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RESUMEN: El periodo de 1995 a 2006 estd siendo considerado en Espafia como uno de
los periodos clave de nuestra economia. En este periodo la franquicia se ha ido desarrollando y
consolidando como el formato mds adecuado para aquellos individuos que desean emprender
un negocio en el sector del comercio dentro de un entorno econémico. El presente trabajo
tiene como objetivo analizar la posible influencia de variables econdémicas y contractuales en
el momento de tomar la decisién un potencial franquiciado para adherirse a un sistema de fran-
quicia espafiol durante el periodo 1995 a 2006. Empleando la metodologia de datos de panel
en una muestra de 496 ensefias se concluye principalmente que el individuo que desea ser un
franquiciado de una ensefia es adverso al riesgo en un periodo de crecimiento econémico y no
tiene preferencia por algtin sector.

Palabras clave: franquicia, teoria de sefiales, costes de transaccion, PIB, datos de panel.

Codigos JEL: M1, M3.

1. Introduccion

El crecimiento econdémico de la economia espafiola en los dltimos afios ha
sido intenso como puede constatarse a través de su principal indicador, la tasa de
crecimiento del PIB, que ha pasado de un 79 por ciento en el afio 1995 a un 90,5
por ciento en el afio 2006 (Espinola, 2007). La franquicia, entendida como una
forma de emprender un negocio (Merrilees y Frazer, 2006) y, por tanto, genera-
dora de riqueza, ha contribuido a este periodo de crecimiento econdmico como
refleja la variacidn interanual de la facturacion del sistema de franquicia del 12
por ciento para el afio 2006 y la variacion interanual PIB de mds del 3 por ciento
para el mismo afio (Tormo y Asociados, 2009).

Por ello, resulta interesante conocer, por una parte, como ha contribuido este
periodo de crecimiento econémico al desarrollo de la franquicia en Espaiia y,
por otra parte, como de importante es la franquicia para un individuo que desea
emprender un negocio ya que, como expondremos més adelante, ha habido un
crecimiento del nimero de establecimientos en las ensefias durante el periodo
objeto de estudio caracterizado por una saturacién del mercado y una elevada
competencia al haber llegado la franquicia a su estado de madurez (Bordonaba,
Lucia y Polo, 2008).

Mis concretamente, el objetivo que se ha pretendido alcanzar con el presente
trabajo de investigacion es analizar la posible influencia de variables econdmicas
y contractuales en la decisién tomada por un candidato a franquiciado para ad-
herirse a un sistema de franquicia espafiol durante el periodo 1995 a 2006. Este
objetivo nos parece relevante por las siguientes razones: (1) se aborda desde la
perspectiva del franquiciado contribuyendo al debate que ain se mantiene sobre
el porqué los franquiciados eligen operar un punto de venta de una cadena de
franquicia (Stanworth y Curran, 1999); (2) se incluyen variables macroeconémi-
cas para intentar explicar la decision tomada por el candidato a franquiciado de
las ensefias de franquicia, no habiendo encontrado casi literatura que incluyera
estas variables cuando se pretende explicar la decision de franquiciar un esta-
blecimiento desde la perspectiva del franquiciado; y (3) se pretende explicar la
decision de los candidatos a franquiciados a partir de la teoria de sefiales y del
andlisis de costes de transaccion, los cuales apenas se han aplicado a la franqui-
cia desde el lado del franquiciado. Finalmente, se podria decir que la principal
aportacion del trabajo estd en que el individuo que desea ser franquiciado de una
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ensefla es adverso al riesgo en un periodo de crecimiento econdémico y no tiene
preferencia por algin sector.

Para llevar a cabo este estudio, el articulo se estructura en seis epigrafes. Tras
la introduccidn, en el segundo de ellos se realiza un breve estudio de la franquicia
en Espafia durante el periodo 1995 a 2006. El epigrafe tercero expone el marco
conceptual y los fundamentos tedricos empleados para la formulacién de las
hipétesis, enunciadas en el epigrafe cuarto. La descripcion de la muestra objeto
de estudio, asi como las variables utilizadas en el andlisis y la presentacion de
la metodologia constituyen el contenido del quinto epigrafe, mientras que en el
sexto se expondran los resultados obtenidos. El trabajo finaliza con un apartado
donde se exponen las conclusiones alcanzadas y se apuntan algunas lineas futu-
ras de investigacion.

2. Lafranquicia en Espafia

El nimero de ensefias de franquicia, asi como el nimero de puntos de venta
que poseen y su facturacion son fuertes indicadores del tamafio del sector fran-
quicia en cualquier pais (Hoffman y Preble, 2004). Particularmente, en Espafia la
franquicia facturé un total de 22.017 millones de euros durante el afio 2007, lo
que supuso un 10.64 por ciento de las ventas del comercio minorista en Espafia!
y empled a 244.000 personas —un 12 por ciento mas que el afio 2006—, lo que
representa el 12,2 por ciento del personal ocupado en el sector minorista®. Esta
facturacion fue alcanzada por 905 ensefias —un 7 por ciento menos que en el afio
2006— las cuales disponian de 72.373 establecimientos franquiciados —un 5,2
por ciento mds que en el afio 2006.

Si bien es cierto que el nimero de ensefas estd creciendo lentamente?®, las
cadenas de franquicia estdn aumentando de tamafio aportando un gran niimero
de nuevos establecimientos —véase Grafico 1—. Se puede deducir, por tanto,
que la franquicia ha generado confianza en aquellos individuos que deseaban
ser candidatos a franquiciados, asi como en aquellos pequefios empresarios del
sector del comercio, que no teniendo medios necesarios para competir con las
grandes superficies, decidieron incorporarse a alguna ensefia de franquicia que
les asegurase la supervivencia (Argerich, 2008).

