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Resumo

Redes de franquia constituem um tipo de arranjo hibrido de governanca (ou formas plurais)
onde, normalmente, lojas proprias e franqueadas operam sob uma mesma marca e formato de
negocios. A principal fonte de receita do franqueador esta nas taxas fixas e variaveis de
franquia. Outras formas de transferéncia de recursos envolvem contratos de fornecimento
exclusivo e publicidade local por parte de franqueados. Neste artigo, verificam-se evidéncias
guanto a fixacdo de taxas fixas e variaveis por redes de franquia. No trabalho, a variacédo de
tais taxas € comparada a capacidade de monitoramento das redes, considerando que custos de
monitoramento sdo influenciados pelo nivel de dispersdo geogréfica das unidades das redes.
Verifica-se também o efeito de variaveis que tornam o monitoramento a distancia mais
factivel e eficiente, o que modera o custo de monitorar unidades a distancia. Um total de 376
redes associadas a Associacdo Brasileiras de Franchising (ABF) sdo investigadas em uma
analise cross-section tendo como base o ano de 2011. Os resultados indicam que, de fato,
custos de monitoramento levam as redes a praticarem taxas menores como forma de
incentivar e motivar franqueados. Porém, caracteristicas das redes com relagdo ao nivel de
automacdo, estoques e a presenca em shopping centers mitiga tal efeito. Os resultados sdo
mais claros para taxas varidveis de franquia (royalties). J& para taxas fixas os resultados
apontam para um uso sincronizado com royalties em uma relagdo inversamente proporcional.
O estudo suscita questbes de interesse para a pesquisa em contabilidade gerencial e
controladoria por trazer para o foco de andlise aspectos relacionados a coordenacéo e controle
via mecanismos de monitoramento e incentivos.
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1 - Introducéo

O sistema de franquias € um recorrente formato organizacional presente em setores
diversos da economia. Além de setores tradicionais como alimentacdo, moda e instrucéo, essa
diversidade tem se manifestado em setores pouco explorados quando da popularizacdo do
arranjo franqueado como, por exemplo, salde, assessoria empresarial e automotivos.
Tipicamente, franqueadores permitem que operadores locais licenciados (franqueados) usem e
promovam sua marca e formato de negocios em troca de uma combinacdo de taxas fixas e
taxas varidveis (royalties continuos) (ROH, 2002). O sistema de franchising é percebido
como um poderoso veiculo de expansdo e crescimento de firmas em diversos setores da
economia.

No Brasil, a ado¢do do modelo de franquias teve inicio em 1963 com a rede de ensino
de idiomas Yazigi. No entanto, apenas na década de 1970 observou-se um incremento mais
intenso do arranjo no pais, principalmente pela chegada de redes internacionais como a
McDonald’s (que operava apenas com unidades préprias) e a ado¢do do modelo por empresas
nacionais, como O Boticario e Bob’s. Segundo a ABF, no ano de 2013 o setor alcangcou um
faturamento acima de R$ 115 bilhdes, gerando mais de um milhdo de empregos. Atuam no
pais cerca de 2.700 redes.

Tais numeros incentivam investigacoes e, de fato, uma ampla literatura com espectros
epistemoldgicos diversos tém se voltado para o entendimento do setor. No entanto, a pesquisa
contabil em franchising ndo é tdo ampla assim. Este estudo visa contribuir para tal lacuna
enfatizando aspectos de grande interesse para a pesquisa em contabilidade gerencial e
controladoria: monitoramento, incentivos e desempenho. Para isso, redes de franquia sdo
usadas como um conveniente laboratorio.

Na relagéo entre franqueador e franqueado, embora ndo haja um contrato trabalhista em
vigor, esta estabelecida uma relacéo vertical que demanda o estabelecimento de mecanismos
de coordenacdo e controle por parte das redes visando criagdo de valor. Por ndo se tratarem de
filiais, unidades franqueadas pagam taxas de franquia (fixas e variaveis sobre o faturamento),
adquirem insumos, valorizam a marca, ocupam espacos criando barreiras de entrada, etc.
Portanto, estranha-se a relativamente pouca oferta de pesquisas contabeis observando o setor.

Da literatura existente, observa-se consideravel proeminéncia da teoria da agéncia.
Nesta abordagem, contratos de franquia sdo explicados em termos de custos de agéncia, isto é,
0s custos de se manter alinhados os interesses do Principal (o franqueador) e dos Agentes
(operadores locais) com relacdo ao desempenho da parceria contratual. Nessa vertente,
franquias representam alternativas a problemas de coordenagdo e monitoramento de firmas
com multiplas unidades geograficamente dispersas. Ou seja, 0 gerente da unidade é
convertido em proprietario, de forma que sua remuneracdo e aumento de patriménio
dependem do bom desempenho da loja. Em contrapartida, taxas de franquia fixas e/ou
variaveis sdo pagas ao franqueador, além de outras compensagdes como exclusividade de
fornecimento, promoc¢é&o da marca e ocupacao de territorios diversos.

Dentre 0s mais recorrentes objetos de estudo nesta vertente estdo os determinantes da
proporcdo entre lojas préprias e franqueadas (BRADACH, 1997; LAFONTAINE E SHAW,
2005), o equilibrio entre taxas fixas e variaveis em acordos de franquia (LAFONTAINE,
1992; SEN, 1993; BRICKLEY, 2002; VASQUEZ, 2005; MARUYAMA E YAMASHITA,
2012), custos de monitoramento (PENARD et al., 2003), controle do oportunismo de
franqueados (CHAUDEY E FADAIRO, 2008; BOULAY, 2010), dentre outros.

