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

b e e n  a n t i c i p a t e d  e a r l i e r  i n  t h e  y e a r .  T h e  d e ­

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

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

T h e  U n i t e d  S t a t e s  B u r e a u  o f  C e n s u s  f i g u r e s  
o f  t h e  r e s u l t s  o f  t h e  c e n s u s  o f  m a n u f a c t u r e s  in  
I d a h o  f o r  1 9 1 9  a n d  1 9 1 4  a r e  p r e s e n t e d  i n  t a b l e  

“ O . ”  T h e s e  f i g u r e s  e x c l u d e  
I d a h o  t h e  h a n d  t r a d e s ,  b u i l d i n g

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

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

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

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

f a l l i n g  o f f  a n d  i m p o r t s  t o  i t  i n -  
F o r e i g n  c r e a s i n g .  E x p o r t s  f r o m  P a c i f i c  

C o m m e r c e  C o a s t  p o r t s  d u r i n g  M a r c h  t o t a l e d  
$ 2 0 , 6 6 2 , 2 0 5 ,  t h e  s m a l l e s t  f i g u r e  

s i n c e  J u l y ,  1 9 1 7 ,  7 . 7  p e r  c e n t  l e s s  t h a n  i n  t h e  
s h o r t  m o n t h  o f  F e b r u a r y ,  a n d  * 7 1 .9  p e r  c e n t  
b e l o w  t h e  p e a k  m o n t h  o f  e x p o r t  t r a d e  i n  t h i s  
d i s t r i c t ,  J a n u a r y ,  1 9 1 9 .  M a r c h  i m p o r t s  r o s e  t o  
$ 1 6 , 3 3 7 , 2 7 5 ,  a  g a i n  o f  2 3 . 1  p e r  c e n t  o v e r  F e b ­

r u a r y ,  b u t  5 6 . 3  p e r  c e n t  l e s s  t h a n  i n  M a r c h ,  
1 9 2 0 ,  a n d  7 5 . 8  p e r  c e n t  b e l o w  t h e  p e a k  m o n t h  
i n  i m p o r t  t r a d e ,  A u g u s t ,  1 9 1 8 .  E x p l a n a t i o n s  
g e n e r a l l y  a c c e p t e d  f o r  t h e  d e c l i n e  i n  o u r  e x ­

p o r t s  a r e  w o r l d - w i d e  t r a d e  d e p r e s s i o n  a n d  d e -

( O )  I d a h o  M a n u f a c t u r e s —

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

P r o p r ie t o r s  a n d  fir m  m e m b e r s ............................................................................
S a la r ie d  e m p l o y e e s ............................................................................................................
W a g e  e a r n e r s  (a v e r a g e  n u m b e r ) .......................................................................

P r im a r y  h o r s e p o w e r ..............................................................................................................
C a p i t a l ...................................................................................................................................................
S e r v i c e s ................................................................................................................................................

S a la r ie s ...........................................................................................................................................
W a g e s ..............................................................................................................................................

M a t e r i a l s ...........................................................................................................................................
V a lu e  o f  P r o d u c t s ....................................................................................................................
V a lu e  a d d e d  b y  m a n u fa c tu r e  (v a lu e  o f  p r o d u c ts  le s s  c o s t  o f  

m a t e r i a l s ) ................................................................................................................................

Per Cent of 
Increaser Census ^

1919 1914 1914-1919

921 6 9 8 3 1 .9
1 6 ,2 7 7 1 0 ,5 2 9 5 4 .6

851 6 6 4 2 8 .2
1 ,4 9 4 9 4 6 5 7 .9

13 ,9 3 2 8 ,9 1 9 5 6 .2
7 2 ,2 5 4 5 0 ,3 2 6 4 3 .6

$ 9 4 ,9 9 3 ,0 0 0 $ 4 4 ,9 6 0 ,0 0 0 11 1 .3
2 1 ,2 2 8 ,0 0 0 8 ,7 3 1 ,0 0 0 143 .1

2 ,6 9 4 ,0 0 0 1 ,2 4 0 ,0 0 0 11 7 .3
1 8 ,5 3 4 ,0 0 0 7 ,4 9 1 ,0 0 0 1 4 7 .4
3 9 ,2 0 1 ,0 0 0 1 4 ,8 9 2 ,0 0 0 1 6 3 .2
8 0 ,4 1 4 ,0 0 0 2 8 ,4 5 4 ,0 0 0 1 8 2 .6

4 1 ,2 1 3 ,0 0 0 1 3 ,5 6 2 ,0 0 0 2 0 3 .9
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p r e d a t e d  e x c h a n g e s  o f  t h e  c o u n t r i e s  w h i c h  a r e  

a m o n g  o u r  l a r g e s t  c u s t o m e r s .  L a r g e  w h o l e ­

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

T h e  L o s  A n g e l e s  C u s t o m s  D i s t r i c t  w a s  t h e  
o n l y  d i s t r i c t  s h o w i n g  a n  i n c r e a s e  i n  t h e  v a l u e  
o f  b o t h  e x p o r t s  a n d  i m p o r t s  d u r i n g  M a r c h  
c o m p a r e d  w i t h  t h e  s a m e  m o n t h  a  y e a r  a g o .  

P o r t l a n d  s t a t i s t i c s  s h o w  a n  i n c r e a s e  o f  4 4 . 4  
p e r  c e n t  i n  t h e  v a l u e  o f  e x p o r t s  f o r  t h e  f i r s t  

t h r e e  m o n t h s  o f  t h i s  y e a r  c o m p a r e d  w i t h  t h e  
f i r s t  q u a r t e r  o f  1 9 2 0 ,  b u t  i m p o r t s  h a v e  b e e n  
l e s s  t h a n  l a s t  y e a r .

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

in  t a b l e s  “ P ”  a n d  “ Q . ”
S t e e l  m e r c h a n t  v e s s e l s  u n d e r  c o n s t r u c t i o n  i n  

P a c i f i c  C o a s t  y a r d s  o n  M a y  1 s t  t o t a l e d  t h i r t y -  
f i v e  w i t h  a n  a g g r e g a t e  d e a d w e i g h t  t o n n a g e  o f  

3 8 9 , 8 7 0  t o n s .  T h i s  i s  a  d e c l i n e  
S h i p b u i l d i n g  o f  f i v e  v e s s e l s  o f  5 9 , 8 0 0  t o n s  

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

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

o f  4 5 , 8 0 0  t o n s  a n d  o n e  f r e i g h t e r  o f  1 4 , 0 0 0  t o n s ,  

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

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

f u r n i s h e d  b y  t h e  P a c i f i c  M a r i n e  R e v i e w .