' Fuente: Mundo Franquicia Consulting (2008)

2 Fuente: Encuesta de Poblacion Activa

3 Para un mayor conocimiento sobre la evolucién del sistema de franquicia en Espaiia se puede
consultar el trabajo de Bordonaba, Lucia y Polo, 2008
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GrAFICO 1.—Evolucién del nimero de establecimientos en Espaiia en el
periodo objeto de estudio
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Fuente: Barbadillo Asociados 2006

El franquiciador de cualquier ensefia de franquicia compite en dos mercados:
el mercado de los consumidores y el mercado de los candidatos a franquicia-
dos, siendo este ultimo donde se desarrolla nuestro andlisis. Los franquiciado-
res enviardn informacion sobre su ensefia para que sea tenida en cuenta por los
candidatos a franquiciados y puedan elegir aquella ensefia que mejor se adapte
a sus criterios de eleccion. El sector en el que operan las ensefas de franquicia
debiera determinar parte de la informacidn que los franquiciadores enviardn a su
mercado de candidatos a franquiciados. Por una parte, las cadenas de franquicia
de distintos sectores siguen diferentes estrategias competitivas ya que poseen ca-
racteristicas distintas (Bordonaba, Lucia y Polo, 2008) y, por otra parte, los sec-
tores mds intangibles como pudieran ser el de servicios, retailing, y confeccion,
moda y complementos, respectivamente necesitardn emplear sefiales a través de
aspectos observables que transmitan aquella informacién que los candidatos a
franquiciados puedan valorar. Es por ello que parecia conveniente conocer la
evolucién de los establecimientos franquiciados de las ensefias de franquicia que
operan en Espafia atendiendo a los sectores anteriormente mencionados —véase
Graéfico 2—.

En el Grifico adjunto se observa que los sectores que se consideraran
en el trabajo —confeccién, moda y complementos, servicios y retailing—
parten de un nimero de establecimientos franquiciados muy similar y en el
afio 2006 este nimero se eleva desigualmente entre los sectores. El sector
confeccién, moda y complementos es el que menos aumenta de los tres por
ser el que vende el producto mds tangible y el que menor componente de
servicio necesita ser ejecutado cerca del cliente (Combs, Michael y Castro-
giovanni, 2004).
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GRrAFICO 2.—Evolucién del nimero de establecimientos franquiciados por
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3. Las seiiales y los costes de transaccion en el contexto de la franquicia

La decisién de franquiciar un establecimiento en una ensefia ha sido estudia-
da més ampliamente desde el lado del franquiciador que desde la perspectiva del
franquiciado (Harmon y Griffiths, 2008). Se han empleado distintas teorias para
investigar este aspecto destacando la Teoria de la Escasez de Recursos y la Teoria
de la Agencia (Combs, Michel y Castrogiovanni, 2004). De los diferentes marcos
tedricos empleados (Elango y Fired, 1997) alguno de ellos como el andlisis de
Costes de Transaccion ha encontrado coincidencias con la Teoria de la Agencia
(Sashi y Karuppur, 2002) y otros como el enfoque de Sefales ha resuelto parcial-
mente el problema de agencia denominado selecciéon adversa (Kirmani y Rao,
2000). Este enfoque y el andlisis de los Costes de Transaccién serdn los funda-
mentos tedricos empleados para el presente trabajo de investigacion.

Atendiendo al enfoque de Sefiales, éstas se entienden como transmisores de
informacién sobre aquello supuestamente inobservable (Kirmani y Rao, 2000).
El franquiciador que compite en un mercado de candidatos a franquiciados des-
conoce la capacidad de gestién de estos tdltimos antes de iniciar la relacion de
franquicia. Al mismo tiempo a estos candidatos también les resulta costoso co-
nocer la calidad del formato de negocio (Sdnchez, Sudrez y Vazquez, 2008). Esta
situaciéon manifiesta que existen asimetrias de informacidn antes de iniciarse la
relacién, enfrentdndose ambas partes al problema de elegirse mutuamente de
forma idénea. Las sefiales podrian reducir estas asimetrias y evitar tener este
problema.

Los candidatos a franquiciados de una ensefa tendran en cuenta tanto las se-
fiales especificas de la misma para conocer su calidad como las sefiales del mer-
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cado donde desean operar pues los futuros franquiciados operardn en un mercado
incierto, comprometerdn grandes cantidades de dinero no recuperables y sus be-
neficios dependeran de una relacién compleja con el franquiciador, pudiendo ser
inferiores a los beneficios anticipados (Gallini y Lutz, 1991).

Entre las sefiales que contribuyen a transmitir informacién sobre la calidad
de las ensefias y que desean conocer los candidatos a franquiciados antes de
elegir una de ellas estan: la propiedad que posee el franquiciador de algunos
establecimientos (Sanchez, Sudrez y Vazquez 2008) y los factores financieros
(Kaufman, 1999; Weaven y Frazer, 2006). Con respecto a la primera sefial men-
cionada, los franquiciadores tienen la propiedad de algunos establecimientos de
su ensefla para poner de relieve su confianza en el formato de su negocio (Gallini
y Lutz,1992; Leland y Pyle, 1997 y Sanchez, Sudrez y Vizquez, 2008) cuando
éste carece de antecedentes financieros y comerciales que acrediten su positiva
trayectoria.

Con respecto a los factores financieros, aunque existen resultados divergentes
(Stanworth y Curran, 1973), se han considerado la inversién inicial (Sashi y Ka-
ruppur, 2002) y los derechos de entrada (Baucus, Baucus y Human, 1993) como
los factores que actiian de sefiales enviadas por el franquiciador a sus futuros
franquiciados (Caves y Murphy, 1976).

La inversion inicial exigida por el franquiciador puede actuar para éste como
un mecanismo de screening que le permita identificar a los candidatos a franqui-
ciados (Shane, 2001) y para estos dltimos como una sefial que les facilite diferen-
ciar oportunidades de franquicia de distinto valor (Sashi y Karuppur, 2002). Los
derechos de entrada que, junto con los royalties* forman parte de la estrategia de
precios seguida por un franquiciador (Shane, Shankar y Aravindakshan, 2006),
sirven para reconocer la calidad o valor del formato de una ensefia que ha de ser
proporcional a los mismos (Baucus, Baucus y Human, 1993). Por tanto, los de-
rechos de entrada aparecen como una sefial de calidad y de la experiencia de las
ensefas de franquicia (Gallini y Lutz, 1992).

