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PREFACE

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

i n d u s t r y ' s  t w e n t y - f i v e  l a r g e s t  f i r m s  a s  w e l l  a s  a  d e t a i l e d  

c a s e  s t u d y  a n a l y s i s  o f  M e r r i l l  L y n c h ' s  b a c k  o f f i c e  

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

s y n t h e s i z e d  by  t h e  r e s e a r c h e r  a n d  p r e s e n t e d  i n  t h e  

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

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

g u i d a n c e  o f  D r .  H e i n z  J a u c h  a s  w e l l  a s  t h e  a s s i s t a n c e  o f  D r .  

A n d re w  V a r a n e l l i  a n d  D r .  S t u a r t  V a r d e n .  W i t h o u t  t h e i r  h e l p ,  

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

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

t h e  e n d l e s s  h o u r s  o f  t y p i n g  by  F r a n c a  C o r t i n a .  T h e i r  h e l p  

w as  a l s o  i n d i s p e n s a b l e  o n  t h i s  p r o j e c t .
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CHAPTER I 

STATEMENT OF THE PROBLEM

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

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

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

o p e r a t i o n s .

S p e c i f i c  P r o b l e m s

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

r e q u i r e m e n t s  o f  b r o k e r a g e  " b a c k  o f f i c e "  o p e r a t i o n s .

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

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

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

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

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

D e f i n i t i o n  o f  T e rm s

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

p u r p o s e  o f  t h i s  s t u d y .

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

" a p p l i c a b l e "  w h i c h  i s  d e f i n e d  b y  F unk  a n d  W a g n a l l s  a s

" c a p a b l e  o f  o r  s u i t a b l e  f o r  a p p l i c a t i o n ;  r e l e v a n t ;

f i t t i n g . " ^  The  w o rd  a p p l i c a t i o n  i s  f u r t h e r  d e f i n e d  a s
2

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

1 F unk  a n d  W a g n a l l s  S t a n d a r d  C o l l e g e  D i c t i o n a r y , (New Y o r k :  
F unk  a n d  W a g n a l l s ,  1 9 6 3 ) ,  p .  7 1 .

^ I J b i d . ,  p . 7 1 .
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2

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

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

s y s t e m  t o  c a p t u r e  a n d  p r o c e s s  d a t a  a t  t h e  source. "3

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

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

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

C a p a b i l i t i e s  i s  d e f i n e d  a s , " a t t r i b u t e s  r e q u i r e d  f o r  

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

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

d e m o n s t r a t e d  i n  some w ay .  ( F o r  e x a m p l e :  c o m p u t a t i o n a l ,

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

r e s p o n s i v e n e s s . )  T h e o r e t i c a l  c a p a b i l i t i e s  o r  p o t e n t i a l i t i e s  

a r e  n o t  c o n s i d e r e d .

D e f i c i e n c y  i s  d e f i n e d  a s  t h a t  w h i c h  l a c k s  " i n  some 

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

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

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

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

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

T h e  N eed  f o r  t h e  S t u d y

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

3 " D i s t r i b u t e d  C o m p u t i n g :  A G r o w i n g  C o n c e p t , "  I n f o s y s t e r n s  
( A u g u s t ,  1 9 7 5 ) ,  p .  3 2 .

4 W e b s t e r ' s  New C o l l e g i a t e  D i c t i o n a r y  ( S p r i n g f i e l d :  C&G 
M e r r i a m  C om pa ny ,  1 9 7 6 ) ,  p .  1 6 4 .

5 I b i d . ,  p .  2 9 7 .

6 I b i d . , p .  3 9 5 .
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p e r i o d  o f  c o n s o l i d a t i o n .  The  t r e n d  h a s  b e e n  t o w a r d  f e w e r

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

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

c h a i r m a n  o f  M e r r i l l  L y n c h :

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

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

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

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

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

R a l p h  S a u l ,  c h a i r m a n  o f  I N A , w h i c h  i s  B l y t h ' s  p a r e n t  c o m p a n y ,

w as  q u o t e d  i n  T h e  New Y o rk  T i m e s  a s  f o l l o w s :

We came t o  t h e  c o n c l u s i o n  t h a t  t h e  way t h e  
i n d u s t r y  i s  g o i n g ,  i t  r e a l l y  made s e n s e  t o  
c o n v e r t  o u r  i n v e s t m e n t  i n t o  a  l a r g e r  f i r m .
T h a t  i s  t h e  l o g i c  i n  t h e  i n d u s t r y  a n d  t h e r e  
i s  n o  p o i n t  i n  f i g h t i n g  t h e  l o g i c . ®