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

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

a d j u s t m e n t s  i n  t h e  b u i l d i n g  t r a d e s ,  
B u i l d i n g  b u i l d i n g  a c t i v i t y  i n  t h i s  d i s t r i c t  h a s  
A c t i v i t y  a p p r e c i a b l y  i n c r e a s e d .  O f f i c i a l  r e ­

p o r t s  t o  t h i s  b a n k  f r o m  t h e  b u i l d i n g  
d e p a r t m e n t s  o f  t w e n t y  c i t i e s  i n  t h i s  d i s t r i c t  
s h o w  9 4 1 2  p e r m i t s  i s s u e d  d u r i n g  A p r i l ,  1 9 2 1 ,  
w i t h  a  v a l u a t i o n  o f  $ 1 9 , 9 0 7 , 6 2 1  a s  c o m p a r e d  t o  
6 3 1 8  p e r m i t s  i s s u e d  d u r i n g  A p r i l ,  1 9 2 0 ,  w i t h  a  
v a l u a t i o n  o f  $ 1 5 , 6 2 2 , 9 8 5 ,  o r  a n  i n c r e a s e  o f  4 8 . 9  
p e r  c e n t  i n  n u m b e r  a n d  2 7 . 4  p e r  c e n t  i n  v a l u e  
d u r i n g  A p r i l  o f  t h i s  y e a r  c o m p a r e d  t o  A p r i l ,  

1 9 2 0 .  I n  v i e w  o f  r e d u c t i o n s  d u r i n g  t h e  p a s t  
y e a r  r a n g i n g  b e t w e e n  8  p e r  c e n t  a n d  5 0  p e r  

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

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

$ 4 , 3 0 0 , 0 0 0  r e p r e s e n t s  a  m o r e  t h a n  p r o p o r t i o n a l

Per cent( P )  E x n o r t S ___  (--------------- Month Ending Percent f---------Three Months Ending---------N
■» March 31 March 31 Increase or March 31 March 31 Increase or

1921 1920 Decrease (—) 1921 1920 Decrease (—)

S a n  F r a n c i s c o ................. $  7 ,3 8 2 ,2 6 8  $ 1 7 ,0 1 0 ,0 3 1  — S 6 .6  $ 2 9 ,8 8 9 ,1 7 6  $  6 7 ,3 6 1 ,4 9 2  — 5S .6
L o s  A n g e l e s ....................... 2 ,5 8 9 ,1 6 7  1 ,9 1 4 ,7 0 5  3 5 .2  6 ,9 4 0 ,4 3 3  4 ,4 9 4 ,5 4 5  5 4 .4
P o r t l a n d ................................. 3 ,1 3 7 ,5 3 9  6 ,6 3 9 ,5 2 5  — 5 2 .7  1 1 ,7 7 9 ,3 0 7  8 ,1 5 6 ,2 8 9  4 4 .4
S e a t t l e ......................................  7 ,2 7 0 ,1 6 1  3 2 ,7 8 0 ,0 4 0  — 7 7 .8  2 5 ,1 4 7 ,5 6 0  6 4 ,5 5 2 ,9 9 5  — 6 1 .0
S a n  D i e g o ............................. 2 8 3 ,0 7 0  9 0 7 ,5 8 4  — 6 8 .8  8 9 5 ,3 1 5  2 ,7 0 6 ,0 8 4  — 6 7 .9

T o t a l ................................$ 2 0 ,6 6 2 ,2 0 5  $ 5 9 ,2 5 1 ,8 8 5  — 65 .1  $ 7 4 ,6 5 1 ,7 9 1  $ 1 4 7 ,2 7 1 ,4 0 5  — 4 9 .6

( Q )  I m p o r t s — (--------------- Month Ending--------------- N
March 31 March 31 

1921 1920

Per cent 
Increase or 
Decrease (—)

t---------Three M
March 31 

1921

S a n  F r a n c i s c o . . . . . .  $ 1 0 ,0 1 6 ,7 6 9 $ 1 7 ,1 9 2 ,5 3 0 — 4 1 .7 $ 2 5 ,1 8 8 ,3 3 9
L o s  A n g e l e s ............ 6 1 3 ,9 2 5 4 9 2 ,8 3 9 2 4 .4 2 ,4 1 6 ,6 0 9
P o r t l a n d ..................... 2 9 0 ,6 0 4 9 2 8 ,5 5 1 — 6 8 .7 8 5 8 ,8 4 5
S e a t t l e .......................... ... .  . 4 ,7 3 3 ,9 7 3 1 7 ,9 5 9 ,6 5 4 — 7 3 .6 1 2 ,4 1 5 ,0 9 0
S a n  D i e g o .................... 6 8 2 ,0 0 4 8 8 7 ,8 4 7 — 2 3 .1 3 ,6 3 2 ,8 9 0

T o t a l ....................... $ 1 6 ,3 3 7 ,2 7 5 $ 3 7 ,4 6 1 ,4 2 1 — 5 6 .3 $ 4 4 ,5 1 1 ,7 7 3

Per cent
March 31 Increase or

1920 Decrease (—)

4 9 ,2 6 9 ,4 9 3  — 4 8 .8
1 ,2 7 4 ,4 0 4  8 9 .6
3 ,1 3 8 ,9 3 1  — 7 2 .6

4 5 ,3 2 7 ,8 8 1  — 7 2 .6
5 ,7 2 4 ,0 9 0  — 3 6 .5

$ 1 0 4 ,7 3 4 ,7 9 9  — 9 6 .4

( R )  S h i p s  U n d e r  C o n s t r u c t i o n —

M ay 1, 1921 April 1, 1921
Total D . W . Total D .W .

Vessels Tonnage Vessels Tonnage

F o r  U .  S . S . B .............. 13 1 3 3 ,5 0 0 13 1 3 3 ,5 0 0
F o r  P r iv a te  A c c o u n t 13 1 7 3 ,6 9 0 18 2 3 3 ,4 9 0
F o r e i g n ................................ 9 8 2 ,6 8 0 9 8 2 ,6 8 0

March 1,1921 Feb. 1.1921 Jan. 1, 1921
Total D .W . Total D .W . Total D . W .

Vessels Tonnage Vessels Tonnage Vessels Tonnage

1 4  1 4 2 ,9 0 0 16 1 5 5 ,7 5 0 18 1 7 3 ,9 5 0
21 2 6 2 ,0 9 0 2 4 2 7 8 ,1 3 0 3 0 3 4 2 ,2 7 0

9  8 2 ,6 8 0 9 8 2 ,6 8 0 9 8 2 ,6 8 0

T o t a l ............................. 35  3 8 9 ,8 7 0  4 0  4 4 9 ,6 7 0  4 4  4 8 7 ,6 7 0  4 9  5 1 6 ,5 6 0  5 7  5 9 8 ,9 0 0
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14 Agricultural and Business Condition

i n c r e a s e  i n  a c t u a l  b u i l d i n g  c o n s t r u c t i o n .  O f  
t h e  t w e n t y  r e p o r t i n g  c i t i e s  n i n e t e e n  s h o w  a n  
i n c r e a s e  i n  t h e  n u m b e r  o f  p e r m i t s  i s s u e d  d u r ­
i n g  A p r i l ,  1 9 2 1 ,  o v e r  A p r i l ,  1 9 2 0 ,  a n d  e l e v e n  
c i t i e s  a n  i n c r e a s e  i n  v a l u e  o f  p e r m i t s  f o r  t h e  

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

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

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

b o o m  is  i n  p r o g r e s s .  T h e  v a l u e  o f  t h e  p e r m i t  
i s s u e d  i n  S a n  D i e g o  i n  A p r i l ,  1 9 2 1 ,  c o m p a r e «  
w i t h  A p r i l ,  1 9 2 0 ,  i n c r e a s e d  9 7 9 . 5  p e r  c e n t ,  ii 
L o n g  B e a c h  9 4  p e r  c e n t ,  i n  L o s  A n g e l e s  8 7 .  

