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��� ��-�
��� -��4 
���� -�(

������ 
�� �(�
��1 $� ����
��� 
� ����
 -��
���2
�	���	 ��
���� ����
( �� 
�� ���� �� �	����2 ����.

����2 ��� �����
�2 ��� 3��
 ����
 ��� �� 
�� ��� ����
�

��	
���� � ����� ����� 	���� "������( -��
2  ��.
������� �� ���� 
� ���� �� 
�� �����
 ���&����
��� ��
'����	�2 �

��	
��� 
�� ���
 �
����
� ��� ������	����
���� �	���� 
�� ��
��� ��� 
�� -����1 �����( �,X
�� 
�� �
�
�P� �������
� ��&� ��	�����P� ������� 	��.
"���� -�
� �z1>X �� 
�� Q��
�� !
�
�� �&�����2 ���
��X ��&� ������
� ������� 	��"���� -�
� ��X ��.

���-���1 '� � �����
2  ��������� ������� �� �

��	
�&�
"��	� 
� ��	�
� � ��������<��"�	����( ����� 
�� ����.

�	� �����
���� 
��
 ��- 	��� 
�� �
�
� ���� ��	���.
��� �������
��� 
�	������(2 ���
�	�2 ��� ����-����
�����(1 Q���4� ��-.�4����� ������	
����� �����
����
��4� 
�;
���� ��� �""����2 
���� �����
���� ���( ���� ��

�� 9����
( ��� �4���� �� 
���� ����� ���	� 
��� 
��( ��
�� 
�� 	���" "��	� 
�� ��� ����
�&� �������	� �� ��-.
�4����� -��4���1 $�  ��������� 	�� ����
��� 
��� 
����
����� ���-���2 �
 -��� �� -���."���
����� 
� 	��
����
�

��	
��� �����
���� 
��
 -��� 	���( �� ��
� 
������-1

���� ���P
 
� ��( 
��
  ��������� ���� ��
 ��	� 	���.
������ �� ����
������ 
��� "���
���1 ���	�
���2 ��� �;.
��"��2 �� � 	��
�	�� �����1 ��	���� �� 
�� ����� �����.

��� �� ��
� �.�� ��� ���&����
( ���	�
��� ����
�&� 
�

�� ���
 ��  ���������P� V������ %��� ��&����2 �
 �� ��.

�� � "���� 
����
 ��� �"������ 	�
� �� 
���� �� ���	��

������1 '�
����� -� ��&� � ����
�� 	��	��
��
��� ��
�����( ���	�
�� �������
� 	��"���� -�
� 
�� 	���
�(
�&�����2 -� ���� ��&� � ������ 	��	��
��
��� �� ����.
���
� -�� ��	4 �&�� � ���� �	���� ��"����1 $� ���*2 �

-�� ��
���
�� 
��
 �����( ��X ��  ����������� �&�� 
��
��� �� �> ��� ���� 
��� � ��
� ����� ���	�
���1 #��"�
�
��� �4����� ����� ���	� ��� �����
( 
� �

��	
 ����.
�	�
����������2 ���9��
��( ������� ���	�
��� �� &�
�� �� -�

��"� 
� ����
��� ��� "���
��� �� � ������ ��
� 
�� ��.

���1

 ��������� ���� ���&�� �� � ��� ��� �����2 ���&�	��2 ���
"��"�� 	����� ��
� ��� ����� ��
 �� 
�� Q��
�� !
�
��1
$� 
���� �� ����� 
����2 ������( �?X �� Q1!1 �;"��
�
	��� ����  ���������P� "��
� 
����� 
��� ������ ���
������ �����
�( ���	� 
�� ����
 �� 
�� ��	������1 $� �
���
-����2  ��������� "��&���� � 	��	��� ��
�-�( ��� Q1!1
���������� 
� �		��� �&������ ���4�
�1 ��� ��3���
(
�� -��
 -� �;"��
 �� �������
�	 �� ��� ����.
�	� ����.
������1 $� ���,2 �&�� >�X �� 
�� �
�
�P� �;"��
� -��� ��
���	
��	�� ��	�����(2 �����
���� �9��"���
 ��� 	��.
"�
���2 �"
�	2 "��
�2 ��� ����	�� �9��"���
2 ��� ���.
	���
1  ��������� �� ���� � ����� �;"��
�� �� ���&�	��

� 
�� ���
 �� 
�� -����1 ����������
�(2  ���������
"��&���� "����������� ��� �������� ���&�	�� 
� �������
����� 
��
 ��	���� ���������
 ��� �"���
����� 	��.
���
���1  ��������� ���� �;"��
� ��� ��
����	
��� "��".
��
( ��	� �� "�
��
� ��� 
�������4�2 �� -��� �� ��
��.

