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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

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

t i v i t y  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  D e c e m b e r  1 9 3 5  w a s  a t  t h e  h i g h e s t  l e v e l  

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

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 ,  w h i l e  

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

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

t r a c t s  i n c r e a s e d  a b o u t  2 5  p e r c e n t ,  w h e r e a s  c o n ­

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

o f  m o s t  r e c e n t  y e a r s .

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

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

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

i n  T w e l f t h  D i s t r i c t  b u s i n e s s .  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  w a s  h i g h e r  i n  1 9 3 5  t h a n  i n  

a n y  y e a r  s i n c e  1 9 3 0 ,  a l t h o u g h  o u t p u t  w a s  

r o u g h l y  3 5  p e r c e n t  b e l o w  t h a t  o f  1 9 2 9 .  I n  t h e  

l a s t  t h r e e  m o n t h s  o f  1 9 3 5 ,  r a t e  o f  o u t p u t  w a s  

m o r e  t h a n  5 0  p e r c e n t  a b o v e  t h a t  o f  t h e  l a s t  h a l f  

o f  1 9 3 2  a n d  e a r l y  1 9 3 3  w h e n  t h e  l o w e s t  l e v e l  

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

w a s  e v i d e n t  i n  n e a r l y  a l l  m a j o r  i n d u s t r i e s  d u r ­

i n g  1 9 3 5 .

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

r e c o r d e d  d u r i n g  1 9 3 5 ,  v a l u e  o f  p e r m i t s  f o r  

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

y e a r .  O t h e r  t y p e s  o f  p r i v a t e  b u i l d i n g  a l s o  e x -  „ 

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

t o t a l i n g  t w i c e  a s  m u c h  a s  i n  1 9 3 4  a n d  p e r m i t s » , » *  

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

i n c r e a s i n g  2 7  p e r c e n t  i n  v a l u e .  P u b l i c  w o r k s  

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

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

t u r i n g  a v e r a g e d  o n l y  s l i g h t l y  h i g h e r  i n  1 9 3 5  

t h a n  i n  1 9 3 4 ,  a v a i l a b l e  s t a t i s t i c s  i n d i c a t e  t h a t  

p a y r o l l s  i n c r e a s e d  b y  1 0  t o  1 5  p e r c e n t  a s  a  r e s u l t  

o f  l a r g e r  e a r n i n g s  p e r  e m p l o y e e .

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

e d l y  d u r i n g  1 9 3 5 .  D e p a r t m e n t ,  a p p a r e l ,  a n d  

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

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

o f  n e w  a u t o m o b i l e s  s o l d  i n c r e a s e d  6 5  p e r c e n t .  

W h o l e s a l e  t r a d e  i n c r e a s e d  1 4  p e r c e n t ,  w h i l e  

v o l u r i f e  o f  r a i l w a y  f r e i g h t  w a s  9  p e r c e n t  l a r g e r .  

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  w a s  l o w e r ,  b e ­

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

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

v a l u e  o f  i m p o r t s  ( e x c l u d i n g  s i l k )  r i s i n g  4 0  p e r ­

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

i n c r e a s i n g  7  p e r c e n t .

A g r i c u l t u r a l  i n c o m e  w a s  a b o u t  1 5  p e r c e n t  

l a r g e r  i n  1 9 3 5  t h a n  i n  1 9 3 4 ,  a n d  i s  e s t i m a t e d  t o  

h a v e  b e e n  a l m o s t  5 0  p e r c e n t  g r e a t e r  t h a n  i n

1 9 3 2 .  C o n t r a r y  t o  e x p e r i e n c e  d u r i n g  t h e  t w o  

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

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

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

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

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

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

D i s t r i c t  b a n k i n g  r e s e r v e s  w e r e  f u r t h e r  e n ­

l a r g e d  d u r i n g  1 9 3 5 .  A s  i n  t h e  f i v e  p r e c e d i n g  

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

t h r o u g h  U n i t e d  S t a t e s  T r e a s u r y  d i s b u r s e m e n t s  

w h i c h  w e r e  2 0 7  m i l l i o n  d o l l a r s  i n  e x c e s s  o f  l o c a l  

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

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

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

1 0 5  m i l l i o n  • d i s t r i c t  f u n d s  d u r i n g  t h e

y e a r ,  t h e  • p a y m e n t s  b e i n g  d e -

p o s i t e d ^ V . t i n l a t e l y  i n  b a n k s » . * G s f i p k  o f  f u n d s  

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

o f  2 5 9  j n i j i l i o a  d f j U & r e  t o  o t h ^ r / H s J r i c t s  

• f i i j e f f e c t i t i g  ¿ a y V ^ t e ^ i ' s j n g -  f r o m  c o m m e r c i a l  
* ^ h d  f i n a n c i a l  % i » a l i i a H i o n s .  A n o t h e r  f a c t V r A V l t h -  

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

y e a ? * * w a > 6 «  $ n  i f r c r e 4 S £  6 f  y m i l j b r i .  d o l l a r s  i n  

c u r l e * n f e y s l ^ t c i / j c u i i f c i b h .• f e £ < ? e s s  r e s e r v e s  o f  m e m ­

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

e v e r ,  t o  t h e  h i g h e s t  p o i n t  o n  r e c o r d .

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

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

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

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

b a n k s  d u r i n g  1 9 3 5 .  S o m e  o f  t h i s  i n c r e a s e  r e s u l t e d  

f r o m  l o a n s  u n d e r  T i t l e  I  o f  t h e  F e d e r a l  H o u s i n g  

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

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

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

i n  t h e  N e w  Y o r k  c a l l  m o n e y  m a r k e t .  R e a l  e s t a t e  

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

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

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

o f  G o v e r n m e n t  a n d  G o v e r n m e n t - g u a r a n t e e d  

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

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

i n g  1 9 3 5 ,  a n d  t h i s  i m p r o v e m e n t  c o n t r i b u t e d  t o  

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

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

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

e s t i m a t e d  t o  h a v e  t o t a l e d  $ 8 1 9 , 7 1 4 , 0 0 0  d u r i n g

1 9 3 5 ,  c o m p a r e d  w i t h  $ 7 1 2 , 7 9 5 , 0 0 0  d u r i n g  1 9 3 4 .  

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

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

a n d  l i v e s t o c k  p r o d u c t s  a d v a n c e d  3 0  p e r c e n t .  

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

b e n e f i t  p a y m e n t s  f r o m  t h e  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  t o t a l i n g  $ 3 2 , 7 4 1 , 0 0 0  

i n  1 9 3 5  a n d  $ 2 7 , 0 3 5 , 0 0 0  i n  1 9 3 4 .