Neste estudo observa-se o comportamento das taxas de franquia — fontes de receita para
as redes de franquia. Pela légica de agency, se o monitoramento fosse eficiente e viavel,
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franquias nem sequer existiriam. No maximo, seriam um fenémeno temporario para aquelas
redes que usam o arranjo como forma de acessar recursos a um custo menor, tais como
capital, conhecimento local, dentre outros (MARTIN, 1988, BITTI, 2012). No entanto, uma
vez que o monitoramento exige dispéndios, os mesmos podem inviabilizar o negdcio. Assim,
o0 sistema toma forma. O residuo da unidade € partilhado com o franqueado, que assume o
investimento local em ativos fisicos (ou parte deles) e com isso parte também do risco
associado. Em resumo, o lucro da unidade é assumido pelo franqueado, o qual compensa o
franqueador com o pagamento de royalties continuos sobre o faturamento de sua loja, além de
ja ter pago (normalmente) uma taxa inicial fixa ao comprar a franquia e entrar no negécio da
rede.

Mesmo ap0Os adotar o arranjo, o franqueador ainda precisa manter certo nivel de
monitoramento de forma a garantir ndo apenas o fluxo de royalties e demais taxas, mas
também a prépria proposta de valor da sua rede, por meio da uniformidade do produto
transacionado, nivel de atendimento etc. Porém, considerando que o franqueado tem interesse
(incentivos) no sucesso de sua unidade, a intensidade deste monitoramento (e 0S custos
relacionados) tende a ser bem menor.

Se for assumido que incentivos mais poderosos ao agente estdo em vigor pelo fato de
manter para si o lucro da unidade, infere-se que tais incentivos sdo enfraquecidos se as taxas
praticadas pelas redes se elevam. A hipoOtese central é que a elevacdo dos custos de
monitoramento leva as redes a praticarem taxas mais baixas, o que potencializa o esforco do
franqueado frente a sua unidade. Tais custos de monitoramento estdo associados ao nivel de
dispersdo das unidades (principalmente em um pais com dimens@es continentais como 0
Brasil). E isso gera hipoOteses secundarias: existem caracteristicas das redes que atenuam o
efeito da dispersdo geogréfica, possibilitando as mesmas praticarem taxas mais altas.

Os efeitos moderadores de algumas destas variaveis sdo testados, quais sejam: o nivel
de automacdo, presenca de maiores niveis de estoques e a alocacdo de lojas em shopping
centers. Este Gltimo fator tem a ver com o fato de que a administracdo destes condominios
comerciais exerce fiscalizagdo sobre lojas instaladas de forma a garantir a fidedignidade das
informacBes de faturamento das mesmas (base para a parcela varidvel do aluguel cobrado),
além de outras obrigacoes.

Para verificar a presenca destes efeitos, 376 redes de franquia associadas a Associacao
Brasileira de Franchising sdo submetidas a uma analise cross-section tendo como base 0 ano
de 2011. Dados de localizacéo das lojas, alem de informac6es oferecidas publicamente pelas
empresas sdo tratados em analises econométricas. Os resultados confirmam
consideravelmente a l6gica proposta, principalmente com relacdo aos royalties. Para as taxas
fixas o efeito moderador dos trés fatores supracitados ndo é significante, embora seja notada a
influéncia de fatores locacionais (o perfil de ocupacdo das redes). Além disso, as taxas fixas
parecem se comportar em certa associacdo com as taxas variaveis.

2 - Referencial Tedrico

RelacBes de agéncia estardo presentes sempre em contextos com esforgos conjuntos
onde uma parte contratante (o principal) delega autoridade a outra (agente) (EISENHARDT,
1989). Tendo como pressuposto que as partes em uma relacdo contratual, simultaneamente,
procuram satisfazer o proprio interesse e possuem objetivos divergentes em alguma medida,
infere-se que o principal consome recursos para garantir que o agente entregue o desempenho
contratado. Em contratos de franquia, o franqueador representa a figura do principal,
delegando direitos de decisdo a franqueados (agentes), sejam eles funcionarios de lojas
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préprias ou franqueados. A ldégica nesse tipo de arranjo é que franquias reduzem a
necessidade de acompanhar o esfor¢co de gestores locais porque estes tipicamente fazem
investimentos substanciais em suas unidades (NORTON, 1988).

Sob a perspectiva da teoria da agéncia, contratos de franquia séo alternativas a
problemas de coordenacdo e controle em firmas com unidades geograficamente dispersas.
Dadas as limitagdes do esforgo de monitoramento, a rede opta por tornar o gerente local em
proprietario dos ativos locais. Em contrapartida, taxas de franquia sdo cobradas deste
individuo para compensar o uso da marca e do formato de negdcios desenvolvidos pelo
franqueador. O proprietario da marca/rede exige o pagamento de royalties, taxas fixas e
fornecimento exclusivo de insumos, muitas vezes estas trés coisas juntas (WIMMER,;
GAREN, 1997). Com isso, visa-se estabelecer mecanismos de incentivos mais poderosos no
tocante ao alinhamento de interesses entre agente e principal.

A questdo dos incentivos é crucial para a explicacdo do arranjo proposto em agency.
Gerentes contratados de filiais (lojas de propriedade da rede) tem sua renda associada ao
sucesso da loja. Franqueados, além da prépria renda que depende do desempenho da unidade,
também comprometem seu patriménio ao pagar a taxa fixa inicial normalmente cobrada, além
do investimento em ativos altamente especificos a esta relacdo. Portanto, o agente é exposto a
incentivos mais poderosos para alcancar o desempenho esperado pelo principal.

