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Propunem un model care extinde conceptualizarea guvernant eif n francizg, care recunoas te part ile interesate ignorate i n
mod tradit ional, inclusiv det inatorii de datorii s i de act iuni. Des i cercetdrile au examinat modul T n care det inatorii de
capitaluri proprii beneficiaza de forma organizat ionala a francizei, nu a examinat rolul specific pe care det inatorii de capitaluri
proprii sau de datorii | joacd 1 n guvernarea organizat iilor de franciza. In plus, ontologia unica a francizei, care include membri

semi-interni ai organizat iei (adica, francizat ii) care s iinvestesc propriile actives iTs i ment in propriile bilant uri, oferaun

context bogat pentru explorarea unor astfel de probleme de guvernare. Francizat ii exista? n afara granit elor tradit ionale ale

firmei s inu sunt angajat i, dar sunt strans legat i de marca, avand i n vedere investit iile lor semnificative T n active specifice

firmei. Organizat iile bazate pe francizais i dezvoltd, de asemenea, propriile structuri corporative s i investit ii T n active specifice

unei firme, uneori depas indu-le pe cele ale partenerilor francizori. Prin extinderea conceptului de guvernant af n franciza,

deschidem cai pentru burse semnificative care pot T mbogat i atat literatura de guvernare, cat s i literatura de franciza. Oferim

mai multe propuneri s i constructe preliminare pentru a ajuta la T ncurajarea cercetérilor noi i n aceasta arena emergenta a

cercetérii i n domeniul francizei.

1. Introducere

in domeniul marketingului industrial, guvernant a canalului (Paswan, Guzman's i
Blankson, 2012) s i, mai precis, guvernant af n context de franciza (Gorovaia s i
Windsperger, 2018) au aparut ca teme importante de cercetare. Cu cateva decenii mai
devreme, un articol de opinie din al doilea volum al Industrial Marketing Management
(IMM) intitulat ,,Franchising the ultimate in industrial marketing?” a subliniat important a
francizei argumentand cd este o formd unica de distribut ie, daca nu chiar cea mai eficienta
forma (Rothenburg, 1973). De la aceasta publicat ie, IMM a continuat sa publice o gama
larga de lucrari axate pe franciza (Hajdini & Windsperger, 2019; Lawrence & Kaufmann,
2019; Panda, Paswan s i Mishra, 2019). In aceast& lucrare, oferim un cadru extins pentru
cercetarea care examineaza guvernant afi n franciza, T ncurajand viitoarele burse T n IMM

s ialte piet einteresate saint eleaga aceasta forma prolifica de distribut ie.

A trecut o jumaétate de secol de cand Oxenfeldt s iKelly (1969) s i-au publicat articolul
fundamental despre dinamica la nivelul T ntregului sistem a modelelor de proprietate i n
franciza. Sust indnd un model de ciclu de viat a al dinamicii la nivelul T ntregului sistem,
aces tia au T nceput o tradit ie lungafn cercetarea i n francizd, examinand modelele de
proprietate, definite ca alegerea de a distribui prin intermediul unor puncte de vanzare
corporative sau francizate. Cercetarile ulterioare au examinat costurile s i beneficiile

diferitelor structuri de distribut ie (de exemplu, 7 n franciza,

« Autorul corespunzator.

corporativa, forma la plural) (Bradach, 1997; Cannon, Achrol s i Gundlach, 2000), fort ele
care conduc schimbdrile de proprietate asupra piet ei de desfacere (Dant & Kaufmann,
2003; Dant, Paswan s i Kaufmann, 1996; Windsperger & Dant, 2006) s i alegerea firmei
de a face franciza (Lafontaine & Kaufmann, 1994).

Aceasta concentrare asupra proprietat ii s i controlului la nivel de desfacere a
contribuit la definirea viziunii domeniului de guvernare a francizei (Yin & Zajac, 2004) ca
strategie de canal de distribut ie cu amanuntul (Argyres & Liebeskind, 1999; Brown, Dev,

& Lee, 2000; Heide, 1994)., 2003; Hendrikse & Jiang, 2011), neglijand structurile de
proprietate s i guvernare la nivelurile superioare ale supra-organizat iei. Din aceasta
perspectiva, francizorul are autonomie exclusiva pentru a proiecta s i implementa structura
canalului (Hsu, Kaufmann s i Srinivasan, 2017) 1 n izolarea altor factori care pot influent a
strategia, cum ar fi structurile financiare s i acordurile. Drept urmare, lucrérile academice
din acest domeniu au ignorat i n mare masurainfluent adet inatorilor de act iunis i
datorii externe asupra sistemelor moderne de franciza. Avand T n vedere criza financiara
provocatd de pandemia de coronavirus, s tim ca o conceptualizare restransaa guvernant ei
nu recunoas te impactul enorm pe care astfel de entitat il pot avea asupra structurii,

funct ieis isupraviet uirii sistemului.

Accentul cercetdrii dinamicii la nivel de sistem s i dezbaterile aferente au evoluat
(Kaufmann & Dant, 1996) pentru a recunoas te evolut ia francizat ilor de la entitat icuo
singura unitate, ,mamas i pop”, i n 1 ntreprinderi mari, cum ar fi companiile cotate la
bursa. (Lawrence, Pietrafesa s i Kaufmann, 2017). Cu toate acestea, existd o lipsa de

cercetare
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examinand cres terea s i consolidarea proprietat ii atat la nivel de francizor, cats i
de francizat (Massimino & Lawrence, 2019), lasand multe cai s i subiecte interesante
pentru cercetdri viitoare. De exemplu, organizat iile de franciza pot fi det inute de
cooperative (de exemplu, Best Western, Ace Hardware, Coop), firme de capital privat
(de exemplu, Roark Capital, Bain Capital), companii cotate la bursd (de exemplu,
Domino's Pizza, McDo-nald's) , familii (de exemplu, Chick-fil-A, Enterprise Holdings
Inc., H&M) sau fundat ii (IKEA Interogo). Aceste caracteristici structurale, la randul
lor, influent eaza pozit iile de datorii s i capitalurile proprii ale organizat iilors i
profilurile de risc ale acestora. Un det indtor de capital privat, de exemplu, poate
exploata datoria portofoliului sau de investit ii. Chick-fil-A, o firmd de familie, impune
7 nchiderea duminica, limiteaza cres terea unitdt ilor partenerilor de francizés inu
are obligat ii semnificative de datorie. In ciuda impactului francizorului asupra
dinamicii structurale a ret elei (Patel, Kim, Devaraj s i Li, 2018), inclusiv nivelurile
datoriilor s i capitalurilor proprii, nu cunoas tem nicio literatura care sa recunoasca
acest lucru 7 n cadrul mai larg de guvernare a francizei. Consideram ca aceste
caracteristici de conducere s i de guvernare de ordin T nalt merita luate i n
considerare, avand T n vedere implicat iile lor pentru ontologia unica a francizei
(Dant, Grinhagen s i Windsperger, 2011), una care include redirect ionarea
proprietat ii, teza formelor de plural stabile s i cres terea franciza cu mai multe
unitat i.

Aceasta perspectiva extinsa asupra dinamicii proprietat ii T n franciza pune i n
prim plan guvernant a corporativa, pe care o definim ca fiind sistemul de legi, reguli
s i factori care controleaza operat iunile unei companii (Gillan s i Starks, 1998).
Literatura despre guvernant a corporativa a fost formata din cercetdri care
examineaza consiliile de administrat ie (Tricker, 2015) ca legaturaf ntre cei care
furnizeaza capital s i managerii care 7 | folosesc. Cercetdrile T n acest domeniu au
evoluat pentru a conceptualiza un sistem de guvernare T n care structurile cooperante
controleazat ntreprinderea 7 n ansamblu (Gillan & Starks, 1998; Shleifer & Vishny,
1997). O astfel de viziune a largit domeniul de aplicare al guvernant ei corporative
pentru a lua T n considerare rolul pe care proprietarii s i det inatorii piet eide
act iuni ar putea juca T n guvernant a firmei (Aguilera & Crespi-Cladera, 2012;
Gillan, 2006). Franciza este un domeniu distinctiv pentru studiul guvernant ei
corporative, deoarece acordurile sale sunt aranjamente contractuale unice T ntre un
francizat independent, det inator de afaceris iun francizor care det ine o marca.
Francizat ii investesc, de asemenea, active semnificative T n sistemul de francizai n
baza unor contracte pe termen limitat, des i mult i au angajamente de brand pentru
mai multe generat ii. Investit iile lor financiare semnificative 7 n active specifice
unei firme Tileaga ferm de marca, 7 n ciuda existent eilor T n afara granit elor
tradit ionale ale firmei. Cu alte cuvinte, un francizat se poate considera un
antreprenor independent, dar el este unul care ,se ascunde 1 n identitatea marcii
comerciale francizabile” (Caves & Murphy, 1976, p. 572). Aceste caracteristici unice
oferd teren fertil pentru teoretizarea despre guvernant a corporativa.