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

b u r d e n  o n  t h e  b a c k - o f f i c e  f u n c t i o n  i n c r e a s e s .  T h i s  b u r d e n  

i s  p a r t i c u l a r l y  t r o u b l e s o m e  d u r i n g  W a l l  S t r e e t ' s

7 S t a t e m e n t  by  D o n a l d  T .  R e g a n ,  C h a i r m a n  a n d  C h i e f  E x e c u t i v e  
O f f i c e r ,  M e r r i l l  L y n c h  & C o . ,  I n c . ,  B e f o r e  t h e  U n i t e d  S t a t e s  
S e n a t e  S u b c o m m i t t e e  o n  S e c u r i t i e s  o f  t h e  C o m m i t t e e  o n  
B a n k i n g ,  H o u s i n g  a n d  U r b a n  A f f a i r s  o n  W e d n e s d a y ,  A u g u s t  4 ,  
1 9 7 6 .

® K a r e n  A r e n s o n ,  " P a i n e  W eb b e r  S e t  t o  Buy B l y t h , "  T h e  New 
Y o r k  T i m e s  ( O c t o b e r  2 ,  1 9 7 9 ) ,  p .  D l .
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c h a r a c t e r i s t i c  v o lu m e  s u r g e s .  T h i s  p r o b l e m  was  f i r s t  w i d e l y  

p u b l i c i z e d  i n  t h e  l a t e  n i n t e e n - s i x t i e s  when s t o c k  e x c h a n g e  

a c t i v i t y  w as  g r o w i n g  t o o  r a p i d l y  t o  be  p r o c e s s e d  by t h e  

m e m ber  f i r m s .  " I n  e f f e c t ,  t h e  i n d u s t r y  d e m o n s t r a t e d  i t s

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

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

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

s e c u r i t i e s  i n d u s t r y  w o u ld  s e e  1 5 0  m i l l i o n - s h a r e  d a y s  i n  t h e  

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

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

v o l u m e  o r  g r o w t h  i n  o t h e r  i n d u s t r y  f u n c t i o n s . " 1 °

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

a d d e d  c r e d e n c e  t o  Mr.  W i l l i a m s '  c o n c e r n .  On O c t o b e r  1 0 ,  

1 9 7 9 ,  a new s i n g l e  d a y  v o lu m e  r e c o r d  o f  8 1 . 6  m i l l i o n  s h a r e s  

was  a t t a i n e d .  At t h a t  t i m e ,  T h e  New York  T i m e s  i n d i c a t e d  

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

" a i d e d  by  h e a v y  c o m p u t e r i z a t i o n .  " H  H o w e v e r ,  t h e  a r t i c l e  

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

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

a r i s e  —  c o u l d  h a n d l e  s u s t a i n e d  h e a v y  t r a d i n g . " 1 2  T h i s  f e a r

® E.  B l o c h ,  A.  S a m e t z ,  A M o d e s t  P r o p o s a l  f o r  a N a t i o n a l  
S e c u r i t i e s  M a r k e t  S y s t e m  a n d  I t s  G o v e r n a n c e , (New Y o r k :  New 
Y ork  U n i v e r s i t y ,  B u l l e t i n  1 9 7 7 - 1 ,  1 9 7 7 ) ,  p . 9 .

10 K. A r e n s o n ,  " S . E . C .  H ead  C i t i e s  S h i f t  i n  S e c u r i t i e s  
I n d u s t r y , "  T h e  New York T i m e s  ( N o v e m b e r  3 0 ,  1 9 7 9 ) ,  p .  D l .

R o b e r t  C o l e ,  " R e c o r d  Volume B u f f e t s  B ack  O f f i c e s , "  T h e  
New York  T i m e s  ( O c t o b e r  1 1 ,  1 9 7 9 ) ,  p .  D l .

