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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

i l l n e s s  o f  t h e  P r e s i d e n t ,  t h e  h i g h  d e g r e e  o f  c o n f i d e n c e  

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

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

Employment rise continues but at slower pace 

than before

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

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

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

l e v e l  n e a r l y  6  p e r c e n t  a h e a d  o f  A u g u s t  l a s t  y e a r .  O n  t h e  

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

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

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

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

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

c o n t i n u o u s  a d v a n c e .  I t  i s  s i g n i f i c a n t  t o  n o t e  t h a t  t h e  D i s ­

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

p r e v i o u s  e m p l o y m e n t  p e a k  i n  J u l y  1 9 5 3 ,  w h i l e  t h e  n a ­

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

l a t t e r  p a r t  o f  1 9 5 4  w h e n  e m p l o y m e n t  w a s  o n  t h e  u p s w i n g ,  

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

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

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

J u l y  t o  A u g u s t  w a s  q u i t e  s m a l l ,  a b o u t  6 , 0 0 0  w o r k e r s .  

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

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

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

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

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

7 , 3 0 0  w o r k e r s  f r o m  J u l y  t o  A u g u s t  a t  D i s t r i c t  m i n e s  r e ­

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

s t r i k e  a g a i n s t  t h e  m a j o r  p r o d u c e r s  i n  U t a h  a n d  A r i z o n a .  

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

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

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

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

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

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

a d j u s t m e n t ,  h a s  d e c l i n e d  b y  m o r e  t h a n  9 , 0 0 0  w o r k e r s  o r  

n e a r l y  2 . 5  p e r c e n t  s i n c e  i t  r e a c h e d  a  p e a k  o f  4 0 4 , 0 0 0  i n  

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

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

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

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

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

Construction shows signs of faltering

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

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

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

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

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

o d s  s i n c e  M a y .  T h i s  p e r c e n t a g e  g a i n ,  w h i c h  r e a c h e d  3 9  

p e r c e n t  i n  M a r c h  a n d  3 7  p e r c e n t  i n  M a y ,  w a s  l e s s  t h a n  

2 . 5  p e r c e n t  i n  S e p t e m b e r  r e l a t i v e  t o  S e p t e m b e r  a  y e a r  

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

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

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

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

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

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

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

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

e x e m p t i o n  f r o m  t h e  t i g h t e n e d  t e r m s  o n  F H A  a n d  V A  

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

t h a t  m o n t h .

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

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

i s t r a t i o n  a n d  t h e  V e t e r a n s ’ A d m i n i s t r a t i o n  r e f l e c t  d e v e l ­

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

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

F H A  a n d  V A  o f f i c e s  w e r e  s u b s t a n t i a l  u n t i l  J u l y ,  r a n g i n g  

f r o m  3 7  t o  1 1 3  p e r c e n t .  I n  J u l y ,  h o w e v e r ,  F H A  a p p l i ­

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

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

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

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

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

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

a n d  a c t i v i t y  f a l l i n g  o f f  a t  F H A  a n d  V A  o f f i c e s ,  t o t a l  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

t u r e s .  H o w e v e r ,  w h e t h e r  o r  n o t  f u r t h e r  g a i n s  i n  t h e s e  

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

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

Lumber markets reflect tapering off in house building

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

l a s  f i r  g r e e n  d i m e n s i o n  2  x  4 ’ s  w h i c h  s o l d  f o r  $ 7 8  p e r  

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

$ 7 0  o r  l e s s  i n  e a r l y  O c t o b e r .

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

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

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

t i o n  d u r i n g  S e p t e m b e r  w a s  8  p e r c e n t  a b o v e  S e p t e m b e r  

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

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

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

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

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

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

f o r  t h e  f i r s t  n i n e  m o n t h s  o f  t h e  y e a r  w a s  n e a r l y  3 7  p e r ­

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

Metal mining recovers from strike interruptions

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

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

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

s e a s o n a l l y  a d j u s t e d ,  r o s e  b y  7 , 3 0 0  w o r k e r s  f r o m  J u l y  t o  

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

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

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

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

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

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

Demand for bank Joans continues strong

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

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

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

m o n t h  p e r i o d  e n d e d  O c t o b e r  1 9  t o t a l  l o a n s  o f  w e e k l y  