������
 ��	������ �� ��&��� ��� ����	1 ������� ��
���� ��� �� 
�� �
�
�P� �
������
 �;"��
�1 '��2 �� 
��
&���� �� 
�� ������ ��	�����2  ��������� �� ���9���( "�.
��
����� 
� �;"���
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�
�&����� ��
Q1!1 ����� ��� ���&�	�� ������1

*����	
��� 
�����
 �� ���
������ ����� �	
�	���� � ��
���

+�
�������� ��	�� ���

����,���� ����
�
��
 ���� �	� ���� ��� 
����
�	�� ��������� ���	
����	� �����	�	���

��	����� ��� 
�������� ���
���

���
 �� 	��
�	���(2  ��������� �� �� ��"��
��
 "���
 ��
��
�( ��
� 
�� Q1!1 ��� ������� ��������
� -�� 	���

� �
��(2 -��42 ��� ��&�1 ��
���-���2 3��
 �&�� ��X ��
��� �������
� -��� ���� �&������ &����� �����( ?�X
��  ���������1 ���� ��� ������
 &��
 ��&����
( �� 	��.

���� ��� ����� 
� 
�� �
�
� ��� ��� ���� �
 � ���
.
��� "�
 �� "��"��� ���� ��� �&�� 
�� -����1 $�����2
 ��������� ��� ��	� ���� ��	��� ��&����
( 
��� 
��
Q��
�� !
�
�� �&�����2 -�
� ������ ������ �� ���	42 ���.
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"���	2 ��� '���� �������
� ��� ������� ������ �� ���.
���"���	 -��
��1

����� 	����	
����
�	� �� 
�� �
�
�P� �	����( ��� ��.
�����"�( ��&� ���� � ���� 
� ��� ��		���2 -��	� ��
����� ��
 �� 
�� �
�
��
�	�1 '
 =T�2���2 ������ �����.
���� ��	��� �� �����
 =��2��� ������ ��  ���������

��� �
 �� ��
���-��� -���� ������ ��������� ��	���
-�� ���( =>�2��� �� ���*1 $� ����
���2 �����( �,X ��
 ���������P� ���������� ���� �
 ����
 =��>2���2 -����
���( �?X �� Q1!1 ���������� ���� �� ��	�1

��� "��&�
� �9��
( ���4�
� ���� 
� ����� 
��
  ���.
������ �� �
��� � ���� "��	� 
� �
��
 ��� ���- � ����.
����1 '�
����� &��
��� 	�"�
�� ��&��
���
 �	���� 
��
	���
�( ��� 
�4�� � ��&��� 4��	4 ���	� 
�� �	�����	
��-�
��� �����2  ��������� �
��� ��	��&�� � ���"��"��.

����
� ����� �� 
���� �������1 $
 �� ��
���
�� 
��
 �&��
>�X �� 
�� &��
��� 	�"�
�� ������� ��&��
�� ��
���-���
�� ���, 	��� 
�  ���������1

"���� ��� 	�
�� 	� ��� 
���

�	�� *����	
���
��
 
��� ��
������� ��
	

 ��
������ ���

�
����
 	� ��
 ��	�	���

���� �� ��
 
� ��( 
��
  ��������� ���� ��
 ��	� ���� ���
�������	��
 	���������1 8���� ���4�
� ������ -��42
��� -� ��&� (�
 
� ��� � ������� �� ��"��(���

�	���� 
�� �
�
�1 ��- �������� �����
���2 �� ��������
�( &��
��� 	�"�
�� ����(2 �� ��-� ����
��
����( ����
�
� ���z "��42 ��� ������� -��� ����- 
�� ��&��� ����
������ 
�� 
�	� ���� �� 
�� ��
� �,,��1 �� ��&� ����
"���	( 	��������� ����� �� -���1  ���������P� ������.

��( �
��	
��� �� ���������( 
� ����������2 ��� ���.
��
�� ��	� �� "������� ��� �� ���� 
������ �����-���

��  �����! ����	�1 �����
 "������� ������ �� !�	��.
���
�2 ��� ��

�� ��� ���� ���� 
� 	����� � 
�; �(�.

�� 
��
 ���&�� 
�� �
�
� &��������� 
� 
�� ���� ���
���
 ��&���� 	(	��� 
��
 ��&� "������  ��������� ���
(����<
�� �
�
� 	��
����� 
� ��&( ����
�&��( ���� 
�;��
�� ����
�&��( ����� 
�; �����1 ��-�&��2 
���� 	���.
������ ��&� (�
 
� ���-  ��������� ��-�2 ��� 	�� ��

��;�� �� "���	(��4��� �� !�	�����
� ���� 
�� "���
�	��
-��� 
� �� ��1

!��	� 
�� ����
 �� 
�� ��	������2  ��������� ��� ����

�������	� �	���� &��
����( ��� ��"�	
� �� �
� �	����(1
��� 	������� "����� ��	4 ����"�( �� ���* ��� ���,2
��� 
�;���� ����� ��  ��������� ���� �����
�	���(1 ����
-�� 
�� �����
 �� � ���� �������	� �� 	������� �"���.
��� ����&���2 -���� ��&���� ��� ������ 
� ����.S���
�&�� 
�� "��
 �> (����2 ��� ���
 ��&��� �
�����( ���� ��
	����
 ��	��� ������ 
� �		���1 ��� ��	������ ���	��
	�������� 
� ���� -�
� 
��� �������	�2 ��� -� ��&�
���� ��&���� ��
�� 	���� ��	4 �" ��
� 
�� >X 
����
��(1
'�
����� �
 ��� ���� "������ ��� ���������� ��� �����.
�����2 	�����"
��� ��&��� ��&� ��- ������ ��	4 
� �
��&�� 
��
 �� "��"��
����
� 
� ��	����2 -���� 
��( ���
��	� ���� ���
�������1