Aceasta lucrare conceptuald urmdres te sa extinda modelul de guvernant ain
franciza prin integrarea impactului proprietdt ii s i structurilor de capital ale
francizorului s i francizatului T n relat ia lor diadica. Cu aceasta noua conceptualizare,
speram sa deschidem cai pentru burse semnificative care pot T mbogat i literatura
de guvernant acorporativ, retail, canale de marketing s i franciza. De asemenea,
aspiram sa reflectam franciza as a cum existd astdzi: un aranjament financiar complex
care implica francizorul, francizatul s i entitdt ile externe care au oinfluent ds iun
control semnificativ asupra dinamicii T ntregului sistem.

Restul articolului este structurat dupa cum urmeaza: incepem prin a revizui
literatura atat despre franciza, cat s i despre guvernant a corporativa.
Apoi integram aceste literaturi 7 ntr-un model conceptual care t ine cont de
caracteristicile unice ale relat iei de francizd, oferind mai multe propuneri. Datorita
naturii conceptuale a lucrdrii noastre, aceste propuneri sunt menite sa stimuleze
studiile viitoare.
Propozit iile sunt de natura pur conceptualds i, ca atare, nu ar trebui tratate ca
generalizari empirice. in cele din urma, oferim T ndrumari pentru lucrérile viitoare
care extind guvernant a corporativas ibursa de franciza, evident iind T ntrebdrile
de cercetare s i constructele de interes semnificativ pentru o viziune emergentd a
guvernant ei francizei. Pentru a clarifica perspectivele diferite T n guvernant a
corporativas i1 n francizg,
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Tabelul 1 evident iazd ipotezele tradit ionale s i emergente pe care le adoptam i n
conceptualizarea noastra.

2. Guvernanta in franciza

Atunci cand abordeaza guvernant af ntr-un context de franciza, oamenii de
s tiint ase refera® n mod specific la decizia de a det ine sau de a franciza puncte de
vanzare cu amanuntul (Brown s i colab., 2000; Cannon s i colab., 2000; Heide, 1994;
Yin's iZajac, 2004). Aceasta viziune restransa asupra guvernant ei se datoreaza
part ial ipotezelor din literatura de specialitate cu privire la rolul pe care francizorul
11joaca ca administrator al mdrcii (Lawrence & Kaufmann, 2019), focalizarea
locat ionald a francizei n literatura de retail (Dant s i colab., 2011) s i un accent pe
cercetare pe diada agent iei (Lafontaine, 1992). Vezi fig. 1 de mai jos pentru o
reprezentare graficd a viziunii tradit ionale a guverndrii francizei.

In comentariul lor, Dant et al. (2011) identifica structurile ierarhice imbricate s i
structurile lant urifn cadrul unor lant urit n franciza ca caracteristici unice. In plus,
ei sust in cd aceasta conceptualizare implica relat ii multiple de agent ie care
prezinta provocari unice de guvernare s i oportunitdt i pentru cercetarile viitoare
care exploreazarelat ia proprietar-proprietate-control. In practica, francizorii reduc
din ce 7 n ce mai mult dreptul de proprietate asupra punctelor de vanzare s i
consolideaza operat iunile T n randul unui set mai mic de operatori mari, cu mai
multe unitat i(Lawrence et al., 2017). Acest lucru a dus la relat ii care seamana mai
mult cu parteneriate strategice decat diada tradit ionald francizat-francizor.
Expansiunea internat ionald duce adesea la structuri netradit ionale, implicand T n
mod regulat parteneriate cu operatori care gestioneaza un portofoliu de marci
multinat ionale, T n cadrul unor acorduri de master franciza cu diferite companii-
mama.

O tendint dcatre det inerea de capital privat nu a facut decat sa complice s i
mai mult guvernarea francizei (Lawrence s i colab., 2017). Urmeaza unele dintre cele
mai mari s i mai cunoscute fonduri de capital privat, birouri de familie s i fonduri
alternative de investit ii din lume (de exemplu, Roark Capital, JAB Holding, Sun
Capital Partners, Carlyle/CITIC, Trian Partners, Pershing Square, 3G Capital, NRD
Partners etc. ), investitori-proprietari priceput i au intervenit pentru a guverna
cres terea s i managementul companiilor de franciza. Roark Capital Group, care are
mai multe mérci de francizai n portofoliu, afirma ca ,cea mai bund modalitate de a
crea valoare este sa formezi un parteneriat strans cu directori operativi remarcabili
s iun consiliu de administrat ie cu valoare adaugatd” (www.roarkcapital.com) . De
asemenea, capitalul privat s-a implicat i n finant area cres terii s iadet inerii
francizat ilor, as a cum s-a observat cu parteneriatul Carlyle s i CITIC cu McDonald's
pentru extinderea  n China continentalds i Hong Kong. In anunt area acordului de
investit ii, CEO-ul McDonald's, Steve Easterbrook, a declarat ca retailerul de fast-food
,va continua sajoace un rol activ T n céldtoria de cres tere a Chinei prin interesul s i
participarea noastrad ramasafi n Consiliul de administrat ie din China” (Tsang & Wee,
2017).

Conceptualizdrile actuale ale francizei nu reus esc sarecunoasca asemenea structuri
de proprietate s i guvernant adin cein ce mai comune.

Cand se examineazd structura, internat ionalizarea s i performant a
organizat iilor de francizd, literatura de specialitate se T ndeparteaza de viziunea
tradit ionalda guvernant ei corporative (von Koch, Ludvigsson-Wallette s i Nilsson,
2020). Eforturile noastre de a largi viziunea guvernant ei francizei pentru a include
perspectivele altor part iinteresate - francizat i, det indtori de datorii externe s i
de act iunis iagent ii de reglementare -7 mbogat esc un corp de literatura
concentrat T n mare parte exclusiv pe francizor (Dant et al., 2011). .

3. Viziunea tradit ionalad asupra guvernant ei corporative

Cercetarea guvernant ei corporative defines te guvernant a ca fiind
mecanismul prin care furnizorii de capital se asigurd un randament al investit iilor
lor (Shleifer & Vishny, 1997). Aceastd definit ie se apropie mai mult de o viziune
holistica a guverndrii care prevede structuri cooperante care controleazdi n mod
colectiv T ntreprinderea. Unitatea principala de analiza pentru guvernant a corporativa
a fost istoric consiliile de directori, vazute ca legdtura dintre furnizorii de capital s i
managerii care 7| folosesc (Tricker, 2015). Multe studii tradit ionale de guvernant a
corporativa presupun o separare i ntre proprietate s i


http://www.roarkcapital.com

Machine Translated by Google

M. Ludvigsson-Wallette i B. Lawrence

Tabelul
1 Ipoteze de guvernant & corporativa, de francizas i emergente.
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Ipoteze tradit ionale i n guvernant a

corporativa

Ipoteze tradit ionale T n franciza

Ipoteze emergente

Vedere a directorului s ia agentului Principalul este proprietarul activelor firmei, iar agentul

este administratorul acelor active.
marcii.

Relat ia principala de focus O singura firma care det ine activele s i angajeaza
managerii sé lucreze T n interesul lor.

Vedere a Reziduului Solicitantul rezidual se refera la proprietarul care are
o creant aramasa asupra fluxurilor nete

de numerar ale organizat iei

Principalul este proprietarul marcii (francizorul),

iar agentul (francizatul) urmeaza standardele

Un singur francizor care det ine marca s iacorda

drepturi de marca unui francizat.