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

$ 1 . 2  b i l l i o n .  T h i s  g a i n  i n  o u t s t a n d i n g  l o a n  v o l u m e  c o m ­

p a r e s  w i t h  a  d e c r e a s e  o f  $ 2 7 2  m i l l i o n  d u r i n g  t h e  c o m ­

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

c r e a s e  i n  o u t s t a n d i n g  l o a n s  h a s  b e e n  $ 4 5 5  m i l l i o n  o r  3 6  

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

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

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

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

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

1 9  i n c r e a s e d  $ 5 8 7  m i l l i o n  ( $ 1 7 8  m i l l i o n  s i n c e  t h e  e n d  o f  

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

$ 2 5 0  m i l l i o n  i n  t h e  p r e c e d i n g  t w e l v e - m o n t h  i n t e r v a l .  

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

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

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

PERSONAL INCOME IN THE

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

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

C o m m e r c e . 1 B a s e d  o n  t h e  n e w  e s t i m a t e s ,  p e r s o n a l  i n c o m e  

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

s o m e w h a t  m o r e  t h a n  1  p e r c e n t  f r o m  1 9 5 3  t o  1 9 5 4 ,  r e a c h ­

i n g  a  r e c o r d  $ 3 8 , 8 0 3  m i l l i o n .  C o m p a r i s o n  w i t h  a  n a t i o n a l  

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

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

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

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

l e a s t  i n  t e r m s  o f  p e r s o n a l  i n c o m e .  A s  s h o w n  i n  T a b l e  1 ,  

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

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

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

w h i c h  a c c o u n t s  f o r  a p p r o x i m a t e l y  7 0  p e r c e n t  o f  t h e  D i s ­

t r i c t  t o t a l ,  a s  i n  t h e  D i s t r i c t  a s  a  w h o l e .  A t  t h e  e x t r e m e s ,  

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

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

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

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

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

p o p u l a t i o n  t h a n  o f  i n c o m e  ( T a b l e  2 ) .  T h e  d e c l i n e  w a s  

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

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

a  w h o l e .  N e v a d a  w a s  t h e  o n l y  D i s t r i c t  s t a t e  w i t h  a n  i n ­

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

i n c o m e s  i n  C a l i f o r n i a ,  O r e g o n ,  U t a h ,  a n d  I d a h o  s h o w e d  

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

1This article is based primarily upon the estimates which appear in the United 
States Department of Commerce, Survey of Current Business, September 1955, 
pp. 12 ff.

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

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

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

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

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

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

a n d  u p  $ 1 4 1  m i l l i o n  f r o m  t h e  e n d  o f  J u n e .  T h i s  i s  t h e  

l a r g e s t  o n e - y e a r  g a i n  s i n c e  1 9 4 8  a n d  s u b s t a n t i a l l y  e x ­

c e e d e d  t h e  y e a r l y  i n c r e a s e  r e c o r d e d  d u r i n g  t h e  1 9 5 0  p e a k  

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

r i s e n  w i t h o u t  i n t e r r u p t i o n  t h r o u g h o u t  t h e  p o s t - W o r l d  

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

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

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

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

i n  t h e  m o n t h s  a h e a d .

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

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

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

O c t o b e r  1 9  w a s  $ 2 8 6  m i l l i o n  w h i c h  c o m p a r e s  w i t h  a  d e ­

c l i n e  o f  $ 1 6 6  m i l l i o n  i n  t h e  l i k e  p e r i o d  a  y e a r  e a r l i e r .  

N e a r l y  4 0  p e r c e n t  o f  t h e  r i s e  h a s  c o m e  s i n c e  m i d y e a r .  

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

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

TWELFTH DISTRICT, 1954

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

b i n e d  t o t a l  f o r  t h e  4 8  s t a t e s  b y  s l i g h t l y  m o r e  t h a n  1  p e r -

T a b l e  1

P e r s o n a l  I n c o m e  
T w e l f t h  D is t r ic t  a n d  U n it e d  S t a t e s , 1 9 5 3 - 5 4

(in m illions of dollars) P e r c e n t
c h a n g e

A r e a  1953 1954 1 9 5 3 -5 4
Arizona ................................................  1,428 1,468 +2.8
California ............................................  26,592 27,026 -j-1.6
Washington ........................................  4,863 4,934 +l*f>
Oregon ................................................  2,906 2,881 — 0.9
Idaho ....................................................  876 857 — 2.2
Utah ....................................................  1,126 1,130 +0.4
Nevada ................................................  466 507 +8.8
Twelfth District ................................  38,257 38,803 +1.4
United States......................................  283,388 285,368 +0.7

Source: United States Department of Commerce, Survey of Current Business,
September 1955.