��� ������� ���4�
 ���� &�	
�� 
� ���� �� 
�� ����

�����2 ��� ��� ���	� 
�4�� � ���
��� �� -���1 ����
"��	�� ����� 	����� ��-� "��	�"�
����( �� ���z2 ���

���� -�� � �����9���
 ����� �� ������
� ��� ����	��.
�����1 '� �"
���.'�7 5��3��
���� ��
� ���
�����6 ��.
��
 
� ������ ��
����
 ��
�� ���( "��"�� -��� ������

� ��4� 
���� ���
��( "�(���
 ��� -��� ���	�� ��
�
����	������1 :
���� ��- 
���� "��"��
( &����� ��	����
�� ��	� 
��
 
��( ��
���� ��
� � ����
�&� �9��
( ��
.
��
��� -���� 
��( �-�� ��� ���� �� 
���� ���
����

��� 
���� ���� -�� -��
�1 7��( �� 
���� �����-�
��
�����-���� ���� � ��	����� 
� -��4 �-�( ���� 
����
���� ��
��� 
��� ��4� "�(���
� �� �� ����
 
��

-�� -��
� ���� �� �
� �������� "��	���� "��	�1 ��- 
��

"��	�� ��&� ������ �� �����
�	���(2 ����� ��� ��
���.
��� 
� ���������� ��&��� �	���� 
�� �
�
�1 Q�
���
��(2 �

�� � ���� 
���� ���  ��������� 
� ��&� ���� "��	�� 
��

��� ��""��
�� �( ��	����2 ��� ���� ���������� ���
�������� 	�� 	������� ��&��
��� �� 
���� ����
 ����1

����� 
�� �������
��� ���� ��
�
� ���4�
 �""���� 
� ��
��&����� ��� ��� ��
������ 
� ��������
���2 
�� 	��.
���	��� ���� ��
�
� ���4�
� 	��
���� 
� �� �� ���� ��
	��	���1 '	����  ���������2 &�	��	( ��
�� �� 	�����.
	��� "��"��
( 	��
���� 
� ����1 '�4��� ���
� ��&� 	��.

����� ���� ��



��������	�
� ��
��� ����


����� 
� ���� �� -���2 ��� ��-�� ���
� ��� ����� �	.
	�"��� ��	� 9���
�� 
��� -��� &�	�
��1  ���������P�
��
��� ��&� ���� ���� ���
����� ����	
���� �� ��
�
���� �		�"��	( ��� ��&���� "�� �&������� ����1 Q�.

�� 
���� 
����� 
��� ������2 
�� ����������
��� 	��.
�
��	
��� ���4�
 -��� 	��
���� 
� �� � ���� ��  ������.
���P� ��	�&��(1

�������
�� 
������
 �	���

 �
� ��������� �	
���� ����
 ��� ���	 ������ �
	%���
� ���
*����	
��� 
�	��� ���� �
	� ���
 �
 �����

��	���������(2 ��	��
 �&����	� ������
� 
��
 
��
�	����( �� ��������� 
� ���-�( 
��� ������1 ���
	���
�( ��- �
���� �	�����	 ���-
� �� 
�� ��	���
���� �� ���,1 ���� -�� ���&�� �( 	������� �"���.
���2 -��	� �
���� -�� 
�� ������	���( �� �����&� ��&.
������
 ��
��&��
��� 
������ ������� ��	��
�&� "��.
����� 
� ��( ����� ��� 	���1 '�
����� 
���� -���

��"����( "�������2 -��	� ��&� ���	� �;"����2 
��(
��� �""��� 
� ���" 
�� '����	�� 	������� ���� ����
���
 �� � ��&�� ���
���1 ��� �
���� ���-
� �� ���� V#�
���� 	��� ���� ��� �� 
�� ������
 ��&��
��( ����.����
�� ��	��
 ���
��(1 #����� 
�� ��	������2 ���( �����
����
�� ��
� � ���� �� ��"��
��� 
���� ����&�� ��
���

��� ��4��� ��- ������2 ��� �����
���� "����	
���
�
����� �� � �����
1 ��-2 -� ��&� ���� ��&��
�����
��

��.��
 �� ��	��
 9���
��� ��� ��
� "����	
���
��� ��- ������ ��&� ���� � ����� �"
�	41 ���� ������
�� � "���
�&� ����	�
�� ��� 
�� ����� ���4�
�2 -��	�
������ ������
 �� "���
� �	���� 
�� 	���
�( ����� 
�
�-�
	� ��	4 ��1 $� ����
���2 ������� �
������ �������
��� ��������� 
� ��4� 
���� -�( ��
� �	
��� "��3�	
�2
���  ��������� ������ ���� ���� 
��� �� -���1

&�-�. "�� ��� ,��

8��4��� ��	4 �� -� ����� � ��- (���2 �
 �� ���� 
� ���(
���, -�� ��� �� 
�� -���
 (���� ���  ���������P� �	��.
��( �� ���� 
��� 
-� ��	����1 ���� 	(	��	�� ���	
��.