Ademais de las sefales especificas de una ensefia, también estidn aquellas otras
del mercado o entorno econémico que han de ser consideradas por los candidatos
a franquiciados en su decisidon de invertir en un establecimiento franquiciado.
Aunque no existe evidencia sobre la percepcion por estos candidatos de las se-
fiales que les informan del coste de capital invertido y del nivel de desarrollo
econdmico del pais donde desean operar, si existe literatura sobre cémo afectan
estos factores macroeconémicos a la actividad franquiciadora (Sashi y Karuppur,
2002; Alon, 2006). Apoyéndonos en estudios realizados para los mercados in-
ternacionales, se han considerado dos factores macroeconémicos como sefiales
de mercado: el crecimiento econémico y las tasas de interés. Por una parte, en
los paises de crecimiento econémico, los negocios franquiciados aumentan por-
que hay una expansién de la demanda de bienes y servicios (Hoffman y Preble,

4 Los royalties no se consideran en esta investigacién porque su desembolso se realiza des-
pués de estar funcionando el establecimiento. Son principalmente un mecanismo de incentivos
que atenda el riesgo moral del franquiciador una vez iniciada la relacion (Sdnchez, Sudrez y
Vazquez, 2008)

98 Cuadernos de Economiay Direccién de la Empresa. NGm. 43, junio 2010, pags. 093-114, ISSN: 1138-5758



M.2E. Calderén Monge, P. A. Huerta Zavala Derechos de entrada e inversion...

2004), siendo ésta menos sensible al precio (Hoffman y Preble, 2004). Por otra
parte, un candidato a franquiciado necesita capacidad financiera cuando ve la
posibilidad de integrarse en una ensefia de franquicia. Si no dispusiera de capital
propio y solicitara financiacion en las entidades financieras, se veria afectado por
el tipo de interés que pagard como retribucién del capital recibido en el présta-
mo. Por tanto, los tipos de interés son otra sefial mds (Pons Novell, 2002) que un
candidato a franquiciado puede percibir para decidirse a abrir un establecimiento
en un franquicia.

El segundo marco tedrico empleado en este trabajo serd el andlisis de los
Costes de Transaccién. La franquicia, aunque también tiene sus costes especifi-
cos, actda como un mecanismo de gobierno que reduce los costes de transaccién
ex-post alineando las transacciones (Dahlstrom y Nygaard, 1999; Chow y Frazer,
2003).

Las transacciones entre un franquiciador y sus franquiciados situados geogra-
ficamente en lugares distintos suceden en una base continua. Ambos son partes
interconectadas de una ensefia que deben intentar optimizar el resultado final
de la misma empleando eficientemente los recursos para lograr un éxito a largo
plazo. Por tanto, las transacciones entre franquiciador y franquiciados también
estaran influidas por los factores que originan costes de transaccién como son
la incertidumbre del entorno, el comportamiento oportunista y el nombre de la
marca (Sashi y Karuppur, 2002).

Apoyéndonos en los constructos centrales del andlisis de costes de transaccién
desarrollado por Willianson (1975)° cobran importancia para analizar la decisién
de un candidato a franquiciado los factores como la incertidumbre econdmica
y los factores financieros considerados en la presente investigacién. La incerti-
dumbre en s{ misma no es un problema pero si acttia con la racionalidad limitada
de los individuos, hace imposible o costoso identificar futuras contingencias y
especificar ex-ante posibles adaptaciones a las mismas (Sashi y Karuppur, 2002).
La incertidumbre econémica entendida como incertidumbre exdgena® se refleja
en los tipos de interés, los cuales pudieran afectar negativamente al coste de
dirigir las operaciones de las ensefias de un franquiciador e impactar desfavora-
blemente en sus rendimientos esperados (Sashi y Karuppur, 2002). Entonces, el
franquiciador podria no invertir su capital propio para que lo hagan sus candida-
tos a franquiciados (Oxenfelt y Nelly, 1968; Norton, 1995) siendo afectados por
los tipos de interés si solicitaran financiacion.

La incertidumbre econdémica también se refleja en las fluctuaciones de la
demanda (Sashi y Karuppur, 2002). Esta situacién favorece la decision del fran-
quiciador de abrir establecimientos franquiciados porque los candidatos que co-
nozcan la demanda del mercado donde se abran aquéllos, la calcularan frecuente-

5 Estos constructos son la incertidumbre sobre el estado futuro del entorno, la limitada capaci-
dad para procesar informacién que tienen los decisores, la racionalidad limitada del individuo y un
nimero pequefio de compradores o vendedores propenso a comportarse de modo oportunista.

¢ Aquella que proviene de la inestabilidad de las variables consideradas en el momento de
adoptar decisiones econémicas y sobre las cuales los agentes no tienen posibilidad de influir (Cal-
derdn, 1998).
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mente, modificaran la produccién adaptandola a las necesidades de su demanda
y podrian modificar las decisiones de precios para reflejar las fluctuaciones en
los precios de las materias primas (Norton, 1988). En el caso de los candidatos a
franquiciados, aunque no se ha encontrado evidencia sobre cémo les puede afec-
tar la incertidumbre econémica, parece razonable apuntar que también puedan
verse afectados por ella pero de distinto modo, como posteriormente se comen-
tard en la formulacién de hipétesis.

El oportunismo en si mismo no es la causa de que el mercado sea remplazado
por acuerdos jerdrquicos pero cuando surge junto a los constructos ya mencio-
nados del andlisis de los Costes de Transaccidn aparecen situaciones donde una
empresa pueda apropiarse de las rentas generadas por otra (Klein, Crwford y
Alchian, 1978). Por esta razén, antes de franquiciar el establecimiento de una
ensefa los candidatos a franquiciados se asegurardn de que su franquiciador no
tenga comportamientos oportunistas durante la relacién. Para ello el nombre de
la marca de la ensefia es un activo especifico que facilita las transacciones (Sashi
y Karuppur, 2002). Los candidatos a franquiciados elegirdn nombres de marcas
bien posicionadas para atraer la atencidon de consumidores y lograr eficiencias
econdmicas (Caves y Murphi, 1976), buscando una oportunidad que les aporte
gran valor y, una justa y alta probabilidad de éxito (Baucus, Baucus y Human,
1993). Por su parte, los franquiciadores fijardn probablemente los derechos de
entrada dependiendo de la reputacidon del nombre de marca de la franquicia en
la mente de los consumidores objetivo (Baucus, Baucus y Human, 1993; Sashi
y Karuppur, 2002).