MILLIONS OF D O LLA R S

Agriculture

C A S H  I N C O M E  F R O M  A G R I C U L T U R A L  P R O D U C T S  

M A R K E T E D —Twel f th  Dis tr ic t 
(A nnua l  Tota ls )

E x p a n s i o n  i n  f a r m  i n c o m e  d u r i n g  1 9 3 5  r e ­

s u l t e d  f r o m  a  m u ^ k t  l à V g ^ r *  • r o l ' u m e  o f  c r o p  

p r o d u c t i o n  f o r  l i v e s t o c k
a n d  l i v e s t f i y S k  p*£*© cf t ic t s .  P r i c e V  ô f . ç r ô p s ;  a v e r ­

a g e d  s o t i r e ^ h à t  l o w e r  t h a n  i n  1 9 3 4 ,  a r r t W o ^ v m i e

b y * £ f V r f n g  s t o r m s ,  w a s  f a v o f e t l l s y S g Q O d  w e a t n £ j >  

i n  m o s t  s e c t j p t j ^ .  I r r i g a t i o n  w a t e r  w a s  a d e q u a t e ; «  
i n  a l l  d i s t í i € % ^ ; ^ * ^ i l l ! n g : í f f e ¿ 5 e  i r ç  J ' i o v g t j i b e r  ^  

d a m a g e d  o n l y  V f bw * mâi&r d*ôps; R Înge  * 
c o n d i t i o n s  w e r e  e x c e l l e n t  d u r i n g  1 * 5 3 5 , ‘a l t h o u g h  

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

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

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

a b l e  y e a r  f o r  t h e  T w e l f t h  D i s t r i c t  l i v e s t o c k  i n ­

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

b e t t e r  c o n d i t i o n  t h a n  i n  a n y  o t h e r  r e c e n t  y e a r .  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

p r o d u c e r s  a v e r a g e d  5 0  t o  7 5  p e r c e n t  h i g h e r  i n

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

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

P r o d u c t i o n  o f  b u t t e r  i n  t h e  T w e l f t h  D i s t r i c t  

d e c l i n e d  6  p e r c e n t  f r o m  1 9 3 4  t o  1 9 3 5 .  T h i s  

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

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

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

p r o d u c t s .  P r i c e s  o f  b u t t e r  a v e r a g e d  a b o u t  2 0  

p e r c e n t  h i g h e r  t h a n  i n  1 9 3 4 ,  a n d  w e r e  h i g h e r  

t h a n  i n  a n y  y e a r  s i n c e  1 9 3 0 .  R e l a t i v e l y  h i g h

P R O D U C T I O N  A N D  F A R M  V A L U E  O F  C R O P S  
Twel f th  Dis tr ic t

1935

$71,614 
19,833 

9,413 
20,144 
19,582 
90,050 

5,018 
25,430 

3,599

20,540 
8,643 
4,692 

24,022 
12,798 

5,076 
6,148 

11,509 
7,587 
3,922 
8,870 
1,786 

16,647 
2,548 10,222 
3,979 

21,109 
72,727 
30,215

_______  42,512

** F ’arm value refers to estim ated value o f  p rod u ction  in the year, 
as determ ined by  u sin g  prices prevailing  during the season. 
E stim ated farm  value o f p rod u ction  during a g iven  year differs 
from  cash in com e received  from  crop s  m arketed du rin g  the 
same? period , because part o f each season ’s p rod u ction  is not 
sold  until after the end o f  the calendar year, f  C om m ercia l crop . 
* Californ ia on ly .

, C itrus year ends on  N ovem ber 1 o f  years show n.
.S o u r c e :  U nited  States D epartm en t o f  A gricu ltu re .•

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

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

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

s t a t e s  i s  e s t i m a t e d  t o  h a v e  b e e n  s o m e w h a t  

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

w a r d  t e n d e n c y  e v i d e n t  s i n c e  1 9 3 0 .  N u m b e r  o f  

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

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

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

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

P r i c e s  a v e r a g e d  1 5  t o  2 0  p e r c e n t  h i g h e r  t h a n  

i n  1 9 3 4 .  D e m a n d  f o r  e g g s  w a s  s t i m u l a t e d  d u r ­

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

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

I n  O r e g o n ,  W a s h i n g t o n ,  a n d  I d a h o ,  t o t a l  

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

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

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

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

(in thousands)
/----------- Production  - A i—F a r m  A
1928-1932 1934 1935 1934
Average

W h eat ( b u . ) ............ 108,695 81,787 101,531 $59,919
B arley  ( b u . ) ............ 39,357 32,980 50,034 16,100

24,361 20,612 28,652 8,705
C otton  ( b a le s ) . . . . 328 376 330 24,975
Beans ( b a g s ) .......... 4,956 5,140 5,344 20,397
T a m e H a y  ( to n s ) . . 11,682 10,445 11,676 98,369
H o p s  (p o u n d s ) . . . 28,011 41,195 47,080 5,682
P ota toes  ( b u . ) . . . . 42,817 42,660 41,870 22,242

7,527 7,665 6,664 5,136
S u gar B eets (ton s ) 1,930 2,123 2,525 10,721
A p p les  ( b u . ) f .......... 41,355 34,089 31,704 24,779
A p rico ts  ( t o n s ) . . . 227 139 191 7,430
Cherries (to n s )  . . . 50 47 46 3,680
G rapes ( t o n s )* . . . . 1,924 1,700 2,065 29,647

1,161 878 1,168 14,824
T a b l e ...................... 345 346 367 7,802
W i n e ...................... 418 476 530 7,021

Peaches ( t o n s ) * . . . 572 495 429 11,511
C lingstone .......... 374 324 281 7,236
F r e e s t o n e ............ 198 171 148 4,275

Pears ( b u . ) ............... 16,178 16,401 14,597 11,258
Plum s ( t o n s ) .......... 64 62 48 2,021
Prunes ( t o n s ) .......... 226 200 280 16,110
A lm on ds (to n s ) . . . 12 11 9 1,962
W alnuts (to n s ) . . . 35 45 54 8,541
G rapefruit (b o x e s ) 1,617 2,413 3,407 2,444
L em on s ( b o x e s ) . . . 7,251 7,295 10,450 17,143
O ranges (b o x e s ) * . 33,022 28,439 45,390 45,582

N avel & M isc. . . 15,600 11,974 18,990 14,114
V a le n c ia ............... 17,422 16,465 26,400 31,468
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d u c t i o n  w a s  a b o u t  1 4  p e r c e n t  l a r g e r  t h a n  i n  

1 9 3 4 ,  b u t  b e c a u s e  o f  l o w e r  p r i c e s  t o t a l  v a l u e  

o f  t h e  c r o p  a p p r o x i m a t e d  t h a t  o f  1 9 3 4 .  T h e  

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

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

N o v e m b e r .  P r i c e s  o f  a p p l e s  a l s o  a v e r a g e d  l o w e r ,  

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

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

v a l u e  i n  1 9 3 5  w a s  a b o u t  7  p e r c e n t  l e s s  t h a n  i n

1 9 3 4 .  T o t a l  v a l u e  o f  f i e l d  c r o p s  w a s  6  p e r c e n t  

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

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

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

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

h a r v e s t e d  i n  O r e g o n  a n d  W a s h i n g t o n  b e c a u s e  

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

s t o c k  a n d  l i v e s t o c k  p r o d u c t s  r e t u r n e d  a b o u t  2 8  

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

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

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

P r i c e s  o f  a l l  g r a i n s  a n d  o f  f i e l d  c r o p s  e x c e p t  

p o t a t o e s  w e r e  l o w e r ,  b u t  f a r m  v a l u e  w a s  

s l i g h t l y  h i g h e r  t h a n  i n  1 9 3 4 .  C i t r u s  f r u i t  p r o ­

d u c t i o n  i n c r e a s e d  5 4  p e r c e n t  o v e r  t h a t  o f  1 9 3 4  

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

9 7  m i l l i o n  d o l l a r s ,  c o m p a r e d  w i t h  6 5  m i l l i o n  

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

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

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

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

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

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

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

o f  v e g e t a b l e s  w e r e  s l i g h t l y  h i g h e r  i n  1 9 3 5 ,  a n d  

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

a n  i n c r e a s e  o f  a b o u t  7  p e r c e n t  i n  i n c o m e .