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



124 FEDERAL RESERVE BANK OF SAN FRANCISCO October 1955

P e r  C a p i t a  P e r s o n a l  I n c o m e  

T w e l f t h  D i s t r i c t  a n d  U n i t e d  S t a t e s ,  1 9 5 3 - 5 4

T able 2

(in dollars) Percent
change

Area 1953 1954 1953-54
Arizona .......................... 1,582 — 0.9
California ...................... 2,162 — 1.5
Washington.................... 1,949 —<0.6
Oregon ............................ 1,757 — 2.1
Idaho .................... 1,433 — 2.8
U tah................................ 1,483 — 1.3
Nevada .......................... 2,414 +  1.0
Twelfth District .......... 2,024 — 1.3
United States .............. 1,770 — 1.1
Source: United States Department of Commerce, Survey of Current Business, 

September 1955.

c e n t  i n  1 9 5 4 .  F u r t h e r  d i f f e r e n c e s  b e t w e e n  t h e  p e r s o n a l  

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

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

Changes in personal income reflect 
year’s business activity

S t a t e  d a t a  s h o w i n g  c h a n g e s  b e t w e e n  1 9 5 3  a n d  1 9 5 4  

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

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

C o m m e r c e .  H o w e v e r ,  o t h e r  m a j o r  b u s i n e s s  i n d i c a t o r s  

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

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

I n  t h e  n o n f a r m  s e c t o r ,  t h e  e a r l y  1 9 5 4  r e c e s s i o n a r y  f o r c e s  

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

i n g  s e r v e d  t o  d a m p e n  t h e  D i s t r i c t  r i s e  i n  p e r s o n a l  i n c o m e . 1 

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

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

e m p l o y m e n t  d u r i n g  t h e  f i r s t  8  m o n t h s  o f  1 9 5 4 .  H o w e v e r ,  

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

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

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

t h e  D i s t r i c t .

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

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

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

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

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

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

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

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

w e a t h e r e d  t h e  e a r l y - 1 9 5 4  r e c e s s i o n  s o m e w h a t  b e t t e r  i n  

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

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

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

1 9 5 3  t o  1 9 5 4 . 2 T h i s  d e c l i n e  w a s  t h e  r e s u l t  o f  a  d r o p  i n  

f a r m  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  c o m b i n e d  

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

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

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

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

i z e d  i n c o m e  o f  f a r m e r s  i n  1 9 5 4  w a s  1 0  p e r c e n t  b e l o w  t h e

1 9 5 3  f i g u r e .

*For a more complete review of Twelfth District industrial activity during 1954 
see Monthly Review, February 1955, pp. 20-30.

* For a more complete review of Twelfth District farm activity during 1954
see Monthly Review, February 1955, pp. 39-46.

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

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

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

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

( T a b l e  3 ) — f e l l  8  p e r c e n t  f r o m  1 9 5 3  t o  1 9 5 4 .  T h e  d r o p  

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

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

i n g s  i n  A r i z o n a  d r o p p e d  1 2  p e r c e n t  i n  1 9 5 4  c o m p a r e d  

w i t h  1 9 5 3 .

T a b l e  3

M a j o r  S o u r c e s  o f  P e r s o n a l  I n c o m e  
T w e l f t h  D i s t r i c t  a n d  U n i t e d  S t a t e s ,  1 9 5 4

(Percent distribution)
Private

Area Farm Government nonfarm
Arizona ......................................................  14.6 21.0 64.4
California ..................................................  4.6 19.8 75.6
Washington ..............................................  6.3 22.9 70.8
Oregon........................................................  6.4 16.5 77.1
Idaho ..........................................................  16.1 17.7 66.2
Utah............................................................  5.1 25.0 69.9
Nevada........................................................  4.1 19.7 76.2
Twelfth District ......................................  5.6 20.1 74.3
United States ..........................................  5.3 16.9 77.8

Source: United States Department of Commerce, Survey of Current Business, 
September 1955.

