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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  C O N D I T I O N S

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

t h e  u s u a l  a m o u n t  f r o m  J u l y  t o  A u g u s t ,  a l ­

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

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

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

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

f o r n i a  a n d  t h e  P a c i f i c  N o r t h w e s t  d u r i n g  A u ­

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

c o a s t a l  t r a f f i c .  D e p a r t m e n t  s t o r e  s a l e s  i n ­

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

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

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

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

t i m e .

U n e x p e c t e d  r a i n s  i n  n o r t h e r n  C a l i f o r n i a  

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

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

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

A u g u s t  a n d  e a r l y  S e p t e m b e r .  H a r v e s t i n g  p r o ­

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

e s t i m a t e s  w e r e  h i g h e r  o n  S e p t e m b e r  1 t h a n  o n  

A u g u s t  1 .  M a r k e t i n g  o f  f a r m  p r o d u c t s  w a s  n o t  

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

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

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

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

p o u l t r y  p r o d u c t s .

B e t w e e n  A u g u s t  2 1  a n d  S e p t e m b e r  1 1 ,  t h e  

u s u a l  s e a s o n a l  i n c r e a s e  i n  c u r r e n c y  c i r c u l a t i o n

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

D i s t r i c t  b a n k i n g  f u n d s ,  m e m b e r  b a n k  r e s e r v e  

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

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

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

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

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

w e e k ,  h o w e v e r ,  t h i r d  q u a r t e r  i n c o m e  t a x  p a y ­

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

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

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

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

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

c l i n e d  s l i g h t l y .

M e m b e r  b a n k  c r e d i t  w a s  i n c r e a s e d  d u r i n g  

t h e  f o u r  w e e k s  e n d i n g  S e p t e m b e r  1 8  b y  a  f u r ­

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

a n d  b y  a n  e x p a n s i o n  i n  i n v e s t m e n t s .  T h e  l a t ­

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

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

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

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

w i t h  b u t  l i t t l e  n e t  c h a n g e .  A c t u a l  d e m a n d  d e ­

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

r e c o r d .

Agriculture
H a r v e s t i n g  o f  c r o p s  w a s  a c t i v e  u n d e r  g e n ­

e r a l l y  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  t h r o u g h o u t  

t h e  T w e l f t h  D i s t r i c t  d u r i n g  A u g u s t  a n d  S e p ­

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

b e r  1 w e r e  s l i g h t l y  h i g h e r  t h a n  a  m o n t h  e a r l i e r  

a n d ,  i n  a l l  s t a t e s  e x c e p t  O r e g o n  a n d  U t a h ,  a p ­

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

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

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

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

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

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

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

a b l y  e x c e e d  t h a t  o f  1 9 3 4  b e c a u s e  p r o d u c t i o n  o f  

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

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

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

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

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

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

h a v e  b e e n  1 8  p e r c e n t  l a r g e r  t h a n  i n c o m e  d u r i n g  

t h e  f i r s t  h a l f  o f  1 9 3 4 .

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

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

d u c t i o n  i s  e s t i m a t e d  a t  2 , 0 3 9 , 0 0 0  t o n s ,  c o m ­

p a r e d  w i t h  1 , 7 0 0 , 0 0 0  t o n s  h a r v e s t e d  i n  1 9 3 4  a n d  

a  1 9 2 8 - 1 9 3 2  a v e r a g e  o f  1 , 9 2 4 , 0 0 0  t o n s .  W i n e r i e s  

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

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

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

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

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

l e v e l s  b e l o w  t h o s e  o f  a  y e a r  a g o .  A l t h o u g h  t h e  

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

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

b e r  1 w e r e  s o m e w h a t  h i g h e r  t h a n  a  m o n t h  

e a r l i e r ,  r e f l e c t i n g  e x c e l l e n t  m a t u r i n g  w e a t h e r .  

P r o d u c t i o n  i s  n o w  s e t  a t  2 2 0 , 0 0 0  t o n s ,  2 9  p e r ­

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

l a r g e s t  c r o p  s i n c e  1 9 3 0 .  P r i c e s  h a v e  d e c l i n e d  

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

t h a n  a t  a n y  t i m e  s i n c e  e a r l y  i n  1 9 3 3 .  C a r r y ­

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

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

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

m a i n i n g  s u p p l i e s  f o r  r e l i e f  p u r p o s e s .  T h e  1 9 3 5  

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

4 9 . 0 0 0  t o n s ,  t h e  l a r g e s t  s i n c e  t h e  r e c o r d  c r o p  o f

5 1 . 0 0 0  t o n s  i n  1 9 2 7 .  P l a n s  t o  m a r k e t  t h i s  c r o p  

u n d e r  a n  A g r i c u l t u r a l  A d j u s t m e n t  A d m i n i s t r a ­

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

l a t e d .  H o t  d r y  w e a t h e r  i n  t h e  P a c i f i c  N o r t h ­

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

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

1 9 3 4 ,  a n d  o n  t h e  w h o l e  t h e  c r o p s  a r e  o f  e x c e l ­

l e n t  q u a l i t y .