12  I b i d . , p .  D l .
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5

was  l a t e r  c o n f i r m e d .  - J a n u a r y  o f  1980  was  a new r e c o r d  

v o l u m e  m o n t h  on  t h e  New York S t o c k  E x c h a n g e  w i t h  o v e r  one  

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

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

b a c k - o f f i c e  f u n c t i o n s  had  b e e n  s o  s e v e r e  t h a t  some m em ber  

f i r m s  s u g g e s t e d  t h a t  t h e  S t o c k  E x c h a n g e  c l o s e  on  W e d n e s d a y s  

" t o  g i v e  t h e  p a p e r - p l a g u e d  m em ber  f i r m s  a c h a n c e  t o  c l e a r  up  

t h e i r  b a c k  o f f i c e s . " 1 3  "The  W a l l  S t r e e t  L e t t e r "  i n d i c a t e d  

t h a t :

T r a d e r s  w o r k e d  i n t o  t h e  e v e n i n g  t o  h e l p  b a c k  
o f f i c e  p e r s o n n e l . . .  F i r m s  s t a r t e d  t o  m a t c h  
o f f e r s  b e i n g  made t o  b a c k  o f f i c e  s t a f f e r s  t o  
k e e p  t h e i r  own s t a f f s  w o r k i n g  c o h e r e n t l y . 1 4

I n  t h e  F a l l  o f  1 9 8 2 ,  new v o lu m e  r e c o r d s  w e r e

a c h i e v e d .  H a r o l d  W i l l i a m s '  p r e d i c t i o n  was  r e a l i z e d  a n d  t h e

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

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

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

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

T h i s  s i t u a t i o n  i s  m o r e  t h a n  j u s t  a n  i n c o n v e n i e n c e  

f o r  t h e  p e r s o n n e l  o f  t h e  member  f i r m s .  The  e f f e c t  i s  f e l t  

o n  t h e  b o t t o m  l i n e .  "The  p a p e r w o r k  c o n t i n u e s  t o  c a u s e  new 

p r o b l e m s ,  c h i e f  among th e m  t h a t  p r o f i t s  a r e  b e i n g  e a t e n

u p .  " 1 5  T h i s  i s  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  f i n d i n g s  o f  New York

13 " n y s e  S h o u l d  C l o s e  o n  W e d n e s d a y  I f  Volume C o n t i n u e s ,  F i r m  
O f f i c i a l s  S a y , "  T h e  W a l l  S t r e e t  L e t t e r  ( F e b r u a r y  1 8 ,  1 9 8 0 ) ,  
p .  1 .

1 4 I b i d . , p .  2 .

1 5 i b i d . , p .  2 .
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U n i v e r s i t y  P r o f e s s o r  M. K een an  who s t a t e s  t h a t  " m o s t

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

t h e  v i e w p o i n t  o f  e c o n o m i c  e f f i c i e n c y . " ! ®

T h e  p r o b l e m  i s  an  i m p o r t a n t  o n e .  W i t h  g r o w i n g  s i z e ,

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

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

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

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

b a c k  o f f i c e  o p e r a t i o n s ?  T e c h n o l o g y  may be p a r t  o f  t h e

s o l u t i o n .  I n  1 9 7 2 ,  D o n a l d  R eg an  i n  h i s  b o o k ,  A View From

t h e  S t r e e t , s t a t e d  t h a t :

M o d e rn  e l e c t r o n i c s  w i l l  b r i n g  m o re  c h a n g e s  
i n  o u r  i n d u s t r y  t h a n  t h e  e l i m i n a t i o n  o f  t h e  
s t o c k  c e r t i f i c a t e . . .  T h e r e  i s  p r o m i s e  i n  
o t h e r  a r e a s  a s  w e l l . 17

A m o re  r e c e n t  a r t i c l e  i n  F o r t u n e  m a g a z i n e  d i s c u s s e s

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

o f  P r o f e s s o r  J o h n  K e n d r i c k  o f  G e o r g e  W a s h i n g t o n  U n i v e r s i t y .

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

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

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

c o n c e r n i n g  d i s t r i b u t e d  p r o c e s s i n g .  A F o r t u n e  m a g a z i n e

a r t i c l e  o n  I B M 's  new m a r k e t i n g  s t r a t e g y  i n d i c a t e s  t h a t

1® M i c h a e l  K e e n a n ,  P r o f i l e  o f  t h e  New York  B a s e d  S e c u r i t y  
I n d u s t r y ,  (New Y o r k :  New York U n i v e r s i t y ,  M o n o g r a p h  1 9 7 7 - 3 ,  
1 9 7 7 ,  p .  1 9 ) .

D o n a l d  R e g a n ,  A View From t h e  S t r e e t , (New Y o r k :  New 
A m e r i c a n  L i b r a r y ,  197~2), p .  1 6 7 .

1® E dw ard  M eadow s ,  "A C l o s e - U p  Look At t h e  P r o d u c t i v i t y  
L a g , "  F o r t u n e  ( D e c e m b e r  4 ,  1 9 7 8 ) ,  p .  8 3 .

Reproduced with permission of the copyright owner. Further reproduction prohibited without permission.
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