Comparison of the personal income series and 
the income payments series

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

e a c h  o t h e r  f r o m  1 9 2 9  t o  1 9 5 3 .  T h e  a v e r a g e  p e r c e n t a g e  

d i f f e r e n c e  b e t w e e n  t h e  t w o  D i s t r i c t  s e r i e s  o v e r  t h e  2 5 -  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

“ o t h e r  i n c o m e ”  i n  t h e  i n c o m e  p a y m e n t s  s e r i e s  a r e  n o w  

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

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

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

i n  p r o p r i e t o r s ’ i n c o m e .

1For more detail on definitions and statistical improvements of the personal in­
come series see the Survey of Current Business referred to in a previous footnote.
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BUSINESS INDEXES—TWELFTH DISTRICT1
( 1 9 4 7 - 4 9  a v e r a g e — 1 0 0 )

Year
and

month Lumber

Industrial
Petroleum8

3roductlo

Cement

n (physl 

Lead8

cal volun 

Copper*

ie>*
Wheat
flour*

Electric
power

Total
nonagri-
cuitural
employ­

ment

Total
mf’g

employ­
ment4

Car­
loadings
(num­

b e r )»

Dep’t
store
sales

(value)2

Retail 
food 
prices 

t, 6

Waterborne 
foreign 
trade8* •

Crude Refined Exports Imports
1 9 2 9 9 5 r 8 7 7 8 5 4 1 6 5 1 0 5 9 0 2 9 1 0 2 3 0 6 4 1 9 0 1 2 4
1 9 3 1 5 0 r 5 7 5 5 3 6 1 0 0 4 9 8 6 2 9 6 8 2 5 5 0 1 3 8 8 0
1 9 3 3 4 0 r 5 2 5 0 2 7 7 2 1 7 7 5 2 6 5 2 1 8 4 2 1 1 0 7 2
1 9 3 5 5 4 r 6 2 5 6 3 3 8 6 3 7 8 7 3 0 ‘ *47 6 6 2 4 4 8 1 3 5 1 0 9
1 9 3 7 7 3  r 7 1 6 5 5 6 1 1 4 8 8 8 4 3 8 6 0 8 1 3 0 5 0 1 7 0 1 1 9
1 9 3 9 7 1 r 6 7 6 3 5 6 9 3 8 0 9 1 4 0 5 5 7 7 3 1 4 7 1 6 3 9 5
1 9 4 0 7  8 r 6 7 6 3 6 1 1 0 8 9 4 8 7 4 3 6 3 8 2 3 3 4 7 1 3 2 1 0 1
1 9 4 1 9 2  r 6 9 6 8 8 1 1 0 9 1 0 7 8 7 4 9 8 3 9 5 4 0 5 2
1 9 4 2 9 2 r 7 4 7 1 9 6 1 1 4 1 2 3 8 8 6 0 1 2 1 1 0 2 4 9 6 3 • • • •

1 9 4 3 8 9 r 8 5 8 3 7 9 1 0 0 1 2 5 9 8 7 6 *iôô 1 6 4 9 9 5 9 6 9
1 9 4 4 8  8 r 9 3 9 3 6 3 9 0 1 1 2 1 0 1 8 2 1 0 1 1 5 8 1 0 5 6 5 6 8
1 9 4 5 7 5  r 9 7 9 8 6 5 7 8 9 0 1 1 2 7 8 9 6 1 2 2 1 0 0 7 2 7 0
1 9 4 6 8 0 9 4 9 1 8 1 7 0 7 1 1 0 8 7 8 9 5 9 7 1 0 1 9 1 8 0 ’ *8 9 ‘ *57
1 9 4 7 9 7 r 1 0 0 9 8 9 6 9 4 1 0 6 1 1 3 9 0 9 9 1 0 0 1 0 6 9 9 9 6 1 2 9 8 1
1 9 4 8 1 0 4 r 1 0 1 1 0 0 1 0 4 1 0 5 1 0 1 9 8 1 0 1 1 0 2 1 0 2 1 0 0 1 0 4 1 0 3 8 6 9 8
1 9 4 9 lOOr 9 9 1 0 3 1 0 0 1 0 1 9 3 8 8 1 0 8 9 9 9 7 9 4 9 8 1 0 0 8 5 1 2 1
1 9 5 0 1 1 3 r 9 8 1 0 3 1 1 2 1 0 9 1 1 5 8 6 1 1 9 1 0 3 1 0 5 9 7 1 0 5 1 0 0 9 1 1 3 7
1 9 5 1 1 1 3 r 1 0 6 1 1 2 1 2 8 8 9 1 1 5 9 5 1 3 6 1 1 1 1 2 2 1 0 0 1 0 9 1 1 3 1 8 6 1 5 7
1 9 5 2 1 1 6 r 1 0 7 1 1 6 1 2 4 8 6 1 1 2 9 6 1 4 4 1 1 8 1 3 2 1 0 1 1 1 4 1 1 5 1 7 1 2 0 0
1 9 5 3 1 1 8 r 1 0 9 1 2 3 1 3 0 7 4 1 1 1 9 6 1 6 1 1 2 2 1 3 9 1 0 0 1 1 5 1 1 3 1 4 0 3 0 8
1 9 5 4 1 1 2 r 1 0 6 1 1 9 1 3 2 7 0 1 0 1 9 9 1 7 3 1 2 0 1 3 6 9 6 1 1 3 1 1 3 1 3 1 2 6 0