��� ��� ��
  ��������� ����1 $�����2 
�� �
�
� "��(�� �
��3�� ���� �� 
�� ��-�
��� -� ��� ��
���-���1  ��.
������� -�� ���3�	
 
� 
�� "�����( �������	�� 
��

���&� 
�� 	���
�( ��
� ��	������1 %�� �;��"��2  ��.
������� 
��4 �� � ���"��"��
����
� ����� �� 
�� ���.
"���� ��� '�
.' ����� ����
�&� 
� ���
 �
��� �
�
��1
����� ����� -��� ��
�� �
��	
���� �� ��3��
���� ��
�
���
����� -�
� �� �"
��� ��� � ��-�� "�(���
 ��� ��
���
��� "����� �� > �� z (����1

Q����
���
��(2 ���( ��(��� ��� ��
 �����S� 
��
 
����
����� -���� ����
 
� ������ ��
����
 ��
�� 5��� 
���
������ "�(���
�6 ���� ������ 
��( ���	��� 
���� >.
(��� �"
��� "�����1 $� ���( 	����2 ��(��� ��	4�� 
��
��"���
�	�
��� 
� ����( ������
��� 
�� �
��	
��� ��

���� ���
����� ��� ������ 
� �����S� 
��
 
���� ��
��.
��	
��( "�(���
 �����
 -���� ��
 	�&�� ��� �� 
�� ��.

����
 ����� ����
�S�� ������ 
���� (����1 �("�	���(2
���4� ��&� � 	�" �� 
�� �����
 �� ����
�&� ����
�.
S�
��� 
��
 	�� �� �		�����
�� ������ �� ��3��
����
��
� ���
���� ��	��
�2 �� ���( "��"�� ��- 
���� "�(.
���
� ���� �����
�	���( -��� �� ��&��	� �� 
���� ��
��.
��	
��( "����� �	
����( ������1 :
���� -��� �"�	���
.
��� �� 	��
����� "��	� ��	������2 ��� ���� -��� "��.

�� ����� ����



��������	�
� ��
��� ����

&����� ����� �������
��� �� ����� 
� ��	��� � ���� ���
� ���� 
��( 	�����P
 ������1

'� � �����
 �� ��� �� 
���� ��	
���2 -� -��� ���� &��.
������� 
� 
�� ���&�
���� ������� 	����"�� 
��
 �����
�� ��
� ���T1 !"�	���	���(2 �� #�	����� ���>2 �
 �� ��
�.
��
��  ��������� ��� ������( �,1>X �� 
�� ��
�
������
���"���� ��� '�
.' ����� �� 
�� ��
���1

60

80

100

120

140

De
bt

 (%
 o

f D
is

po
sa

bl
e 

In
co

m
e)

2

4

6

8

10

12

Sa
vi

ng
s R

at
e 

(%
)

Q1-80 Q1-90 Q1-00 Q1-10

Savings Rate Household Debt

Source: U.S. Bureau of Economic Analysis; U.S. Federal Reserve

Q1-80 - Q3-09
Savings and Household Debt

���� �� ��	� ������ 
��� 
�� �
�
��� ����� �� 
�� Q1!1
"�"���
���2 -��	� �&������ ������( ��X1 ���� ���-�

��
  ��������� ��� ���� 
��� �
� ���� ����� �� 
����
���4( �����2 ��� �� ��� ������ 
��
 -� ��� ������� �
����� ������ �� 
�� "���1

��� ���������� �����
 	� 
�����
 ��� ����
��
� �	� 	��� ��� �
��� 
�
���� �� ���
�������� !�"� �
��� ������� ��� ����	���
����� ���� ��
� ����
�� ��
�
���������

'	����  ����������� 	���
���2 
�� ���"���� ��� '�
.'
����� -��� �����( 	��	��
��
�� �� �"�	���	 �����1 '�.
��� �;"���� 
� 
�� ������
 ������ �� ���4( �������
"��	
�	�� ����
�&� 
� 
���� "�"���
��� ����� -��� ��
�

�� $����� ��"���2 	�����
��� �� ��&������ ��� !��
����������  ���
���2 ��� 
�� ���
 ��( ������ �� 
��
!�� %���	��	� ��( '���2 ��	������  ��
��  ��
� ���
'������  ���
���1 ��
� �������<$����� ��"��� ���
���
 ��(<��- ���� �� 
�� ������
 ���.�"� �� ����
"��	�� �� 
�� ���"���� ������ ���-1 !����9���
�(2
��
� ������� ��&� ���� ���� �� 
�� ������
 ��	����� ��
"��	�� ��� 
�� ������
 ��	������ �� ������
� ��� ����.
	�������1

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

%
 o

f A
ll 

Lo
an

s

Q1-90 Q1-95 Q1-00 Q1-05 Q1-10
Source: Federal Reserve Bank of St. Louis

Q1-90 - Q3-09
U.S. Loan-Loss Reserves

'���
������(2 
�� �"������ �������	�� 
��
 ����
 �"
�&�� �� (���� ���� 
�� �	����( ���	�"
���� 
� � ��.
3�� 	������� ��-�
���1 !�&���� ��
��2 -��	� ���
���.
	���( ��&� �&������ �&�� zX �� ���"������ ��	���2 ��.