I n  U t a h  a n d  N e v a d a ,  b o t h  v o l u m e  a n d  v a l u e

Employment—
f--------- Calif orni a--------- \ t-------------Oregon

N o .  of N o .  of
No.  f— Employees  —> N o. /—  Employees  — »
of D ec. Dec . of  Dec. Dec.

Indus tr ie s  F i rm s  1935 1934 F irm s  1935 1934
All Industries*  . . . 1,132 141,502 131,720 106 17,687 14.880

Stone, C lay, and (+ 7 .4 ) (+ 18 .9 )
G lass P r o d u cts . 55 6,894 5,828 3 203 109

L u m b er  and W o o d ( +  18.3) ( +  86.2)
M anufactures . . 97 13,634 11,463 36 9,611 7,637

( +  18.9) ( +  25.8)
T extiles  ................... 14 1,761 1,722 7 1,362 1,048
C loth in g , M illinery, ( +  2 .3) ( +  30.0)

and Laundering ’ 121 8,725 8,286 6Î 152 137
F o o d , B everages, ( +  5.3) ( +  10.9)

and T o b a c co  . . . 261 30,237 30,754 30 1,695 1,378
( — 1.7) ( +  23.0)

P u b lic  U tilities . . . 44 42,570 40,538
( +  5.0)

O ther In d u str ie sf. 535 69,236 63,123
( +  9 .7)

M iscellaneous . . . . 49 11,015 10,544 24 4,664 4,571
W h olesa le  and ( + 4 . 5 ) ( + 2 . 0 )

R e t a i l ................... 367 54,342 51,038
( +  6 .5)

*P u b lic  utilities, w holesale and retail figures not included in this 
total, $Laundering on ly , t In c lu d e s  the fo llow in g  industrie: : 
M etals, m achinery, and c o n v e y a n ce s ; leather and rubb r 
g o o d s ; oils and p a in ts ; p rin tin g  and paper goods.

Figures in parentheses indicate percentage change from Decemb r1934.

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

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

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

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

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

t u r e  e x p a n d e d  a b o u t  3 8  p e r c e n t .

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

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

1 0  p e r c e n t  l e s s .  R e c e i p t s  f r o m  s a l e s  o f  l i v e s t o c k  

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

t h a n  i n  1 9 3 4 .

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

d u c t i o n  d u r i n g  1 9 3 5  w a s  s o m e w h a t  b r o a d e r  

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

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

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

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

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

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

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

t h i s  d i s t r i c t  d u r i n g  1 9 3 5 ,  a s  i n  t h e  U n i t e d  S t a t e s  

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

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

l a r g e  a s  i n  1 9 3 4 .  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  t a b u l a t i o n ,  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  

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

P r i o r  t o '  t h i s  m a r k e d  e x p a n s i o n ,  r e s i d e n t i a l  

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

e l e v e n  y e a r s .

B U I L D I N G  P E R M I T S  I S S U E D  I N  T W E N T Y  
P R I N C I P A L  C I T I E S —Twel f th  Dis tr ic t

(in  thousands of dollars) „  . .Percentage
1935 1934 Increase

R esidential ............................................ 30,411 10,333 194
N o n re s id e n tia l ....................................... 38,413 17,609 118
A lteration s and r e p a i r s ...................  22,976 18,025 27

T o t a l ...........................................  91,800 45,967 100

V a l u e  o f  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  

d e c r e a s e d  f r o m  2 1 6  m i l l i o n  d o l l a r s  i n  1 9 3 4  t o  

1 9 8  m i l l i o n  d o l l a r s  i n  1 9 3 5 ,  b u t  r e m a i n e d  c o m ­

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

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

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

t h e  y e a r .

O u t p u t  o f  l u m b e r  w a s  a p p r o x i m a t e l y  1 0  p e r ­

c e n t  l a r g e r  i n  1 9 3 5  t h a n  i n  1 9 3 4 .  P r o d u c t i o n  

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

c e e d e d  m o n t h l y  a v e r a g e  o u t p u t  i n  1 9 3 4 ,  b u t  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

r e a c h e d  t h e  h i g h e s t  p o i n t  s i n c e  M a y  1 9 3 1 .  D e ­

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

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

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

i n  1 9 3 5  t h a n  i n  1 9 3 4 ,  i t  w a s  e x c e e d e d  b y  s h i p ­

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

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

1 9 3 6  w e r e  s l i g h t l y  l o w e r  t h a n  a  y e a r  e a r l i e r .  

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

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

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

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

p a n d e d  i n  t h e  l a s t  h a l f  o f  1 9 3 5 ,  a l t h o u g h  o u t p u t  

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

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

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

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

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

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

d o m e s t i c  m e t a l  f r o m  6 4 . 1 1  c e n t s  p e r  o u n c e  o n  

A p r i l  1 0 ,  1 9 3 5  t o  7 7 . 5 7  c e n t s  p e r  o u n c e  o n  A p r i l  

2 4 .  T h a t  p r i c e  r e m a i n e d  i n  e f f e c t  d u r i n g  t h e  

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

i n  N e w  Y o r k  q u o t a t i o n s  f o r  f o r e i g n  s i l v e r  f r o m  

8 1  c e n t s  p e r  o u n c e  o n  A p r i l  2 6  t o  4 9 ^ 4  c e n t s  o n  

D e c e m b e r  3 1 .  A l t h o u g h  s i l v e r  p r o d u c t i o n  e x ­

p a n d e d  c o n s i d e r a b l y  i n  b o t h  1 9 3 4  a n d  1 9 3 5 ,  

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

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

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

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

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

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

i n g  i n  1 9 2 9 .  M i n e  p r o d u c t i o n  o f  c o p p e r  w a 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  1 9 3 5 ,  p a r t i c u l a r l y  

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

e r t i e s  i n  C a l i f o r n i a  a n d  A r i z o n a  r e o p e n e d  a f t e r  

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

Industry —
Indexes o f  daily average production, adjusted for seasonal variation 

(1923-1925 daily average=100)
r — 19-Ì5------ -------- N r -1 9 3 4 — s 

Y  ear’ sY ea r ’ s
G eneral A v . D ec. N ov. Oct. D ec. A v .