Finalmente, los candidatos a franquiciados esperan del franquiciador que des-
pués de iniciada la relacién entre ellos, les provea del nivel de servicio prometi-
do: formacién y prestacion de asistencia inicial y continuada, disefio de politicas
comerciales y control de la uniformidad de la red (Sanchez, Sudrez y Vazquez,
2008). De no ser asi, este comportamiento oportunista del franquiciador traerd
consigo un coste para el candidato a franquiciado, més adverso al riesgo que su
franquiciador (Eisenhard, 1989), y que intentard reducir previamente a través del
nivel de inversion inicial exigido por el franquiciador (Sashi y Kapurrur, 2002).

4. Objetivo e hipdtesis sugeridas

Como ya se ha venido exponiendo anteriormente, un candidato a franquicia-
do recogera la mayor cantidad de informacién posible a través de algunas sefiales
que le ayuden a decidirse a abrir un establecimiento de una ensefia de franquicia.
Simultdneamente, esta informacién le ayudard a elegir aquella ensefia que meno-
res costes de transaccién ex—post le ocasione ante la presencia de un incompleto’
contrato de franquicia (Brickey y Dark, 1987).

7 Los contratos son incompletos porque (1) la incertidumbre trae consigo un gran ndimero de
contingencias que puede ser muy costoso conocer y especificar para dar una respuesta previa y (2)
la ejecucién de algunos aspectos del contrato como el nivel de esfuerzo empleado en una tarea
compleja es dificil de medir (Klein, 1980).
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Los candidatos a franquiciados de una ensefia en la medida que desean em-
prender un negocio pueden ser considerados emprendedores (Merrilees y Frazer,
2006). En economias desarrolladas, se puede esperar que la actividad empren-
dedora esté positivamente relacionada con el desarrollo econémico (Acs, Desai
y Hessels, 2008). Luego un candidato a franquiciado decidird abrir un estableci-
miento franquiciado de una ensefia cuando observe que el nivel de crecimiento
econdémico del pais donde pretende invertir sea alto porque considerard que hay
una reduccién de incertidumbre en el mercado y, por tanto, una disminucién de
los costes derivados de la transaccion.

Desde el enfoque de Sefiales, los candidatos a franquiciados podrian entender
que si el nivel de crecimiento econémico desciende, los consumidores serdn mas
sensibles al precio de los productos o servicios franquiciados (Hoffman y Preble,
2004), viéndose afectados negativamente sus futuros rendimientos y, consecuen-
temente, su decision de franquiciar. De acuerdo con este razonamiento, se con-
trastard la siguiente hipotesis:

H1: El crecimiento economico de un pais influye positivamente en la deci-
sion de franquiciar de un candidato a franquiciado.

Antes de tomar la decision de integrarse en una cadena de franquicia, el can-
didato a franquiciado también considerard el coste de adquirir el capital que ne-
cesita para realizar la inversién inicial y pagar el derecho de entrada exigido por
el franquiciador para adherirse a su ensefia de franquicia. El coste de adquirir
un nuevo capital viene dado por los tipos de interés del mercado. Por tanto, un
candidato a franquiciado que desee tomar la decisién de abrir un establecimiento
franquiciado en una ensefia analizard la sefial del tipo de interés para evaluar el
rendimiento futuro que espera obtener de la inversién. En un mercado donde hay
fluctuaciones de la demanda, alta inflacion y altos tipos de interés, la incertidum-
bre se acrecienta y los rendimientos esperados de los franquiciados pueden no
ser los esperados para justificar el riesgo que desean asumir siendo franquiciados
(Sashi y Karuppur, 2002). De acuerdo con el argumento presentado se procede a
plantear la siguiente hipdtesis:

H2: Los tipos de interés influyen negativamente en la decision de franqui-
ciar de un candidato a franquiciado.

Cada franquiciador especifica los términos del contrato de un modo parecido
para todos los franquiciados y estos términos deberian reflejar el valor de la fran-
quicia, los resultados financieros estimados para cada establecimiento y los cos-
tes asociados a los servicios contratados o inversion inicial requerida (Baucus,
Baucus y Human, 1993). Estos términos serdn los que empleen los candidatos
a ser franquiciados para seleccionar sus oportunidades de franquicia. Desde el
enfoque de Sefiales, los candidatos a franquiciados percibirdn los altos niveles de
inversion inicial como ensefias de gran valor frente aquellas que exigen niveles
de inversién mds bajos, decidiéndose a invertir en aquellas ensefias si tienen la
confianza de que disponen de la capacidad suficiente para desarrollarlas y alcan-
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zar el valor que indica la sefial (Sashi y Kapurrur, 2002). De acuerdo, con este
planteamiento se formula la hipétesis:

H3a: La inversion inicial exigida por el franquiciador influye positiva-
mente en la decision de franquiciar de un candidato a franquiciado.

Desde el andlisis de los Costes de Transaccidn, la franquicia deberia preva-
lecer menos cuando la inversion inicial por establecimiento es alta porque suele
estar asociada con un mayor riesgo y una mayor inversion en activos especifi-
cos y, consecuentemente, unos mayores costes de transaccioén (Brickley, Dark y
Weisbach 1991; Lafontaine y Slade, 1998; Chow y Frazer, 2003). Una alta inver-
sion inicial puede disuadir a los candidatos a franquiciados que tuvieran aversién
al riesgo, mientras que una baja inversion inicial puede atraer a franquiciados
reacios a comprometerse con altos niveles de inversion antes de experimentar el
éxito (Gallini y Wright, 1990). Por tanto, los candidatos a franquiciados tienden
a buscar cadenas de franquicias que tengan menores costes de operacién y, parti-
cularmente, menor inversion inicial (Alon, 2001; Shane, Shankar y Aravindaks-
han, 2006). De acuerdo con este razonamiento, se contrastara la hipétesis:

H3b: La inversion inicial exigida por el franquiciador influye negativa-
mente en la decision de franquiciar de un candidato a franquiciado.