1 9 5 4
A u g u s t 8 7 1 0 4 1 1 5 1 3 7 7 3 7 5 1 0 1 1 7 4 1 1 9 1 3 1 9 0 1 1 4 1 1 3 9 6 2 8 2
S e p t e m b e r l l O r 1 0 5 1 2 1 1 3 8 6 9 9 7 1 0 8 1 7 4 1 2 0 1 3 7 9 7 1 1 4 1 1 3 1 1 5 2 6 2
O c to b e r 1 2 5 r 1 0 4 1 1 6 1 4 3 7 0 1 1 0 1 0 5 1 7 6 1 2 1 1 3 8 1 0 2 1 1 6 1 1 3 1 1 2 2 7 7
N o v e m b e r 1 2 1 r 1 0 4 1 1 9 1 3 2 7 3 1 1 6 1 0 4 1 7 7 1 2 1 1 3 9 9 8 1 1 5 1 1 1 1 1 8 1 9 6
D e c e m b e r 1 3 3 r 1 0 5 1 1 9 1 3 2 6 9 1 1 4 1 0 1 1 7 3 1 2 2 1 4 0 1 0 6 1 1 8 1 1 1 1 1 3 3 1 3

1 9 5 5
J a n u a r y 1 3 4 r 1 0 5 1 1 6 1 1 9 7 4 1 1 8 1 0 7 1 7 3 1 2 2 1 4 0 1 0 6 1 2 5 1 1 2 1 6 3 2 8 7
F e b r u a r y 1 3 4 1 0 5 1 2 2 1 3 1 7 6 1 3 0 1 1 2 1 7 9 1 2 2 1 4 0 9 9 1 1 8 1 1 2 1 8 4 2 6 3
M a r c h 12 1 1 0 6 1 2 0 1 3 7 8 2 1 3 0 1 0 8 1 8 8 1 2 3 1 4 0 1 0 3 1 1 8 1 1 2 1 6 3 2 4 0
A p r i l 1 2 0 r 1 0 6 1 1 8 1 4 9 7 7 1 2 7 9 7 1 9 1 1 2 4 1 4 1 1 0 5 1 2 0 1 1 3 1 4 9 2 9 0
M a y 1 2 0 r 1 0 6 1 1 5 1 5 5 7 8 1 3 1 9 6 1 8 9 1 2 4 1 4 3 no 1 1 8 1 1 3 1 6 2 2 8 0
J u n e 1 2 1 r 1 0 6 1 2 0 1 5 3 7 6 1 2 9 9 7 2 0 0 1 2 5 1 4 5 1 1 1 1 1 8 1 1 2 1 5 2 2 9 9
J u ly 1 1 2 1 0 6 1 2 8 1 5 7 7 2  r 4 0 r 9 4 1 9 1 1 2 5 r 1 4 5 r 9 9 r 1 2 3 1 1 3 3 6 8
A u g u s t 1 2 3 1 0 6 1 2 7 1 6 0 6 6 9 0 1 0 1 1 9 6 1 2 6 1 4 4 1 0 7 1 2 2  p 1 1 1

BANKING AND CREDIT STATISTICS—TWELFTH DISTRICT
( a m o u n t s  i n  m i l l i o n s  o f  d o l l a r s )

Year
and

month

Condition Items of all member banks7 Bank Member bank reserves and related items10 Bank debits 
Index 

31 cities*» u 
(1947-49- 100)*

Loans
and

discounts
U.S.