P r o d u c t i o n  e s t i m a t e s  o f  t h e  1 9 3 5  C a l i f o r n i a  
V a l e n c i a  o r a n g e  c r o p  w e r e  l o w e r e d  b y  a b o u t

5 0 0 . 0 0 0  b o x e s  d u r i n g  A u g u s t  t o  2 5 , 8 0 0 , 0 0 0

Agricultural Marketing Activity—
f----------A ugust ----------% f--------Season to D a te -------

Carlot Shipments 1935 1934 1935 1934
Deciduous Fruits 14,917 15,428 21,059 30,730
Citrus Fruits --------- 8,477 6,775 77,929 62,150
Vegetables ......... 6,311 5,068 68,149 68,142

Exports
Wheat (bu .) . . . . 10,000 1,956,053 10,166 2,501,816
Barley (bu .) . . . . 1,832,122 887,707 2,364,871 1,035,415

Receipts*
Cattle .................. 88,034 148,890 610,506 697,235
H ogs .................... 87,936 156,465 1,006,392 1,569,568
S h e e p .................... 777,191 629,183 3,253,494 2,906,371
Eggs (cases) . . . 147,128 124,284 1,404,841 1,318,796
Butter (lbs.) . . . 6,207,605 6,188,494 53,715,864 55,215,639
W heat (carlots) . 12,051 11,733 15,696 16,149
Barley (carlots) . 1,314 1,542 1,867 1,986

Storage Holdings* m a c i n  -ÌAr ^  A r
August

Ul ^
(end of m onth) A ugust Ju ly Ju ly
W heat (bu .) . . . . 3,407,000 1,127,000 5,187,000 3,638,000
Beans (bags) . . 413,000 565,000 657,000 744,000
Butter (lbs.) . . . 10,114,000 10,477,000 7,155,000 8,137,000
Eggs (cases) . . . 612,000 671,000 620,000 730,000

*At principal district markets.

b o x e s .  A  c r o p  o f  t h i s  s i z e  w o u l d  b e  t h e  l a r g e s t  

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

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

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

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

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

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

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

s l i g h t l y  l o w e r  t h a n  i n  J u l y ,  t h e y  w e r e  2 3  p e r ­

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

3 0  p e r c e n t  o f  t h i s  y e a r ’s  r e c o r d  l e m o n  c r o p  i s  

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

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

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

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

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

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

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

t o  7 8 , 2 4 1 , 0 0 0  b u s h e l s  o n  S e p t e m b e r  1 .  T h a t  

f i g u r e  c o m p a r e s  w i t h  a  h a r v e s t  o f  6 8 , 9 8 6 , 0 0 0  

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

9 1 , 1 1 5 , 0 0 0  b u s h e l s  d u r i n g  t h e  f i v e  y e a r s  1 9 2 8 -

1 9 3 2 .  M a r k e t i n g  a c t i v i t y  i n c r e a s e d  d u r i n g  A u ­

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

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

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

h a v e  b e e n  p r a c t i c a l l y  n o n - e x i s t e n t  t h i s  s e a s o n .

P i c k i n g  o f  c o t t o n  i n  A r i z o n a  a n d  C a l i f o r n i a  

w a s  u n d e r  w a y  b y  m i d - S e p t e m b e r .  T h i s  y e a r ’s  

c r o p  w i l l  b e  c o n s i d e r a b l y  s m a l l e r  t h a n  1 9 3 4  

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

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

d l e  o f  S e p t e m b e r .  D a m a g e  f r o m  h i g h  t e m p e r a ­

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

d e c r e a s e  o f  2 6 2 , 0 0 0  t o n s  ( 1 0  p e r c e n t )  i n  e s t i ­

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

a b o u t  1 8  p e r c e n t  l a r g e r  t h a n  1 9 3 4  p r o d u c t i o n .

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

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

i n g  A u g u s t ,  a l t h o u g h  i t  w a s  l a r g e r  t h a n  i n  

A u g u s t  1 9 3 4 .  P r i c e s ,  w h i c h  h a d  d e c l i n e d  d u r ­

i n g  M a y ,  J u n e ,  a n d  J u l y ,  a d v a n c e d  d u r i n g  

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

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

M o v e m e n t  o f  e g g s  o u t  o f  s t o r a g e  a t  P a c i f i c  

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

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

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

t h e  f i r s t  h a l f  o f  S e p t e m b e r  t o  a  l e v e l  a p p r o x i ­

m a t e l y  2 3  p e r c e n t  h i g h e r  t h a n  a  y e a r  a g o .

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

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

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

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

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

w a t e r  i n  t h e  P a c i f i c  N o r t h w e s t .  C a t t l e  a n d  

c a l v e s  a r e  n o w  i n  g o o d  t o  e x c e l l e n t  c o n d i t i o n  

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

w i t h  t h e  d r o u g h t - s t r i c k e n  c o n d i t i o n  e x p e ­

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

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

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

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

i n a u g u r a t e d  i n  1 9 2 1 .  P r i c e s  w e r e  s t e a d y  o r  

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

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

5 0  t o  6 0  p e r c e n t  h i g h e r  t h a n  a  y e a r  a g o .  S e p ­

t e m b e r  1 r e p o r t s  i n d i c a t e  t h a t  s h e e p  a n d  l a m b s  

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

t r i c t .  D u r i n g  A u g u s t ,  c o n t r a c t i n g  f o r  f e e d e r  

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

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

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

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

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

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

v a n c e d  t o  o v e r  $ 1 2  p e r  h u n d r e d  p o u n d s ,  a l ­

m o s t  d o u b l e  t h o s e  i n  e f f e c t  i n  A u g u s t  1 9 3 4 .

Industry

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

86 t o  1 0 0  p e r c e n t  o f  t h e  1 9 2 3 - 1 9 2 5  a v e r a g e ,  a n d  

t h i s  b a n k ’s  s e a s o n a l l y  a d j u s t e d  i n d e x  i n c r e a s e d

4  p e r c e n t  t o  8 7 .  E x c l u d i n g  e m p l o y m e n t  i n  t h e  

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

Employment—
/--------- Cal iforn îa--------- \ t----- ------- Oregon

N o.  of N o .  of
N o .  r— Employees  —> N o . •—  Em ployees  — *
of Aug. Aug. of Aug. Aug.