C arloadings— Industrial . . . 56 69 67 68 50 48
E lectric  P o w e r  P ro d u ct io n . . .  161 172 171 169 141 150

M anufactures
L u m b e r ......................................... .. . 55 65 65 69 46 50
R efined  M inera l O i l s t .......... 1411Î 1641F 157 158 120 123
F lou r ............................................ . . 103ÏÏ 85 If 109 102 92 97
C e m e n t ......................................... 64 112 83 69 81 67
W o o l C on su m p tion ! ............ 138 193 87 85
Slaugh ter o f  L iv e s to c k .......... ’ 991Î 1Ò2A 107 101 118 123

M inerals
P etroleu m  ( C a lifo rn ia )!  • . •, , 8 6 f 10311 102 98 73 73
L ead  (U n ited  S ta te s ) ! 67 68 60 57
S ilver (U n ited  States) $ 68 75 53 42

B u ild ing and C o n s tru c t io n #
T o t a l .............................................. . .  48 69 58 56 46 42
B u ild ing  P erm its— V alue

L a rger  C i t i e s ........................ . . 21 24 22 22 14 11
Sm aller C i t i e s ...................... 30 38 37 35 20 17

E n gin eerin g  C on tracts
A w a rd ed — V  alue

T o t a l .................................... . , 81 118 99 96 84 78
E x clu d in g  B u ild ings . . . .  151 217 173 169 154 162

fNot adjusted for seasonal variation. JPrepared by Board of Gov­ernors of the Federal Reserve System. #Indexes are for threemonths ending with the month indicated. flPreliminary.

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

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

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

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

w a s  t h e  r a t h e r  e x t e n s i v e  a c t i v i t y  i n  c o n n e c t i o n  

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

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

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

e q u i p m e n t .

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  f l u c t u a t e d  

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

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

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

i n c r e a s e d  s t e a d i l y  f r o m  a  d a i l y  a v e r a g e  o f  4 9 5 , -  

0 0 0  b a r r e l s  i n  M a y  t o  6 7 8 , 0 0 0  b a r r e l s  i n  D e c e m ­

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

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

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

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

R e f i n e r i e s  w e r e  m o r e  a c t i v e  i n  1 9 3 5  t h a n  i n  

a n y  y e a r  s i n c e  1 9 3 0 ,  b u t  t h e  a v e r a g e  i n v e n t o r y  

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

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

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

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

i n  1 9 3 5  t h a n  i n  1 9 3 4 .  O u t p u t  o f  r e f i n e d  c a n e  

s u g a r  i n c r e a s e d  a b o u t  1 3  p e r c e n t  a n d  b e e t  s u g a r  

p r o d u c t i o n  i n c r e a s e d  b y  a p p r o x i m a t e l y  1 0  p e r ­

c e n t .  P r o d u c t i o n  o f  f l o u r  i n c r e a s e d  9  p e r c e n t .  

T h e  p a c k  o f  C a l i f o r n i a  c a n n e d  m a c k e r e l ,  a  r e l a ­

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

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

T u n a  p r o d u c t i o n  i s  e s t i m a t e d  t o  h a v e  b e e n  2 5  

p e r c e n t  l a r g e r  i n  1 9 3 5  t h a n  i n  a n y  p r e v i o u s  y e a r .  

S i n c e  t h e  o p e n i n g  o f  t h e  s e a s o n  i n  A u g u s t  1 9 3 5 ,  

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

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

2 0  p e r c e n t  l o w e r  t h a n  i n  1 9 3 4 ,  w h e n  t o t a l s  w e r e  

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

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

O U T P U T  O F  C A N N E D  F R U IT S  A N D  V E G E T A B L E S —California
(In thousands of cases)

1931 1932 1933 1934 1935
T ota l fru its* ...................... 12,670 10,131 15,424 13,762 16,458
A p rico ts  ...............................  2,006 1,805 2,416 1,774 3,164
P ea ch es (c l in g )  ............... 8,349 6,414 10,244 8,258 10,850
P e a r s ......................................  1,809 1,418 1,928 2,663 1,387
T ota l v e g e t a b le s * ............  5,634 6,770 8,516 12,660 12,569
A sp aragu s ........................... 1,747 1,313 2,135 1,914 2,238
S pinach  ................................ 1,340 817 1,666 1,993 2,178
T om a toes  and tom ato

p r o d u c t s ........................... 2,175 4,227 4,256 7,933 7,339

•In clu d es  varieties n ot listed separately ; fru its reduced  to the 
equ ivalent o f  cases o f  24 N o. 2 cans.

S o u r c e : C anners L ea gu e  o f  C aliforn ia.

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

C a l i f o r n i a  w a s  1 0  p e r c e n t  l a r g e r  i n  1 9 3 5  t h a n  

i n  1 9 3 4  a n d  w a s  t h e  l a r g e s t  s i n c e  1 9 3 0 .  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  c a n n e d  f r u i t s ,  o u t ­

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

f r o m  t h e  c o m p a r a t i v e l y  l a r g e  p a c k  o f  1 9 3 4 .  

P r o d u c t i o n  o f  c l i n g  p e a c h e s  i n c r e a s e d  3 1  p e r ­

c e n t  a n d  t h e  a p r i c o t  p a c k  w a s  8 0  p e r c e n t  a b o v e
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t h a t  o f  t h e  p r e c e d i n g  y e a r .  O u t p u t  o f  c a n n e d  

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

r e c o r d  1 9 3 4  p a c k .  C a n n i n g  o f  a s p a r a g u s  a n d  

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

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

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

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

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

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

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

g e n e r a l l y  l o w e r  i n  1 9 3 5  t h a n  i n  1 9 3 4 .

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

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

i n  t h e  p a c k  o f  p e a s  f r o m  8 3 9 , 7 9 7  c a s e s  i n  1 9 3 4  

t o  1 , 9 8 1 , 7 1 9  c a s e s  i n  1 9 3 5 .  T h i s  s h a r p  i n c r e a s e  

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

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

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

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

w i n e s  i n  1 9 3 5 ,  c o m p a r e d  w i t h  4 8  m i l l i o n  g a l l o n s  

i n  1 9 3 4  a n d  5 6  m i l l i o n  g a l l o n s  i n  1 9 3 3 .

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

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

c r e a s e d  d u r i n g  1 9 3 5 ,  c o n t i n u i n g  t h e  i r r e g u l a r  

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

M a r c h  1 9 3 3 .  V a l u e  o f  r e t a i l  a n d  w h o l e s a l e  s a l e s  

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

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

1 9 3 1 ,  a n d  t h e  n u m b e r  o f  n e w  a u t o m o b i l e s  s o l d  

w a s  l a r g e r  t h a n  i n  a n y  y e a r  s i n c e  1 9 2 9 .  P a y -

R E T A I L  T R A D E —Tw elf th  D is tr ic t 
Percentage  changes in value of sales and s tocks

t-----------1935 com pared  with  1934------------\
,------ N E T  S A L E S -------x S T O C K S

Jan .  1 to
end of E n d  of 

December*  D ecem ber  D ecem ber
D epartm ent S t o r e s .......... 6.6 (  78) 9.3 6.3 (  53)