p e r  c e n t  a n d  i n  P a s a d e n a  3 7 . 5  p e r  c e n t .  L o w e

( S )  B u i l d i n g  P e r m i t s —

April, 1921 March, 1921 April, 1920
N o. Value N o. Value N o. Value

L o s  A n g e l e s .............................2 ,9 0 4  $  7 ,2 5 0 ,5 7 1  2 ,9 1 1  $  6 ,9 1 5 ,2 1 6  1 ,4 7 5  $  3 ,8 7 4 ,4 7 2
P o r t l a n d ...................................... 1 ,3 0 0  1 ,9 4 0 ,3 0 5  1 ,3 6 2  1 ,5 2 7 ,8 0 5  8 9 5  2 ,2 8 5 ,8 0 0
S a n  F r a n c i s c o .......................  5 9 7  1 ,9 1 3 ,5 9 2  591  2 ,9 4 1 ,4 0 1  571 2 ,0 0 0 ,6 7 2
S a n  D i e g o ................................... 3 4 0  1 ,6 5 7 ,0 5 5  3 3 8  3 2 6 ,3 7 7  165  1 5 3 ,5 1 1
L o n g  B e a c h ............................. 3 5 7  1 ,5 0 5 ,4 0 0  4 1 4  1 ,3 5 9 ,6 0 9  2 9 6  7 7 3 ,1 4 5
S e a t t l e ...........................................1 ,091  1 ,4 3 9 ,8 5 5  1 ,1 9 6  9 2 3 ,1 8 0  1 ,021  1 ,1 5 5 ,3 2 0
O a k l a n d ....................................... 6 3 6  1 ,3 2 1 ,2 4 6  7 0 3  1 ,3 1 4 ,4 5 7  3 6 9  7 6 5 ,7 7 7
P a s a d e n a .....................................  2 5 8  3 7 5 ,3 9 2  2 4 7  4 0 9 ,0 1 2  1 4 4  2 7 2 ,9 1 4
F r e s n o ...........................................  2 0 7  3 5 6 ,9 9 0  2 8 3  3 9 3 ,4 4 5  1 85  5 9 8 ,2 8 8
S a c r a m e n t o .............................. 2 0 2  3 3 6 ,0 1 5  1 4 2  3 2 0 ,1 0 0  1 1 4  2 0 0 ,8 6 5
B e r k e l e y ......................................  1 54  3 2 5 ,5 6 9  1 5 8  3 3 9 ,3 3 3  105  2 2 4 ,0 0 3
S a lt  L a k e  C i t y ....................  1 4 8  2 9 7 ,9 9 0  161 2 5 0 ,5 8 3  9 9  3 7 0 ,9 7 0
T a c o m a ........................................  4 6 1  2 9 3 ,3 7 8  4 4 4  3 6 1 ,9 3 5  2 7 7  1 ,1 8 7 ,3 7 6
S p o k a n e ....................................... 3 3 0  2 0 3 ,8 5 5  2 8 4  2 6 7 ,6 9 0  1 6 0  3 0 5 ,9 5 5
P h o e n i x ........................................  8 5  1 7 5 ,8 1 7  1 3 8  3 5 7 ,8 8 9  1 8 4  8 9 4 ,1 2 8
S a n  J o s e .....................................  6 8  1 3 3 ,6 2 0  7 3  1 0 5 ,5 2 3  5 3  1 2 2 ,6 8 0
O g d e n ............................................ 6 4  1 3 3 ,0 0 0  4 6  7 9 ,1 9 0  2 6  5 1 ,7 0 0
S t o c k t o n .....................................  8 0  1 0 9 ,5 2 0  1 0 6  2 2 0 ,4 4 3  7 8  2 6 3 ,9 9 9
B o i s e ................................................ 1 0 4  1 0 7 ,3 2 7  1 3 6  9 8 ,5 1 7  8 4  7 1 ,4 1 0
R e n o ................................................. 2 6  3 1 ,1 2 4  2 4  3 1 ,1 3 0  17  5 0 ,0 0 0

Per Cent 
Increase o 

Decrease (- 
April, 1921

over 
April, 192C

8 7 .1  
— 15.1  
—  4 .3

9 7 9 .5
9 4 .7
2 4 .6
7 2 .5
3 7 .5  

— 4 0 .3
4 5 .3
4 5 .5  

— 1 0 .9  
— 7 5 .2  
— 3 3 .4  
— 8 0 .3

8 .9
1 5 7 .2

— 5 8 .5
5 0 .2  

— 3 7 .7
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m a t e r i a l  c o s t s  h a v e  h a d  a n  e s p e c i a l l y  m a r k e d  
e f f e c t  o n  h o m e  b u i l d i n g  a c t i v i t y  a n d  m u c h  o f  
t h e  i n c r e a s e  i n  b u i l d i n g  d u r i n g  t h e  p a s t  m o n t h  
h a s  b e e n  o f  t h i s  c l a s s  o f  s t r u c t u r e .  I t  i s  r e ­
p o r t e d  t h a t  h i g h  l a b o r  c o s t s  r e m a i n  a s  t h e  
c h i e f  o b s t a c l e  t o  a  m o r e  g e n e r a l  r e s u m p t i o n  o f  
c o n s t r u c t i o n  a c t i v i t y  t h r o u g h o u t  t h e  d i s t r i c t ,  
b u t  t h a t  t h e r e  i s  n o w  s o m e  p r o s p e c t  o f  w a g e  
a d j u s t m e n t s .  T h e  b u i l d i n g  s i t u a t i o n  i s  s u b ­

s t a n t i a l l y  b e t t e r  t h a n  i t  w a s  i n  t h e  f i r s t  t h r e e  
m o n t h s  o f  e i t h e r  1 9 2 0  o r  1 9 2 1 .  C o m p a r a t i v e  
f i g u r e s  o f  t h e  n u m b e r  a n d  v a l u e  o f  b u i l d i n g  
p e r m i t s  i s s u e d  i n  t h e  t w e n t y  r e p o r t i n g  c i t i e s  
o f  t h i s  d i s t r i c t  a r e  s h o w n  i n  t a b l e  “ S ”  ( s e e  
o p p o s i t e  p a g e ) .

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

g r e a t e r  i n  l i a b i l i t i e s  t h a n  i n  A p r i l ,  

B u s i n e s s  1 9 2 0 .  T h e  t o t a l  l i a b i l i t i e s  o f  1 0 2  
F a i l u r e s  f a i l u r e s  i n  A p r i l  a m o u n t e d  t o  

$ 2 , 6 7 0 , 8 5 3  c o m p a r e d  w i t h  l i a b i l i t i e s  
o f  $ 3 , 0 4 6 , 6 9 1  f o r  1 6 5  f a i l u r e s  i n  M a r c h ,  a  d e ­

c r e a s e  o f  1 4 .1  p e r  c e n t .  C o m p a r e d  w i t h  A p r i l ,  
1 9 2 0 ,  t h e  n u m b e r  o f  f a i l u r e s  w a s  p r a c t i c a l l y  
t h e  s a m e  b u t  l i a b i l i t i e s  i n c r e a s e d  1 0 5 .1  p e r  

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

n e s s  f a i l u r e s  i s  n o r m a l l y  t o  b e  e x p e c t e d  a t  t h i s  
t i m e ,  t h e  p r e s e n t  s u b s t a n t i a l  d e c r e a s e  i n  t h e  
n u m b e r  o f  f a i l u r e s  c h e c k s  t h e  g r a d u a l  r i s e  
w h i c h  h a s  b e e n  i n  p r o g r e s s ,  w i t h  t h r e e  s l i g h t  
v a r i a t i o n s ,  s i n c e  M a y ,  1 9 2 0 .  R .  G .  D u n  a n d  

C o m p a n y 's  c o m p a r a t i v e  f i g u r e s  f o r  t h e  s t a t e s  
o f  t h i s  d i s t r i c t  a r e  s h o w n  i n  t a b l e  “ T . ”

A p r i l  b a n k  c l e a r i n g s  i n  t w e n t y  p r i n c i p a l  

c i t i e s  o f  t h i s  d i s t r i c t  a s  r e p o r t e d  t o  t h i s  b a n k  
a g g r e g a t e  $ 1 , 4 3 8 , 8 7 2 , 0 0 0 ,  a  d e c r e a s e  o f  8  p e r  

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

B a n k  C l e a r i n g s  m o n t h  a n d  a  1 5 .6  p e r  c e n t  
a n d  D e b i t s  t o  d e c r e a s e  c o m p a r e d  w i t h  A p r i l  
I n d i v i d u a l  o f  l a s t  y e a r .