Las diferencias en el valor de una franquicia afectan a la relacion entre el
franquiciador y el candidato a franquiciado en el inicio de sus negociaciones con-
tractuales. Los franquiciadores con un mayor valor de marca se enfrentan a una
mayor demanda de franquiciados y tendrdn mayor facilidad para entrar en nue-
vos segmentos de mercado, pudiendo exigir una cuantia mayor de derechos de
entrada. Por lo tanto, las ensefas de franquicia con altas cuantias de derechos de
entrada, sefializardn un mayor valor de la franquicia (Baucus, Baucus y Human,
1993) o de la calidad del formato de franquicia (Sdnchez, Sudrez y Vazquez,
2008) y, consecuentemente, un mayor nimero de candidatos a franquiciados se
decidirdn por franquiciar establecimientos (Baucus, Baucus y Human, 1993).
Por otro lado, las ensefias que exijan bajas cuantias en sus derechos de entrada
sefalizaran que tienen dificultades para atraer candidatos a franquiciados, tienen
problemas para dirigir una franquicia o tienen problemas de coordinacién de es-
fuerzos, lo cual un menor nimero de candidatos a franquiciados se decidirdn por
franquiciar establecimientos (Baucus, Baucus y Human, 1993). Las ensefias ya
consolidadas en el mercado y con un prestigio debieran exigir una mayor cuantia
de derechos de entrada (Gallini y Lutz, 1992).

Un mayor grado de reconocimiento de marca anima a los franquiciadores a
fijar mayores cuantias de derechos de entrada, disminuyendo el comportamiento
oportunista del franquiciador que se ve obligado a impartir el nivel de servicio
prometido para que el candidato a franquiciado pueda contribuir a aumentar el
valor de marca de la ensefa (Sashi y Karuppur, 2002). Luego un candidato a
franquiciado se decidird a invertir en el establecimiento de aquella ensefia que
exija mayores derechos de entrada (Baucus, Baucus y Human, 1993) De acuer-
do con los argumentos presentados se procede a plantear la siguiente hipétesis:
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H4: Los derechos de entrada influyen positivamente en la decision de fran-
quiciar de un candidato a franquiciado.

5. Meétodo

Formuladas las hipétesis, en este epigrafe se describird la muestra de ensefias
de franquicia objeto de estudio, asi como las variables empleadas para especifi-
car y estimar el modelo empirico.

5.1. DATOS Y MUESTRA

Como ya se menciond, nuestro objetivo es analizar la influencia de algunos
factores econdmicos y contractuales en la decision de un candidato a franquicia-
do para adherirse a una ensefia de franquicia de las que operan en Espaia.

La informacién analizada en nuestro estudio se obtuvo de las siguientes
fuentes: el Instituto Nacional de Estadistica (INE) nos proporcion la informa-
cion referente a las variables macroecondmicas —tasas de incremento del PIB
y tipos de interés— para el periodo de estudio considerado 1995-2006, y para el
resto de variables se acudio a la base de datos del Registro de Franquiciadores
del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, el Libro Oficial de la Asocia-
cién Espafiola de Franquiciadores y los Anuarios o Guias que las Consultoras de
Franquicia Espafiolas publican anualmente. La razén de utilizar distintas fuentes
para obtener informacidn de las variables no econdmicas ha sido aumentar el
nimero de ensefas del panel de datos.

La muestra estd formada por un total de 496 ensefias de franquicia que operan
a nivel nacional durante el periodo 1995-2006. Se ha elegido este periodo porque
doce afios constituyen un periodo suficientemente amplio para que la posible
influencia que existiera de las variables macroeconémicas en la variable objeto
de estudio fuera debida a tendencias econdmicas mds que a coyunturas poco
representativas (Espinola, 2007).

Elegido el afio de inicio 1995 se aplicé un muestreo aleatorio simple a
la poblacién de franquicias que habia en ese afio. En los siguientes afios se
mantuvieron las mismas ensefias del afio 1995 y se incluyeron otras para
que fueran representativas de la poblacién de cada uno de los afios posterio-
res. De la muestra total, 94 ensefias pertenecen al sector confeccién, moda y
complementos, 310 al sector retailing y 92 al de servicios. Se han establecido
estos tres grandes sectores por las siguientes razones: (1) en todas las eco-
nomias donde el sector servicios alcanza un alto porcentaje de participacion,
la franquicia se desarrolla satisfactoriamente (Hoffman y Preble, 2004); (2)
el sector retailing es un sector que estidn en crecimiento en todos los paises
sobre todo de Europa (Hoffman y Preble, 2004); y (3) en Espafia el sector
de la confeccién, moda y complemento, sin tener un fuerte componente de
servicio, ha estado mostrando una mayor expansion que otros sectores hasta
2004 (Bordonaba, Lucia y Polo, 2008).

Cuadernos de Economiay Direccién de la Empresa. NGm. 43, junio 2010, pags. 093-114, ISSN: 1138-5758 103



M.2E. Calder6n Monge, P. A. Huerta Zavala Derechos de entrada einversion...

5.2. MEDIDA DE LAS VARIABLES

Las variables que se van a considerar a continuacién, se pueden estructurar en
cuatro bloques: variables contractuales, variables econdémicas, variables de con-
trol y variable dependiente. En el primer bloque se define el desembolso total que
un candidato a franquiciado debe hacer a su futuro franquiciador a través de los
derechos de entrada [DE] y la inversion inicial [INVI]. De acuerdo con los traba-
jos de investigacion sobre franquicias (Lafontaine y Shaw, 1999; Brickley, 2002;
Ehrmann y Spranger, 2005), los derechos de entrada [DE] se han medido a través
de una unica cuantia inicial exigida por el franquiciador al candidato a franqui-
ciado para abrir un establecimiento. En cuanto a la inversion inicial [INVI], ésta
también fue medida través de la cuantia exigida por el franquiciador al candidato
a franquiciado (Lafontaine, 1992; Thompson, 1994; Scott, 1995; Shane, Shankar
y Aravindakshan, 2006; Solis y Gonzalez, 2007) descontados los derechos de
entrada que algunas ensefias incluian en la cuantia total de la inversion inicial. En
la Tabla 1 se presentan algunos datos descriptivos de la muestra.