����� ���� ��



��������	�
� ��
��� ����

��� � ��-�-��� 
���� �� 
�� ����( �,*��1 �( 
�� ����

9���
�� �� ���*2 ��&���� ���� 
� 3��
 �&�� �X �� ��	���1
'
 
�� ���� 
���2 ��������� ���
 �� � "��	��
��� ��
���"������ ��	��� -��
 
������ 
�� ����<������ ����
T,1zX �� ��	��� �� �,*� 
� �?TX �( 
�� ����
 9���
�� ��
���*1 ���� 
����2 	��"��� -�
� � ����� ����� �� 	��.
���"
��� 	��"���� 
� 
�� �&����� �	����(2 	���
��

�� "����	
 �
��� ��� � ��	������1 ��� �������	�� ��&.
��� �� ��&���� ��� ���
 -��� ��
 ���( 
�� "���� ���.
"�	
 �� 
�� -������� Q1!1 
���� ����	�
 ��� ��
�����
���
2 
��( -��� 	�����( �����
�������1

����� ��� ����
� �&��
����( 	����
 �" -�
� ��1 '�
���4� �
��
�� 
� ������ -�
� �����."��������� �����
��� ���."��������� ����� ��� ����
 "��	�� �""�����

� �� "��4��� �� ���T2 
�� �"���
 -�� �����
����( ���

���1 ��� ���( 	����
 ���&��� 
��� ������ �&�"���
��1 $�.
����2 -� 	�� ��� �� 
�� ��
����� ������� 
��
 ��	� 
��
���� ��
�
� ���4�
� ���
����� ������ ��� ����� ���4�
�
����� 
� ���� 3��� �� ��
� ���z2 
�� ���4� ����� ����	.
��� 	����
 �&��������
( ��� "��"��� �" 
���� ���� ����
�����&��1 ����� �����&��2 -��	� 
��� 
� �� �" �� 
����
�� 
������2 ���� ���� �1�TX �� ��� ����� �� ��
� ���T 
�
���� 
��� ?1�>X �� ��� ����� �( 
�� 
���� 9���
�� ��
���,1



/��� ���	/

!��	� 
�� 	����"��2  ��������� ��� ���� ������� "���
�	���� ��� ��"�	
� �� �
� �	����(1 ��� �
�
�P� �����
���4�
� ��&� ���� ��"�	����( ���� ��
1 $� ������(
����2 
�� ����"��(���
 ��
� ���	��� ��1>X �� � ���.
������( ��3��
�� ����� ��� �&�� �1?, ������� 
�
�� ���.
���� 3��� -��� ���� �( #�	����� ���, ���� "��4 ��.
"��(���
 �� ���( ���z1 ���� ����
 "��	�� ���� ��� 
��
����� ���4�
 �
��
�� ������ 3���2 	�������� ����� 
�
�����
�	���( "��� ��	41 �( 
�� ��	��� 9���
�� �� ���,2

�;���� ����� -��� ��� 
���� "��4 ��&��� �( ��1,X ���
��
��� 
���� 	��
����� 
� 
��� -��4���<-�
� �&�� ���

������� 3��� ���
 ���� �
� "��4 ��&�� �( #�	����� ��
���,1

1,300

1,400

1,500

1,600

1,700

R
et

ai
l T

ra
de

 E
m

pl
oy

m
en

t 
(0

00
s,

 S
A

)

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

Ta
xa

bl
e 

Sa
le

s 
($

 B
ill

io
ns

, S
A

)

Q1-90 Q1-94 Q1-98 Q1-02 Q1-06 Q1-10

Taxable Sales Retail Employment
Source: California State Board of Equalization and U.S. Bureau of Labor Statistics

Q1-90 - Q3-09
California's Consumer Markets

0

50,000

100,000

150,000

D
ef

au
lt

s 
an

d 
Fo

re
cl

os
ur

es
 (

SA
)

200,000

300,000

400,000

500,000

M
ed

ia
n 

Pr
ic

es
 (

SA
)

Q1-02 Q2-03 Q3-04 Q4-05 Q1-07 Q2-08 Q3-09

Median Home Price Defaults
Foreclosures

Source: DataQuick

Q1-02 - Q3-09
California's Housing Markets

400

600

800

1,000

Co
ns

tr
uc

ti
on

 E
m

pl
oy

m
en

t 
(0

00
s,

 S
A

)

0

5,000

10,000

15,000

Si
ng

le
-F

am
ily

 P
er

m
it

s 
(0

00
s,

 S
A

)

Q1-90 Q1-94 Q1-98 Q1-02 Q1-06 Q1-10

Single-Family Units Construction Employment
Source: Construction Industry Research Board and U.S. Bureau of Labor Statistics

Q1-90 - Q4-09
California's Construction Markets

�� ����� ����



��������	�
� ��
��� ����

��� ���� ��
�
� ��� ������� ���4�
� ��&� ���� 
�4�� �
���
���1 '�
�� "��
��� ��	��� ����� ��
-��� ���? ���
���T ���� "��	�� "��4��1 ���( ����� ������� ����"�(
�� ���z2 ���*2 ��� ���,1 '
 
�� ���� 
��� ������
�
��� ����	������� ������ 
� ��	��� �����1 �������
���
�������� "����
� ����� 
� ��	���� �� ��
� ���> ��� �(
������( ���,2 -�
� ���( �2>�� "����
� ������2 
��( ���
������ �( *,X ���� 
���� "��4 �� ���� 
��� ��2��� "��
���
�1  ���
��	
��� ��"��(���
 �����-�� ����
�( ��.