A explicacdo para o arranjo nesta dindmica é uma questdo de equilibrio entre custos de
agéncia, quais sejam: monitoramento e incentivo. Combs et al. (2004) deriva esta visdo em
duas dimensdes. Na dimensdo vertical dos custos de agéncia a decisdo de adotar o arranjo
franqueado € similar a decisdo “make-or-buy”, tdo tradicional em economia da estratégia, ou
seja, se 0 desempenho do gerente local é o insumo fundamental para o sucesso da unidade, na
impossibilidade de monitoramento eficiente, opta-se por um pacote de incentivos mais
poderoso: a unidade é franqueada.

Porém, existiria ainda uma perspectiva horizontal dos custos de agéncia. Mesmo apds
franquear uma unidade, problemas de monitoramento ainda estariam presentes, afetando
assim o residuo destinado ao franqueador (leia-se taxas de franquia). Franqueados ndo exigem
uma supervisdo tdo intensa como funcionarios, uma vez que estdo diretamente interessados
em maximizar receitas. No entanto, em troca dessa vantagem, problemas de dilapidacdo do
valor da marca podem se fazer presentes (FERNANDEZ, et al., 2013).

O direito de uso da marca e do formato de negécios desenvolvidos pelo franqueador, o
franqueado entra na relacdo pagando uma taxa inicial fixa e mantém, ao longo do contrato, o
pagamento de um fluxo continuo de royalties, normalmente um percentual sobre o
faturamento da unidade. Em contrapartida o franqueado recebe o lucro residual de sua loja (o
total de vendas liquido de impostos menos os custos operacionais, incluindo o pagamento de
royalties) (BRICKLEY, 2002).

A literatura de franchising em agency apresenta alguns modelos para a evolugdo dos
termos financeiros de contratos. Dentre os mais mencionados estdo o modelo de sinalizagédo
de Gallini e Lutz (1992) e o de reputacdo de Mathewson e Winter (1985), para os quais as
redes tendem a reduzir royalties e aumentar taxas fixas de franquia ao longo do tempo, assim
realizando a reputacdo da marca. No entanto, Lafontaine (1992) ndo consegue sustentar
hipbteses derivada desse segundo modelo.

Normalmente royalties sdo praticados sobre a receita ao invés do lucro. Brickley
(2002) explica esta dinamica propondo que, para o franqueador, € mais factivel monitorar e
controlar vendas brutas, sendo que a lucratividade de cada unidade dependera de algumas
variaveis de custos e despesas de dificil observacéo.
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ExplicacGes pioneiras de franquias propunham o pagamento da taxa fixa inicial de
franquia como o fluxo descontado estimado do lucro da unidade trazido a valor presente.
Assim, pagamentos continuos de royalties variaveis seriam um desmembramento da taxa fixa
inicial, o qual teria a funcéo de ajustar riscos, conferindo um maior fluxo do residuo para
franqueador em épocas de melhor condic¢do da demanda e evitando que franqueados suportem
sozinhos o fracasso de uma operacdo (RUBIN, 1978). Por outro lado, conforme o autor, uma
explicacdo alternativa para royalties pode ser derivada do mercado de capitais: franqueados
podem, a principio, ndo ter recursos para pagar integralmente e de uma s vez o valor
presente dos ganhos da unidade, de forma que este pagamento seria distribuido ao longo do
tempo.

No entanto, uma explicacdo mais plausivel parece ter relacdo com 0s incentivos de
parte a parte presentes. Assim como o franqueador espera bom desempenho de franqueados,
estes esperam uma gestao eficiente do franqueador no sentido de maximizar o valor da rede
(orientagdo, publicidade, promocéo, etc.). Isso seria particularmente verdadeiro com relagédo
ao valor da marca (reputacéo e externalidade). O pagamento de royalties, entdo, incentivaria o
franqueador a manter os padrOes desejados em toda a rede, executando as tarefas
relacionadas.

A perspectiva da teoria da agéncia para a relacdo entre royalties e taxas fixas de
franquia propde antagonismos entre ambas em um contexto bilateral de risco moral e
necessidades de incentivos. Se o produto marginal do franqueado € relativamente elevado,
afetando mais as condicdes de demanda local, entdo, o franqueador pratica royalties menores
de forma a manter o operador local motivado pela maior retencdo do residuo (lucro) de sua
unidade. Em compensacdo as taxas fixas iniciais cobradas sdo maiores (LAFONTAINE,
1992; BHATTACHARYYA; LAFONTAINE, 1995; HUANG, 1997)

O oposto é valido em situacbes onde a marca € valiosa e importante para a demanda da
rede. Isso significa que a demanda é mais dependente do comportamento do franqueador no
monitoramento do desempenho de outros franqueados, a fim de evitar a desvalorizacdo da
marca. Este processo implica que, uma vez que a demanda depende fortemente do valor da
marca, o risco do franqueado seria relativamente menor. Assim, o franqueador reduz as taxas
fixas iniciais para atrair um maior nimero de franqueados potenciais, mas praticas royalties
maiores ao longo do contrato (HUANG, 1997).

H& propostas também que tém associado 0 comportamento destas taxas a aspectos
intangiveis como o valor a marca da proposta de valor das redes. Para atrair e motivar
franqueados, as redes precisam definir suas taxas fixas de franquia em um nivel apropriado ao
valor de sua marca e dos servigos que prestam aos seus franqueados. Normalmente, redes
jovens no inicio de sua operacdo tendem a ter sua marca subdesenvolvida e servigos
disponiveis a franqueados relativamente limitados (SHANE et al.,, 2006). Nestas
circunstancias, as taxas praticadas tendem a ser mais baixas.