Reclamantul rezidual se referé la francizat

Francizorul act ioneaza atat ca agent, cats i ca principal.

Relat ii multiple principal-agent sunt T ncorporate

Tnret eaua de franciza.

Straturi duble de proprietate (francizatul det ine active fizice s i
francizorul det ine active necorporale) s irelat ii de firma
multiple.

Ia7n considerare mai mult ireclamant irezidualis i modul i n

care aceste part iinfluent eazaperformant as iriscul/randamentul

proprietar care are drepturi asupra francizei lor

fluxuri de numerar nete de desfacere.

Viziunea organizat ionala Clasificat drept angajat

Membrii

Clasificat ca angajat (magazin corporativ s i

administrare) s i non-angajat (francizat)

Integrat ifrancizat ii, care existain afara granit elor

tradit ionale ca part iinteresate cvasi-angajat i

Channel Governance Perspective
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1 |
| |
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Fig. 1. Modelul conceptual tradit

control, explicand ca mecanismele de guvernant acorporativa ajuta la prevenirea
rezultatelor nedorite pe care le pot provoca problemele agent iei. Aceasta viziune
tradit ionald, exemplificata de lucrdrile lui Berle s i Means (1932) s iJensen s i Meckling
(1976), caracterizeaza organizat iile ca avand o proprietate dispersatd, T n timp ce
controlul s iresponsabilitatea sunt garantate prin relat ii ierarhice directe.

Cercetdrile mai recente s i-au largit viziunea asupra guvernant ei corporative
pentru a include part ile interesate externe. Gillan (2006) sust ine cadefinit ia
guvernant ei corporative diferai n funct ie de viziunea asupra lumii. Shleifer s i
Vishny (1997) vad guvernant a corporativa n termeni mai financiari, definind-o drept
modalitdt ile prin care furnizorii de finant are pentru corporat ii asigurd o rentabilitate
ainvestit iei lor. In conformitate cu aceasta cercetare, adoptidm o perspectiva larga
asupra problemelor de guvernare a francizei, definind guvernant a corporativa ca
sistemul de legi, reguli s i factori care controleaza operat iunile unei companii (Gillan
& Starks, 1998). Aceasta viziune extinsg, totus i, depas es te constrangerile modelului

tradit ional, ierarhic, de guvernare a unei singure companii (Gillan, 2006).

Un model adaptat dupa conceptualizarea lui Gillan (2006) , care a fost inspirat de
Jensen s i Meckling (1976), T ncearca sa surprindd aceasta complexitate tot mai mare
prin prezentarea unui nexus de contracte legate de guvernant a corporativa a unei
singure organizat ii. Des i este similard cu viziunea legatd de contracte pe care o
avanseazaJensen s i Meckling (1976), aceasta perspectivas i mai larga cuprinde
comunitatea, mediul politic, legile s i reglementdrile, cultura s i piet ele, reflectdnd o
viziune a part ilor interesate asupra firmei (Jensen)., 2010). Aceasta perspectiva a fost
Tmbrat is atal n cercetdri (Gillan & Starks, 1998) s i1 n unele legi americane privind
part ile interesate, care permit companiilor sa respinga ofertele de preluare i n cazul
1n care achizit iile afecteazad negativ comunitatea firmei vizate. Legile s i politicain
general pot influent a puternic guvernant a corporativas ioperat ionalizarea
acesteia, as a cum evident iaza Actul Securities Act din 1933 s i Actul Sarbanes-Oxley
din 2002. In plus, cercetrile au aratat ca anumite niveluri de guvernant & corporativa

pot duce la costuri de capital mai mici. ,
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ional al guverndrii canalului.

acces sporit la finant are externds i o evaluare mai mare a firmelor (Bebchuk 2004,
Brown s i Caylor 2006, Gompers et al. 2003).

Articolele prezentate T n Tabelul 2 reprezinta cercetari i n domeniul francizei s i
guvernarii corporative T n domeniile corespunzatoare de la A la E. Etichetele de laAla E
corespund zonelor din Fig. 2 care arata un ,Model conceptual de guvernant ain

sistemele de franciza” extins.

4. Aplicarea guvernant ei corporative T n franciza

Pentru a aborda relat iile organizat ionale unice (de exemplu, relat iile orizontale)
inerente parteneriatelor (Child s i Rodrigues, 2003), unii cercetatori i n guvernant a
corporativd au apelat la modele organizat ionale netradit ionale (Aguileras i Crespi-
Cladera, 2012). Franciza, cu structura sa unicd de proprietate dezagregatd, ofera un
context unic s i potent ial bogat teoretic pentru aceasta lucrare. in modelele
tradit ionale de guvernare, furnizorii de capital sunt definit i ca principal, T n timp ce
memobrii consiliului sau managerii7s i reprezintd interesele ca agent i. Un model
conceptual tradit ional de franciza pozit ioneaza francizorul ca principal s i francizat ii
ca agent i ai mércii (Brickley, Dark s i Weisbach, 1991). In ciuda det inerii de citre
francizor a marcii s i a activelor necorporale aferente acesteia, acesta nu furnizeaza
totus i capitalul necesar pentru a cres tes isust ine sistemul - francizat ii o fac. De
asemenea, francizat ii det ins i opereaza magazine independente, T n ciuda faptului
casunt privit icaagent iaifrancizorului. Drept urmare, francizat ii au investit adesea
mai mult personal T n marcd decat omologii lor corporativi (Lawrence & Kaufmann,
2019). Relat iile de franciza complicate sunt organizat ii precum grupurile de capital
privat, care pot det ine part i semnificative dintr-un portofoliu de mérci de franciza,
dar nu active fizice.

Grupurile de capital privat pot avea, de asemenea, un nivel ridicat de levier, asumandu-
s idatorii pentru a finant a achizit ii viitoare. Ontologia unicd a francizei se confrunta
cu opiniile tradit ionale despre guvernant a corporativas iintroduce noi relat iicu
part ile interesate de luat 1 n considerare.
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Un beneficiu al studierii guvernant ei corporative T n franciza este cd separarea
proprietat ii s i controlului existd la mai mult de un nivel al firmei. Aceasta dinamica
creeazd oportunitdt ide a explora diverse formate de guvernare, inclusiv structuri
jerarhice imbricate s ilant uri®n cadrul lant urilor (Dant et al., 2011). In perspectiva
sistemului de guvernant & corporativa holisticd, de exemplu, monitorizarea s i
controlul T n mod colectiv creeaza guvernant a corporat iei i n ansamblu. Shleifer
s i Vishny (1997) considerd guvernant a externa ca provenind din nevoia firmei de a
strange capital T n momente diferite. De asemenea, ei subliniazad cat ntr-o companie
cotata la bursa existd o separare T ntre capitalul furnizat firmeis i ceicareT|
administreaza.

in Fig. 2, introducem un model conceptual extins de guvernare T n sistemele de
francizd, care include un model de guvernare cu mai multe straturi. Acest model
surprinde atat guvernant a externa de ordin superior a proprietdt ii, cats i
relat iile din aval ale relat iilor semi-interne ,companie i n cadrul companiei”, as a
cum existd astazi T n organizat iile de franciza. De dragul parcimoniei, conceptualizarea
noastra a guverndrii francizatului nu include T n mod explicit un consiliu de
administrat ie. Acest lucru nu exclude T nsa existent a unei astfel de entitat i.

5. Guvernant dinterna (A&B)

Partea din stanga a Fig. 2 include ambele domenii tradit ionale de cercetare a
guvernant ei corporative (A) s i a guverndrii francizei (B). in relat ia (A), consiliul de
administrat ie supravegheaza managementul executiv; aceasta rdmane o unitate
principala de analiza pentru cercetarea tradit ionald a guvernant ei. Cu toate
acestea, majoritatea companiilor de franciza au structuri de proprietate dubla
(plural): o combinat ie de unitat idet inute de corporat ii care existal n interior
s iunitat ifrancizate care exista® n afara limitelor tradit ionale ale firmelor (vezi
Fig. 1). Relat ia dintre francizor s i managerii unitadt ilor det inute de companie
este reglementatd prin contracte de muncas i, prin urmare, este interna firmei
francizor. Fran-chizorul poate oferi drepturi de proprietate asupra unei singure
unitdt i, mai multe unitat i sau drepturi de proprietate ale francizatului principal s i
poate reglementa drepturile de venit reziduale ale francizatului (redevent e),
drepturile de decizie s i dispozit iile de proprietate, as a cum sunt reprezentate de
relat ia (B). Opt iunea de francizare reduce nevoia afacerii de a accesa capital prin
piet ele tradit ionale de act iuni.