Gov’t
securities

Demand
deposits
adjusted8

Total
time

deposits

rates on 
short-term 
business 

loans9
Reserve

bank
credit11

Commercial
opérations12

Treasury
operations12

Coin and 
currency in 
circulation11 Reserves

1 9 2 9 2 ,2 3 9 4 9 5 1 ,2 3 4 1 ,7 9 0 3 4 0 +  2 3 — 6 1 7 5 4 2
1 9 3 1 1 ,8 9 8 5 4 7 9 8 4 1 ,7 2 7 + 2 1 -  1 5 4 +  1 5 4 + 4 8 1 4 7 2 8
1 9 3 3 1 ,4 8 6 7 2 0 9 5 1 1 ,6 0 9 2 -  1 1 0 +  1 5 0 1 8 1 8 5 1 8
1 9 3 5 1 ,5 3 7 1 ,2 7 5 1 ,3 8 9 2 ,0 6 4 + 2 -  1 6 3 +  2 1 9 + 1 4 2 8 7 2 5
1 9 3 7 1 ,8 7 1 1 ,2 7 0 1 ,7 4 0 2 ,1 8 7 1 -  9 0 +  1 5 7 3 5 4 9 3 2
1 9 3 9 1 ,9 6 7 1 ,4 5 0 1 ,9 8 3 2 ,2 6 7 2 -  1 9 2 +  2 4 5 + 3 1 5 8 4 3 0
1 9 4 0 2 ,1 3 0 1 ,4 8 2 2 ,3 9 0 2 ,3 6 0 2 -  1 4 8 +  4 2 0 + 9 6 7 5 4 3 2
1 9 4 1 2 ,4 5 1 1 ,7 3 8 2 ,8 9 3 2 ,4 2 5 4 -  5 9 6 + 1 , 0 0 0 + 2 2 7 9 3 0 3 9
1 9 4 2 2 ,1 7 0 3 ,6 3 0 4 ,3 5 6 2 ,6 0 9 1 0 7 - 1 , 9 8 0 + 2 , 8 2 6 + 6 4 3 1 ,2 3 2 4 8
1 9 4 3 2 ,1 0 6 6 ,2 3 5 5 ,9 9 8 3 ,2 2 6 2 1 4 - 3 , 7 5 1 + 4 , 4 8 6 + 7 0 8 1 ,4 6 2 6 0
1 9 4 4 2 ,2 5 4 8 ,2 6 3 6 ,9 5 0 4 ,1 4 4 9 8 - 3 , 5 3 4 + 4 , 4 8 3 + 7 8 9 1 ,7 0 6 6 6
1 9 4 5 2 ,6 6 3 1 0 ,4 5 0 8 ,2 0 3 5 ,2 1 1 7 6 - 3 , 7 4 3 + 4 , 6 8 2 + 5 4 5 2 ,0 3 3 7 2
1 9 4 6 4 ,0 6 8 8 ,4 2 6 8 ,8 2 1 5 ,7 9 7 + 9 - 1 , 6 0 7 + 1 , 3 2 9 3 2 6 2 ,0 9 4 8 6
1 9 4 7 5 ,3 5 8 7 ,2 4 7 8 ,9 2 2 6 ,0 0 6 3 0 2 -  5 1 0 +  6 9 8 — 2 0 6 2 ,2 0 2 9 5
1 9 4 8 6 ,0 3 2 6 ,3 6 6 8 ,6 5 5 6 ,0 8 7 + 1 7 +  4 7 2 -  4 8 2 — 2 0 9 2 ,4 2 0 1 0 3
1 9 4 9 5 ,9 2 5 7 ,0 1 6 8 ,5 3 6 6 ,2 5 5 * 3 .2 0  ’ + 1 3 -  9 3 0 b 3 7 8 — 6 5 1 ,9 2 4 1 0 2
1 9 5 0 7 ,0 9 3 6 ,4 1 5 9 ,2 5 4 6 ,3 0 2 3 .3 5 + 3 9 - 1 , 1 4 1 -1 ,1 9 8 — 1 4 2 ,0 2 6 1 1 5
1 9 5 1 7 ,8 6 6 6 ,4 6 3 9 ,9 3 7 6 ,7 7 7 3 .6 6 2 1 - 1 , 5 8 2 - 1 ,9 8 3 + 1 8 9 2 ,2 6 9 1 3 2
1 9 5 2 8 ,8 3 9 6 ,6 1 9 1 0 ,5 2 0 7 ,5 0 2 3 .9 5 + 7 - 1 , 9 1 2 -2 ,2 6 5 + 1 3 2 2 ,5 1 4 1 4 0
1 9 5 3 9 ,2 2 0 6 ,6 3 9 1 0 ,5 1 5 7 ,9 9 7 4 .1 4 1 4 - 3 , 0 7 3 -3 ,1 5 8 + 3 9 2 ,5 5 1 1 5 0
1 9 5 4 9 ,4 1 8 7 ,9 4 2 1 1 ,1 9 6 8 ,6 9 9 4 .0 1 + 2 - 2 , 4 4 8 - 2 ,3 2 8 3 0 2 ,5 0 5 1 5 3