Royalties dependeriam do valor da proposta de valor do formato de negdcios oferecido
pelas redes aos franqueados, de tal forma que poderiam proporcionar um sinal de crivel da
qualidade e afetar a atratividade geral do sistema (SHANE et al., 2006). Com a maturidade, a
taxa praticada de royalties tenderia a cair, vis-a-vis a perda do impeto inicial dos primeiros
anos da rede e seu formato de negdcios, o esgotamento e/ou saturacdo do mercado. Além
disso, semelhante ao que ocorre em relacbes trabalhistas, a maior familiaridade dos
franqueados com o dia a dia de sua(s) unidade(s) aumenta os custos do fim do relacionamento
para as redes, condicionando-os assim a demandar uma maior parcela do residuo de suas
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unidades. No entanto, frise-se, Shane (2006) ndo consegue suportar estas hipoteses com
relacdo as taxas variaveis.

Uma visdo oposta a descrita imediatamente acima € confirmada em pesquisas como
Polo-Redondo et al. (2011). Com a maturidade, a reputacdo e o valor da marca tendem a
acumular, repercutindo sobre o valor das taxas de franquia. Além disso, um contexto de
equilibrio entre elas € previsto. Vasquez (2005) analisa a relacdo entre royalties e taxas fixas
de franquia no setor de franquias na Espanha, identificando um balanceamento entre estas
taxas. Diferentemente de trabalhos anteriores, ele considera na taxa variavel o lucro obtido
pelas redes com a venda (compulsoria ou ndo) de insumos a franqueados. Segundo o autor,
muitas vezes 0s precos de venda destes insumos superam seu custo marginal caracterizando
transferéncia de renda de franqueados para franqueadores.

Assim, em um contexto de risco moral bilateral e alocacdo 6tima de risco, elevagoes
no montante de risco fazem decrescer as taxas fixas e aumentarem os royalties praticados
(incluindo lucro sobre insumos fornecidos). Esse comportamento das taxas também ocorre se
o insumo do franqueador é mais complexo (promoc¢édo da marca, coordenacdo da cadeia, etc.)
e de dificil verificacdo por franqueados. Por outro lado, o oposto é valido para cenarios onde
tanto o esforco do franqueado e como o0 monitoramento de seu desempenho cresce em
importancia para o sucesso da rede.

Por fim, as visGes mais recentes resumem o papel dos royalties como fonte de aporte
ao trabalho continuo do franqueador em incrementar o valor da rede, ao passo que a taxa fixa
de franquia sustentaria investimentos iniciais do franqueador antes da abertura da loja
(POLO-REDONDO et al., 2011). Assim ambas as taxas variaram juntas no sentido de se
elevarem na medida em que a reputacdo e o valor da marca fossem acumulados. A visdo de
risco moral bilateral persiste na pesquisa mais recente, ou seja, as taxas variardo para
beneficiar a parte que mais agrega valor a marca (MARUYAMA; YAMASHITA, 2012).
Uma vez que esta mesma pesquisa aponta para um papel mais efetivo do franqueador neste
sentido, espera-se que ambas as taxas, fixa e variavel, aumentem ao longo do ciclo de vida das
redes.

3 - Desenvolvimento de Hipdteses

O estudo centra atencdo na perspectiva horizontal dos custos de agéncia (relacionados a
politica de taxas das redes de franquia), ou seja, o equilibrio entre monitoramento e incentivos
apos a opc¢do pelo modelo franqueado ter sido adotado (ou seja, a perspectiva vertical dos
custos de agéncia). Quando o monitoramento eficiente é possivel, a rede buscara absorver
uma maior parcela do residuo de cada unidade, elevando as taxas praticadas. Reciprocamente,
se 0s custos relacionados a monitorar as unidades se elevam ao ponto de comprometer a
lucratividade da operacdo, a rede opta por praticar taxas mais baixas, potencializando o
alinhamento de interesse com o agente local.

Uma vez que a dispersdo geogréafica das diversas unidades torna mais complexa a tarefa
de monitorar o desempenho individual de franqueados, espera-se que um maior nivel de
dispersdo das lojas apareca associado a taxas menores. Sendo assim:

Hla: Maiores niveis de dispersdo das lojas das redes estdo
associados a taxas de royalties menores.

H1b: Maiores niveis de dispersdo das lojas das redes estdo
associados a taxas fixas de franquia menores.
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Entretanto, se a complexidade de monitorar unidades cresce com a dispersédo, espera-se
que esse efeito seja mitigado, por exemplo, pela tecnologia de monitoramento presente.
Processos dotados de um maior nivel de automacgdo proporcionam menor variabilidade na
qualidade esperada do produto final, bem como uma afericdo mais eficiente do consumo de
recursos e montante de vendas. Ou seja, uma reducdo da incerteza sobre o output das lojas.
Com isso, a maior capacidade de monitoramento a distancia permitir as redes avancar sobre
0 residuo das unidades praticando taxas mais elevadas, mesmo lidando com uma maior
dispersdo das lojas.

Outra caracteristica que pode mitigar o efeito da distancia entre as lojas e o franqueador
€ 0 posicionamento de unidades em centros comerciais ou shopping centers. Em grande parte
destes condominios, o aluguel ou taxa de arrendamento cobrado é constituida de uma parcela
fixa e uma variavel também condicionada ao faturamento (assim como os royalties). Portanto,
unidades franqueadas estabelecidas em shopping centers lidam com monitoramento exercido
pelo préprio condominio. Isso é vélido ndo apenas para questdes financeiras, mas também
para outros aspectos relacionados a operacdo da unidade (atendimento, limpeza, fachada,
etc.); itens de elevado interesse para o franqueador. Espera-se que esse tipo de fiscalizagdo
praticada pelo condominio comercial alivie as necessidades de monitoramento dos
franqueadores.