L o s  A n ge les  .................  7.1 (  6 )  9.6 11.1 ( 6 )
O th er So. C aliforn ia  . .  9.7 ( 8 ) 15.7 12.4 (  4 )
O akland ...........................  8.8 (  5 ) 10.3 5.4 (  5 )
San F r a n c is c o ............... 6.8 (  8 ) 8.6 2.9 ( 8 )
B ay R e g i o n .................... 7.5 (  18) 9.3 3.8 ( 17)
Central C a li fo rn ia ____  3.0 ( 6 ) 11.3 11.0 (  5 )
P o r t l a n d f ........................  7.7 ( 8 ) 9.9 4.8 (  7 )
S e a t t le ...............................  2.7 (  4 ) 5.9 —  1.4 ( 4 )
Spokane ........................... 3.0 (  5 ) 9.5 14.9 (  5 )
T a c o m a f ........................... 9.4 ( 8 )  10.9 7.3 (  7 )
Salt Lake1 C i t y ............  9.2 (  4 )  8 .6  0.2 (  4 )

A p parel S t o r e s .................... 14.2 ( 41 ) 16.0 16.9 (  27)
F urn iture S t o r e s ............... 33.1 ( 31) 26.7 12.2 (  20)
A ll  S t o r e s .............................  9.6 (1 5 0 ) 11.9 7.9 (100 )

tIn c lu d es  five apparel stores each  in P ortlan d  and T a com a  w hich  
are n ot included  in  d istrict departm ent store* total. F igures 
in parentheses indica te n u m ber o f  stores reporting . 

•D ecem ber 1935 had the? sam e n um ber o f  trading days as D ecem b er  
1934.

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

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

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

p o i n t  s i n c e  1 9 2 9 .  T o t a l  d o m e s t i c  s h i p m e n t s  

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

t h e  P a n a m a  C a n a l  w e r e  s m a l l e r  t h a n  i n  e i t h e r

1 9 3 4  o r  1 9 3 3 .  V a l u e  o f  f o r e i g n  t r a d e  i n c r e a s e d  
d u r i n g  1 9 3 5 .

E x p a n s i o n  i n  r e t a i l  t r a d e  w a s  e v i d e n t  i n  a l l  

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

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

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

t h e  i n d e x  a v e r a g i n g  9  p e r c e n t  h i g h e r  f o r  t h e  

e n t i r e  y e a r  t h a n  i n  1 9 3 4 .  S a l e s  o f  a p p a r e l  a n d  

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

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

s a l e s  w e r e  2 7  p e r c e n t  l a r g e r  t h a n  i n  1 9 3 4 .  T h e  

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

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

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

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

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

r a t i o  i n  1 9 3 5  t h a n  i n  1 9 3 4 .  R e t a i l  p r i c e s  o f  d e ­

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

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

W H O L E S A L E  T R A D E —Tw elfth District

A gricu ltu ra l Im p lem en ts . . . .
A u tom ob ile  Supplies ...............
D ru g s  ..............................................
D ry  G o o d s ....................................
E lectrica l S u p p lie s ....................
Furniture .......................................
G roceries .......................................
H a r d w a r e .......................................
Shoes ..............................................
P a per and S ta tion ery ...............
A ll L i n e s .......................................

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

d i s t r i c t  i n c r e a s e d  m o r e  s h a r p l y  i n  1 9 3 5  t h a n  i n  

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

s h o w i n g  a n  i n c r e a s e  o f  6 7  p e r c e n t  a n d  c o m m e r ­

c i a l  v e h i c l e s  a n  i n c r e a s e  o f  4 8  p e r c e n t  o v e r  1 9 3 4  

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

w e r e  m a r k e d l y  h i g h e r  t h a n  i n  1 9 3 4 ,  a n d  t h e  

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

i n t e r r u p t e d  i n  1 9 3 5  b y  i n t r o d u c t i o n  o f  n e w  

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

h a s  b e e n  t h e  c a s e  i n  o t h e r  r e c e n t  y e a r s .  T h i s  

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

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

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

d i s t r i c t  w e r e  s o m e w h a t  i r r e g u l a r  d u r i n g  1 9 3 5 ,

Cumulative
D ecem ber 1935 1935

t----- compared with----- \ compared
N ov . 1935 D ec. 1934 with 1934

4.3 34.1 56.7
— 21.6 14.6 12.1

1.0 1.0 6.0
— 38.2 8.8 6.9

18.7 35.2 32.4
— 12.2 16.5 23.4
— 15.2 9.1 11.2
—  5.7 33.9 17.5
— 18.9 5.7 0.9

2.2 11.1 12.7
—  8.0 15.9 14.4

Distribution and Trade—

Y ea r ’ s
—1935— -1934----- x

Y ea r ’ s
A v . D ec. N ov. O ct. D ec. A v .
Indexes adjusted for seasonal variation

C arloadings^ (1923-1925 average= 100)
85 80 73 69 66

M e r ch a n d is e ................. 85 97 95 78 84 81
In tercoa sta l T rade

T ota l ............................... . .  66 69 66 71 77 76
W e s t b o u n d ................... . . 90 89 95 102 81 78
E astbou n d  . . . . . . . . . 59 65 57 61 77 76

Retail T ra d e
A u tom ob ile  S a lest

T ota l ........................... . .  104ÏÏ 206ÏÏ 156 83 73 63
P a s s e n g e r ................. . .  97ff 1981F 153 75 66 58
C om m ercia l ............ . .  1791f 301ÏÏ 188 158 142 121

D epartm en t S tore
S a lest ........................ . .  84 88 91 86 83 77
S to ck s§ ...................... 64 64 61 60 63
C o lle c t io n s # 'Actufli rigures

R egu la r ................. . 48.1 48.8 49.9 50.7 47.1 46.3
I n s t a l lm e n t .......... . 18.1 17.6 18.1 18.9 17.3 17.5

JDaily average. §At end of month. #Percent of collections duringmonth to amount outstanding at first of month. If Preliminary.
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b u t  o n  t h e  w h o l e  a  s h a r p  u p w a r d  m o v e m e n t  

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

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

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

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

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

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

u s u a l  i n  N o v e m b e r  a n d  D e c e m b e r .

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

7 , 3 7 3 , 0 0 0  t o n s  i n  1 9 3 5 ,  1 4  p e r c e n t  b e l o w  t h e

1 9 3 4  t o t a l  a n d  6  p e r c e n t  l e s s  t h a n  i n  1 9 3 3 .  T h e  

d e c l i n e  i n  1 9 3 5  c a m e  e n t i r e l y  i n  p e t r o l e u m  s h i p ­

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

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

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

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

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

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

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

i n c r e a s e d  4 0  p e r c e n t  d u r i n g  1 9 3 5 ,  o f f s e t t i n g  

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

f i c  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  1 6  p e r ­

c e n t  f u r t h e r  d u r i n g  1 9 3 5  a n d  e x c e e d e d  t h a t  o f  

a n y  y e a r  s i n c e  1 9 3 0 .  I r o n ,  s t e e l ,  a n d  t i n  p l a t e  

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

l a r g e s t  s i n c e  1 9 3 0 .
V a l u e  o f  t h e  d i s t r i c t ' s  f o r e i g n  t r a d e  a v e r a g e d  

1 8  p e r c e n t  h i g h e r  i n  t h e  f i r s t  e l e v e n  m o n t h s  o f

1 9 3 5  t h a n  i n  t h e  c o r r e s p o n d i n g  p e r i o d  o f  1 9 3 4 .  