TaBLA 1.—Andlisis descriptivo de la muestra
Valores medios, minimos y maximos, mediana y desviacion tipica, de las principales varia-

bles: decision de franquiciar [DF], derechos de entrada [DE], inversidn inicial exigida al fran-
quiciado [INVI], tasa de interés [TI] y Producto Interior Bruto [PIB].

Variable Media Desv. Tipica Minimo Maximo Mediana
DF 46,064 112,2366 0 2.000 16

DE 10.300,84 9.774,929 0 97.362 9.000
INVI 68.969,84 83.091,04 0 961.620 42.082
TI 5,522 1,143 4,71 9,89 5,06
PIB 3,755 0,668 24 5 3,6

La influencia de las variables econémicas en la decisidon de franquiciar de
un potencial franquiciado se ha medido a través de la tasa de crecimiento de la
economia espafiola en término reales [PIB] y del precio del dinero [TI]. Esta tasa
de crecimiento se ha cuantificado mediante las tasas de variacion interanuales del
Producto Interior Bruto [PIB] de los afios 1995 al 2006. El [PIB] es una medida
del crecimiento econémico (Fagerberg y Srholec, 2008, Acs, Desai y Hessels,
2008) y se emplea porque es una buena variable proxy del nivel general de desa-
rrollo econdémico en un pais (Allon, 2006). De acuerdo con Welsh y Alon (2002)
se ha tenido en cuenta esta variable en el trabajo de investigacion porque la deci-
sién de los candidatos a franquiciados se ve afectada por el entorno econémico
donde operan, no teniendo posibilidad de influir en €.

En cuanto al precio del dinero [TI], éste ha sido medido a través de las ta-
sas de tipos de interés legales aplicados por las entidades de crédito en Espafia
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durante los afios 1995 al 2006. Se ha considerado esta variable macroeconémica
debido a la importancia de los tipos de interés [TI] y la influencia que ejercen sus
variaciones sobre las decisiones de caracter econémico como son el ahorro, la
inversion y el consumo (Rico Belda, 2001; Pons Novell, 2002). Precisamente, el
candidato a franquiciado para tomar su decision de franquiciar un establecimien-
to considerard el coste de adquirir un capital para invertir en €l, asi como valorara
el rendimiento que espera obtener del establecimiento franquiciado.

Por lo que se refiere al sector se ha incluido una variable de control para re-
coger su posible efecto en consonancia con investigaciones anteriores (Williams,
1999 y Kaufmann, 1999). Esta variable de control trata de incorporar aquellos
aspectos que, aunque no estan directamente vinculados con la decision de fran-
quiciar un establecimiento, podrian afectar a la misma (Perrigot, 2006; Bordona-
ba, Lucia y Polo, 2008 y Sanchez, Sudrez y Vazquez, 2008). Como no constituye
el objeto del trabajo, no se ha creido necesario proceder a una exposicién muy
detallada de los fundamentos tedricos de los mismos. La variable de control del
sector se ha medido a través de una variable dicotémica que sefiala la pertenencia
de la ensefia de franquicia a uno de los tres sectores mencionados en el epigrafe
anterior. Esta variable dummy toma el valor 1 cuando la ensefia pertenece a uno
de los tres sectores considerados y O en caso contrario, resultando una matriz
cuya diagonal principal son 1.

Finalmente, la variable dependiente [DF] hace referencia a la decisién de
franquiciar un establecimiento que tomard un candidato a franquiciado con res-
pecto a las ensefias de franquicia que operan en Espafia [Ehrmann y Spranger,
2005; Solis y Gonzélez, 2007]. Se trata de una variable latente que se ha medi-
do a través de una variable observada como son el nimero el establecimientos
franquiciados que posee una cadena de franquicia durante el periodo objeto de
estudio. La variabilidad de esta variable en el tiempo no se debe sélo a la apertura
de nuevos establecimientos, sino también al cierre de algunos de ellos.

Con el fin de analizar la correlacién multiple entre las variables independien-
tes como medio de evaluar la multicolinealidad se han obtenido las medidas de
tolerancia y Factor de Inflacién de la Varianza (VIF) ya que no es posible eva-
luar dicha multicolinealidad examinando sélo la matriz de correlaciones ( Hair,
2004).

TaBLA 2.—Medidas de tolerancia y Factor de Inflacién de la Varianza (VIF)

VARIABLE VIF (Tl(/)VLIl;?‘;lANCIA
INVI 1.07 0.931965

DE 1.05 0.955072

TI 1.04 0.965074

PIB 1.02 0.978477

Mean VIF .04 | e

En la Tabla 2 se observa que ningin valor del VIF excede 10,0 y, observando
los valores de tolerancia, que en ningin caso la colinealidad explica més del 10

Cuadernos de Economiay Direccién de la Empresa. Nam. 43, junio 2010, p4gs. 093-114, ISSN: 1138-5758 105



M.2E. Calder6n Monge, P. A. Huerta Zavala Derechos de entrada einversion...

por ciento de la varianza de cualquier variable independiente. Por tanto, no se
encuentra evidencia que indique la existencia de posible multicolinealidad.