Por fim, existe uma caracteristica do formato de negdcios das redes que também pode
afetar sua capacidade de monitorar a distancia: a presenca de estoques em maior proporgao.
Formatos de negocios que exigem a manutencdo de determinado nivel de estoques na loja
(mercadorias para lojas de roupas, por exemplo) propiciam controle a distancia pelo préprio
giro de estoques. No setor de servigos, por exemplo, onde a presenca de estoque ndo €
esperada, tal capacidade é limitada, levando a rede a buscar outros mecanismos de
monitoramento.

Em suma, os trés fatores acima mencionados moderam o efeito da dispersdo geogréafica
no tocante a custos de monitoramento. Portanto, espera-se um efeito positivo sobre as taxas
fixas e variaveis de franquia. Ndo serdo formuladas hipoteses especificas para a dindmica
relacionada a estes itens, mas espera-se que os efeitos hipotetizados em Hla e H1lb sejam
revertidos.

Além da questdo relacionada ao comportamento das taxas ante a variacdo na capacidade
de monitoramento, avalia-se também um outro aspecto influenciando tais taxas. Desde Rubin
(1978), a teoria da agéncia preconiza que redes com unidades dispersas estardo motivadas a
franquear unidades localizadas em localidades rurais e/ou afastadas dos grandes centros
urbanos. Dessa forma, o franqueador partilha parte dos riscos associados a operacdes em
mercados ndo consolidados.

Essa parece ser uma realidade no Brasil. Com o processo de estabilizacdo e crescimento
da economia brasileira nas duas ultimas décadas um consideravel nimero de consumidores
passou a ter acessar produtos antes restritos a uma parcela muito mais estreita da populacéo.
Regides antes desprezadas por marcas franqueadas passaram a ser buscadas com intensidade,
ndo s6 pelo aumento do mercado de consumo mas até pela exaustdo dos mercados
tradicionais do eixo Sul-Sudeste (BITTI, 2012). Tais mercados emergentes representam
oportunidades de expansao para as redes, mas carregam certa dose de risco, até por estarem
mais expostos em caso de deterioracdo das condi¢des que permitiu seu surgimento. Se 0 risco
da operacdo em mercados emergentes é partilhado com franqueados, espera-se que estes
exijam um retorno maior na forma de taxas mais baixas. Assim:
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H2a: A maior presenca de lojas em regibes mais pobres esta
associada a taxas de royalties menores

H2b: A maior presenca de lojas em regibes mais pobres esta
associada a taxas fixas de franquia menores.

4 - Método de Anédlise

A principal fonte de informacdes para a base de dados foi o Guia Oficial de Franquias
2011 da Associacao Brasileira de Franchising (ABF). Nele estdo contidas informagdes com
relacdo ao ramo de atividade das redes, porte, capital inicial e taxas requeridas etc.
Adicionalmente, foram coletadas informacdes a partir dos enderecos de internet das redes da
amostra com relacdo ao CEP das cidades ocupadas, bem como se as lojas estdo estabelecidas
em algum tipo de centro comercial (shopping center). A coleta destes dados ocorreu entre 0s
meses de abril e julho de 2011. Obteve-se uma amostra final com 376 redes de franquia.

A andlise ainda considera caracteristicas de cidades ocupadas pelas redes da amostra.
Para levantamento destes dados foi acessado o site do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), o qual divulga nos dados do ultimo Recenseamento Demografico (2010)
informacdes dos municipios brasileiros como &rea, populacdo, renda e o Indice de
Desenvolvimento Humano (IDH). Estas informagdes serdo utilizadas para verificar efeitos do
padrdo de dispersao destas redes.

Duas variaveis dependentes serdo analisadas em testes distintos. A primeira refere-se a
taxas variaveis de franquia ou royalties. Estas taxas sdo percentuais sobre o faturamento bruto
que as redes cobram de franqueados. A segunda variavel dependente refere-se as taxas fixas
de franquia cobrada pelas redes quando da assinatura do contrato com seus franqueados. Esta
variavel assume o valor absoluto em R$/1000 informado pelas redes.

A primeira variavel independente busca aproximar os custos de monitoramento.
Assume-se que quanto mais dispersa geograficamente, maiores sdo 0s custos de
monitoramento da rede. Assim, o nivel de Dispersdo Geografica é operacionalizado somando-
se a distancia (em km) entre a cidade sede de cada rede da amostra e cada cidade brasileira
onde a rede tenha operacoes.

Trés variaveis terdo efeito moderador sobre a dispersdo geografica das redes. A variavel
Automacdo é dada por:

Capital para Instalacdo das lojas
Numero de Funcionarios / Area da Loja

No denominador tem-se um indice relacionando o nimero de funcionarios e a &rea da
loja. Quanto maior o valor assumido pelo indice gerado, maior a presenca humana nos
processos da loja. Do contrario, espera-se uma maior predominancia de maquinaria e sistemas
com maior nivel de automacdo. Em seguida, esse indice é aplicado como denominador em
uma raz&@o que tem como numerador o investimento necessario para instalar uma nova loja. A
ideia € que quanto menor o valor resultante, maior a por¢do do investimento alocado para
capital (maquinaria, sistemas de informacao, etc.). Do contrario, o investimento € destinado a
contratacdo de pessoas ou pessoal mais qualificado.