�� "����
�2 ��� ���� ���� 
��� ?z, 
������� 3���2 ��
y�X �� �
� -��4���	� �( 
�� ��� �� ���,1

 �����	��� ���� ��
�
� 	��� ��
�� 
� 
�� ����1 $� ��
�

�� ��
��� ��� ����	� ������
�2 &�	��	( ��
�� ��� ��

����� 
� ���� �( ��( �������	��
 �����
 ��
�� ��
� ���z
��� ����( ���*1 ��� ���-��-� �� 	�����	��� ���� ��.

�
� ������ 
�� ������� ���4�
 ��� 	������� "���.
��	4 ��� ��������
� 
�� �;
��
 
� -��	� ����������
�����- 
�� 	�������1 8��4��� ��
 �
 
�� 	�����	���
���4�
2 
���� ��� ���( ������� �����1 $� �&��( 
("�
�� "��"��
( 5����	�2 ��
���2 �� �����
����62 ��� �� �&.
��( ������ �	���� 
�� �
�
�2 
�� ���� 
����� ���� 
���

	�" ��
�� ��� �"2 ���
� ��� ��-�2 ��� ��
 �����"
���
������� ����
�&� -���� &�	��	( ��
�� 4��" 	�������
������1

��� �	�����	 
������ ����� �( 
�� �
�
� ��� 	��.
�
�� �� �������� �����
 �� �
���� �� ��� ���	�� "�.
��
��� �� -���1 ��
-��� ,�X ��� ,>X �� 
�� �
�
�P�
V������ %��� ��&����� ��� ����&�� ���� 
���� ��3��
����	��<
�� ��.	����� /��� ?0<"������� ��	��� 
�;2
	��"���
� 
�;2 ��� ����� ��� ��� 
�;1 Q����
���
��(2

���� ��&����� ��� �����
 ��
����( ��
������� �(  ��.
�������P� �	�����	 ����
�1 %�� �;��"��2 ������ ����.
"��(���
 ����� 
� ��-�� ��	����2 -��	� �� 
��� ���&��
��-�� 	������� �"������2 -��	� 
��� ���&�� 	��"�.
��
� "����
� ��-�1 ����2 
�� -���� "��	��� �
��
� �&��

-� .����
� /010� ��� ������	����� 
���

������ 1/�2( 	� � 
��
	����� ��%�
���

��
�
���

�����1 ����� ���4���� 	���
� � &�	���� 	(	�� ���  ������.
���P� �����
 �� 
���� �� �	�����	 ��-�
���1

������	
���

��
�
�

�
�
��

���	
�

��

��	��	
�

�
���������
�

��

������
�

�
���������

����
�����

��	��	��������

#����� 
�� ���.�" �� ���� "��	��2 
�� ��	���� �� ��&.
����2 ��� 
�� ��	����� �� 	������� �"������2  ���.
������ ����� �;"�����	��� ����� ��	������ �� �
� V��.
���� %��� ��&����1 ��� �
�
�P� ��&���� ���- ����
������( =z� ������� �� 
�� �,,,.���� ���	�� (��� 
�
���� 
��� =,> ������� �( 
�� ���T.�z ���	�� (���1 ����
���-
�<-��	� ������ ���� TX 
� ���� 
��� �?X
"�� (��� 5-�
� 
�� �;	�"
��� �� 
�� ����.�� ���	��
(��� -��	� -�� ���
 �( 
�� ���� ��	������6<-�� &��(
�
���� ��� 	���� ��&� ���� ��&������ 
� ��
 ��� ���.
	�� ����� �� ����� �� 
� ��&� ��� � ����( ��(1 Q����
�.
��
��(2 �
 -�� ��
1

����.��	�� ��	���� +�	# ��/�	��� �0(((��
!���	� ���T.�z ����.�� �,,,.��

�$� >�2?>?2�>T ??2�,>2y�* ?,2�z�2z>>
 :�� ��2zTz2�*, >2�**2�z> T2>z>2y�?
!'8�! �z2>�>2?T� ��2?T*2*?� ��2*�>2��z
��� ? ,�2T?>2T�T >,2z>�2y?y TT2Tz?2�T>
�:�'8 ,>2TT>2��? Ty2?y�2*?? z�2zz�2�**

!���	�
  ��������� !
�
�  ��
�������� :���	�

����2 �� ���, �
 "����� -�
� 
�� ��� ? ��&����� ��.
	������ �����
�	���(1 ��
 ��
��� 
��� "�

��� 
�� ��.
	������ ��&����� ��
� � -�� 	���
 
� ��� 
� ����
� ��


�� �
�
�P� �����	�� ������ �� �	�����	 ��-�
���2 �;.
"����
���� -��� �
�����( ��	������ ��	� (���1 ��	����
�� 
���2 
�� �
�
�P� -��
 ���� � =�1z ������� �����
 ���.
"��� �� ���� �� ���T 
� � (���.
�.��
� ����	�
 �� =��1,
������� �� �� #�	����� ?�2 ���,1

����� ���� ��



��������	�
� ��
��� ����

��� ��	�	��� ��
�	�� �	
�� �� ��� 
���� ��
 �
����� �� ��	
�	�
 ��	��� 	� 
�
�

 	�
	�
 ��
��� �	
���	� �
 �����

��-  ��������� "���	( ��4��� ��� ���	�� 
� ��4�
	���	�� ����
 -��	� "������� 
� 	�
2 ��� -��	� 
�

���2 ��- 
� 	���
� ��-2 ��

�� -�(� 
� ��	����� ��&.
�����1 �� ��&� ������( ���� 	�
� 
� �.�� ���	�
���2
��������� �� !
�
� ��"��(���2 ��� ��	������ �� �����

�; ��� "������� ��	��� 
�; ��
�� �� 
��"����( ��;��1
��-�&��2 � 
��� ��	�&��( ��  ���������P� ���	�� "�.
��
��� ������ ���
 ��"��
��
�( �� � ��	�&��( �� 
��
!
�
�P� �	����(1 '���
������(2 -����  ��������� ����
��&� ���� 
��� =�� ������� �� ��
�
������ ���
 5��
�
��
����� ��� �;
����� �����-���62 �
 ��"�����
� ���(
� ����� "��	��
��� �� ��� ����� �
�
� "����	
1 '� 	��.
����� �"������ ��� ��"��(���
 ��
��� 
� ���-
�2 ��
-��� 
�� �
�
�P� 
���� ��3�� ����	�� �� ��&����1

60.0

70.0

80.0

90.0

100.0

$ 
Bi

ll
io

ns

1999-00

2000-01

2001-02

2002-03

2003-04

2004-05

2005-06

2006-07

Source: California State Controller's Office

1999-00 - 2006-07
General Fund Revenues and Expenditures

Revenues Expenditure

) ����0�1�*� 2��-

8��4��� �
 
�� ��
��� ���� � ������ �(� &��-2  ���.
������ 	�����( ��� ���� ���� ��
1 ��
� �����( �1y ���.
���� 3��� ���
 ���	� ��"��(���
 "��4�� �� ���( ���z2
 ��������� ��� ���� 
�� ������
 ������ �� 3��� �� ��(
�
�
�1 ��-�&��2 �� �
��� -�(�2 
��� ��	������ ��� ��.
��	
�� ���� �
�
�� �&�� ������1 %�� �;��"��2 �� 
����
�� ��"��(���
 ��	���� �� � "��	��
��� �� "��4 ��.

"��(���
2  ��������� ���4� T
� -�
� � ��	���� �� ,1�X1
7�	����� ���4� ��
2 ��&��� ���� �*X �� �
� 3��� ����
�
� "��42 �����-�� �( :��� ��� 
�� �
�
�� -�
� ���.
"���� ��� '�
.' -���+��&���2 %������2 ��� '��S���2
-�
� ��	����� �� �?1*X2 ��1>X2 ��� ��1�X2 ���"�	
�&��(1
$�����2 
�� ������ �� 3��� ���
 �� 
�� 	������� ��&�
�
�
�� �� 7�	�����2 :���2 '��S���2 ��&���2 ��� %������
��� ������( 
-�	� �� ����� �� 
�� ������ �� 3��� ���

��  ���������1

!�������(2  ���������P� ����� ���4�
� ����� �������
��
� ��	���� ����
�&��( ����( �� 
��� ��	������2 -�
� ��.
"��(���
 "��4��� �� ���( ���z1 :� 
�� >� �
�
�� ��� 
��
#��
��	
 ��  �������2 �T ��� ��
 ����� 
� ��� ��"��(.
���
 	��
��	
 ��
�� 
�� ��	��� 9���
�� �� ���*1 ��
2 ��
�
�
�� ��	������ 7�	�����2 %������2 ��&���2 ��� :���
����� �������
��� ������� "�(���� "���
���� ������
 ���������2 ��� ���
��� ��&� ��	������ '��S���2 ��-
��"��(���
 "��4 �( 
�� ��� �� ���z1 ��� V����� !
�
�
��� 
�� >
� ������
 ����"��(���
 ��
� �� 
�� ��
���
-�
� ��1>X2 
������� 7�	����� 5�y1?X62 ��&��� 5�?1�X62
����� $����� 5��1zX62 ��� !��
�  ������� 5��1TX61 $�
���2 -����  ��������� �� ������� 
�� �
��� �� 
��� ��-�.