5.3. MODELO EMPIRICO Y ESTIMACION DEL MODELO

De acuerdo con el objetivo mencionado anteriormente, las hip6tesis ya planteadas
y la descripcién de las variables, el modelo que se pretende estimar es el siguiente:

DFit =Bo+ Bl PIBt+ B2TIs - B3 INVIi + B4 DEit +cit (1)

DFit = Decision de franquiciar un establecimiento de la ensefia i en el mo-
mento ¢ por parte de un candidato a franquiciado. Es una variable latente

PIB? = Producto Interior Bruto en el momento ¢

T1t = Tasa de interés en el momento ¢

INVIit = Inversién exigido al candidato a franquiciado por el franquiciador
de la ensefa i en el momento ¢

DEit = Derechos de entrada exigidos al candidato a franquiciado por el fran-
quiciador de la ensefia i en el momento ¢

g, = término error

La eleccion de la metodologia empleada en nuestro trabajo camina de la
mano del objeto del mismo. Puesto que se trata de conocer cdmo un candidato
a franquiciado toma su decisién de franquiciar un establecimiento, se estimard
el modelo a través de la metodologia de datos de panel®. Dos aspectos se han
tenido en cuenta para tomar esta decisiéon metodolégica. Primero, al contra-
rio que el andlisis cross-section, esta metodologia permite controlar la hete-
rogeneidad individual. Este aspecto es muy importante porque la decision de
franquiciar por parte de un candidato a franquiciado estd muy relacionada con
la especificidad de cada enseifia. Por tanto, para eliminar el riesgo de obtener
resultados sesgados, se ha controlado esta heterogeneidad modeldndolo como
un efecto individual, [r], el cual serd eliminado tomando primeras diferencias.
Consecuentemente, el término error de nuestro modelo, [¢, ], estard compuesto
de cuatro componentes. Primero, el efecto individual anteriormente mencio-
nado, [n,]. Segundo, [d,], mide el efecto especifico del tiempo a través de las
correspondientes variables dummies temporales, por tanto, se pueden controlar
los efectos de otras variables macroecondmicas en la decisién de franquiciar,
diferentes a las consideradas explicitamente en el presente trabajo. Tercero,
dado que nuestro modelo emplea ensefias de franquicia de distintos sectores,
se han incluido variables dummies relativas al sector [Si]. Finalmente, [Vit] ,
es el efecto aleatorio.

El segundo aspecto que se ha tenido en cuenta para elegir la metodologia
de datos de panel es el problema de endogeneidad. El problema de endoge-

$ Para la estimacién del modelo se ha empleado el programa Stata versién 10.0
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neidad surge probablemente porque la variable decisidn de franquiciar un es-
tablecimiento por parte de un candidato a franquiciado puede explicar alguna
de las variables explicativas consideradas en el modelo. Shane, Shankar y
Aravindaksha (2006) documentan la existencia de un efecto en los derechos
de entrada del nimero de establecimientos franquiciados que es la medida
de la decisién de franquiciar como variable dependiente. Por tanto, nuestro
modelo ha sido estimado empleando el método de variables instrumentales
con el fin de corregir la endogeneidad. Para ser exactos, se han utilizado en
el modelo como instrumentos de las variables DF, DE e INVI los retardos de
dichas variables.

TaBLA 3.—Estimacion del modelo

Variables MODELO I MODELO II MODELO III
Constante

L1. DF 0.4305 (0.000) 0.3618* (0.000) 0.3618 (0.000)
PIB 0.0377 (0.172) 0.4069* (0.000) 0.4069 (0.000)
TI -0.0580 (0.067) 1.1416* (0.000) 1.1416 (0.000)
INVI 0.0289 (0.326) -0.0066%* (0.025) -0.0066 (0.025)
DE -0.0864 (0.232) -0.1311* (0.000) -0.1311 (0.000)
Var. Temporales | -=—---mmmmmmmmem- 4 eliminadas de 12 4 eliminadas de 12
Var. Sector 3 eliminadas de 3
z, 101.03 (5) 33378 (5) 33378 (5)

z, | e 4838.43 (8) 4838.43 (8)

R
m, -3.32 -3.30 -3.30

m, 0.71 0.52 0.52

Hansen 194.51 (182) 173.97 (182) 173.97 (182)
Observaciones 1169 1169 1169

Ensefias 395 395 395

La informacién que se necesita para leer esta tabla es: (1) *, ** y *** indica el nivel de sig-
nificacién al 1%, 5% y 10%, respectivamente; (2) z,, z, y z, son Wald test de la significacién
conjunta de los coeficientes, de las variables dummies temporales y de las dummies sectoria-
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les, respectivamente, asintéticamente distribuidas como %’ bajo la hipétesis nula de no signi-
ficaci6n, grados de libertad entre paréntesis; (3) m,es n test de correlacién serial de orden i
empleando residuos en primeras diferencias, asintéticamente distribuidos como N (0,1) bajo la
hipétesis nula de no correlacion serial; (4) Hansen es un test de sobreidentificacién de restric-
ciones, asint6ticamente distribuida como %> bajo la hipétesis nula de no correlacién entre los
instrumentos y el término error, los grados de libertad estdn entre paréntesis

Finalmente, se ha comprobado la posibilidad de estar mal especificado el
modelo. Primero, se ha usado el estadistico J] Hansen de sobreindetificacion de
restricciones. Este test prueba la validez de los instrumentos utilizados ya que in-
dica la ausencia de correlacion entre los instrumentos y el término error. La Ta-
bla 3 muestra que los instrumentos usados son validos. Segundo, se ha empleado
el estadistico m,, desarrollado por Arellano y Bond (1991), para comprobar la
ausencia de correlacién serial de segundo orden en los residuos obtenidos en
primeras diferencias. La Tabla 3 muestra que no hay un problema de correlacién
serial de segundo orden en nuestro modelo. Se anota que aunque hay correlacién
serial de primer orden [ver m,], €sta es causada por la transformacion en primeras
diferencias del modelo y, consecuentemente, ello no representa un problema de
especificacién del modelo. Tercero, la Tabla 3 refleja los buenos resultados de
tres tests de Wald: z, permite comprobar la significatividad conjunta de los coefi-
cientes obtenidos; z, es un test de significatividad conjunta de las variables tem-
porales; y z,es un test de significatividad conjunta de las variables sectoriales

6. Resultados

En esta seccion se presentan los resultados de la estimacion GMM del mo-
delo en la ecuacién (1) y que se encuentran expuestos en la columna 2 de la
Tabla 3. De acuerdo con lo expuesto en la seccién anterior sobre el término error,
[e,], se ha creido conveniente presentar tres estimaciones del mismo modelo. El
modelo I —segunda columna de la Tabla 3— hace referencia al modelo de la
ecuacion (1) teniendo en cuenta solamente el efecto individual ya mencionado,
[n,] y el efecto aleatorio [v,] El modelo IT —tercera columna de la Tabla 3— es
la estimacién GMM del modelo de la ecuacién (1) teniendo en cuanto el efecto
individual, [n ], el efecto aleatorio, [v, ] y el efecto temporal a través de las varia-
bles dummies temporales [d ]. El modelo III —cuarta columna de la Tabla 3— es
la estimacién GMM del modelo en la ecuacién (1) pero en este caso teniendo en
cuanta el efecto individual, [n], el efecto aleatorio, [v,] y el efecto temporal a
través de las variables dummies temporales [d ]. y el efecto sectorial mediante las
variables dummies relativas al sector [s].