A segunda variavel moderadora capta a presenca de uma proporcao das lojas da rede em
shopping centers. O levantamento dos enderecos fisicos das lojas das redes permitiu
identificar aquelas que estdo estabelecidas neste tipo de condominio comercial. Assim, para
cada rede calculou-se a proporgéo das lojas em Shopping.

Por fim, a terceira variavel moderadora capta a presenca de maiores niveis de Estoques
em loja. Como mencionado, através do giro de estoques a rede consegue monitorar um dos
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principais indicadores em termos de performance em vendas. Para isso, divide-se o capital de
giro médio informado pelas redes no anuério pelo produto entre a area da loja e 0 nimero
minimo de funcionarios por loja. Assim, elimina-se os gastos com folha de pagamento e
manutencdo do estabelecimento, de forma que, o que sobra, assume-se, € direcionado para
aquisicdo e manutencdo de estoques.

Uma ultima varidvel dependente capta o efeito do risco da operacdo da rede relacionado
a presenca em mercados emergentes. Ou seja, no processo de expansdo das redes, dada a
saturacdo de mercados tradicionais do eixo Sul-Sudeste, vem fazendo com que estas firmas
busquem novas alternativas para o estabelecimento de suas lojas. Além disso, a dindmica da
economia brasileira nos Gltimos 20 anos possibilitou o surgimento de mercados tanto através
da emergéncia de uma nova classe de consumidores (BITTI, 2012), como também pelo
investimento direto em regides do pais que até pouco tempo atrds ndo parecia atraente a redes
franqueadas.

Para captar este aspecto, verificou-se, a partir de informacdes do IBGE, o indice de
Desenvolvimento Humano (IDH) médio das cidades ocupadas pelas lojas das redes, de forma
a obter uma média para cada rede. Quanto menor o IDH medio das cidades ocupadas por uma
rede, maior a ocupacdo de areas dispostas em regides mais pobres do pais, principalmente das
regides Norte/Nordeste, as quais vem apresentando ritmo de crescimento acima daquele
verificado nas regides Sul/Sudeste em funcdo das politicas sociais implementadas pelo
governo brasileiro nos ultimos anos.

Além das variaveis independentes, algumas varidveis de controle sdo utilizadas no
modelo para mitigar problemas de endogeneidade na andlise. O porte das redes,
operacionalizado pelo produto do faturamento médio e o total de lojas, é usado para controlar
a capacidade das redes de acessar tecnologias de monitoramento. Da mesma forma, a idade
das redes e seu tempo de franquia sdo inseridos para controlar efeitos de diferentes niveis de
maturidade e experiéncia. Finalmente, um controle para o setor da industria do qual fazem
parte as diferentes redes, também € utilizado. No caso, setores sdo diferenciados tanto em
termos do nivel de transformacdo nos processos nas unidades (nivel de servigo) como, por
exemplo, na presenca de estoques da forma como a varidvel foi operacionalizada (por
exemplo, escolas de idiomas tendem a ocupar uma area maior e ter relativamente poucos
funcionarios).

A Tabela 1 traz estatisticas descritivas das variaveis dependentes e independentes. Para
analise das relacBes propostas nas hipoteses, dois conjuntos de testes MMO (Minimo
Quadrado Ordinarios) sdo desenvolvidos: uma para royalties, outro para a taxa fixa de

franquia.
Tabela 1 — Estatisticas Descritivas das variaveis dependentes e independentes

Variavel Namero d~e Média Devao Minimo Mé&ximo
Observagoes Padréo
Royalties 376 9% 8% 0% 55%
Taxa Fixa de Franquia 376 34,14 28,16 0 350
Dispersdo Geograéfica 376 33.337,20 71.137 8,93 619.432,60
Automacédo 376 13,54 17,14099 0,67 200
Shopping 376 41% 39% 0% 100%
Estoques 376 0,19 0,31 0,00 4
IDH 376 0,78 0,02 0,70 0,85

Fonte: Dados da Pesquisa
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Problemas da falta de normalidade nos dados séo suplantados pelo tamanho da amostra.
Além disso, como indicado na Tabela 2, as operacionalizagdes ndo indicam problema de
multicolinearidade, haja visto ndo haver correlacdes elevadas entre as variaveis.

Tabela 2 — Teste de multicolinearidade entre as variaveis

1 2 3 4 5 6 7
Royalties 1
Taxa Fixa de Franquia 0,13* 1
Dispersdo Geografica 0,25* -0,12* 1
Automacao 0,06 0,04 0,02 1
Shopping 0,04 0,15* -0,13*  -0,33* 1
Estoques 0,16* -0,01 0,03 -0,11* 0,23* 1
IDH -0,16*  0,15* -0,40*  -0,06 0,20~ 0,09 1

* Significante a 5%

Fonte: Dados da Pesquisa

5 - Anédlise dos Resultados

A Tabela 3 indica os resultados com 0s regressores com 0s respectivos niveis de
significancia e erro padrdo (entre parénteses). Nela estdo contidos os resultados das 03
regressdes MQO verificando os efeitos dos custos de monitoramento e do risco local sobre o
comportamento das taxas de franquia. As trés primeiras colunas (a esquerda) apresenta
resultados dos testes relativos a taxa variavel de royalties. As trés colunas da direita indicam
os resultados relacionados a taxa fixa de franquia.

Em ambos os casos as colunas estdo na seguinte ordem: (i) o modelo aditivo é
aplicado considerando o efeito das variaveis sem qualquer interacdo entre as variaveis
independentes; (ii) o modelo interativo é aplicado indicando o efeito moderador entre a
variavel Dispersdo Geogréafica e Automacdo, Shopping e Estoques, respectivamente; e (iii) a
terceira coluna considera o efeito das variaveis de controle no modelo.