Indus tr ie s  F i rm s  1935 1934 F irm s  1935 1934
All Industr ies*  . . . 1,011 162,123 160,989 108 21,957 22,477
Stone, Clay, and ( +  .7) ( - 2 . 3 )

Glass P roducts.. 55 6,299 6,027 3 191 195
Lumber and W ood ( +  4.5) (— 2.1)

Manufactures . . 88 13,688 11,606 38 11,874 9,967
(+ 1 7 .9 ) (+ 1 9 .1 )

Textiles .................. 12 1,628 1,275 8 1,571 1,214
Clothing, Millinery, (+ 2 7 .7 ) ( +  29.4)

and Laundering. ’ i l l  8,317 7,933 4Î 112 100
Food, Beverages, ( +  4.8) ( +  12.0)

and Tobacco . . . 228 60,411 
(— 8.8)

66,224 30 3,395
(— 49.2)

6,686
Public Utilities . . 47 44,756 44,334

( +  1.0)
Other Industries!. 472 59,133 55,517

( +  6.5)
Miscellaneous . . . 45 12,647 12,407 25 4,814 4,315
W holesale and (+ 1 .9 ) (+ 1 1 .6 )

R e ta il ................. 142 24,584 22,302
( +  10.2)

* Public utilities, wholesale and retail figures not included in this 
total. ^Laundering only, f  Includes the following industries: 
Metals, machinery, and conveyances; leather and rubber 
g o o d s ; oils and paints; printing and paper goods.P'igures in parentheses indicate percentage change from August1934.

v a n c e  o f  2  p e r c e n t  t o o k  p l a c e  i n  t h e  a d j u s t e d  

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

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

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

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

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

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

a m o u n t  t h a n  e m p l o y m e n t .

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

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

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

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

A p r i l ,  i m m e d i a t e l y  p r i o r  t o  t h e  s t r i k e .  O u t p u t  

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

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

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

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

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

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

b e r  c o n t i n u e d  t o  d e c r e a s e  d u r i n g  A u g u s t .  E f ­

f e c t i v e  A u g u s t  2 4 ,  t h e  I n t e r s t a t e  C o m m e r c e  

C o m m i s s i o n  a u t h o r i z e d  t e m p o r a r y  a n d  e x p e r i ­

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

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

p o i n t s  e a s t  o f  t h e  I l l i n o i s - I n d i a n a  l i n e .  T h e  

b a s i c  r a t e  s e t  i s  7 2  c e n t s  p e r  1 0 0  p o u n d s ,  w h i c h  

i s  f r o m  7  t o  1 8  c e n t s  l o w e r  t h a n  p r e v i o u s  s c h e d ­

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

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

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

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

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

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

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  2 0  

l a r g e r  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 u g u s t  w a s  

s u b s t a n t i a l l y  h i g h e r  t h a n  i n  J u l y .  T h e  i n c r e a s e  

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

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

I n  A u g u s t ,  v a l u e  o f  r e s i d e n t i a l  p e r m i t s  i s s u e d  
w a s  m o r e  t h a n  f o u r  t i m e s  t h a t  o f  A u g u s t  1 9 3 4 .  

V a l u e  o f  p e r m i t s  f o r  m o d e r n i z a t i o n  a n d  r e n o ­

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

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

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

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

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

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

s t r u c t i o n  a m o u n t e d  t o  2 4  m i l l i o n  d o l l a r s  i n  

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

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

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

M e t r o p o l i t a n  W a t e r  D i s t r i c t  o f  S o u t h e r n  C a l i ­

f o r n i a  a n d  B o n n e v i l l e  D a m  p r o j e c t s .

D a i l y  a v e r a g e  c r u d e  o i l  p r o d u c t i o n  i n  C a l i ­

f o r n i a  e x p a n d e d  f r o m  5 6 2 , 0 0 0  b a r r e l s  i n  J u l y  t o  

a b o u t  6 0 0 , 0 0 0  b a r r e l s  i n  A u g u s t ,  t h e  f i r s t  

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

f i g u r e  s i n c e  1 9 3 0 .  A s  a  d i r e c t  r e s u l t  o f  t h i s  

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

t o  b r i n g  a b o u t  a  r e d u c t i o n  i n  p e t r o l e u m  o u t p u t ,
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p o s te d  p r i c e s  f o r  2 7 °  g r a v i t y  c r u d e  o i l  w e r e  c u t  

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

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

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

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

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

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

a b o u t  4 0  p e r c e n t  l o w e r  t h a n  i n  1 9 2 9 ,  h o w e v e r ,  

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

w e r e  f i r s t  a t t e m p t e d .
THOUSANDS OF WELLS MILLIONS OF BARRELS

N U M B E R  A N D  C A P A C I T Y  O F  C A L I F O R N I A  O I L  W E L L S  
( N u m b e r  of wells es timated  for A u g us t )

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

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

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

t h e s e  w e l l s  i s  e s t i m a t e d  a t  m o r e  t h a n  1 , 7 0 0 , 0 0 0  

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

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

d a i l y  o u t p u t  o f  a r o u n d  1 , 4 0 0 , 0 0 0  b a r r e l s  a  y e a r  

a g o  a n d  1 , 0 0 0 , 0 0 0  b a r r e l s  a t  t h e  e n d  o f  A u g u s t

1 9 3 3 ,  i m m e d i a t e l y  p r i o r  t o  t h e  a d o p t i o n  o f  

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

y e a r s .  D i s c o v e r y  o f  t h e  M o u n t a i n  V i e w  f i e l d

Industry —
Indexes  of  daily average produc tion , adjusted for seasonal variation 