6. Guvernant a internd a francizorului (A): Consiliul s i conducerea executiva

in contextul burselor tradit ionale de guvernare (Daily, Dalton s i Cannella Jr,
2003; Hambrick, Misangyi s i Park, 2015; Hillman s i Dalziel, 2003; Pettigrew, 2008),
, . L existd cercetari extinse care examineaza relat iile dintre consiliu s i directorul
executiv. -agement (Baysinger & Butler, 1985; Johnson, Daily, & Ellstrand, 1996;
Rediker & Seth, 1995; Shleifer & Vishny, 1997). Cercetatorii au explorat complexitatea
dinamicii echipelor consiliului de administrat ie pentru afint elege ce face ca aceste
echipe sd fie eficiente s i cat de apropiate firmele pot realiza schimbari strategice
(Brunninge, Nordqvist s i Wiklund, 2007). Constatdrile legate de consilii de
administrat ie s i guvernare (Hillman & Dalziel, 2003) aratd cd capitalul consiliului
de administrat ie afecteaza monitorizarea consiliului de administrat ie, T n timp ce
prevederile de resurse atenueaza aceste relat ii. Din cate s tim, nicio lucrare
publicatd nu a examinat guvernant a interna a francizorului s i impactul alcatuirii
consiliului de administrat ie asupra performant ei sistemului de franciza.

Franciza are caracteristici distincte care fac ca relat ia dintre consiliu's i
conducerea superioari sa fie deosebit de interesanta de studiat. in primul rand,
! ! ' ' ! alocarea capitalului s i reinvestirea T n sistem ramane o preocupare principald a
consiliului de administrat ie, s i anume deciziile privind distribut iile de numerar
catre act ionaris i part iinteresate, cum ar fi francizat ii. In sistemele de franciza
cu puncte de desfacere limitate sau lipsite de proprietate corporativd, decizia de a
investi capital la nivel de desfacere pentru remodelare s i extindere ramane o decizie
a francizatului, dar adesea reglementata de acorduri contractuale pentru remodelare
sau cres tere. O decizie importanta a consiliului de administrat ie este mixul
det inut de corporat ies ide franciza, care poate avea implicat ii atat pentru rentabilitate, cat s
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Fig. 2. Model conceptual extins de guvernare T n sistemele de franciza.

(Hsu's icolab., 2017). Des i unii au sust inut ca structurile cu forma plurala ofera un
beneficiu strategic (Bradach, 1998), firmele de varf din industrie se T ndreapta rapid catre
un procent mai mare de puncte de vanzare francizate (Lawrence et al., 2017). in al doilea
rand, stimulentele incompatibile (Blair & Kaserman, 1994) ramane un factor important de
luare a deciziilor, deoarece vanzarile la nivel de sistem motiveaza francizorii, T n timp ce
profitabilitatea la nivel de unitate motiveaza francizat ii. Prin urmare, un consiliu se poate
concentra pe cres terea sistemului T n loc de profitabilitatea la nivel de unitate, ceea ce ar
putea starni tensiuni cu francizat ii care investesc capital la nivel de desfacere. Examinarea
unor astfel de tensiuni 7 n contextul organizat iilor bazate pe franciza, precums ia
reprezentdrii part ilor interesate cheie (de exemplu, francizat ii) T n consilii, ar contribui
la o mai bunaf nt elegere a guvernarii francizei. Avand i n vedere numarul de investitori
de capital privat care det in mai multe marci (de exemplu, Roark Capital), component a
consiliului de administrat ie rsmane o cale importanta de investigare viitoare. In al treilea
rand, francizat ii raman proprietarii de afaceri mici, interesat i1 n primul rand de
performant a panala nivel, nu de valorile la nivel de corporat ie, cum ar fi pret ul

act iunilor. Spre deosebire de majoritatea structurilor corporative T n care angajat ii pot
fi recompensat iprin opt iunide act iuni, francizat ii care investesc sume semnificative
din propriile capitaluri proprii au put in interes 7 n profiturile corporative sau i n

cres terea pret urilor act iunilor. Aceasta structura organizat ionald unica creeaza
oportunitat i semnificative de burse pentru a explora conducerea consiliului de
administrat ie.

ance.

Avand 1 n vedere important a caracteristicilor structurale ale sistemului de franciza,
lucrarile viitoare ar trebui sd examineze rolul pe care consiliul de administrat ies i
conducerea superioarafl au T n aceste schimbari. Consiliile de administrat ie joacaun
rol esent ial T n atenuarea oportunismului managerial s i pentru a proteja interesele
part ilor interesate (Fama & Jensen, 1983). Studiile au demonstrat, de asemenea, rolul
important pe care directorii externi | joacai n guvernarea corporat iilor (Rosenstein &
Wyatt, 1990; Weisbach, 1988). In plus, diversitatea consiliului de conducere conduce la
decizii de management mai bune s i la niveluri mai ridicate de performant & (Baysinger
& Butler, 1985; Bommaraju, Ahearne, Krause s i Tirunillai, 2019; Carter, Simkins s i
Simpson, 2003). Francizat ii nu sunt nici din exterior, nici din interior (Lawrence &
Kaufmann, 2019), dar au cunos tint e institut ionale extinse despre firma (Lawrence &

Kaufmann, 2011). Includerea lor T n luarea deciziilor, prin urmare, poate
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contribuie la reducerea conflictelor la nivel de sistem (Lawrence & Kaufmann, 2011), la
introducerea de puncte de vedere alternative s ila cres terea angajamentului
organizat ional (Mathieu & Zajac, 1990). Din literatura de franciza (Leblebici & Shalley,
1996; Stephen Spinelli, Birley, & Leleux, 2003; Steve Spinelli & Birley, 1996) am aflat ca
solut iile conflictuale s i contractele relat ionale duc la relat ii mai bune. Prin urmare,
pro-

poza:

Propunerea A. Consiliile corporative care includ reprezentarea francizat ilor vor avea
niveluri mai scazute de conflict la nivelul T ntregului sistem s i niveluri mai ridicate de

performant ala nivelul T ntregului sistem.

Des i oferim o propunere potent iald care implica compozit ia consiliului de franciza
s i efectul acesteia asupra performant ei, raman multe altele.
De exemplu, cum se asigura o guvernare adecvatd a consiliului de administrat ies i
stimulente pe fondul incompatibilitat ii stimulentelor dintre pret ul act iunilor unei
organizat ii tranzact ionate publics i profitabilitatea la nivel de unitate a unui francizat?
Cercetarea T n domeniul guvernant ei corporative ar trebui sa se extindd pentru a examina
modul T n care proprietarii s i proprietarii piet ei de act iuni ar putea guverna firmele.
intrucat francizarea este un aranjament contractual unic, membrii consiliului ar trebui sa
aiba experient af n franciza sau este suficienta experient a generalaf n industrie?
Ce constrangeri are consiliul T n vremuri de criza, cum ar fi pandemia de coronavirus,
cand legislat ia federala privind ajutorul financiar a limitat capacitatea de a gestiona
firma cu rascumparari de act iuni?

7. Guvernant a interna a francizatului (B): Relat ii francizor-francizat

Bursa de franciza s-a concentrat T n primul rand pe guvernant a francizorului atat a
punctelor de vanzare det inute de corporat ii, cats ia celor francizate (B).
intre timp, cercetatorii T n materie de guvernare s-au concentrat i n mare masura pe
consiliile (A), acordand put indatent ie implicat iilor diferitelor forme organizat ionale
(Krause, Semadeni s i Cannella Jr, 2014). Ar putea fi aduse contribut ii semnificative T n
acest domeniu prin explorarea modului T n care partenerii de datorii s i capitaluri proprii
lucreaza pentru a guverna un sistem de franciza. Drepturile de proprietate, de exemplu,

sunt relat ii comportamentale sanct ionate T ntre factorii de decizie pentru
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utilizarea resurselor valoroase T n cadrul unui parametru dat. Aceasta definit ie
subliniaza atat componentele juridice, cat s i cele sociale ale drepturilor de proprietate
s i caracteristicile care guverneaza comportamentul - printre acestea, cultura
corporativas ireputat ia (Ostrom, 1990).