��� ���� 
��� ���
2 
���� ��� � ��- "��	�� �� 
��
	���
�( 
��
 ��� �
�������� �&�� ����1

��� &	���� "���� ��
 ��� 2�� �����
�
������	����� 
��� �� ��� ����	� ���� 1/�2(�
�
������ 3������� '14�5()� 6����� '15�0()�
��	�� -
���� '1/�7()� ��� "	��� *�
	����

'1/�8()�

��� ���� �� 
��� ���  ���������P� ������� ���4�
�1 '
���"��"��
����
� ����� �� ���"���� ��� '�
.' �����
-��
 
�  ��������� ������ 
�� ���4�
 "��4��2 ��4���
�
 ���	�"
���� 
� � ������� ��-�
���1 !��	� 
�� ���.
��� ��� 	����"���2 -� ��&� ���� � -�&� �� ����	�������

�� ����� ����



��������	�
� ��
��� ����

��!1���
�/� 2�
�� %��3�
 �
�
��
���

!
�
�
���4 #�	���� #�	���� Q���"1

��"��(���
 5����6 5X6 ��
�

 ��������� ���.�z −1, 393.0 −9.2 12.5
%������ 7��.�z −926.1 −11.5 11.9
7�	����� ���.�� −845.9 −18.0 14.3
:��� 7�(.�� −652.5 −11.6 10.8
$������� ���.�* −437.1 −7.3 11.3
��;�� '��.�* −431.3 −4.1 8.2
��- ���4 '"�.�* −367.4 −4.2 8.8
V������ %��.�* −341.3 −8.2 10.4
���
�  ������� %��.�* −305.0 −7.3 11.1
'��S��� '��.�z −298.0 −11.1 9.2
�����(�&���� '"�.�* −269.9 −4.6 8.8
��- �����( ���.�* −242.9 −5.9 9.9
$������ ���.�z −235.1 −7.9 9.7
��������� %��.�* −221.2 −7.9 10.7
�������
�� 7��.�* −199.7 −6.7 9.3
���	����� ���.�z −198.0 −6.8 8.7
��&��� %��.�z −179.4 −13.8 13.0
�������� %��.�* −177.2 −4.7 6.9
7����	����

� 7��.�* −166.7 −5.0 9.5
'������ ���.�* −162.2 −8.1 11.1
7������
� ���.�z −159.6 −5.8 7.3
 ������� 7�(.�* −156.5 −6.6 7.4
7������� %��.�* −153.7 −5.5 9.5
:����� %��.�* −148.6 −8.5 10.7
!��
�  ������� !�".�z −145.7 −7.5 12.6
7��(���� %��.�* −125.3 −4.8 7.5
���
�	4( ���.�z −117.2 −6.3 10.7
 ����	
�	�
 7��.�* −103.4 −6.0 9.0
Q
�� #�	.�z −85.5 −6.8 6.8
:4������ 7�(.�* −79.0 −4.9 6.7
7�������""� %��.�* −76.0 −6.6 10.9
������ '"�.�* −74.6 −5.3 6.4
$�-� 7�(.�* −71.2 −4.7 6.6
8�������� '��.�* −69.4 −3.6 7.4
$���� ��&.�z −55.2 −8.4 9.3
'�4����� %��.�* −54.6 −4.5 7.6
��- 7�;�	� '"�.�* −46.2 −5.4 8.5
����� $����� ���.�z −44.6 −9.0 12.7
��-��� #�	.�z −43.0 −6.8 6.9
7���� ���.�* −33.6 −5.4 8.2
������4� :	
.�* −32.9 −3.4 4.6
���
 �������� :	
.�* −32.8 −4.3 9.3
��- ���"����� ���.�* −31.1 −4.8 7.0
#���-��� %��.�* −30.9 −7.0 9.0
7��
��� 7��.�* −26.4 −5.9 6.8
�(����� :	
.�* −21.2 −7.0 7.6
������
 ���.�z −15.8 −5.1 6.7
!��
� #�4�
� '��.�* −12.5 −3.0 4.8
#��
��	
 ��  ������� '��.�* −9.4 −1.3 12.0
���
� #�4�
� ��&.�* −5.7 −1.5 4.2
'���4� #�	.�* −1.9 −0.6 8.5
!���	�
 Q1!1 ������ �� 8���� !
�
��
�	�

%��
&�&� ����	*��	���� �	# +����������� �4 �. ��� 2��	��

!
�
�
?� #�(� T� #�(� ,� #�(� $�
���
 #�� ���
 #�� ���
 #�� %���	������

%������ 3.80 2.05 6.31 12.98
��&��� 3.69 2.27 8.16 9.78
'��S��� 3.58 2.05 6.19 6.37
 ��������� 2.84 1.67 6.12 5.94
��- �����( 3.40 1.58 3.98 5.48
$������� 3.66 1.76 4.75 5.28
:��� 4.13 1.79 4.44 4.67
7�	����� 4.29 2.10 5.90 4.52
��-��� 2.33 1.20 3.23 4.31
7���� 3.73 1.64 3.38 4.22
$������ 4.52 1.85 4.97 4.06
����� $����� 3.78 1.81 4.47 4.04
��- ���4 3.30 1.45 3.92 3.94
7��(���� 3.62 1.73 4.46 3.79
���	����� 2.85 1.32 3.15 3.69
 ����	
�	�
 3.35 1.56 3.53 3.59
$���� 3.06 1.46 3.32 3.54
V������ 5.05 2.30 5.11 3.51
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7����	����

� 3.43 1.47 4.14 3.41
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