I m p o r t s ,  e x c l u d i n g  s i l k ,  i n c r e a s e d  n e a r l y  4 0  p e r ­

c e n t  t o  t h e  h i g h e s t  l e v e l  s i n c e  1 9 3 0 ,  w h i l e  e x ­

p o r t s  e x p a n d e d  7  p e r c e n t  f u r t h e r  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 .  N e t  e x c e s s  o f  e x p o r t s

Bank Debits* —
D ecem ber D ecem ber Tw elve months

A rizon a  1935 1934 1935 1934
P h o e n ix ................. $ 36,747 $ 30,769 $ 364,176 $ 307,553

California
Bakersfield ..........  16,757 13,971 144,652 121,435
B erkeley  ............... 17,437 14,887 187,894 212,870
F r e s n o ...................  32,438 23,829 274,391 226,655
L o n g  B e a c h ____  34,916 28,440 353,680 279,114
L o s  A n g e l e s ____ 818,651 644,349 8,021,018 6,487,260
O a k la n d .................  222,696 173,639 2,107,028 1,966,161
P a s a d e n a ............... 25,113 21,254 258,346 218,095
S a c r a m e n to .......... 104,834 69,295 1,279,208 737,020
San B ern a rd in o . . 8,526 7,710 88,276 69,987
San D i e g o ............  47,902 36,069 499,980 360,300
San F ra n cis co . . . 925,225 748,410 9,567,859 8,180,813
San J o s e ............... 22,725 18,872 240,382 204,850
Santa B arbara . . 12,881 10,720 119,750 99,732
Santa R o s a .......... 4,640 2,972 47,389 36,407
Stock ton  ............... 17,570 15,839 191,133 169,799

Idah o
B o i s e ......................  16,705 15,442 179,369 146,562

N evada
R en o  ...................... 11,048 9,145 103,538 92,305

O reg on
E ugene .................  5,903 4,130 59,713 47,874
Portland  ............... 156,167 132,135 1,699,568 1,478,076
S a le m ......................  13,002 12,361 152,451 135,505

U tah
O gd en  ...................  15,883 13,352 169,462 152,239
Salt L ake C ity . . 70,371 62,777 657,967 587,643 

W ash in gton
B e ll in g h a m .......... 5,847 4,851 61,625 55,481
E verett .................  7,339 6,464 67,950 63,156
S e a t t l e ...................  181,801 153,157 1,880,463 1,652,485
S p o k a n e .................  44,590 36,803 444,581 366,959
T a c o m a .................  29,508 24,337 303,663 264,845
W alla  W alla  . . .  . 4,951 4,361 59,167 49,690
Y akim a .................  11,932 12,449 138,539 127,672

T ota l ............ $2,924,105 $2,352,789 $29,723,218 $24,898,543

*In thousands of dollars.

o v e r  i m p o r t s  w a s  s m a l l e r  t h a n  i n  1 9 3 4 ,  b u t  

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

Prices

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  U n i t e d  S t a t e s  B u r e a u  o f  L a b o r  

S t a t i s t i c s ,  t e n d e d  s l i g h t l y  h i g h e r  d u r i n g  1 9 3 5 .  

I n  D e c e m b e r  t h e  i n d e x  s t o o d  a t  8 0 . 9  p e r c e n t  

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

a  y e a r  e a r l i e r .  I n  F e b r u a r y  1 9 3 3 ,  t h e  i n d e x  w a s  

5 9 . 8 ,  t h e  l o w e s t  p o i n t  r e a c h e d  d u r i n g  t h e  d e ­

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

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

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

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

C O S T  O F  L I V I N G —Tw elf th  Dis tr ic t and U n i ted  Sta tes 
(D ecem b er  1926=100)

J u n e  Dec . Ju n e  N ov .  Oct.
1920 1929 1933 1934 1935

L o s  A n geles .............................  115 98 73 77 78
P o r t l a n d ....................................... 129 97 73 78 80
San F r a n c is c o ........................... 117 99 78 83 83
Seattle .........................................  125 99 78 80 82

T w elfth  D is t r ic t * ............... 119 98 75 80 80
U nited  S t a t e s ...................... 119 97 73 77 79

^W eighted  average o f  P a cific  Coast cities.
S o u r c e : U nited State's Bureau o f L a b o r  Statistics.

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

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

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

1 9 3 4  t o  O c t o b e r  1 9 3 5 .  A t  t h e  l a t e r  d a t e  t h e  

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

p r o x i m a t e l y  7  p e r c e n t  h i g h e r  t h a n  t h e  l o w  p o i n t  

f o r  p o s t - w a r  y e a r s  r e a c h e d  i n  J u n e  1 9 3 3 .  I n  a l l  

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

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

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

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

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

d i s t r i c t  s i n c e  O c t o b e r  1 9 3 5 .

The Credit Situation
T h e  p r i n c i p a l  i n f l u e n c e  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  c o n d i t i o n s  d u r i n g  1 9 3 5  w a s  t h e  c o n ­

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

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

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

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

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

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

y e a r ,  t h e s e  b a l a n c e s  w e r e  a b o u t  5 0  p e r c e n t  i n  

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

1 9 3 5  v i r t u a l l y  a l l  b a n k s  h e l d  l a r g e r  a m o u n t s  o f  

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

c e m b e r  1 9 3 5 ,  r e s e r v e  d e p o s i t s  o f  c i t y  m e m b e r  

b a n k s  a v e r a g e d  4 7  p e r c e n t  i n  e x c e s s  o f  r e q u i r e ­

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

s h o w e d  a n  e x c e s s  o f  7 5  p e r c e n t .

D u r i n g  1 9 3 5 ,  t o t a l  U n i t e d  S t a t e s  T r e a s u r y  

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

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

f r o m  s a l e  o f  s e c u r i t i e s )  b y  2 0 7  m i l l i o n  d o l l a r s .  

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

d r a w n  u p o n  t h e  T r e a s u r y  a c c o u n t  a t  t h e  R e ­

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

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

a n d  u p o n  p r e s e n t a t i o n  a t  t h e  R e s e r v e  B a n k  w e r e  

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

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

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

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

S a l e s  o f  s u c h  g o l d  t o  t h e  M i n t  a n d  i t s  a g e n c i e s  

w e r e  v a l u e d  a t  1 0 5  m i l l i o n  d o l l a r s  d u r i n g  t h e  

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

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

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

d i d  T r e a s u r y  d i s b u r s e m e n t s .