No modelo aditivo para Taxas de Royalties apenas a variavel Shopping ndo se mostra
significante. Custos de Monitoramento representados por um maior nivel de dispersdo das
lojas apresentam uma associacao negativa com royalties confirmando H1a, ou seja, maiores
incentivos ao franqueado estdo presentes na forma taxas menores. Isso parece ser conformado
no efeito verificado para Automacdo, positivo e significante. Ou seja, um maior nivel de
automacdo permite a rede monitorar unidades de forma mais eficiente, mesmo a distancia, de
forma que a mesma ndo precisa ceder uma maior parte do residuo para franqueados.

N&o € verificada significancia para a proporcdo de lojas estabelecidas em shopping
centers. No entanto, a variavel Estoques apresenta relacdo positiva e significante. Conforme a
I6gica discutida na formulacdo das hipdteses, uma maior presenca de estoques na unidade
permite a rede monitorar o giro deste estoque como mais um indicador de desempenho,
identificando mais rapidamente a performance de cada unidade. Também este resultado
suporta a hipotese central de que monitoramento mais eficiente alivia a necessidade de
maiores incentivos ao franqueado. Por fim, considerando o modelo aditivo para Royalties, o
sinal negativo e a significancia observada para a variavel IDH suporta a hipétese de que redes
que se posicionam mais intensamente em mercados emergentes praticam royalties mais
elevados em contrapartida as taxas fixas iniciais mais baixas. Ao decidir entrar neste tipo de
mercado, a rede partilha o risco com o franqueado compensando-0 com uma menor exigéncia
de investimento inicial para entrar no negocio. Isto € compensado com maiores taxas
varidveis ao longo da relacdo. Como pode ser observado, as taxas fixas de franquia
apresentam sinal positivo e significante ao longo dos trés modelos OLS.
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As segunda e terceira colunas apresentam modelos interativos, como mencionado
acima. A diferenca é que a terceira coluna apresenta o resultado do modelo interativo com as
variaveis de controle. Visto que os resultados sdo muito parecidos, centra-se a atencdo neste
ualtimo. Os resultados mantém os sinais das variaveis do modelo aditivo. No entanto, as
relacbes moderadoras apresentam significancia enquanto as varidveis originais para
Automacéo, Shopping e Estoques tornam-se néo significantes como esperado.

Em termos individuais, os resultados se aproximam do modelo aditivo. No entanto, o
R? do modelo interativo (23%) ¢ bastante superior ao do modelo aditivo (11%), de forma que
a relacdo de interacdo proposta entre as varidveis parece ser mais efetiva em explicar o
comportamento dos royalties. Além disso, a varidvel Shopping — que ndo apresentara
resultados conclusivos anteriormente — apresenta efeito esperado tanto em significancia como
no sinal do regressor. Isso significa que mesmo em redes dispersas, uma maior proporcao de
lojas em shopping centers expde estes franqueados a uma condi¢do de monitoramento mais
intenso tanto em termos operacionais como financeiros, o que gera externalidades positivas
para o proprio franqueador.

O segundo conjunto de testes, a direita da Tabela 3, analisa taxas fixas de franquia e
apresenta resultados mais modestos em termos de interpretacdo dos dados. A sequéncia entre
os modelos é a mesma daquela vista para 0s Royalties. No modelo aditivo, a Dispersao
Geografica ndo apresenta relacfes significantes com a cobranca destas taxas. Uma possivel
explicacdo é que tais taxas estdo mais associadas ao valor da marca do que a questdes
relativas ao estabelecimento de incentivos (SHANE et al., 2006). Ou ainda, a fixacdo destas
taxas estaria relacionada a captacdo de recursos pelas redes para fomentar o processo de
promocdo e expansdo das redes (CAVES; MURPHY, 1976). De qualquer forma, estas
hipo6teses ndo estdo sob investigacdo no presente trabalho.

A variavel Automacdo apresenta significancia e sinal positivo o que tem pouco
significado quando na auséncia de uma associacao visivel da dispersdo das lojas com taxas
fixas de franquia. Uma interpretacdo possivel € que maiores taxas estariam relacionadas a
lojas mais intensas em capital, portanto mais caras do ponto de vista dos investimentos de
franqueados.

Tabela 3 — Resultado das regressées MQO

Taxa de Royalties Taxa Fixa de Franquia
Numero de Observagdes 376 376 376 376 376 376
Teste F (5, 370) 8,69 12,56 6,27 3,96 2,74 3,69
Probabilidade > F 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00
R? 0,11 0,21 0,23 0,05 0,06 0,15
R2-ajustado 0,09 0,20 0,19 0,04 0,04 0,11
) -0,00003  -0,00006 -0,00006 -0,002 -0,001 -0,004
Dispersao . . .
Geografica
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
0,044 -0,006 -0,009 0,155 0,188 0,256
Automa@éo *kKk Fkk *%k *
(0,000) (0,000) (0,000) (0,088) (0,094) (0,093)
Automagio 0,0000038 0,0000038 -0,0002 0,0001
X * *
Disperséo Geogréfica (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
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0,018 0,004 -0,003 11,26 9,21 3,81
Shopping *
(0,011)  (0,012) (0,015) | (4,000) (4590)  (5,220)
Shopping 0,00001  0,00001 0,0001  0,0001
X * *
Disperséo Geogréfica (0,000) (0,000) (0,000) (0]000)
0,041 0,022 0,016 -3,48 -3,60 -1,66
Estoques *
(0,013)  (0,014) (0,015) | (4,680) (5320)  (5,270)
Estoques 0,00001  0,00001 -0,00002  -0,00001
X - sk
Dispersao Geogréfica (0’000) (0’000) (07000) (01000)
-0,401 -0,343 -0,327 138,11 142,89 119,23
IDH *% Fkk Fkk *k K% *k Kk
(0,208)  (0,196) (0,202) | (72,800) (73,200)  (72,000)
0,377 0,342 -0,020 -78,82 -82,59 3,01
Intercepto *x *x *x
(0,162)  (0,153) (0,011) | (56,800) (57,000)  (4,010)