1 9 5 4
S e p t e m b e r 9 ,0 5 4 7 ,6 1 0 1 0 ,4 6 3 8 ,5 5 5 4 .0 8 + 16 -  1 7 0 +  1 9 6 — 8 2 ,3 6 8 1 5 2
O c to b e r 9 ,0 4 8 8 ,0 1 4 1 0 ,7 4 9 8 ,6 5 1 + 9 -  1 3 8 +  1 4 2 + 2 3 2 ,3 6 4 1 5 0
N o v e m b e r
D e c e m b e r

9 ,3 4 3
9 ,4 2 2

8 ,0 8 9
7 ,9 7 3

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

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

1
0

-  2 4 4
-  1 2 7

+  3 4 2  
+  1 7 5

+ 2 7
2 3

2 ,4 4 0
2 ,5 0 5

1 5 8
1 7 3

1 9 5 5
J a n u a r y 9 ,5 1 0 7 ,9 9 8 1 1 ,2 4 6 8 ,7 2 5 3 4 -  1 5 0 +  7 7 — 7 9 2 ,4 8 1 1 6 1
F e b r u a r y 9 ,6 1 2 7 ,6 9 3 1 0 ,9 4 5 8 ,7 6 5 + 15 +  2 6 -  5 7 + 1 3 2 ,4 4 7 1 6 6
M a r c h 9 ,6 9 6 7 ,3 9 0 1 0 ,7 3 3 8 ,8 3 7 3 .9 8 + 1 0 -  4 0 1 b 3 6 2 1 2 ,4 1 8 1 7 7
A p r i l 9 ,6 5 7 7 ,7 5 6 1 1 ,0 6 0 8 ,8 3 3 + 6 0 -  3 0 6 -  2 6 1 + 1 5 2 ,4 3 2 1 6 5
M a y 9 ,8 1 0 7 ,6 9 0 1 0 ,9 5 1 8 ,8 8 5 5 5 -  5 1 -  1 9 5 + 5 0 2 ,4 7 6 1 7 0
J u n e 1 0 ,1 0 2 7 ,4 4 6 1 1 ,0 2 3 9 ,0 2 6 * 3 .9 9 * + 2 7 -  4 4 9 -  4 2 9 + 3 5 2 ,4 3 9 1 7 8
J u ly 1 0 ,1 9 1 7 ,5 5 7 1 1 ,2 1 2 8 ,9 9 5 + 1 0 -  1 9 3 -  2 1 7 9 2 ,4 9 5 1 6 6
A u g u s t 1 0 ,3 9 2 7 ,4 0 7 1 1 ,1 6 3 9 ,0 2 1 2 3 -  2 5 3 b 2 0 0 + 8 2 ,4 1 5 1 7 7
S e p t e m b e r 1 0 ,5 5 9 7 ,3 7 5 1 1 ,3 1 2 9 ,0 5 4 4 .1 7 + 1 7 -  1 4 8 +  2 7 6 + 1 8 2 ,5 4 1 1 7 3