A c c o u n t s  B a n k  c l e a r i n g s  i n  S o u t h e r n

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

( T )  B u s i n e s s  F a i l u r e s —
April, 1921

No. Amount

A r i z o n a ..................................... ..........................  6 $  1 5 ,7 0 0
C a l i f o r n ia ............................... ..........................4 5 7 9 0 ,2 5 7
I d a h o .......................................... ..........................12 7 9 7 ,7 4 6
N e v a d a ..................................... .................  1 7 0 0
O r e g o n ..................................... ..........................15 3 3 1 ,5 2 9
U t a h ........................................... .................  0 - 0 -
W a s h i n g t o n ........................ ..........................23 7 3 4 ,9 2 1

D i s t r i c t .......................... ..........................102 $ 2 ,6 7 0 ,8 5 3

March, 1921 April, 1920
No. Amount No. Amount

10 $  2 9 ,6 0 0 2 $  1 ,1 0 0
7 2 5 1 3 ,6 4 3 53 6 1 3 ,7 1 4

7 4 9 ,0 0 0 4 5 1 ,4 4 0
1 2 ,6 0 0 3 1 0 2 ,2 0 0

2 8 1 ,7 4 5 ,1 7 8 2 2 1 7 5 ,3 4 7
4 1 0 ,5 0 0 5 1 2 ,8 5 8

43 6 9 6 ,1 7 0 15 3 4 5 ,5 0 0

165 $ 3 ,0 4 6 ,6 9 1 1 0 4 $ 1 ,3 0 2 ,1 5 9

( U )  B a n k  C l e a r i n g s * -

S a lt  L a k e  C i t y .
O a k la n d .................
S p o k a n e .................
S t o c k t o n .................
S a c r a m e n t o . . . .  
L o n g  B e a c h . . .
F r e s n o ....................
T a c o m a .................
P a s a d e n a ..............
S a n  D i e g o ............
B e r k e le y .................
S a n  J o s e ..............
O g d e n ......................
B o is e .........................
B a k e r s f i e l d . . . .  
R e n o ..........................

♦ 000 omitted.

April March April

Per Cent 
Increase or 

Decrease (— ) 
April, 1921 

over
1921 1921 1920 April. 1920

$  5 3 6 ,8 0 0 $  6 0 2 ,7 0 0 $  6 5 4 ,4 3 0 — 1 7 .9
3 4 1 ,9 6 7 3 7 3 ,7 7 3 3 2 8 ,8 1 6 3 .9
1 3 9 ,3 2 7 1 3 3 ,3 0 4 1 7 1 ,0 9 9 — 18.5
1 2 8 ,0 7 8 1 4 4 ,6 1 2 1 9 7 ,9 5 2 — 3 5 .2

5 1 ,9 6 4 5 5 ,3 3 1 7 3 ,3 9 6 — 2 9 .2
4 4 ,7 6 1 4 8 ,6 2 9 4 7 ,2 6 4 —  5 .2
4 0 ,6 1 8 4 6 ,0 5 1 5 7 ,1 2 1 — 2 8 .8
2 4 ,1 1 0 2 1 ,4 8 4 2 2 ,1 9 0 8 .6
2 0 ,3 1 5 2 2 ,7 7 1 2 4 ,4 5 3 — 1 6.9
1 5 ,3 1 1 1 5 ,4 9 3 1 2 ,9 8 0 1 7 .9
1 5 ,1 5 6 1 7 ,0 1 5 1 9 ,4 4 5 — 2 2 .0
1 5 ,1 5 4 1 6 ,4 0 4 2 2 ,7 4 7 — 3 3 .3
1 3 ,9 9 7 1 5 ,0 4 9 9 ,9 0 5 4 1 .3
1 1 ,8 9 5 1 1 ,5 8 0 1 4 ,4 3 4 — 17.5
1 1 ,8 4 5 1 3 ,0 6 7 1 1 ,4 0 9 3 .8

6 ,7 4 1 6 ,9 9 8 8 ,4 7 5 — 2 0 .4
6 ,6 8 8 6 ,9 1 3 1 3 ,6 7 6 — 5 1 .0
5 ,6 9 3 5 ,1 5 0 7 ,6 8 6 — 2 5 .9
5 ,6 7 6 6 ,0 4 6 5 ,4 2 4 4 .6
2 ,7 7 6 2 ,9 2 4 3 ,6 1 4 — 2 3 .1

$ 1 ,4 3 8 ,8 7 2 $ 1 ,5 6 5 ,2 9 4 $ 1 ,7 0 6 ,5 1 6 — 1 5 .6
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a s  c o m p a r e d  w i t h  l a s t  y e a r .  P a s a d e n a  a n d  
L o n g  B e a c h  r e p o r t e d  s u b s t a n t i a l  g a i n s  a n d  

L o s  A n g e l e s  a  d e c r e a s e  c o m p a r e d  w i t h  l a s t  
m o n t h  b u t  a  f r a c t i o n a l  i n c r e a s e  o v e r  1 9 2 0  
c l e a r i n g s .  B e r k e l e y  a l s o  r e m a i n s  i n  t h e  l i s t  o f  
c i t i e s  r e p o r t i n g  a n  i n c r e a s e  c o m p a r e d  w i t h  l a s t  

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

t a l l y  s o u n d  c o n d i t i o n  o f  t h e  S a n  J o a q u i n  
V a l l e y .  I n  o t h e r  s e c t i o n s  o f  t h e  d i s t r i c t  d e ­

c r e a s e s  o f  f r o m  5 .2  t o  5 1 . 0  p e r  c e n t  a r e  r e p o r t e d .  
C o m p a r a t i v e  f i g u r e s  f o r  t h e  t w e n t y  r e p o r t i n g  
c i t i e s  a r e  g i v e n  i n  t a b l e  “ U ”  ( s e e  p a g e  1 5 ) .

R e p o r t s  f r o m  1 1 3  b a n k s  i n  t w e n t y  c i t i e s  o f  

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

c o u n t ,  r e p r e s e n t i n g  a l l  p a y m e n t s  f o r  a c c o u n t  o f  
i n d i v i d u a l  b a n k  d e p o s i t o r s ,  w e r e  $ 1 , 8 6 4 , 7 5 7 , 0 0 0  
i n  A p r i l ,  1 9 2 1 ,  o r  1 4 . 4  p e r  c e n t  l e s s  t h a n  i n  
A p r i l ,  1 9 2 0 ,  w h e n  t h e y  t o t a l e d  $ 2 , 1 7 9 , 7 5 4 , 0 0 0 .  
C o m p a r e d  w i t h  t h e  p r e v i o u s  m o n t h  o f  t h i s  
y e a r ,  A p r i l  f i g u r e s  s h o w  a  d e c r e a s e  o f  2 4 . 7  p e r  
c e n t ,  t h e  s a m e  b a n k s  h a v i n g  r e p o r t e d  a  t o t a l  
o f  $ 2 , 4 7 8 , 7 7 8 , 0 0 0  i n  M a r c h ,  1 9 2 1 .  L o s  A n g e l e s  
w a s  t h e  o n l y  l a r g e  c i t y  o f  t h e  d i s t r i c t  r e p o r t i n g  
a n  i n c r e a s e  f o r  A p r i l  o f  t h i s  y e a r  c o m p a r e d  
w i t h  t h e  s a m e  m o n t h  l a s t  y e a r .  C o m p a r a t i v e  
f i g u r e s  f o r  t h e  s i x  F e d e r a l  R e s e r v e  B a n k  a n d  
B r a n c h  c i t i e s  a r e  g i v e n  i n  t a b l e  “ V . ”

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

m a t e l y  4 0  t o  4 5  p e r  c e n t  i n  w h o l e s a l e  p r i c e s  a n d  

10 t o  2 0  p e r  c e n t  i n  r e t a i l  p r i c e s .