Cercetarile efectuate de Konigsberg (1991) s i Jell-Ojobor s i Windsperger (2014)
examineaza structurile specifice francizei s i modul T n care acestea diferdin ceea ce
prives te controlul s i guvernant a. Dintre cele patru structuri ex-aminate, studiile
sust in cd ntreprinderile mixte au un control mai scazut decat o filiala det inutafn
totalitate, dar un control mai mare decat acordurile de franciza de dezvoltare a zonei
s ide francizd principala. Lucrarile anterioare au descoperit ca structurile de guvernare
ale firmelor de franciza sunt vazute ca lucrand T mpreundi n mod util pentru drepturile
de decizie s i drepturile de proprietate, T n timp ce distribut ia duald nu depinde de
punctele de desfacere eterogene din aval (Hendrikse & Jiang, 2011; Windsperger &
Yurdakul, 2007). Cu toate acestea, relat ia dintre drepturile de proprietate s i deciziile
reziduale T n companiile de francizare rdmane put in cercetata. Potrivit Baker, Gibbons
s i Murphy (2008), structura de guvernant &a unei firme se referdla drepturi de decizie
s i de proprietate. In francizs, drepturile de decizie cuprind cesionarea drepturilor de
utilizare a activelor specifice sistemului s i punctului de vanzare 1 n contracte. Cu alte
cuvinte, drepturile de proprietate T n franciza sunt vazute 7 n raportul dintre magazinele
det inute de companie s icele det inute de francizat is idrepturile de venit reziduale,
as a cum este conceptualizat T n mod tradit ional T n Fig. 1. Proprietatea de capital
privat T n franciza continua sa creasca (Mazero, 2019) ca investitori sunt atras i de
achizit ii cu cerint e reduse de active s iun flux constant de plat i de redevent e.

Accentul asupra modului T n care strategia francizorului influent eaza mixul de
puncte de vanzare det inute de corporat iis ifrancize are o lungaistorie de studii i n
marketing (Dant s i colab., 1996; Oxenfeldt & Kelly, 1969; Windsperger & Dant, 2006).
Cu toate acestea, aceste schimbdri ale ciclului de viat as-au bazat pe o strategie de
achizit ie de active profitabile, mai degraba decat pe schimbari de ordin superior al
proprietdt ii, care au implicat ii asupra modului T n care sistemele vor aloca resursele
s ivorcres te. Spre deosebire de lant urile de francize tranzact ionate public sau
det inute de familie, grupurile de capital privat opereazd pe orizonturi de timp limitate
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francizorul — cd ambele pot fi guvernate de surse externe de finant are.
Aceasta parte a Fig. 2 arata modul T n care ,proprietarii” unei companii (adica, investitorii de
capitaluri proprii) guverneaza prin intermediul consiliului de administrat ie, T n timp ce ,det inatorii

de datorii” (adicd, bancile, creditorii) guverneaza prin aplicarea diferitelor restrict ii de T mprumut sau

legaminte.

9. Guvernant a externa a francizorului (C): det inatori de capital/proprietaris i
det inatori de datorii

Structurile de proprietate ale organizat iilor bazate pe franciza se schimba
(Lawrence s icolab., 2017) pe masura ce marcile consacrate sunt vandute catre firme
de capital privat care aduna portofolii diverse de investit i n franciza (Lawrence &
Kaufmann, 2011, 2019). Exista totus i cercetdri limitate, care examineaza impactul unor
astfel de schimbaéri de proprietate asupra guvernant eis ia performant eisistemului
(vezi Bernstein, Lerner, Sarensen s i Stromberg, 2010; Bernstein s i Sheen, 2016).
Deoarece aces ti proprietari cautdi n mod activ sa mbunatdt easca guvernant a
corporativa T n cadrul companiilor din portofoliu (Aggarwal, Erel, Ferreira s i Matos,
2011), aces tia exercitd o influent aconsiderabila asupra direct iei strategice a firmelor.
Dar aces ti investitori institut ionali activi - printre ei, fonduri speculative s i birouri
mari de investit ii - par sa se concentreze mai mult pe speculat ii pe termen scurt
(Coffee Jr & Palia, 2016) care ar putea intra T n conflict cu angajamentele de decenii ale
francizat ilor (Lawrence & Palia, 2016). Kaufmann, 2011).

O consecint da acestor schimbari de proprietate poate fi refrans izarea, as a cum
a demonstrat restructurarea McDonald's de cétre The Carlyle Group pe piat a chineza
(Tsang & Wee, 2017). In timp ce refransizarea reduce bilant ul's i cerint ele de capital
ale francizorului, T n acelas i timp T mbunatdt ind randamentul activelor, poate avea
implicat ii de guvernare dincolo de cele financiare (Williamson, 1988). Descarcarea
activelor realizata prin refranchizare, de exemplu, poate determina companiile saia
decizii care cresc profilul de risc al sistemului, punand investit iile francizat ilor la o
raspundere mai mare. Astfel de decizii sunt emblematice pentru o deconectare care
existd i ntre part ile interesate - printre ei, francizat i-s iinvestitori de capital privat
din ce 1 n ce maiimportant i, care det in puterea ca proprietari minoritari cheie pe

s isunt sub presiune pentru a obt ine profituri din investit iile lor. O cale pe termen scurt pentru'a im-

a dovedi rentabilitatea activelor grupurilor de capital privat este vanzarea unitat ilor
existente det inute de companie catre francizat inoi sau existent i, altfel cunoscut
sub numele de refranchizare. Rentabilitatea din franciza prin redevent e este
semnificativ mai mare decat marjele magazinelor det inute de companie (Siebert &
Leonesio, 2015). Des i pot exista beneficii sinergice pe termen lung ale francizei i n
forma plurala (Baker & Dant, 2008; Bradach, 1997), banuim cd tendint a cdtre unitat i
de franciza det inute 7 n totalitate T n firmele de capital privat se va accelera,
contrazicand cele ale lui Oxenfeldt s i Kelly (1969). ) ipoteza originald. Prin urmare,
propunem:

Propunerea B. Francizorii det inute de capital privat vor deveni T n cele din urma firme
1 n totalitate francizate.

Din relat ia dintre proprietate s i guvernarea canalului ar putea izvora mult mai
multe propuneri. De exemplu, ce model de proprietate s i modalitat ide control
favorizeaza investitorii de capital privat? Cum sunt decise aceste moduri de control s i
la ce nivel al organizat iei?

Cand, T n comparat ie cu alte tipuri de proprietari, proprietarii de capital privat vor
avea o proport ie mai mare de francizat i cu mai multe unitdt is iacorduri

internat ionale de franciza principald? Este o guvernant acorporativa eficientd mai
importantai n francizas i1 n strédindtate, unde informat iile sunt mai put in fiabile s i
francizat ii sunt departe?

8. Guvernant aexterna (C&D)

Des i lucrdrile anterioare au studiat rentabilitatea det inatorilor de capitaluri
proprii ale organizat iilor de franciza (Hsu s i colab., 2017; Madanoglu, Lee s i
Castrogiovanni, 2011; Stephen Spinelli s i colab., 2003; Srinivasan, 2006), remarcabil de
put ine cercetdri s-au concentrat pe influent a guvernant ei externe 1 n franciza.
Structurile de guvernant & corporativain context de francizd sunt complexe, avand
7 nvedere dinamica finant arii externe implicate. Dupa cum este ilustrat T n partea
dreapté a Fig. 2, francizarea implica doua entitat i distincte, dar 7 nrudite - francizatul
s i

piet ele de act iuni. Aces ti investitori utilizeaza sisteme de guvernant &orientate
catre act ionari, care acorda drepturi s i responsabilitat ilargi act ionarilors isunt
concepute pentru sferele de proprietate majoritara care guverneazds i controleaza
firmele listate (Henrekson & Jakobsson, 2012).