(1923-1925 daily average=100)

General
,-------------1935-------------\
Au&. July June May

,--------1934
Aug. July June

Carloadings— Industrial. 6111 56 40 42 49 47 42
Elee. Power Production 16811 1581Ï 159 154 152 149 147

Manufactures
Lumber ............................. 64 51 35 38 56 38 40
Refined Mineral O i ls f . . 14411 142 142 135 128 131 130
Flour ................................. 9411 106 106 117 111 95 89
C em en t............................... 51 49 59 53 58 61
W ool Consum ption! . . . 165 105 134 60 80 84
Slaughter of L ivestock. 991Í 103 93 100 151 118 110

Minerals
Petroleum (C alifornia)t 9011 85 84 75 75 78 78
Lead (United States)$ .. 59 55 63 44 53 56
Silver (United States) $. 73 47 51 39 40 45

Building and Construction#
T o t a l ................................... 491 40 40 39 64 64 39
Building Permits— Value

Larger Cities ............. 241Í 23 21 22 10 10 9
Smaller C it ie s ............. 33 35 30 28 15 16 15

Engineering Contracts 
Awarded— Value

T o t a l ........................... 79 58 63 61 140 69 77
Excluding Buildings 147 98 108 116 286 263 151

fNot adjusted for seasonal variation. JPrepared by Board ofGovernors of the Federal Reserve System. #Indexes are forthree months ending with the month indicated. ftPreliminary.

a n d  d e v e l o p m e n t  i n  t h e  K e t t l e m a n  H i l l s  a n d  

P l a y a  d e l  R e y  f i e l d s  c a u s e d  p o t e n t i a l  o u t p u t  t o  

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

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

D o m i n g u e z ,  H u n t i n g t o n  B e a c h ,  I n g l e w o o d ,  

L o n g  B e a c h ,  a n d  E l w o o d - G o l e t a  i n  s o u t h e r n  

C a l i f o r n i a .  C a p a c i t i e s  o f  w e l l s  i n  t h e  S a n t a  F e  

S p r i n g s ,  S e a l  B e a c h ,  a n d  V e n t u r a  A v e n u e  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

C a n n i n g  o f  f r u i t s  i n  C a l i f o r n i a  w a s  a t  i t s  

h e i g h t  i n  A u g u s t  a n d  S e p t e m b e r ,  a s  p l a n t s  

t h r o u g h o u t  t h e  S t a t e  w e r e  a c t i v e  p a c k i n g  

p e a c h e s  a n d  p e a r s .  T r a d e  r e p o r t s  i n d i c a t e  t h a t  

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

t h a n  t h e  8 , 6 0 0 , 0 0 0  c a s e s  c a n n e d  l a s t  y e a r ,  b u t  

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

t h e  r e c o r d  1 9 3 4  p a c k .  F i s h  c a n n i n g  w a s  a l s o  

a c t i v e  o n  t h e  P a c i f i c  C o a s t  d u r i n g  A u g u s t .  

L a t e s t  e s t i m a t e s  p l a c e  t h e  A l a s k a  o u t p u t  o f  

c a n n e d  s a l m o n  a t  a p p r o x i m a t e l y  5 , 0 0 0 , 0 0 0  

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

7 . 4 7 1 . 0 0 0  c a s e s  i n  1 9 3 4  b u t  o n l y  m o d e r a t e l y  

s m a l l e r  t h a n  i n  o t h e r  r e c e n t  y e a r s .  T h e  C a l i ­

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

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

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

i n  s u b s t a n t i a l l y  l a r g e r  q u a n t i t i e s  t h i s  y e a r  t h a n  

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

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

f o r  t h e  s e a s o n  t o  4 0 0 , 0 0 0  t o n s ,  c o m p a r e d  w i t h

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

a b o u t  1 2 5 , 0 0 0  t o n s  a r e  s c h e d u l e d  t o  b e  a v a i l a b l e  

f o r  c a n n i n g ,  a n d  t h e  r e m a i n i n g  2 7 5 , 0 0 0  t o n s  f o r  

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

O u t p u t  o f  b e e t  s u g a r  r e f i n e r i e s  i n  C a l i f o r n i a  

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

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

1 9 3 4 .  S l a u g h t e r  o f  l i v e s t o c k  a n d  p r o d u c t i o n  o f  

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

a m o u n t  b e t w e e n  J u l y  a n d  A u g u s t .

Trade

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

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

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

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

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

b a n k ’s  s e a s o n a l l y  a d j u s t e d  i n d e x  o f  r a i l r o a d  

f r e i g h t  c a r l o a d i n g s  t o  7 4  p e r c e n t  o f  t h e  1 9 2 3 -  

1 9 2 5  a v e r a g e .  I n  o n l y  o n e  o t h e r  m o n t h  s i n c e  

J u l y  1 9 3 1  h a s  t h e  i n d e x  b e e n  a s  h i g h  a s  7 4 .
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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 c r e a s e d  i n  a l l  

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

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

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

t h a n  t h e  s e a s o n a l  e x p a n s i o n  t o o k  p l a c e  i n  S a n  

F r a n c i s c o ,  S e a t t l e ,  a n d  S p o k a n e ,  w h i l e  l e s s  

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

l a n d ,  L o s  A n g e l e s ,  a n d  S a l t  L a k e  C i t y .  C o m ­

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

R E T A IL  T R A D E —Tw elfth D istrict 
Percentage changes in value o f  sales and stocks

(------------ 1935 com pared with 1934------------^
,------N E T  S A L E S ------- N S T O C K S