R e d u c t i o n  f r o m  7 ^ 4  p e r  c e n t  t o  7 y 2  p e r  c e n t  
i n  t h e  d i s c o u n t  r a t e  f o r  p r i m e  c o m m e r c i a l  
p a p e r  b o u g h t  i n  t h e  o p e n  m a r k e t  i n  t h e  f o u r  

l a r g e s t  c i t i e s  o f  t h i s  d i s t r i c t  
I n t e r e s t  ( L o s  A n g e l e s ,  S a n  F r a n c i s c o ,
a n d  D i s c o u n t  S e a t t l e ,  P o r t l a n d )  o c c u r r e d  
R a t e s  d u r i n g  t h e  p a s t  m o n t h .  T a b l e

“ W ”  ( s e e  f o l l o w i n g  p a g e )  
s h o w s  a l s o  t h a t  s l i g h t l y  e a s i e r  c o n d i t i o n s  p r e ­

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

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

S t a t e s  c e r t i f i c a t e s  o f  i n d e b t e d n e s s .

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

o c c u r r e d  i n  t h e  d i s c o u n t  r a t e s  o f  s i x  F e d e r a  
R e s e r v e  B a n k s :

D I S C O U N T  R A T E  C H A N G E S

Name of Bank and
Class of Paper From To Date

N e w  Y o r k  
C o m m e r c ia l P a p e r ...........7 6 ^ M a y  5 ,1 9 2

C h ic a g o  
C o m m e r c ia l P a p e r ...........7 6K M a y  6 ,1 9 2

B o s t o n  
C o m m e r c ia l P a p e r ...........7 6 A p r i l  1 5 ,1 9 2
S e c u r e d  b y  C ertificates  

o f  In d e b te d n e s s ..............$ y 2 6

A t l a n t a  
C o m m e r c ia l P a p e r ...........7 6 M a y  5 ,1 9 2

M i n n e a p o l i s  
C o m m e r c ia l P a p e r ...........7 6 y 2 M a y  1 5 ,1 9 2
A g r ic u ltu r a l an d  L iv e ­

s to c k  P a p e r ........................7 e y 2
S e c u r e d  b y  C e rtifica tes  

o f  In d e b te d n e s s ..............S y 2 6
D a l l a s  

C o m m e r c ia l P a p e r ...........7 6 y 2 M a y  1 6 ,1 9 2
T  ra d e  A c c e p ta n c e s ..........7 e y 2
A g r ic u ltu r a l an d  L iv e ­

sto c k  P a p e r ......................7 6 %

D u r i n g  t h e  p a s t  m o n t h a  b r o a d  d e m a n d  fo :

b a n k e r s ’ a c c e p t a n c e s  h a s  e x i s t e d  i n  O r e g o n  
W a s h i n g t o n  a n d  t h e  s o u t h e r n  p a r t  o f  C a l i  

f o r n i a .  I n  t h e  c e n t r a l  a n d  n o r t h  

T h e  e r n  p a r t s  o f  t h e  l a t t e r  s t a t e  th<

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

T h e  r a t e  f o r  p r i m e  n i n e t i e s  ha<  

v a r i e d  b e t w e e n  5 j 4  p e r  c e n t  a n d  5 $ 4  a n d  i s  a  
t h e  p r e s e n t  w r i t i n g  5 ^ 4  P e r  c e n t .

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

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

p r i m e  b a n k e r s ’ a c c e p t a n c e s .  T h e  d e m a n d  fo i

( V )  D e b i t s  t o I n d i v i d u a l  A c c o u n t s * —
Per Cent 

Increase or 
Decrease (—

April March April April, 1921 
over

1921 1921 1920 April, 1920

S a n  F r a n c is c o . ................................$  7 1 3 ,9 7 6 $ 1 ,0 1 8 ,8 3 6 $  8 5 3 ,7 1 1 — 1 6.3
L o s  A n g e l e s . . . ................................ 3 9 9 ,9 7 0 5 3 9 ,6 4 4 3 9 5 ,3 3 0 1.1
P o r t la n d ................. ................................ 1 5 7 ,9 3 1 1 8 2 ,4 5 7 1 9 7 ,6 7 9 — 20 .1
S e a t t le ...................... ................................ 1 2 6 ,4 9 5 1 5 8 ,5 9 2 2 0 4 ,2 5 3 — 3 8 .0
S a lt  L a k e  C it y . ................................ 5 6 ,4 8 2 6 3 ,0 3 1 7 3 ,5 3 8 — 23 .1
S p o k a n e ................. ................................ 4 2 ,6 7 6 5 5 ,0 0 9 5 4 ,7 6 4 — 2 2 .0

T o t a l ................... ................................ $ 1 ,4 9 7 ,5 3 0 $ 2 ,0 1 7 ,5 6 9 $ 1 ,7 7 9 ,2 7 5 — 1 5 .8
O t h e r  C i t i e s . . . ................................ 3 6 7 , 2 2 7 4 6 1 ,2 0 9 4 0 0 ,4 7 9 — 8 .3

D i s t r i c t f ........... ............................... $ 1 ,8 6 4 ,7 5 7 $ 2 ,4 7 8 ,7 7 8 $ 2 ,1 7 9 ,7 5 4 — 1 4 .4

*  000 o m it t e d .
t  T w e n t y  c i t i e s — 113 b a n k s ,  r e p o r t in g .
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p a p e r  o f  t h i s  c h a r a c t e r  i s  c o n s t a n t l y  g r o w i n g  

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

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

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

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

c r e d i t ,  a n d  o n  M a y  4 t h  t o t a l  l o a n s  
R e p o r t i n g  a n d  d i s c o u n t s  ( i n c l u d i n g  r e d i s -  
M e m b e r  c o u n t s )  a n d  i n v e s t m e n t s  o f  6 9  
B a n k s  r e p o r t i n g  m e m b e r  b a n k s  l o c a t e d  in  

t h e  n i n e  r e s e r v e  c i t i e s  ( L o s  A n ­

g e l e s ,  S a n  F r a n c i s c o ,  S e a t t l e ,  P o r t l a n d ,  O a k ­

l a n d ,  T a c o m a ,  S a l t  L a k e  C i t y ,  S p o k a n e  a n d  

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

s o u r c e s  a p p r o x i m a t e  4 4  p e r  c e n t  o f  t h e  t o t a l  r e ­

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

c r e a s e d  f r o m  $ 1 , 2 6 0 , 0 0 0 , 0 0 0  t o  $ 1 , 2 6 4 , 0 0 0 , 0 0 0 .  