1 A d j u s t e d  fo r  s e a s o n a l  v a r ia t io n ,  e x c e p t  w h e r e  in d ic a t e d .  E x c e p t  fo r  d e p a r t m e n t  s t o r e  s t a t i s t ic s ,  a l l  in d e x e s  a r e  b a s e d  u p o n  d a t a  fr o m  o u t s id e  s o u r c e s ,  a s  
fo l lo w s :  lu m b e r , v a r io u s  lu m b e r  t r a d e  a s s o c ia t io n s ;  p e t r o le u m , c e m e n t ,  c o p p e r , a n d  le a d ,  U .S .  B u r e a u  o f  M in e s ;  w h e a t  flo u r , U .S .  B u r e a u  o f  t h e  C e n s u s ;  
e le c t r ic  p o w e r , F e d e r a l  P o w e r  C o m m is s io n ;  n o n a g r ic u l t u r a l  a n d  m a n u f a c t u r in g  e m p lo y m e n t ,  U .S .  B u r e a u  o f  L a b o r  S t a t i s t i c s  a n d  c o o p e r a t in g  s t a t e  a g e n c ie s ;  
r e t a i l  fo o d  p r ic e s ,  U .S .  B u r e a u  o f  L a b o r  S t a t i s t i c s ;  c a r lo a d in g s ,  v a r io u s  r a i lr o a d s  a n d  r a i lr o a d  a s s o c ia t io n s ;  a n d  fo r e ig n  t r a d e ,  U .S . B u r e a u  o f  t h e  C e n s u s .
* D a i l y  a v e r a g e .  * N o t  a d j u s t e d  fo r  s e a s o n a l  v a r ia t io n .  * E x c lu d e s  f ish , f r u i t ,  a n d  v e g e t a b le  c a n n in g . 5 L o s  A n g e le s ,  S a n  F r a n c is c o , a n d
S e a t t le  in d e x e s  c o m b in e d . 6 C o m m e r c ia l  c a r g o  o n ly ,  in  p h y s i c a l  v o lu m e ,  fo r  L o s  A n g e le s ,  S a n  F r a n c is c o ,  S a n  D ie g o ,  O r e g o n , a n d  W a s h in g t o n  c u s t o m s
d is t r ic t s ;  s t a r t in g  w i t h  J u ly  1 9 5 0 , “ s p e c ia l  c a t e g o r y ”  e x p o r t s  a r e  e x c lu d e d  b e c a u s e  o f  s e c u r it y  r e a s o n s .  7 A n n u a l  f ig u r e s  a r e  a s  o f  e n d  o f  y e a r , m o n t h ly
fig u r e s  a s  o f  l a s t  W e d n e s d a y  in  m o n t h  o r , w h e r e  a p p l ic a b le ,  a s  o f  c a l l  r e p o r t  d a t e .  8 D e m a n d  d e p o s it s ,  e x c lu d in g  in t e r b a n k  a n d  U .S .  G o v ’t  d e p o s it s ,  le s s
c a s h  i t e m s  in  p r o c e s s  o f  c o l le c t io n .  M o n t h ly  d a t a  p a r t ly  e s t im a t e d .  9 A v e r a g e  r a t e s  o n  lo a n s  m a d e  in  f iv e  m a j o r  c i t ie s  d u r in g  t h e  f ir s t  1 5  d a y s  o f  t h e  m o n t h .  
i0 E n d  o f  y e a r  a n d  e n d  o f  m o n t h  f ig u r e s . 11 C h a n g e s  f r o m  e n d  o f  p r e v io u s  m o n t h  o r  y e a r .  12 M in u s  s ig n  in d ic a t e s  f lo w  o f  fu n d s  o u t  o f  t h e  D i s t r ic t  in  t h e  
c a s e  o f  c o m m e r c ia l  o p e r a t io n s ,  a n d  e x c e s s  o f  r e c e ip t s  o v e r  d is b u r s e m e n t s  in  t h e  c a s e  o f  T r e a s u r y  o p e r a t io n s .  n D e b i t s  t o  t o t a l  d e p o s it s  e x c e p t  in t e r b a n k  p r io r  
t o  1 9 4 2 . D e b i t s  t o  d e m a n d  d e p o s it s  e x c e p t  F e d e r a l  G o v e r n m e n t  a n d  in t e r b a n k  d e p o s it s  fr o m  1 9 4 2 . p— P r e l im in a r y .  r— R e v is e d .
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