Jan. 1 to 
end of

August* August August
D epartm ent S to re s .......... 8.3 ( 73) 9.6 1.1 ( 56)

L o s  A n g e le s ...................  5.3 ( 6) 9.3 — 2.1 ( 6)
O th er So. C a liforn ia . . 23.4 ( 9 ) 17.1 4.1 ( 7)
O akland ..........................  8.0 ( 5) 10.6 1.6 ( 5)
San F r a n c i s c o ..............  10.4 ( 8 ) 8.8 2.6 ( 7)
B a y  R e g i o n ...................  9.7 ( 18) 9.4 2.5 ( 16)
Central C a l i f o r n ia . . . .  12.2 ( 6) 15.4 5.3 ( 6)
P o rt la n d ! ...................... 2.9 ( 8) 10.5 — 1.5 ( 7)
Seattle1 ............................. 10.6 ( 4 ) 6.5 3.5 ( 4 )
Spokane ..........................  4.7 ( 5) 10.7 7.8 ( 5)
T a c o m a ! ..........................  6 . 6 ( 7 )  8.7 6.9 ( 6)
Salt L a ke C i t y ............  8.5 ( 4) 6.4 — 1.1 ( 4)

A p p are l Stores ................. 12.2 ( 41) 14.6 5.8 ( 28)
Furn iture Stores ............  30.3 ( 30) 24.6 — 5.0 ( 24)
A ll S tores ..........................  11.1 (144 ) 11.7 0.8 (108)

! Inclu des five apparel stores each in P ortland  and T a com a  w hich 
are! not included  in district departm ent store total. F igures 
in parentheses indicate n um ber o f stores reporting .

*A u gu st 1935 had the sam e num ber o f  trading days as A u gu st 1934.

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

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

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

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

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

c u l t u r a l  c e n t e r s  i n  s o u t h e r n  I d a h o .  R e t a i l  

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

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

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

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

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

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

o f  1 9 3 0 ,  a n d  w e r e  2 5  p e r c e n t  l a r g e r  t h a n  i n  

A u g u s t  1 9 3 4 ,  w h i c h  w a s  t h e  b e s t  m o n t h  o f  t h a t  

y e a r .

Distribution and Trade —
,--------------- 1935---------------> ,--------- 1934--------- >
A ug. July June M ay A ug. July June 

Indexes adjusted for seasonal variation
C a rload in gsi

T o ta l .................................... ..7411
M erch an d ise  ................... ..85 if

In tercoa sta l T rad e
T ota l .................................... ..61
W estb ou n d  ........................100
E astbound ..........................51

R etail T rad e  
A u tom ob ile  SalesJ

T ota l ............................... ..97
P a s s e n g e r ..................... ..88
C om m ercia l ...................179

D epartm en t Store
Sales$ ...............................82
S tock s§  .......................... ..62
C o lle c t io n s #  f-------------------

R egu la r ................... ...47.6 47.1
Installm ent ...............18.7 17.6

(1923-1925 average=100)
70 62 64 69 72 67
82 82 84 83 92 90

47 63 76 74 48 64
88 89 93 66 75 67
37 54 71 78 41 62

105 94 95 78 71 62
92 87 87 72 63 58

198 175 184 133 128 105

83 86 80 76 73 74
62 63 62 62 63 65

—Actual F ig ures— 
48.2 48.9 45.5 
16.7 17.7 19.3

44.6
17.3

46.7
15.3

A  r i s e  o f  1 0  p e r c e n t  i n  w h o l e s a l e  s a l e s  f r o m  

J u l y  t o  A u g u s t ,  t h o u g h  m u c h  s m a l l e r  t h a n  a  

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

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

y e a r s .  S a l e s  o f  d r y  g o o d s  a n d  s h o e s  e x p a n d e d  

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

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

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

W H O L E S A L E  T R A D E —Twelf th  Dis tric t 
Percentage changes in value of sales

Cumulat ive
August 1935 1935

(-----compared  with---- > compared
Ju ly  1935 Aug.  1934 with  1934
— 15.8 36.4 63.6

5.0 9.6 9.0
4.2 6.7 5.1

47.0 —  4.6 4.9
—  2.2 35.9 31.4

15.0 16.3 22.3
6.4 2.6 9.9
6.1 10.9 12.9

104.0 3.8 —  3.1
15.9 14.0 12.6
9.8 9.0 12.7

Agricultural Im plem ents. .
Automobile S u p p lie s .........
Drugs .....................................
D ry G o o d s ............................
Electrical S u p p lies .............
Furniture ..............................
Groceries ...............................
H a rd w a re ..............................
S h o e s .......................................
Paper and Stationery 
All Lines ..............................

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

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

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

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

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

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

p l i e s  d e c l i n e d .

I n t e r c o a s t a l  w a t e r - b o r n e  t r a f f i c  i n c r e a s e d  

1 2 5 , 0 0 0  t o n s  d u r i n g  A u g u s t ,  m o r e  t h a n  o f f ­

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

y e a r  i n  t h e  p r e v i o u s  m o n t h .  L u m b e r  a n d  p e t r o -

Bank Debits* —
A ugust August F i r s t  eight months

A r iz o n a 1935 1934 1935 1934
P h o e n ix ............. $ ?5,115 $ 22,519 $ 236,960 $ 200,505