A  y e a r  a g o  o n  M a y  7 ,  1 9 2 0 ,  t h e y  s t o o d  a t  

$ 1 , 2 7 4 , 0 0 0 , 0 0 0 .  C o m b i n e d  t i m e  a n d  n e t  d e ­

m a n d  d e p o s i t s  o f  t h e  s a m e  b a n k s  d e c l i n e d  f r o m  
$ 1 , 1 0 5 , 0 0 0 , 0 0 0  t o  $ 1 , 0 9 6 , 0 0 0 , 0 0 0  d u r i n g  t h e  s a m e  

p e r i o d .  O n  M a y  7 ,  1 9 2 0 ,  t h i s  i t e m  s t o o d  a t  
$ 1 , 0 8 0 , 0 0 0 , 0 0 0 .  R e d i s c o u n t s  a n d  b i l l s  p a y a b l e  
o f  t h e s e  b a n k s  w i t h  t h e  F e d e r a l  R e s e r v e  B a n k  
i n c r e a s e d  v e r y  s l i g h t l y  d u r i n g  t h e  f o u r  w e e k s  
a n d  o n  M a y  4 ,  1 9 2 1 ,  s t o o d  a t  $ 1 0 6 , 4 2 4 , 0 0 0 ,  a l ­

m o s t  p r e c i s e l y  t h e  s a m e  f i g u r e  a s  f o r  M a y  7 ,  

1 9 2 0 .  A  c o m p a r a t i v e  s t a t e m e n t  o f  t h e  p r i n ­

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

p o r t i n g  b a n k s  a p p e a r s  i n  t a b l e  “ X . ”

( W )  I n t e r e s t  a n d  D i s c o u n t  R a t e s —

Prime Commercial 
Customers 

May April

Paper 
Open Market 

May April

Interbank 
Loans 

May April

Collateral 
Demand 

Loans 
May April

Secured by 
L. L. Bonds 

or U . S. 
Certificates of 
Indebtedness 

May April

S a n  F r a n c i s c o . ........... e y 2 6 H 7^2 n / A 6 y 6 y ¿ ( > y 6 y ¿ 7 6 ] / 2

L o s  A n g e l e s . . . 7 7 7 ^ 7J4 6 7 7 7 7  7

S e a t t le ...................... 7 7 1 V 2 7 M 7 7 7 8 7  8
P o r t la n d ................. 7 7 7 ^ 7 M 7 7 7 7 7 7
S a lt  L a k e  C i t y . 8 8 - 0 - 7 V a 7 8 8 8 8 8
S p o k a n e ................. 7 7 - 0 - - 0 - 7 7 8 8 7 8

T w e l f t h  F e d e r a l  R e s e r v e  D i s t r i c t —

*  N u m b e r  o f  R e p o r t i n g  B a n k s ..............................................................................................

1. L o a n s  a n d  D is c o u n t s  (e x c lu s iv e  o f  r e d i s c o u n t ) :
( a )  S e c u r e d  b y  U n it e d  S ta te s  G o v e r n m e n t  O b l i g a t i o n s . . Í
( b )  S e c u r e d  b y  S t o c k s  a n d  B o n d s  o th e r  th a n  U n it e d  

S ta te s  B o n d s ...........................................................................................................
( c )  A l l  O t h e r .......................................................................................... .. .........................

( S e e  e x p la n a t o r y  f o o t  n o te  b e lo w  c o n c e r n in g  ite m  1 
( c )  in 1 9 2 0 ) .

2 . I n v e s t m e n t s :
( a )  U n it e d  S ta te s  B o n d s ........................................................................................
( b )  U n it e d  S ta te s  V i c t o r y  N o t e s .................................................................
( c )  U n it e d  S ta te s  C e r t if ic a te s  o f  I n d e b t e d n e s s .........................
( d )  O t h e r  B o n d s ,  S t o c k s  a n d  S e c u r i t ie s .............................................

3 . T o t a l  L o a n s  a n d  D is c o u n t s  a n d  I n v e s t m e n t s .....................................
4 . R e s e r v e  B a la n c e  w ith  F e d e r a l  R e s e r v e  B a n k ..........................................

5. C a s h  in  V a u l t ..........................................................................................................................

6 . N e t  D e m a n d  D e p o s i t s  o n  w h ic h  r e s e r v e  is c o m p u t e d ....................

7. T i m e  D e p o s i t s ,  in c lu d in g  S a v in g s  D e p o s i t s ..........................................

8 . G o v e r n m e n t  D e p o s i t s ........................................................................................................

9 . B il ls  P a y a b le  w ith  F e d e r a l  R e s e r v e  B a n k :
( a )  S e c u r e d  b y  U n it e d  S ta te s  G o v e r n m e n t  O b l i g a t i o n s . . .
( b )  A l l  O t h e r ....................................................................................................................

10. B il ls  R e d is c o u n t e d  w ith  F e d e r a l  R e s e r v e  B a n k :
( a )  S e c u r e d  b y  U n i t e d  S t a t e s  G o v e r n m e n t  O b l i g a t i o n s . . .
( b )  A l l  O t h e r ....................................................................................................................

*  T o t a l  r e s o u r c e s  o f  r e p o r t i n g  b a n k s  a r e  a p p r o x i m a t e l y  44%  o f  t o t a l  r e s o u r c e s  o f  a l l  b a n k s ,  a n d  6 7%  o f  t o t a l  r e ­
s o u r c e s  o f  a l l  m e m b e r  b a n k s  in  T w e l f t h  F e d e r a l  R e s e r v e  D i s t r i c t .  R e p o r t i n g  b a n k s  e m b r a c e  a l l  m e m b e r  b a n k s  in  
S a n  F r a n c i s c o ,  L o s  A n g e l e s ,  O a k l a n d ,  P o r t l a n d ,  S e a t t l e ,  T a c o m a ,  S p o k a n e ,  S a l t  L a k e  C i t y  a n d  O g d e n .

f  P r i o r  t o  J a n u a r y  1, 1921, t h i s  f i g u r e  i n c lu d e d  “ A l l  O t h e r  I n v e s t m e n t s ” a s  w e l l  a s  “ A l l  O t h e r  L o a n s . ”  A f t e r  
t h a t  d a t e ,  “ A l l  O t h e r  I n v e s t m e n t s ” w e r e  r e p o r t e d  s e p a r a t e l y  a s  “ O t h e r  B o n d s ,  S t o c k s  a n d  S e c u r i t i e s , ” i n  i t e m  2 ( d ) .  
C o n s e q u e n t l y  a  f i g u r e  i n  1921 c o m p a r a b l e  t o  i t e m  1 ( c )  i n  1920 w o u l d  b e  t h e  t o t a l  o f  i t e m s  1 ( c )  a n d  2 ( d )  f o r  1921.

i g  M e m b e r  B a n k s  i n  R e s e r v e  C i t i e s  i n

May 4,1921 April 27, 1921 May 7,1920

6 9 6 9 6 6

; 2 5 ,4 8 0 ,0 0 0 $  2 6 ,7 1 3 ,0 0 0 $  2 8 ,6 9 8 ,0 0 0

1 4 9 .9 2 1 .0 0 0
6 9 8 .8 4 2 .0 0 0

1 5 0 .8 6 5 .0 0 0
7 0 5 .3 4 2 .0 0 0

1 4 8 ,4 5 6 ,0 0 0
+ 8 7 9 ,4 6 9 ,0 0 0

1 0 3 .5 3 5 .0 0 0
1 8 .5 6 6 .0 0 0
1 6 .7 5 9 .0 0 0

1 7 4 .0 9 5 .0 0 0

1 0 3 .0 0 4 .0 0 0
1 9 .1 0 2 .0 0 0
1 8 .4 6 6 .0 0 0

1 7 0 .7 2 2 .0 0 0

9 5 .9 4 3 .0 0 0
1 2 .3 8 2 .0 0 0
3 6 .0 0 5 .0 0 0  

- 0 -
1 ,1 8 7 ,1 9 8 ,0 0 0 1 ,1 9 4 ,2 1 4 ,0 0 0 1 ,2 0 0 ,9 5 3 ,0 0 0

7 0 ,3 5 3 ,0 0 0 7 4 ,0 8 2 ,0 0 0 7 7 ,2 2 7 ,0 0 0
2 4 ,4 3 0 ,0 0 0 2 3 ,9 8 4 ,0 0 0 2 9 ,1 9 3 ,0 0 0