Cercetarile care examineaza structurile de proprietate (Lemmon & Lins, 2003) au legat
schimbérile de performant & cu un control mai mare al managementului. in plus,
cercetdri care examineaza diferite forme de proprietate, inclusiv firme det inute de
familii (Carney, 2005), firme private (Uhlaner, Wright s i Huse, 2007), fundat ii (Thomsen
& Rose, 2004) s i cooperative ( Hansmann, 1988), s i-a demonstrat influent a asupra
utilizarii capitalului propriu s i a datoriilor.

Lucrdrile T n domeniul marketingului au documentat o relat ie pozitivas i
semnificativa i ntre falimentul francizat s i francizor (Antia, Manis i Wathne, 2017).
Antia s icolab. (2017) constata, de asemenea, efectele mecanismelor de guvernant a
implementate de francizor asupra probabilitat ii de faliment al francizatului. in
perioadele de cres tere a piet ei, relat ia dintre datorii s i dispersia proprietdt ii poate
fi reprezentata grafic T ntr-un mod neliniar (Schulze, Lubatkin s i Dino, 2003), ceea ce
indicd vulnerabilitatea unei firme 7 n perioade de criza. Riscul asumat este o funct ie
de modul 7 n care firma percepe influent a dispersarii proprietat ii asupra utilizarii
datoriilor. Cercetdrile au demonstrat, de asemenea, ca det inerea de capital privat
poate i mbunatat ifunct ionarea la nivelul T ntregului sistem a unui lant de magazine
(Bernstein & Sheen, 2016) s i poate T mbunétat i performant a dupa o criza financiara
(Bernstein, Lerner s i Mezzanotti, 2019). Bernstein i colab. (2019) au constatat ca
firmele sust inute de capital privat au fost mai put in constranse din punct de vedere
financiar T n timpul unei crize financiare, au T nregistrat performant e mai mari post-
crizdi n active s i pozit ii de cotd de piat ds i nuau mai multe s anse sa dea faliment.
Aceste rezultate indica capacitatea firmelor sust inute de capital privat de a utiliza s i
de a accesa mai bine finant area pentru a T mbunatat i performant a post-criza.

Prin urmare, propunem:

Propunerea C. In comparat ie cu alte forme de proprietate, privat
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det inerea de capitaluri proprii ale firmelor bazate pe franciza va duce la un nivel mai scazut de

faliment al francizorului T n urma unei crize financiare.

Avand 1 n vedere actuala pandemie de coronavirus s i amenint drile acesteia la adresa
lichiditat ii firmelor, existd un potent ial semnificativ T n bursele de franciza pentru a examina
T ntrebérile legate de finant area externas iriscul. Consecint ele economice ale pandemiei au
evident iat bilan urile ca fiind o vulnerabilitate cheie pentru multe firme. Cu toate acestea,
companiile bazate pe franciza sunt pozit ionate T n mod unic pentru a depas i piat afn timpul
pandemiei, datoritd anumitor caracteristici structurale. In primul rand, majoritatea francizat ilor

sunt T ntreprinderi mici care se pot califica pentru T mprumuturi s i asistent aguvernamentala.

in al doilea rand, francizat ii s i proprietarii de afaceri pot fi mai inovatori decat managerii de
magazine corporative, ceea ce duce la performant e mai ridicate ale punctelor de vanzare. in al
treilea rand, francizorii cu put ine puncte de desfacere det inute de corporat ii vor avea

niveluri mai scazute ale datoriilor, reducandu-s i profilurile de risc s i crescand accesul la capital.

10. Guvernant a externa a francizatului (D): det indtori de capital/proprietari s idet inatori
de datorii

La fel cum guvernarea externa a francizorului a evoluat, la fel a evoluat s i proprietatea
francizat ilor. Adesea, conceptualizam francizat ii ca mici operatori mom-and-pop, dar aces tia
au crescut T n mod constant (de exemplu, Carrols Restaurant Group, proprietar a peste 1000 de
restaurante sub marcile Burger King s i Popeyes; NPC International, proprietar a peste 1100 de
unitdt i Pizza Hut). T n 27 de state) pentru a contesta aceste ipoteze de lunga duratd. Firmele de
capital privat cumpara, de asemenea, operatori cu mai multe unitat is ifac parteneriate cu
parteneri operativi pentru a gestiona puncte de vanzare. Organizat iile francizate de astazi pot
cuprinde sute de puncte de vanzare cu propriile bilant uri s i structuri de proprietate. Evolut ia
relat iei francizat ilor cu det inatorii de datorii s i de act iuni, pe masura ce o firma de familie
s i proprietatea privata cres te ofera un context unic pentru cercetarea guvernant ei. Literatura
actuald despre franciza neglijeaza sa recunoasca existent a acestor organizat ii sau relat iile

de guvernare pe care le T ntruchipeaza.

in modelul nostru conceptual, (D) include francizatul, clasificat ca actor semi-intern, cu
propriile sale structuri de proprietate externa. In unele cazuri, francizat ii pot fi suficient de mari
pentru a deveni companii cotate la bursa (de exemplu, Arcos Dorados Holdings, Diversified
Restaurant Holdings) sau sunt det inute de investitori de capital privat (de exemplu, Sun Capital
det ine Heartland Automotive Services, Inc., cea mai mare companie Jiffy Lube). -chisee; Sentinel

Capital det ine Border Foods, un francizat Taco Bell).

Unele marci, i n schimb, Ts i construiesc contractele de francizd pentru a reduce amenint area
proprietat ii de capital privat. De exemplu, Domino's Pizza cere ca francizat ii sa fie proprietari
operat ionali, reducand capacitatea det inerii de capital privat sau alte strategii de investit ii
pasive (Bell & Shelman, 2017). Decizia strategica de a atrage francizat i investitori cu mai multe
unitat iversus proprietari-operatori rédmane un subiect important s i put in studiat n franciza.
Operatorii cu mai multe unitdt isunt adesea operatori mai sofisticat i, cu potent ialul de a
investi active semnificative pentru a cres te s isust ine marca. in calitate de proprietari

absent i, totus i, ei trebuie sa angajeze manageri pentru a-s i conduce afacerea, amenint and
argumentele agent iei adesea creditate pentru succesul francizei ca mod de distribut ie (Jindal,
2011; Lawrence et al., 2017).

Selectarea unui partener de schimb adecvat a fost unul dintre punctele principale ale
literaturii privind canalele de marketing (Wuyts & Geyskens, 2005) s i mai precis al literaturii
despre select ia francizat ilor (Jambulingam & Nevin, 1999). Succesul unui sistem de franciza
depinde T n mare masura de select ia francizat ilor corespunzatori. Selectarea partenerilor
francizat i mai mari (de exemplu, private equity) poate accelera expansiunea, dar aceasta
strategie are un avertisment: firmele de private equity au abilitat ifinanciare, dar adesea le
lipsesc capacitat i operat ionale. In vremuri de criz, (Bernstein et al.,, 2019) s tim c& investitorii
de capital privat pot avea acces la resurse financiare s i capacitatea de a investi s i de a capta

cota de piat a.

Des i acest lucru poate aduce beneficii sistemului, francizat ii mai mari cu mai multe unitat i,
cu mai multe resurse, pot, de asemenea, implementa acele resurse provocand francizorul sau

ignorand directivele de sus T n jos (Massimino & Lawrence,
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2019). Francizorii vechi maturi pot aprecia controlul asupra cres terii sistemului, mis candu-se

pentru a limita numarul de francizat idet inute de capital privat. Prin urmare, propunem:

Propunerea D. Sistemele mature de franciza vor avea contracte mai restrictive, limitand numarul

de francizat idet inute de capital privat.

inca o datd, pandemia de coronavirus ofera un teren fertil pentru investigarea i ntrebarilor
legate de guvernant afnzona D. Dacafrancizat ii det inute/operat ide capital privat sunt mai
bine pozit ionat ipentru a face fat & crizei actuale este un domeniu de cercetare potent ial.
Organizat iile mai mari de franciza cu mai multe unitat i, de exemplu, pot valorifica cunos tint ele
financiare pentru a aranja finant are s i a solicita asistent & guvernamentald, pozit ionandu-le
astfel i ncat sa depas easca operatorii mai mici. De asemenea, francizat ii det inute de capital
privat pot fi mai bine pozit ionat isafacalobby pe francizor pentru a oferi ajutor sub forma de
iertare a redevent ei. Cu toate acestea, proprietarii operatori mai mici pot react iona mai rapid
la condit iile piet eis ipot fi mai potrivit i pentru a face fat aprovocarilor operat ionale din

epoca pandemiei, i n special pentru ca sunt mai put in influent at i.