Cal iforn ia
Bakersfield 10,292 8,029 87,042 66,553
Berkeley ........... 15,985 18,412 120,242 154,414
F r e s n o ............... 20,230 17,194 157,061 130,792
L ong Beach . . . 30,878 23,675 232,716 181,191
Los Angeles . . . . 673,817 514,198 5,199,470 4,302,400
Oakland ........... 178,323 164,065 1,311,215 1,274,132
Pasadena ........... 20,8 70 16,028 166,822 146,494
Sacramento 135,634 91,859 809,214 457,754
San Bernardino. 7,164 4,601 59,010 44,687
San Diego . . . . 41,975 27,622 324.225 235,876
San F rancisco. . 768,812 680,885 6,125,961 5,441,160
San Jose ........... 21,623 19,085 145,190 127,206
Santa Barbara. 10,002 8,047 76,969 63,803
Santa Rosa . . . 4,181 3,356 29,504 23,990
Stockton ........... 15,986 15,412 121,647 109,064

I d a h o
Boise ................. 15,771 12,531 114,415 90,291

N e v a d a
9,329 7,990 65,882 58,116

O reg on
Eugene ............. 5,548 4,252 37,334 30,968
Portland ........... . 157,383 137,683 1,083,305 963,594

14,068 13,886 99,548 86,177
U t a h

17,741 15,799 102,601 95,127
Salt Lake City. 54,304 47,807 414,214 370,072

W a s h i n g to n
Bellingham . . . 5,637 5,009 38,353 36,418
Everett ............. 5,489 5,212 42,076 40,813
Seattle ............. . 165,832 143,541 1,197,090 1,078,882
Spokane ........... 39,872 32,149 281,164 231,892

25,767 22,571 189,857 175,740
Walla Walla . . . 6,476 4,996 36,839 32,715
Yakima * ........... 11,095 12,614 84,392 76,243

JDaily average. §At end of month. #Percent of collections duringmonth to amount outstanding at first of month. IfPreliminary.
T o ta l. .$2,515,199 $2,101,027 $18,990,318 $16,327,069

*Tn thousands of dollars.
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l e u m  s h i p m e n t s  t o  t h e  E a s t  C o a s t ,  w h i c h  h a d  

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

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

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

P a n a m a  C a n a l  i n c r e a s e d  2 6 , 0 0 0  t o n s  i n  A u g u s t ,  

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

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

P a c i f i c  C o a s t  i n c r e a s e d  1 0 , 0 0 0  t o n s ,  m o r e  t h a n  

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

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

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

e x p a n d e d  2 3 , 0 0 0  t o n s .  T o t a l  t r a f f i c  w a s  n o t  a s  

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

r e c o v e r y  f r o m  e f f e c t s  o f  t h e  l o n g s h o r e m e n ’s  

s t r i k e  w a s  e v i d e n t .

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

d u r i n g  t h e  f i v e  w e e k s  e n d i n g  A u g u s t  2 4  

b r o u g h t  t h e  B u r e a u  o f  L a b o r  S t a t i s t i c s ’ i n d e x  

t o  8 0 . 8  p e r c e n t  o f  t h e  1 9 2 6  a v e r a g e ,  t h e  h i g h e s t  

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

w e e k s  s m a l l  d e c r e a s e s  i n  t h e  i n d e x  w e r e  r e ­

c o r d e d ,  b u t  i n  t h e  w e e k  e n d i n g  S e p t e m b e r  1 4  a  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

c h a n g e s  i n  t h e  C h i c a g o  m a r k e t .  S p o t  c o t t o n

p r i c e s  i n  N e w  Y o r k  d e c l i n e d  o n e  c e n t  p e r  

p o u n d  d u r i n g  t h e  p e r i o d  u n d e r  r e v i e w  t o  1 0 . 9 5  

c e n t s  p e r  p o u n d  o n  S e p t e m b e r  2 0 .

O p e n i n g  p r i c e s  f o r  1 9 3 5  p a c k s  o f  c a n n e d  

f r u i t ,  a n n o u n c e d  l a t e  i n  A u g u s t ,  w e r e  g e n e r a l l y  
l o w e r  t h a n  o p e n i n g  p r i c e s  i n  1 9 3 4 .  Q u o t a t i o n s  

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

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

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

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

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

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

The Credit Situation

D u r i n g  t h e  t h r e e  w e e k s  e n d i n g  S e p t e m ­

b e r  1 1 ,  d i s t r i c t  b a n k i n g  f u n d s  w e r e  a u g m e n t e d  

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

S t a t e s  T r e a s u r y  i n  e x c e s s  o f  c o l l e c t i o n s .  A d d i ­

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

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

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

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

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

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

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

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

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

t h e  h i g h e s t  p o i n t  o n  r e c o r d  o n  S e p t e m b e r  1 1 .  

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

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

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

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

c i t y  b a n k s  w e r e  l a r g e r  i n  t h e  w e e k  e n d i n g  S e p -

S O U R C E S  A N D  U S E S  O F  B A N K I N G  R E S E R V E S  
Tw elf th  Dis tr ic t 

Changes  in millions of dollars  during the  w eeks  indicated

S O U R C E S  O F  F U N D S  

Reserve
W e e k Ban k Commercial T reasu ry Total
Ending C red i t Operat ions Operat ions Supply

1935— July 1 0 . . . . .  +  .1 — 19.7 +  11.0 —  8.6
July 1 7 . . . —  .2 — 11.3 +  .2 — 11.3
July 24. . . —  .1 +  7.7 +  .7 +  8.3
July 3 1 . . . —  .5 — 10.2 +  3.8 —  6.9
Aug. 7 . . . . .  + 1 . 8 —  7.6 +  4.5 —  1.3
A ug. 14. . . —  2.0 —  2.2 +  14.6 +  10.4
Aug. 2 1 . . . . . +  .4 —  2.6 +  1.8 —  .4
Aug. 28. . . . .  +  .7 +  1.5 +  7.5 +  9.7
Sept. 4. . . . .  +  .4 +  17.7 —  1.1 +  17.0
Sept. 1 1 . . . —  .6 —  7.2 +  16.3 +  8.5
Sept. 18. . . . .  + 1 . 1 —  1.4 —  7.0 —  7.3

U S E S  O F  F U N D S

M em ber
D em and Ban k O ther

W e e k for Reserve F .R .B . Total
Ending C u r rency Deposit s Accounts D emand

1935— July 10. 
July 17. 
July 24. 
July 31. 
Aug. 7. 
Aug. 14. 
Aug. 2 1 . 
Aug. 28 . 
Sept. 4. 
Sept. 11. 
Sept. 18.