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

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

s u b s t a n t i a l l y  l e s s  t h a n  t h e  3 1 2  m i l l i o n  d o l l a r s  

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

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

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

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

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

s e r v i c e s  b y  t h e  T w e l f t h  D i s t r i c t  t o  o u t s i d e  

r e g i o n s .  A s  a  r e s u l t ,  l o c a l  b a n k s  i n  1 9 3 5  w e r e  

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

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

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

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

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

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

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

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

o u t  o f  t h e  T w e l f t h  D i s t r i c t  b e c a u s e  o f  t h e s e  

i n t e r d i s t r i c t  c l e a r a n c e s  w a s  2 5 9  m i l l i o n  d o l l a r s .  
L o c a l  b a n k s  w e r e  a l s o  c a l l e d  u p o n  t o  m e e t  a  

n e t  i n c r e a s e  o f  2 0  m i l l i o n  d o l l a r s  i n  p u b l i c  d e ­

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

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

r e s e r v e s  w e r e  o f  m i n o r  i n f l u e n c e  d u r i n g  1 9 3 5 ,  

a n d  t h e  i n c r e a s e  i n  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  a m o u n t e d  t o  3 2  m i l l i o n  d o l l a r s .

C r e d i t  e x t e n d e d  l o c a l l y  b y  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  r e m a i n e d  p r a c ­

t i c a l l y  u n c h a n g e d  t h r o u g h o u t  1 9 3 5  a n d  e x e r t e d  

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

f i r s t  t i m e  i n  p o s t - w a r  y e a r s ,  m e m b e r  b a n k s  w e r e  

e n t i r e l y  o u t  o f  d e b t  t o  t h e  R e s e r v e  B a n k .  M e m ­

b e r  b a n k  b o r r o w i n g s  w e r e  e x t r e m e l y  l o w  

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

t i o n  o f  e x c e s s  r e s e r v e  f u n d s .  D i r e c t  l o a n s  t o  i n ­

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

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

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

t i a l l y  d u r i n g  1 9 3 5 .  A d j u s t e d  d e m a n d  d e p o s i t s

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

2 3 0  m i l l i o n  d o l l a r s  i n  t h e  f i r s t  t e n  m o n t h s ,  s u b ­

s e q u e n t l y  f l u c t u a t i n g  w i t h  b u t  l i t t l e  n e t  c h a n g e .  

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

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

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

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

t u r n e d  t o  t h e  U n i t e d  S t a t e s  T r e a s u r y  b y  b a n k s  

n o  l o n g e r  w i l l i n g  t o  p a y  t h e  m a n d a t o r y  2 ^  

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

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

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

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

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

s i d e r a b l y .  L o a n s  t o  N e w  Y o r k  b r o k e r s  a n d  

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

m i l l i o n  d o l l a r s  i n  M a r c h  1 9 3 5 ,  w e r e  e l i m i n a t e d  

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

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

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

s u c h  l o a n s .  A f t e r  a n  a d v a n c e  i n  t h e  N e w  Y o r k  

c a l l  l o a n  r a t e  i n  O c t o b e r ,  l o c a l  b a n k s  p l a c e d  

a b o u t  2  m i l l i o n  d o l l a r s  o f  l o a n s  i n  t h a t  m a r k e t .  

L o a n s  t o  b r o k e r s  o u t s i d e  N e w  Y o r k  d e c l i n e d  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

l o a n s  t o  t h e  H o m e  O w n e r s ’ L o a n  C o r p o r a t i o n .  

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

v a n c e d  1 0 7  m i l l i o n  d o l l a r s  o r  2 0  p e r c e n t  d u r i n g  

t h e  y e a r .  B a n k s  p a r t i c i p a t e d  i n  f i n a n c i n g  t h e  

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 l y  b y  t h e  n e w  

l o a n s  o n  r e a l  e s t a t e ,  a n d  p a r t l y  b y  l o a n s  f o r  

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

u n d e r  T i t l e  I  o f  t h e  F e d e r a l  H o u s i n g  A c t .  T h e  

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

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

J a n u a r y  a n d  N o v e m b e r ,  i n v e s t m e n t s  i n  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  
w e r e  m o d e r a t e l y  h i g h e r  a t  t h e  y e a r  e n d  t h a n  i n  
t h e  c o m p a r a b l e  p e r i o d  o f  1 9 3 4 ,  l a r g e l y  r e f l e c t i n g  

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

D e c e m b e r  T r e a s u r y  f i n a n c i n g .  H o l d i n g s  o f  

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

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

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

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

c h a r g e d  b y  b a n k s  t e n d e d  t o  d e c l i n e  d u r i n g  1 9 3 5 .  

I n t e r e s t  r a t e s  p a i d  o n  s a v i n g s  d e p o s i t s  w e r e  

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

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

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

t h e  p r e v a i l i n g  r a t e  w a s  \ y 2 p e r c e n t .

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

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

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

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

c o u p o n  b o n d s  e x p i r e d  b y  l a w  o n  J u l y  2 2 .  N a ­

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

l i a b i l i t y  o f  1 2 1  m i l l i o n  d o l l a r s  o n  D e c e m b e r  3 1 ,

1 9 3 4 ,  e q u i v a l e n t  t o  1 8 . 5  p e r c e n t  o f  t h e  n o t e  l i a ­

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

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

b a n k  n o t e s  u p o n  b a n k i n g  r e s e r v e s  w a s  n e g l i g i ­

b l e .  I n  e f f e c t ,  b a n k s  h o l d i n g  C o n s o l s  a n d  P a ­

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

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

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

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

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

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

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

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

T h o s e  b a n k s  h o l d i n g  c a l l e d  b o n d s  i n  e x c e s s  o f  

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

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

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

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

u p o n  f o r  p a y m e n t  t o  t h e  T r e a s u r y .  A f t e r  

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

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

c e i v e d  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 .  D u r i n g  t h e  y e a r  a  t o t a l  o f  6 4  m i l l i o n  

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

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

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

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

t i o n a l  b a n k  n o t e s  r e t i r e d .

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

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

1 9 3 5 .  T h e  p e a k  w a s  r e a c h e d  i n  N o v e m b e r ,  i n  

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

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

J a n u a r y .  T r a d i n g  d u r i n g  D e c e m b e r  w a s  s o m e ­

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

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

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

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

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

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

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

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

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

2 0  p e r c e n t  i n  J a n u a r y  t o  3 4  p e r c e n t  i n  N o v e m b e r .

P a c i f i c  C o a s t  s t o c k  p r i c e  a v e r a g e s  w e r e  a t  t h e  

h i g h e s t  p o i n t  o f  t h e  y e a r  o n  D e c e m b e r  3 1 ,  1 9 3 5 .  