* Significante a 1%

** Significante a 5%

*** Significante a 10%

Resultados para variaveis de controle estdo omitidos.
Erro padréo entre parénteses

Fonte: Dados da Pesquisa

A variavel Shopping apresenta sinal positivo e significancia apenas no modelo aditivo.
Isso significa que a associacdo estd presente descontextualizada do problema de custos de
monitoramento. Shopping centers criam demanda forcada através do fluxo de pessoas atraidas
por lojas ancoras e demais atrativos (CARTER; VANDELL, 2005). Isso implica em maior
potencial de performance por parte das lojas por lidar com um ambiente propicio a
experiéncia de consumo. Com tal cenério, franqueadores buscam realizar a potencialidade dos
shopping centers praticando taxas fixas maiores.

Isso pode ser confirmado pelo comportamento da variavel IDH, também positiva e
significante. Shopping centers tipicamente estdo instalados em cidades de maior porte e renda
per capta. Na média, sdo cidades com melhores indices socioecondmicos. Aparentemente, as
redes reduzem parte do risco da operacao exigindo taxas maiores de franqueados no inicio da
relacdo. Em contrapartida, como ja discutido, royalties menores s&o praticados.

No entanto, frisa-se mais uma vez que o comportamento da varidvel Shopping sobre
taxas fixas de franquia s6 tem significado de forma dissociada da questdo dos custos de
monitoramento. Ela ndo tem qualquer significado nos modelos interativos que
operacionalizam a relagdo moderadora dela com a dispersdo geogréfica.

Também para as taxas fixas de franquia observa-se um incremento da significancia
geral do modelo interativo (R? = 11%) frente ao modelo aditivo (R? = 5%). No entanto, dado
0 comportamento das variaveis, interpreta-se que tais taxas sdo decorréncias de outros
aspectos que nao a questdo do equilibrio entre custos de monitoramento e incentivos, o que
abre espaco para futuras investigacGes a respeito.
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6 - Comentarios Finais

A pesquisa aqui apresentada indica que taxas variaveis de franquia (royalties)
comportam-se em equilibrio com o problema de custos de monitoramento como preconizado
pela teoria da agéncia. Redes mais dispersas, com mais dificuldade de monitorar as unidades
individualmente, tendem a praticar taxas menores como forma de incentivar seus franqueados
ao desempenho desejado. No entanto, a capacidade de monitoramento aumenta, este efeito é
mitigado.

Se um maior nivel de automacdo esta presente, o franqueador reduz a variabilidade do
processo e ganha em uniformidade de produto, de forma que desvios sdo mais facilmente
captados e corrigidos. Além disso, é ainda possivel efetuar monitoramento a distancia em
termos de desempenho em vendas e volume de producéo loja a loja.

Similarmente, a presenca de um maior nivel de estoques permite conferéncia quanto ao
giro de estoques na loja, permitindo a leitura de um nivel de desempenho abaixo do desejado.
Por fim, quando do estabelecimento de lojas em condominios comerciais como shopping
centers expde as unidades da rede a condi¢bes de monitoramento pelo proprio condominio.
Ou seja, além da questdo do faturamento, aspectos ligados a qualidade do atendimento,
limpeza e organizacdo sdo acompanhados de perto, de forma que eventuais danos a reputacao
da marca sdo mais prontamente observados, informados e, potencialmente, corrigidos.

ConclusGes tdo objetivas ndo sdo observadas com relacdo as taxas fixas de franquia.
Aqui, o comportamento de tais taxas ndo apresenta relacdo com o problema dos custos de
monitoramento. No entanto, os resultados dos testes parece indicar estratégias de captacao de
recursos por parte das redes, as quais buscam realizar nestas taxas o valor de suas marcas e as
potencialidades dos mercados ocupados.

Os resultados obtidos com a andlise estdo condicionados a qualidade das proxies
utilizadas. Dados mais precisos com relacdo ao nivel de automacdo, bem como a presenca de
estoques dariam maior nitidez as interpretacfes aqui alcancadas. Estudos de caso comparados
com as redes poderiam fornecer variaveis mais objetivas e proximas da realidade das redes.
Espera-se que os indicios aqui encontrados fomentem investigacdes em maior profundidade.

A area gerencial contabil e controladoria, sobretudo no Brasil, ndo tem manifestado
interesse pelo setor, com poucos trabalhos publicados a respeito. Excec¢des, por exemplo, séo
vistas em trabalhos como Campbell et al. (2009), que investiga como o tipo do mercado de
dispersdo interfere na delegacdo dos direitos de decisdo e a concessdo de incentivos. Park
(2012) analisa como custos de publicidade afetam diretamente o valor intangivel da rede de
franquia. Seguindo um interesse similar a presente pesquisa, Machado (2010) indica que taxas
de royalties elevadas sdo consideradas como fatores de fracasso para redes de franquia.
Espera-se que os resultados apontados aqui possam se alinhar a estes supracitados no sentido
de aumentar o entendimento do setor pela 6tica contabil.
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