—  5.0
—  3.8
—  2.9 
+  .6 
+  4.7 
+  1.9
—  1.1
—  .4 
+  8.5 
+  2.1
—  1.1

—  3.8
—  5.3 
+  11.2
—  7.5
—  5.9 
+  8.7 
+  3.5 
+  9.5 
+  6.8 
+  5.0
—  2.9

+ .2
2.2

—  .1
—  .2
—  2.8
+  .6
+  1.7
+  1.4
—  3.3

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
(in millions of dollars)

t---------------------- Condit ion-----------------
Sept. 18 Sept. 11 Aug. 21 Sept. 19

1935 1935 1935 1934
Total Bills and Securities . . . 201 201 201 167

Bills D is co u n te d ...............
Bills B o u g h t ........................
United States Securities.. 199 199 199 166

Total Reserves ...................... 404 404 365 317
Total D e p o s its ........................ 332 332 308 255
Federal Reserve Notes in

Circulation .......................... 256 254 240 212
Ratio Total Reserves to De-

posit and Note Liabilities 68.7% 68.9% 66.7% 67.

R E P O R T I N G  M E M B E R  B A N K S —Twelf th  Dis tr ic t
(in millions of dollars)

f------------------ Condit ion  "—s
Sept. 18 Sept. 11 Aug. 21 Sept. 19

—  8.6 
— 11.3 
+  8.3
—  6.9
—  1.3 
+  10.4
—  .4 
+  9.7 
+  17.0 
+  8.5
—  7.3

*Change less than $50,000.

1935 1935 1935 1934
Loans and Investments— T o ta l.. 1,982 1,931 1,925 1,889

Loans— T o t a l ............................... 886 878 868 904
On Securities ........................ 170 171 171 216
Acceptances, Com ’l P aper.. 23 22 19 20
On Real E s ta te ...................... 349 346 343 345
All Other ................................. 344 339 335 323

Investments— Total ................. 1,096 1,053 1,057 985
United States Securities . . . 641 599 606 603
Securities guaranteed by 

United S ta te s ...................... 125 123 112 41
Other Securities .................... 330 331 339 341

Reserve with Reserve Bank 192 194 179 144
Cash in Vault ................................. 17 18 17 15
Net Demand D e p o s its .................. 861 818 824 699
Time D e p o s its ................................. 953 949 943 943
Government D e p o s its .................... 84 47 50 69
Due from B a n k s ............................. 228 232 207 174
Due to B a n k s ................................... 239 242 227 198
Borrowings at Reserve B a n k ...

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



September 1935 FEDERAL RESERVE AGENT AT SAN FRANCISCO 71

t e m b e r  1 1  t h a n  a t  a n y  t i m e  i n  r e c e n t  y e a r s .  

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

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

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

t u r n  o f  p o s t a l  s a v i n g s  f u n d s  t o  t h e  T r e a s u r y  b y  
b a n k s  u n w i l l i n g  l o n g e r  t o  p a y  t h e  r e q u i r e d  2 ^  

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

I n  t h e  w e e k  e n d i n g  S e p t e m b e r  1 8 ,  m o v e ­

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

c e d i n g  t h r e e  w e e k s .  T h e  U n i t e d  S t a t e s  T r e a s ­

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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 .  W h i l e  

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

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

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

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

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

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

$ 1 0 , 3 5 0 , 0 0 0  f o r  s u b s c r i p t i o n s  t o  t h e  r e c e n t  i s s u e  

o f  \ y 2 p e r c e n t  T r e a s u r y  n o t e s .  I n a s m u c h  a s  

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

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

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

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

D i s t r i c t  p u r c h a s e r s  w a s  $ 4 9 , 5 0 0 , 0 0 0  o f  w h i c h  

$ 3 9 , 1 5 0 , 0 0 0  w a s  p a i d  f o r  b y  d e p o s i t  c r e d i t  t o  t h e  
P ' e d e r a l  G o v e r n m e n t .

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

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

t h e  p e r i o d  u n d e r  r e v i e w .  L o a n s  t o  b r o k e r s  

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

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

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

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

s t e a d y  i n c r e a s e  a p p a r e n t  s i n c e  l a t e  M a y .  A  

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

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

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

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

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

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

o b l i g a t i o n s  o f  t h e  U n i t e d  S t a t e s  G o v e r n m e n t  a s  

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

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

B a n k e r s ’ b a l a n c e s  a t  c i t y  b a n k s ,  a s  w e l l  a s  

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

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

m i d - A u g u s t  a n d  m i d - S e p t e m b e r  a n d  a r e  c u r ­

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

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

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

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

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

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

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

S U M M A R Y  O F  N A T I O N A L  C O N D I T I O N S

Prepared by the Board of Governors of the Federal Reserve System

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

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

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

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

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

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

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

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

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

t h e r  i n  t h e  t h i r d  w e e k  o f  t h e  m o n t h .