11. Altd guvernare externa (E): Part ile interesate externe ale francizorului/francizatului

Part ile interesate externe din zona E includ asociat ii de francizat i, furnizori, client i,
mass-media, auditori, comunitat i, politica, legi s i reglementari, culturas ipiet e.Aceste part i
interesate nu trebuie sa se angajeze direct T ntr-un schimb economic cu firma de franciza focala,
dar pot afecta sau pot fi sau afectate de act iunile acesteia. Legile s i reglementarile, T mpreuna
cu organizat iile care le aplica, sunt part i interesate externe proeminente de interes pentru
organizat iile de franciza, T n special pentru cele care sunt companii listate. Securities and
Exchange Commission, de exemplu, a exercitat o puternica supraveghere federald a companiilor
cotate la bursa din 1933. Intre timp, Comisia Federald pentru Comert din SUA cere francizatorilor
sa completeze un document de divulgare a francizei T nainte de vanzare. Avand T n vedere natura
1 ngustd a reglementarilor federale, multe state au promulgat legi mai stricte care guverneaza
relat ia francizor-francizat. Variat ia larga a reglementérilor s i statutelor de stat, T mpreuna cu
complexitatea documentului de divulgare a francizei (Benoliel & Zheng, 2018), raman o bariera

semnificativa de guvernare.

Unii dintre aces ti actori externi au capatat o noudimportant ain anii 1990, i n urma mai
multor scandaluri financiare importante care au pierdut miliarde pentru investitori. Ca raspuns,
mai mult iinvestitori institut ionali mari au intervenit, formuland as a-numitele linii directoare
de guvernant a corporativa pentru modul T n care corporat iile, T n principal cele listate la NYSE
s i NASDAQ, ar fi controlate. Acest lucru a condus la extinderea treptata a legislat iei privind
guvernant a corporativa (Tricker, 2015) s ila o abordare proactiva a guvernant ei corporative
din partea investitorilor institut ionali (Drucker, 1991). La T nceputul anilor 2000, noua legislat ie
din SUA a impus legea stricta de guvernant & corporativa prin Legea Sarbanes-Oxley. Cercetdtorii
au inclus impactul unor astfel de part iinteresate externe asupra guvernant ei pentru a include
fluctuat ia managementului (Agrawal & Chadha, 2005) s i demiterea CEO (Bednar, 2012),Tn
timp ce literatura de franciza a evident iat impactul entitat ilor externe, cum ar fi asociat iile de
francizat i(Argyres & Bercovitz)., 2015; Lawrence & Kaufmann, 2011). Rolul part ilor interesate
externe i n guvernarea organizat iilor bazate pe franciza raméane un domeniu de o important &
deosebita, avand 7 n vedere legislat ia SUA privind angajatorii T n comun (Griffith, 2019). Un
domeniu promit ator de cercetare este impactul unei astfel de legislat iis idiferent ele dintre

legile de stat asupra performant ei sistemului de franciza (Wang, Grinhagen, Ji s i Zheng, 2020).

Pe langa aces ti factori externi, investitorii sunt din ce T n ce mai interesat i de masurile
activitat ilor corporative care merg dincolo de maximizarea act ionarilor pentru a include
gestionarea mediului, implicarea sociald s i activitdt ile de guvernant a(ESG). Cercetarile privind
guvernant a corporativa a problemelor de orientare a part ilor interesate arata cd investitorii
institut ionali sunt deja interesat isaf ncorporeze variabile ESG T n deciziile lor de investit ii
financiare (Ho, 2010). in franciz, T ns&, astfel de decizii implicé francizat i care exista simultan

n exterior
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limite ferme tradit ionale s i au autonomia de a se angaja cu comunitat ile locale.
Francizat ii T n calitate de proprietari independent i de afaceri pot stabili salarii, stabili
pret uris ipot participa la init iative de responsabilitate sociala corporativa (Massimino
& Lawrence, 2019). Pentru a implementa cu succes principiile ESG 7 n T ntregul sistem de
franciza, sust inem ca francizatorii trebuie sa obt inaacceptarea de la francizat ii care au

autoritate legata de operat iunile la nivel de unitate. De aceea propunem:

Propunerea E. Francizorii care includ francizat i/asociat ii de francizat i1 n deciziile de

guvernare vor avea scoruri ESG corporative mai mari s i performant dla nivel de sistem.

12. Implicat ii pentru teoriile stabilite, noile constructe s i cai de cercetare viitoare

12.1. Redirect ionarea proprietét ii catre redirect ionarea capitalului

Articolul fundamental al lui Oxenfeldt s i Kelly (1969) despre schimbérile structurale
ale francizei de-a lungul timpului a T ncurajat o s tiint aextinsa n domeniul schimbadrilor
de proprietate asupra punctelor de vanzare, denumita redirect ionare a proprietat ii (Dant
s icolab., 1996; Dant, Kaufmann, & Paswan, 1992; Windsperger & Dant, 2006). Des i
bursele de franciza s-au concentrat pe aceasta tendint &, put ine studii au examinat
schimbarile de ordin superior T n distribut ia capitalului pe fondul cres terii det inerii de
capital privat al portofoliilor mari de marci. Numim aceste schimbari de proprietate, de la
fondatorii marcii la organizat ii externe bazate pe finant are, cum ar fi firmele de capital
privat, redirect ionarea capitalului. Masurarea unor astfel de schimbari implica
surprinderea gradului de mis care a resurselor unei firme (activitat i din contul de profit
s ipierderes ibilant )s ide proprietatea acesteia T n timp. Putem folosi indicatori
financiari pentru a T nt elege mai bine modul 7 n care aceste surse alternative de datorii
s i capitaluri proprii afecteaza strategia s i performant a firmei.

O mis care a resurselor care ar putea crea conflicte T ntre

francizor investitori s i francizat i este utilizarea fluxului de numerar pentru dividende. O

posibila masurétoare pentru aceasta strategie este un raport T mprumutat din literatura
financiard care masoara cat de mult din veniturile totale fluxuri cétre investitori versus

1 napoi 1 n sistem. Rata de platd a dividendelor firmei de franciza - dividendele platite de
catre francizor, T mpart ite la venitul net - este importanta pentru francizat i, deoarece fac
investit ii substant iale pe termen lung T n active specifice firmei. Firmele au alte

modalitat ide a returna valoare act ionarilor, inclusiv rascumparari de act iuni. Astfel de
distribut ii pot fi masurate printr-un raport ajustat de plata a dividendelor care 7 ncorporeaza
rascumpadrari de act iuni (calculat luand suma dividendelor plus rascumpararilor, T mpart ita
la venitul net). Un raport ridicat poate sugera un accent pe obiectivele pe termen scurt de
acres te pret urile act iunilor cu pret ul reinvestirii pe termen lung.

ment.

in utilizarea capitalului, consiliul de administrat ie se confrunta cu constrangeri de
guvernant 4, care includ acorduri ale creditorilor s ias teptarile det inatorilor de act iuni
cu privire la randamentul dividendelor. Aceste constrangeri pot, de exemplu, complica o
mis care de reinvestire 1 n viitorul afacerii, de care beneficiaza francizat ii. Acest potent ial
interes concurent asupra alocarii de capital are implicat ii importante pentru managementul
sistemului de franciza, dar nu a fost discutat 7 n literatura. In schimb, din punct de vedere
istoric, cercetarile au T ncadrat conflictul T n franciza ca unul dintre vanzari s i profituri,
chiar s iatunci cand alocarea capitalului s i reinvestirea pot fi potent ial factori principali
ai performant ei sistemului. Atunci cand proprietarul unei companii stabiles te sau
guverneaza un sistem de francizd, proprietarul trebuie sé ia decizii de guvernant acu
privire la proprietatea optimas i efectul structurii capitalului - de exemplu, redirect ionarea
capitalului de la proprietatea punctului de vanzare. Exista astazi un decalaj  n literatura de
guvernant acorporativas ifrancizain jurulnt elegerii moduluifn care astfel de decizii
de guvernare afecteaza performant a. Abordarea acestui decalaj ar putea genera T ntrebari
interesante de cercetare, cum ar fi: 1) Cum afecteaza proprietatea sistemului de franciza
planurile strategice s i de capital pe termen lung s i scurt? 2) Cum difera alocarea
capitalului la reinvestirea T n viitorul unei afaceri T n franciza de cea a unei marci non-
francizate? 3) Cum afecteaza concentrarea proprietdt ii performant a la nivelul T ntregului

sistem?
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12.2. Forma pluralai n forma de portofoliu