5 5 3 ,8 9 0 ,0 0 0 5 6 4 ,3 4 4 ,0 0 0 5 9 7 ,4 6 1 ,0 0 0
5 4 2 ,4 7 8 ,0 0 0 5 4 1 ,4 2 3 ,0 0 0 4 8 4 ,7 5 8 ,0 0 0

8 ,3 1 6 ,0 0 0 9 ,9 0 4 ,0 0 0 7 ,9 6 5 ,0 0 0

2 8 ,5 0 1 ,0 0 0
6 2 0 ,0 0 0

2 7 ,4 2 7 ,0 0 0
6 2 0 ,0 0 0

3 7 ,8 6 2 ,0 0 0
2 8 5 ,0 0 0

4 ,5 3 3 ,0 0 0
7 2 ,7 7 0 ,0 0 0

4 ,4 0 6 .0 0 0
6 7 ,7 2 1 ,0 0 0

3 ,1 9 6 ,0 0 0
6 7 ,4 7 9 ,0 0 0
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R e d i s c o u n t s  f o r  m e m b e r  b a n k s  i n c r e a s e d  

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

m a t e l y  $ 3 , 4 0 0 , 0 0 0  a n d  o n  M a y  1 1 t h  s t o o d  a t  

$ 1 6 6 , 0 2 7 , 0 0 0  c o m p a r e d  w i t h  

F e d e r a l  a  p e a k  o f  $ 1 7 6 , 8 7 2 , 0 0 0  o n

R e s e r v e  B a n k  D e c e m b e r  1 0 ,  1 9 2 0 ,  a n d  
o f  S a n  F r a n c i s c o  $ 1 4 3 , 1 6 7 , 0 0 0  o n  M a y  1 4 t h  a  

y e a r  a g o .  T h e  s e c o n d a r y  

r e s e r v e  o f  b i l l s  ( b a n k e r s ’ a c c e p t a n c e s )  b o u g h t  
i n  t h e  o p e n  m a r k e t  w a s  a l l o w e d  t o  r u n  o f f  
d u r i n g  t h e  m o n t h  b y  $ 6 , 3 0 0 , 0 0 0  a n d  s t o o d

a t  $ 7 , 7 3 8 , 0 0 0  o n  M a y  1 1 t h ,  c o m p a r e d  w i t h  

$ 7 2 , 4 0 3 , 0 0 0  a  y e a r  a g o  a n d  a  p e a k  o f  
$ 1 1 9 , 0 0 0 , 0 0 0  o n  J a n u a r y  3 0 ,  1 9 2 0 .  A n  i n c r e a s e  

i n  g o l d  r e s e r v e s  o f  $ 7 , 1 0 0 , 0 0 0  o c c u r r e d  d u r i n g  
t h e  p a s t  m o n t h ,  r a i s i n g  t o t a l  r e s e r v e s  t c  

$ 1 9 8 , 8 1 3 , 0 0 0 ,  c o m p a r e d  w i t h  $ 1 4 7 , 6 3 5 , 0 0 0  a 

y e a r  a g o  a n d  a  p e a k  o f  $ 2 0 3 , 0 0 0 , 0 0 0  o n  J a n ­

u a r y  2 1 s t  o f  t h i s  y e a r .  T h e  r e s e r v e  r a t i o  o n  

M a y  1 1 t h  w a s  5 5 . 3  p e r  c e n t ,  c o m p a r e d  w i t h  

5 4 . 6  p e r  c e n t  o n  A p r i l  1 5 ,  1 9 2 1 ,  a n d  4 1 . 7  p e r  

c e n t  o n  M a y  1 4 ,  1 9 2 0 .

B A N K E R S ’  A C C E P T A N C E S

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

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

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

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

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

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

i n  t h i s  d i s t r i c t  t o  h a v e  s u c h  b i l l s  s h i p p e d  o u t  
t o  t h e m  f r o m  N e w  Y o r k .  O n  M a y  9 t h  t h e  

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

a n d  a  r e a d y  r e s p o n s e  f r o m  b a n k s  i s  r e p o r t e d .

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

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

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

a n d  l i q u i d i t y  i s  d e s i r e d .

B a n k  r e s e r v e s  a r e  n o r m a l l y  c o m p o s e d  o i  

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

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

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

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

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

P e r c e n t a g e  o f  R e s e r v e  i n  T w e l f t h  F e d e r a l  R e s e r v e  D i s t r ic t  

—  t o  To t a l  L i a b i l i t i e s  o n  W h i c h  R e s e r v e  i s  B a s e d  —
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b e g i n s  t o  a c c u m u l a t e .  T h e  m o s t  l i q u i d  f o r m  
o f  c r e d i t  o b l i g a t i o n  a r i s i n g  f r o m  p r o d u c t i o n  

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

L o n d o n ,  w h e r e  i t  w a s  d e v e l o p e d  t o  i t s  p r e s e n t  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

t h e  p o l i c y  o f  i n v e s t i n g  i n  b a n k e r s ’ a c c e p t a n c e s  
f u n d s  w h i c h  i t  h e l d  in  e x c e s s  o f  t h o s e  r e q u i r e d  
t o  p r o v i d e  a  c o n s e r v a t i v e  c a s h  r e s e r v e  a g a i n s t  
i t s  F e d e r a l  r e s e r v e  n o t e  a n d  d e p o s i t  l i a b i l i t y .  
T h i s  s e c o n d a r y  r e s e r v e  o f  b a n k e r s ’ a c c e p t a n c e s  
h a s  f l u c t u a t e d  i n v e r s e l y  w i t h  t h e  d e m a n d  f o r  

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

m o d a t i o n  t o  m e m b e r  b a n k s  i n c r e a s e d  a n d  e x ­

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

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

I n  t h e  a c c o m p a n y i n g  c h a r t  ( s e e  o p p o s i t e  

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

p r i m a r y  a n d  s e c o n d a r y  r e s e r v e s  o f  t h i s  b a n k  b y  
m o n t h s  s i n c e  J a n u a r y  2 ,  1 9 2 0 .  I t  r e v e a l s  e x ­

t e n s i v e  l i q u i d a t i o n  o f  t h e  s e c o n d a r y  r e s e r v e  o f  
b a n k e r s ’ a c c e p t a n c e s  f r o m  a  h i g h  o f $ l  1 9 , 2 5 6 , 0 0 0  
o n  J a n u a r y  3 0 ,  1 9 2 0 ,  t o  t h e  l o w  o n  M a y  1 1 t h  

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

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

r e d i s c o u n t s ,  t o  m e m b e r  b a n k s  in  t h i s  d i s t r i c t .
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C O M P A R A T I V E  S T A T E M E N T  O F  

C O N D I T I O N  O F  F E D E R A L  R E S E R V E  B A N K  O F  S A N  F R A N C I S C O  

A T  C L O S E  O F  B U S I N E S S  M A Y  1 1 ,  1 9 2 1

R E S O U R C E S —

G o l d  a n d  G o l d  C e r t i f i c a t e s ....................................................................

G o l d  S e t t l e m e n t  F u n d — F e d e r a l  R e s e r v e  B o a r d . . 
G o l d  W i t h  F o r e i g n  A g e n c i e s .............................................................