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

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

t h e  B o a r d ’s  i n d e x ,  w h i c h  i s  a d j u s t e d  t o  a l l o w  

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

c h a n g e d  a t  8 6  p e r c e n t  o f  t h e  1 9 2 3 - 1 9 2 5  a v e r a g e .  

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

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

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

t h a n  i n  a n y  o t h e r  m o n t h  s i n c e  F e b r u a r y .  A u t o ­

m o b i l e  a s s e m b l i e s  d e c l i n e d  b y  a b o u t  3 0  p e r c e n t  

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

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

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

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

t o  i n c r e a s e  i n  A u g u s t .  C o t t o n  c o n s u m p t i o n  b y  

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

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

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

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

F a c t o r y  e m p l o y m e n t  a n d  p a y r o l l s  i n c r e a s e d  

b e t w e e n  t h e  m i d d l e  o f  J u l y  a n d  t h e  m i d d l e  o f  

A u g u s t  b y  m o r e  t h a n  t h e  u s u a l  s e a s o n a l  

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

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

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

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

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

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

A u g u s t  w a s  6  p e r c e n t  l a r g e r  t h a n  a  y e a r  

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

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

s h o w e d  l i t t l e  c h a n g e .  T o t a l  f a c t o r y  e m p l o y -
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m e n t  w a s  3  p e r c e n t  l a r g e r  t h a n  i n  A u g u s t  1 9 3 4 .

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

t r a c t s ,  a s  r e p o r t e d  b y  t h e  F .  W .  D o d g e  C o r ­

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

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

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

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

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

i n c r e a s e d .

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

o n  S e p t e m b e r  1 c o n d i t i o n s  i n d i c a t e  a  c o t t o n  

c r o p  o f  1 1 , 4 8 9 , 0 0 0  b a l e s ,  a s  c o m p a r e d  w i t h  t h e  

u n u s u a l l y  s m a l l  c r o p  o f  9 , 6 3 6 , 0 0 0  b a l e s  l a s t  

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

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

y e a r ,  w h e n  d r o u g h t  c o n d i t i o n s  p r e v a i l e d ,  a n d
F ilR  CEN T

I N D U S T R I A L  P R O D U C T I O N  

Index of industr ia l product ion,  adjusted for seasonal va r ia ­
tion (1923-1925 average=100) .

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

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

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

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

l e s s  t h a n  s e a s o n a l l y  f r o m  J u l y  t o  A u g u s t .
P E R  C E N T

W H O L E S A L E  P R I C E S  

Indexes  of th e  U n i te d  S tates  Burea u  o f  L abor  Statistics.
By m onths  1929 to 1931; by w eeks 1932 to date. (1926=100.)

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

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

t h e  i n d e x  o f  t h e  B u r e a u  o f  L a b o r  S t a t i s t i c s ,  

a d v a n c e d  f r o m  7 9 . 6  p e r c e n t  o f  t h e  1 9 2 6  a v e r ­

a g e  a t  t h e  b e g i n n i n g  o f  A u g u s t  t o  8 0 . 8  p e r c e n t  

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

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

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

t h e  t h i r d  w e e k  o f  t h e  m o n t h .  C o t t o n  p r i c e s  

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

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

B a n k  C r e d i t .  E x c e s s  r e s e r v e s  o f  m e m b e r  

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

S e p t e m b e r  1 8 ,  r e f l e c t i n g  a  t e m p o r a r y  i n c r e a s e  i n  

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

p o s i t s  a t  F e d e r a l  R e s e r v e  b a n k s  a n d  a  s e a s o n a l  

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

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

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

b a n k s  i n  l e a d i n g  c i t i e s  i n c r e a s e d  b y  $ 6 1 0 , 0 0 0 , 0 0 0  

d u r i n g  t h e  f i v e  w e e k s  e n d e d  S e p t e m b e r  1 8 .  

L o a n s  i n c r e a s e d  b y  $ 1 0 0 , 0 0 0 , 0 0 0 ,  h o l d i n g s  o f
PER CEN T

F A C T O R Y  E M P L O Y M E N T  

Index of  factory employment, adjusted  for seasonal v a r i ­
ation (1923-1925 ave rage=100).

U n i t e d  S t a t e s  G o v e r n m e n t  d i r e c t  o b l i g a t i o n s  

b y  $ 3 9 0 , 0 0 0 , 0 0 0 ,  h o l d i n g s  o f  U n i t e d  S t a t e s  g u a r ­

a n t e e d  s e c u r i t i e s  b y  $ 7 0 , 0 0 0 , 0 0 0 ,  a n d  h o l d i n g s  

o f  o t h e r  s e c u r i t i e s  b y  $ 5 0 , 0 0 0 , 0 0 0 .  A d j u s t e d  d e ­
m a n d  d e p o s i t s  o f  t h e s e  b a n k s — t h a t  i s ,  d e m a n d  

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

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

1932 1933 1934 1935

M E M B E R  B A N K  C R E D I T  

W ednesday  figures for repor ting m em ber  b an k s  in 91 leading cities. 
La te s t figures are for Sep te m ber  18.

b y  $ 1 4 0 , 0 0 0 , 0 0 0 ,  U n i t e d  S t a t e s  G o v e r n m e n t  d e ­

p o s i t s  b y  $ 1 6 0 , 0 0 0 , 0 0 0 ,  a n d  b a l a n c e s  d u e  t o  

b a n k s  b y  $ 2 7 0 , 0 0 0 , 0 0 0 .

Y i e l d s  o n  G o v e r n m e n t  s e c u r i t i e s  r o s e  s o m e ­

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

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

a t  p r e v i o u s  l o w  l e v e l s .
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