Teoria formei plurale stabile (Bradach, 1997) sust ine ca atat punctele de vanzare
det inute de companie, cats icelen franciza existente 1 n sisteme singulare acumuleaza
anumite beneficii la nivelul T ntregului sistem. Aceasta teorie, totus i, a aparut i ntr-un
mediu T n care marcile erau adesea det inute T n mod izolat, destul de spre deosebire de
modelul omniprezent de brand de portofoliu de astazi. Cum evolueaza aceasta teorie, una
care pare safunct ioneze pentru companii precum McDonald's, pe masura ce vedem
cres terea proprietdt ii de capital privats ia altor modele?

in peisajul actual al francizei, avem nevoie de constructe care sa ne ajute siint elegem
mai bine natura portofoliilor de marci de francizor, inclusiv relat ia dintre numarul de
marci pe care un singur proprietar (de exemplu, Roark Capital) le poate avea s i alocarea
resurselor 7 ntre ele. De exemplu, T mpart irea investit iilor de marketing sau de
infrastructuraf ntr-o singura marca de portofoliu la investit iile totale din portofoliu ar
putea oferi o masurd a important ei marcii respective pentru proprietarul sau. Aceasta
masura poate oferi, de asemenea, o perspectiva asupra modului T n care este guvernata
acea marca singulara. Masurile alternative pot include compararea valorii contabile a
activului necorporal al marcii sau a investit iei imobiliare a proprietarului T n orice marca
singulara cu valoarea portofoliului. Francizat ii sau alt iinvestitori externi care iauin
considerare o investit ie i ntr-o marcaindividuala pot fi interesat i de aceasta masura

pentru a evalua angajamentul organizat iei fat &de marcile individuale.

Avand 7 n vedere tendint a catre det inerea de capital privat i n franciza, ar trebui
probabil sa se acorde o atent ie mai mare naturii acestor tranzact ii, inclusiv finant arii
prin datorii s iimpactului lor asupra performant ei. Cercetarile viitoare ar putea examina
modul T n care strategia de portofoliu de mérci din ce T n ce mai comuna afecteaza riscul de
piat as irandamentul. Alte T ntrebari de cercetare de luat T n considerare: Care strategie
de portofoliu de marci de franciza (casa marcilor, casa de marca) genereaza un potent ial
de cres tere mai mare sau de atenuare a riscurilor?

Care este rolul mecanismelor de guvernare relat ionala(de exemplu, dezvaluirea
informat iilor, asimetria informat ionala, semnalizarea, legaturile sociale)  n performant a

diferitelor structuri de franciza?

12.3. Perspectiva francizorului la perspectiva mai multor part iinteresate

Cercetarea T n domeniul francizei s-a concentrat aproape exclusiv pe relat ia centrala
diadicd, chiar daca mai mult ialt ifactoriinteresat iinfluent eazasistemul de franciza.
Luat i, de exemplu, asociat iile de francizat i (Lawrence & Kaufmann, 2010, 2011) sau
consiliile consultative care pledeaza pentru interesele francizat ilor (Argyres & Bercovitz,

2015). Impactul acestor structuri i n franciza justifica recunoas terea s i examinarea lor.

Des i literatura a promovat o relat ie de agent ie care plaseaza francizorul drept principalul
protector al marcii, lucrérile recente 7 n domeniul francizei au evident iat important a unei
abordari multi-stakeholder a managementului marcii (Lawrence & Kaufmann, 2019).
Corporat ia poate, T n unele cazuri, sa-s i piarda legitimitatea ca det inator al marcii.

Luat i, de exemplu, T ncercarea KFC de a se distant a de fondatorul Colonel Sanderss i
deret eta sa originaldde pui prdjit (Sparks, 2010).

Aceste act iuni au T nfuriat francizat ii, care au dat i n judecata corporat ias iau cerut
revenirea la ret eta clasica originald. Acest lucru a dus la un efort de ,re-colonelizare” din
partea proprietarului YUM! Branduri cu care sa reinfuzeze brandul

etosul original al lui Sanders (Addady, 2016).

Avem nevoie de noi constructe pentru a evalua gradul de implicare s i diversitate a
part ilor interesate. De exemplu, o masura a incluziunii part ilor interesate care masoara
numarul distinct de part iinteresate (de exemplu, francizat i, asociat ii, comunitate) care
det in pozit ii T n perspectiva generald a structurilor de guvernant & corporativa. Aceasta
masura ar putea capta procentul de membri ai consiliului de administrat ie care reprezinta
aceste interese diverse s i ar putea oferi o perspectiva asupra modului s iTn ce masurdo

companie s i gestioneaza operat iunile pentru a se potrivi cu diverse part iinteresate.

Accentul pe guvernant a colaborativd genereaza cateva 1 ntrebdri de cercetare
interesante care saincluda: 1) Cum pot francizorii sa T ncorporeze cel mai bine astfel de
entitat i7n guvernant a comund/colaborativa? 2) Aceste eforturi ajutd la T mbunatat irea
relat iilor francizat-francizor? 3) Includerea francizat ilor ca membri ai consiliului duce la
o performant & mai puternicd a sistemului? 4) Asociat iile de francizat iT mpiedicasau

promoveaza cres terea?
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13. Concluzie

Avand T n vedere consecint ele economice recente ale pandemiei de coronavirus,
este evident ca multe variabile care nu sunt adesea véazute i n modelele de guvernare
1 n franciza pot influent a operat iunile. Luat i, de exemplu, trei francizori din SUA:
Chickfil-A, InterContinental Hotel Group (IHG) s i Roark Capital. Chick-fil-A este det inutd
de o familie, are un bilant solid s i, T n general, este opus riscului. Francizat ii sdi au un
capital redus (10.000 USD) s i sunt limitati T n cres terea lor, de obicei la doua magazine
finant ate de francizor.
IHG, o companie globala de franciza hoteliera cotata la bursa, are un portofoliu mare de
marci cu expunere pe multe piet e internat ionale.
Det inand foarte put ine active, IHG se bazeaza pe contracte de managements i
redevent e pentru venituri. Intre timp, Roark Capital este o companie de capital privat
cu un portofoliu extins care include Anytime Fitness, Cinnabon, marcile Auntie Anne,
Buffalo Wild Wings, Arby's, Sonic Drive-In s i Jimmy John's. Printr-o cres tere agresiva,
inclusiv acorduri internat ionale de master franciza, Roark a strans capital de capital de
peste 12 miliarde de dolari. Modul 7 n care aceste trei companii abordeaza provocarile
s iriscurile economice asociate cu coronavirusul depinde i n mare masura de cine le
det ine datoria s i capitalul propriu.

Structura de proprietate a unei firme, finant area s i mediul extern, toate pot avea
oinfluent &dramaticaasupra funct ionarii sistemelor moderne de franciza. Prin
urmare, trebuie sa extindem viziunea guvernant eif n franciza pentru a aprecias ia
investiga aceasta influent & Sust inem cd ontologia unica a francizei oferd, de asemenea,
cercetatorilor i n domeniul guvernant ei corporative cai semnificative pentru burse.
Identitatea semi-internd a francizatului, existent a formei de proprietate pluralds i
investit iile de capital considerabile pe care francizat ii le fac adesea oferd colectiv un
set unic de relat ii care ar putea i mbogat i teoriile guvernant ei. Des i cercetarea care
exploreaza o viziune extinsa asupra guvernant eif n literatura de specialitate T n
domeniul francizei este T n fazele sale incipiente, oferim acest model conceptual init ial
pentru a ajuta la trecerea la 0 mai mare apreciere a potent ialului pe care 1 are o astfel
de cercetare.

Mult umiri

Recunoas tem sprijinul financiar din partea fundat iei Jan Wallanders s i Tom
Hedelius.
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