Si se compara el modelo I y el modelo II, se observa que la inclusién de la
variables temporales en el dltimo modelo mejora considerablemente la validez
de los instrumentos —compdrese el estadistico ] Hansen— y se confirma tam-
bién que no existe un problema de correlacion serial de segundo orden en el
modelo II —compdrese el estadistico m,— . La estimaciéon GMM afiadiendo el
efecto sectorial —modelo III—, como puede observarse, ni mejora, ni empeora
los resultados con respecto al modelo II. Por tanto, se concluiria (1) ademés de
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utilizar explicitamente dos variables macroeconémicas en el modelo —PIB y
TI—, existen otras variables macroeconémicas recogidas en el efecto temporal
que también ejercen su influencia en la decision de franquiciar de un candidato a
franquiciado y, por tanto, no se pueden omitir pues los resultados de la estimacién
estarfan sesgados; (2) el sector no es necesario controlarle pues parece no afectar
a la decision de franquiciar un establecimiento por parte de un franquiciado. De
acuerdo con Kaufmann, 1999 buena parte de los candidatos a franquiciados que
desean franquiciar un establecimiento no tienen unas preferencias definidas en
cuanto al sector.

Consistente con la Hipdtesis 1, el crecimiento econémico de Espaia afecta
positivamente en la decision de franquiciar un establecimiento de una ensefia de
franquicia por parte de un candidato a franquiciado. La relacion negativa entre
los tipos de interés y la decision de franquiciar de un candidato a franquiciado
predicha en la Hipétesis 2 no es confirmada con nuestros resultados. El coefi-
ciente negativo de la inversion inicial exigida por el franquiciador de una ensefia
a un candidato a franquiciado que desea franquiciar su establecimiento apoya la
Hipdtesis 3b. Finalmente, y como no se esperaba, el coeficiente negativo de los
derechos de entrada exigidos por el franquiciador a su candidato a franquiciado
no apoya la Hipétesis 4.

7. Conclusiones

En los ultimos afios se asiste a un creciente aumento del nimero de estableci-
mientos abiertos en las ensefias de franquicia que operan en Espaiia. Este creci-
miento ha podido ser debido al ciclo econdémico por el que ha atravesado nuestro
pais o a la propia férmula de la franquicia.

Nuestro trabajo se centra precisamente en analizar la posible influencia de
variables econdmicas y contractuales en el momento de tomar la decisién un can-
didato a franquiciado para adherirse a un sistema de franquicia espafiol durante
el periodo 1995 a 2006. Transcurrida una década en la que, desde el punto de
vista macroecondémico, es considerada de estudio, se puede decir que ha llegado
el momento de ir valorando la eficiencia y la eficacia de la franquicia en el sector
del comercio.

En primer lugar, la decisiéon de franquiciar establecimientos de una ensefia
por parte de un candidato a franquiciado se ha visto favorecida por el crecimiento
econdémico habido durante el periodo 1995-2006. La reduccién de la incertidum-
bre del entorno econémico, la expansion de la demanda y una menor sensibilidad
al precio por parte de los consumidores derivado todo ello del crecimiento eco-
némico, son algunas de las explicaciones para esta decision. Los tipos de interés
también han sido tenidos en cuenta por los candidatos a franquiciados para de-
cidirse a invertir en el establecimiento de una ensefia. No obstante, su influencia
positiva podria explicarse, a nuestro juicio, porque los tipos de interés aplicados
entre 1995-2006 no han sido percibidos altos para el nivel de riesgo que estaban
dispuestos a asumir los candidatos a franquiciados.

En segundo lugar, y con respecto a las variables contractuales, los candidatos
a franquiciados buscan ensefias que exijan niveles de inversion inicial bajos ya
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que tienen menos costes de transaccidn. Las cuantias de los derechos de entrada
sefialan el valor de la marca para el candidato a franquiciado pero, a pesar de
ello, no favorece su decision de franquiciar un establecimiento cuando el valor
es alto. Tampoco el candidato a franquiciado decide franquiciar ensefias con ele-
vados derechos de entrada con el fin de evitar los costes derivados de un nivel de
servicio aportado por el franquiciador inferior al prometido.

Finalmente, la decisién de franquiciar tomada por un candidato a franqui-
ciado en este periodo de 1995 a 2006 se ha visto afectada por otros factores
macroecondmicos y, sin embargo, no se ha visto influida por el tipo de sector en
el que ha tomado la decision.

Entre las posibles extensiones de nuestro trabajo seria conveniente profundi-
zar en el andlisis de los tipos de interés y la decisidn de franquiciar por parte de
un candidato a franquiciado. Para ello podria tenerse en cuenta el tipo de finan-
ciacién que un candidato a franquiciado emplea para su inversion. De este modo
se podria conocer si la influencia positiva entre tipos de interés y su decision de
franquiciar es debido a que haya un predominio de candidatos a franquiciados
que realizan su inversion con financiacién propia

La limitacién mds importante de la metodologia de datos de panel es la asun-
cién de muestreo aleatorio. Esta metodologia necesita tener las mismas ensefias
en cada uno de los afios del periodo objeto de estudio. Por lo tanto, para resolver
este problema lo que hacemos es asumir un muestreo aleatorio en la dimensién
cross section. Actualmente, este problema no es muy importante si seguimos el
ejemplo de otros campos de investigacion como Gobierno y Finanzas corporati-
vas donde con frecuencia emplean todas las empresas para las cuales la informa-
cién necesaria estd disponible.
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