M ay 11,1921

$  1 7 , 4 8 5 , 0 0 0  

4 4 , 7 2 1 , 0 0 0  
- 0 -

April 8,1921

$  1 7 , 8 9 2 , 0 0 0  
3 9 , 9 9 4 , 0 0 0  

- 0 -

M ay 14,1920

$  1 1 , 2 4 9 , 0 0 0  

4 2 , 7 7 4 , 0 0 0  
5 , 1 8 8 , 0 0 0

T o t a l  G o l d  H e l d  b y  B a n k ................................................... $  6 2 , 2 0 6 , 0 0 0 $  5 7 , 8 8 6 , 0 0 0 $  5 9 , 2 1 1 , 0 0 0

G o l d  W i t h  F e d e r a l  R e s e r v e  A g e n t ............................................

G o l d  R e d e m p t i o n  F u n d ..............................................................................

1 2 5 , 5 2 7 , 0 0 0

8 , 5 6 6 , 0 0 0

1 2 1 , 2 1 8 , 0 0 0

1 0 , 0 4 8 , 0 0 0

7 7 . 2 4 6 . 0 0 0

1 0 . 5 5 1 . 0 0 0

T o t a l  G o l d  R e s e r v e s .................................................................... $ 1 9 6 , 2 9 9 , 0 0 0 $ 1 8 9 , 1 5 2 , 0 0 0 $ 1 4 7 , 0 0 8 , 0 0 0

L e g a l  T e n d e r ,  N o t e s ,  S i l v e r ,  e t c .................................................. 2 , 5 1 4 , 0 0 0 2 , 6 8 3 , 0 0 0 6 2 7 , 0 0 0

T o t a l  R e s e r v e s .................................................................................... $ 1 9 8 , 8 1 3 , 0 0 0 $ 1 9 1 , 8 3 5 , 0 0 0 $ 1 4 7 , 6 3 5 , 0 0 0

B i l l s  D i s c o u n t e d :

S e c u r e d  b y  U .  S .  G o v e r n m e n t  O b l i g a t i o n s ..............
A l l  O t h e r ................................................................................................................

B i l l s  B o u g h t  i n  O p e n  M a r k e t ..........................................................

4 9 , 5 5 7 , 0 0 0

1 1 6 , 4 7 0 , 0 0 0

7 , 7 3 8 , 0 0 0

4 9 . 2 5 0 . 0 0 0  
1 1 3 , 8 8 9 , 0 0 0

1 4 . 0 3 0 . 0 0 0

5 6 . 2 9 6 . 0 0 0

8 6 . 8 7 1 . 0 0 0

7 2 . 4 0 3 . 0 0 0

T o t a l  B i l l s  o n  H a n d .................................................................... $ 1 7 3 , 7 6 5 , 0 0 0 $ 1 7 7 , 1 6 9 , 0 0 0 $ 2 1 5 , 5 7 0 , 0 0 0

U .  S .  G o v e r n m e n t  B o n d s .......................................................................

U .  S .  V i c t o r v  N o t e s ........................................................................................

O n e - Y e a r  C e r t i f i c a t e s  o f  I n d e b t .  ( P i t t m a n  A c t ) . .  
A l l  O t h e r  C e r t i f i c a t e s  o f  I n d e b t e d n e s s ..................................

1 , 4 0 8 , 0 0 0
- 0 -

1 0 , 8 8 0 , 0 0 0

7 3 , 0 0 0

1 , 5 2 3 , 0 0 0

- 0 -

1 0 , 8 8 0 , 0 0 0

1 6 5 , 0 0 0

2 , 6 3 2 , 0 0 0

- 0 -
1 0 , 8 8 0 , 0 0 0

1 ,0 0 C

T o t a l  E a r n i n g  A s s e t s ................................................................ $ 1 8 6 , 1 2 6 , 0 0 0 $ 1 8 9 , 7 3 7 , 0 0 0 $ 2 2 9 , 0 8 3 , OCX

B a n k  P r e m i s e s .........................................................................................................

5 %  R e d e m p t i o n  F u n d  A g a i n s t  F .  R .  B a n k  N o t e s

G o l d  A b r o a d  i n  C u s t o d y  o r  i n  T r a n s i t ..................................
U n c o l l e c t e d  I t e m s ...............................................................................................
A l l  O t h e r  R e s o u r c e s ........................................................................................

5 4 8 . 0 0 0

5 4 4 . 0 0 0

3 5 , 0 5 6 , 0 0 0

5 3 7 . 0 0 0

5 2 9 . 0 0 0

6 6 5 . 0 0 0  
- 0 -

3 8 , 2 3 1 , 0 0 0

5 0 8 . 0 0 0

2 3 1 , 0 0 (  

6 6 5 , 0 0 0  
-O X -  

3 5 , 0 8 8 , 00C  
3 7 8 , 0 0 (

T o t a l  R e s o u r c e s .............................................................................. $ 4 2 1 , 6 2 4 , 0 0 0 $ 4 2 1 , 5 0 5 , 0 0 0 $ 4 1 3 ,0 7 2 ,0 0 0

L I A B I L I T I E S —

C a p i t a l  P a i d  I n .....................................................................................................

S u r p l u s  .............................................................................................................................

R e s e r v e d  f o r  G o v e r n m e n t  F r a n c h i s e  T a x ........................

7 . 2 7 2 . 0 0 0  
1 4 , 1 9 4 , 0 0 0

1 . 5 9 7 . 0 0 0

7 , 2 3 1 , 0 0 0

1 4 , 1 9 4 , 0 0 0

- 0 -

6 , 3 4 0 , 0 0 (

7 , 5 3 9 , 0 0 (

- 0 -

D e p o s i t s :

G o v e r n m e n t .........................................................................................................

M e m b e r  B a n k  R e s e r v e  A c c o u n t ............................................

A l l  O t h e r ................................................................................................................

1 . 5 3 5 . 0 0 0  

1 1 2 , 1 6 0 , 0 0 0

7 . 2 7 1 . 0 0 0

4 , 5 4 9 , 0 0 0

112, 2 2 1 , 0 0 0

1 0 , 1 7 7 , 0 0 0

5 , 2 5 3 , 0 0 (  
1 1 8 , 5 4 8 ,0 0 (  

7 , 4 4 3 ,0 0 (

T o t a l  D e p o s i t s ..................................................................................... $ 1 2 0 , 9 6 6 , 0 0 0 $ 1 2 6 , 9 4 7 , 0 0 0 $ 1 3 1 , 2 4 4 , 0 a

F .  R .  N o t e s  i n  A c t u a l  C i r c u l a t i o n ................................................

F .  R .  B a n k  N o t e s  in  C i r c u l a t i o n — N e t  L i a b i l i t y . .

D e f e r r e d  A v a i l a b i l i t y  I t e m s ................................................................

A l l  O t h e r  L i a b i l i t i e s ........................................................................................

2 3 8 , 6 7 3 , 0 0 0

8 . 1 2 4 . 0 0 0  
2 8 , 1 7 4 , 0 0 0

2 . 6 2 4 . 0 0 0

2 3 1 , 2 6 6 , 0 0 0

8 . 5 4 6 . 0 0 0  
2 9 , 7 9 4 , 0 0 0

3 . 5 2 7 . 0 0 0

2 2 8 ,6 0 2 ,0 0 <  
8 , 8 5 4 , OCX 

2 5 ,7 2 7 ,0 0 1  
4 ,7 6 6 ,0 0 1

T o t a l  L i a b i l i t i e s .......................................................................... $ 4 2 1 , 6 2 4 , 0 0 0 $ 4 2 1 , 5 0 5 , 0 0 0 $ 4 1 3 , 0 7 2 , OCX

M e m o : C o n t i n g e n t  L i a b i l i t y  o n  B i l l s  P u r c h a s e d  

f o r  F o r e i g n  C o r r e s p o n d e n t s ......................................................... 1 , 4 7 2 , 0 0 0 1 , 4 7 2 , 0 0 0 - 0 -
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