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

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

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

e r a g e s  a t  t h e  e n d  o f  t h e  y e a r  w e r e  f r o m  7 0  t o  

1 0 0  p e r c e n t  h i g h e r  t h a n  i n  J a n u a r y .  G a i n s  w e r e  

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

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

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

A t  t h e  e n d  o f  t h e  y e a r ,  p r i c e s  o f  P a c i f i c  C o a s t  

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

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

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

N e w  s e c u r i t i e s  d i s t r i b u t e d  d u r i n g  1 9 3 5  

a m o u n t e d  t o  a b o u t  $ 4 5 0 , 0 0 0 , 0 0 0 ,  w i t h  $ 7 0 , 0 0 0 , -  

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

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

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

S O U R C E S  A N D  U SE S O F  B A N K IN G  R E S E R V E S  
Tw elfth District 

Changes in millions o f dollars during the w eeks indicated

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

W eek
Reserve

Bank Com m ercial Treasury Total
Ending Credit Operations Operations Supply

1935— N ov . 13. . . +  .6 —  5.9 4- 9.0 +  3.7
N ov . 20 . . . . . —  1.5 — 13.8 +  3.0 — 12.3
N ov . 27 . , +  2.8 +  12.7 +  10.2 +  25.7
D e c . 4 . . . —  1.9 — 16.1 +  7.3 — 10.7
D ec. 11. . . —  .7 — 28.7 +  15.6 — 13.8
D ec. 18. . . . + 2 . 1 —  7.6 — 20.4 — 25.9
D ec. 25 . . . . . -4- 2.1 4-16.5 — 11.3 +  7.3

1936— Jan. 1 . . . —  .4 — 14.4 +  8.3 —  6.5
Jan. 8 . . . —  .9 +  .9 +  13.7 

+  13.3
+  13.7

Jan. 15 . . . —  .1 — 15.2 —  2.0

U SE S O F  F U N D S  
M em ber

W eek
Demand

for
Bank

Reserve
Ending Currency D eposits

1935— N ov . 13. . . —  .3 +  3.7
N ov . 20. . . —  3.2 —  8.9
N o v . 27 . . . . .  +  1.3 +  25.2
D e c . 4 . . . . . +  3.6 -14.5
D ec. 11. . . —  1.6 — 11.7
D ec. 18. . . . .  + 1 . 7 — 27.7
D ec. 2 5 . . . . . +  6.1 +  .9

1936— Jan. 1. . . —  8.8 +  1.8 
+  18.4Jan. 8 . . . —  5.3

Jan. 1 5 . . . —  8.3 +  6.3

Other
F .R .B .

A ccounts
- f  .3 
—  .2

+

+
+
+

Total 
Demand 

+  3.7 
— 12.3 
+  25.7 
— 10.7 
— 13.8 
— 25.9 
+  7.3
—  6.5 
+  13.7
—  2.0

* Change less than $50,000.

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 IS C O
( in  m illions of dollars)

t------------------------ Condition------------------------ \
Jan. 15 Jan. 8 D ec. 18 Jan. 16 

1936 1936 1935 1935 
T ota l B ills and S ecu rities . . .  201 201 201 167

B ills D is c o u n t e d .............................  . . .  . . .  . . .
B ills B o u g h t .......................................
U nited  States S e cu r it ie s .. 199 199 199 166

T ota l R e s e r v e s ..........................  421 421 422 345
T o ta l D e p o s i t s ..........................  334 328 326 301
R eserve  N ote  C ircu lation  . . 273 279 280 200 
R a tio— R eserves to  D ep osit  

and N o te  L ia b i l it ie s ............  69 .3 %  6 9 .3 %  6 9 .6 %  69 .0%

R E P O R T IN G  M E M B E R  B A N K S  —Tw elfth D istrict
(in  m illions of dollars)

t-------------------- Condition-------------------- >
Jan. 15 Jan. 8 D ec. 18 Jan. 16

1936 1936 1935 1935
L oa n s and Investm ents— T o t a l . . 2,133 2,137 2,164 1,971
L oa n s to  B rokers and D e a le r s . . .  13 13 13 30 
L oans on  Securities to  O thers

(e x ce p t  b a n k s ) ...............................  166 164 170 177
A ccep ta n ces  and C om ’ l P a p er . . . 25 25 24 19
L oa n s  o n  R ea l Estate?...................... 370 369 368 362
L oa n s to  B a n k s .................................. 1 1 1 1
O th er L o a n s ......................................... 357 364 361 309
U . S. G ov. D irect  O b lig a t io n s . . .  704 707 736 683
O bligation s Guaranteed b y  U . S. 140 138 135 43
O th er Securities ...............................  357 356 356 347
R eserve  w ith F . R . B a n k .................  201 192 177 180
D u e  from  D om estic  B a n k s ............  245 224 225 220
D em and D eposits— A d ju s t e d . . . .  788 773 786 687
T im e D e p o s i t s ....................................  1,032 1,031 1,024 977
U . S. G ov. D e p o s i t s ........................  103 103 103 103
D ep osits  o f  O th er B a n k s ..............  275 267 277 239
B o r r o w in g s ...........................................................
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Prepared by the Board of Governors of the Federal Reserve System

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

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

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

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

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

P r o d u c t i o n  a n d  E m p l o y m e n t .  T h e  B o a r d ’s  

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

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

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

v a n c e d  f r o m  9 8  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  N o v e m b e r  t o  1 0 3  p e r c e n t  i n  D e c e m b e r ,  t h e  

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

s p r i n g  o f  1 9 3 0 .  A s  i n  o t h e r  m o n t h s  d u r i n g  t h e  

l a s t  h a l f  o f  1 9 3 5 ,  t h e  r i s e  i n  t h e  i n d e x  w a s  d u e  

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

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

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

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

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

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

D e c e m b e r  t h a n  i n  N o v e m b e r .  A c t i v i t y  a t  c o t ­

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

T h 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 w a r d e d  

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

f i g u r e s  o f  t h e  F .  W .  D o d g e  C o r p o r a t i o n ,  a l ­

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

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

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

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

D i s t r i b u t i o n .  S a l e s  a t  d e p a r t m e n t  s t o r e s  a n d  

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

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

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

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  i n  D e c e m b e r ,  

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

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

Index  of indus trial product ion, ad justed  for  seasonal vari a­
tion (1923-1925 average=100).

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

Index of factory employment, adjusted  for seasonal var ia­
tion (1923-1925 aver a g e = 100).
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66 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  N o v e m ­

b e r  t o  7 1  p e r c e n t ,  c o n t i n u i n g  t h e  a d v a n c e  b e g u n  

l a s t  A u g u s t .

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

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

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

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

P E R  C E N T

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  

Indexes  of  dai ly average num ber  of  ca rs  loaded, adjusted  
lo r  seasonal var ia tion  (1923-1925 ave rage=100) .

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

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

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 ,  w h i c h  d e c l i n e d  b y  $ 6 0 0 , 0 0 0 , 0 0 0  i n  t h e

t h i r d  w e e k  o f  D e c e m b e r ,  i n c r e a s e d  b y  $ 3 2 0 , 0 0 0 , -  

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

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

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

i n  m o n e t a r y  g o l d  s t o c k .  O n  J a n u a r y  2 2 ,  e x c e s s  

r e s e r v e s  t o t a l e d  $ 3 , 0 3 0 , 0 0 0 , 0 0 0 ,  a s  c o m p a r e d  w i t h  

t h e  p e a k  o f  $ 3 , 3 0 0 , 0 0 0 , 0 0 0  o n  D e c e m b e r  1 1 , 1 9 3 5 .

1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935

D E P A R T M E N T  S T O R E  S A L E S  

Indexes  of daily average value of sales. (1923-1925=100.)

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

b e r  b a n k s  i n  l e a d i n g  c i t i e s  b e t w e e n  D e c e m b e r  1 8  

a n d  J a n u a r y  1 5  r e f l e c t e d  l a r g e l y  t h e  i n f l u e n c e s  

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