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Resumo:

O sistema de franchising encontra-se bastante desenvolvido em diversos paises, inclusive no
Brasil, sendo responsdvel por uma parcela substancial do PIB brasileiro. Nesse sentido, o
objetivo deste estudo foi analisar o desempenho do Setor de Franquias no Brasil com base em
aspectos financeiros. Os dados foram coletados através da ABF (Associagdo Brasileira de
Franchising) abordando aspectos associados ao perfil das franquias, segmentos, quantidade,
faturamento, investimento e tempo de retorno (payback). Para tanto, realizou-se uma
verificagdo descritiva e quantitativa. Na descritiva observou-se que, no universo de 196
franquias utilizadas na pesquisa, os seguimentos “servicos educacionais”, “alimentacdo”,
“saude, beleza e bem-estar”, e “moda” constituiram os mais representativos dentre os onze
pesquisados, correspondendo a aproximadamente 76% do universo. A regido sudeste liderou
com mais de 70% das sedes de franquias. Em relacdo ao faturamento, foi observado que no
periodo de 2010 a 2016, esta atividade apresentou um desempenho crescente e continuo.
Quanto a andlise quantitativa, a fim de avaliar se o faturamento médio conseguia ser explicado
pelo investimento e payback médios foi elaborado um modelo de regressdo miultipla com as
referidas varidveis. Os resultados da pesquisa indicaram que o valor do investimento, do
payback e do faturamento ndo crescem nas mesmas propor¢oes, porém pode-se perceber que
o comportamento do investimento explica o faturamento, diferentemente da varidvel payback
que ndo se mostrou significativa, ou seja, ndo possui capacidade explicativa sobre o
faturamento. Com a pesquisa foi possivel obter uma maior compreensdo sobre as nuances
desta atividade no Brasil.

Palavras-chave: Andlise De Investimento. Setor De Franquias. Contexto Brasileiro.

Area tematica: Métodos quantitativos aplicados a gestdo de custos
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Resumo

O sistema de franchising encontra-se bastante desenvolvido em diversos paises, inclusive no
Brasil, sendo responsavel por uma parcela substancial do PIB brasileiro. Nesse sentido, o
objetivo deste estudo foi analisar o desempenho do Setor de Franquias no Brasil com base em
aspectos financeiros. Os dados foram coletados atraves da ABF (Associacdo Brasileira de
Franchising) abordando aspectos associados ao perfil das franquias, segmentos, quantidade,
faturamento, investimento e tempo de retorno (payback). Para tanto, realizou-se uma
verificacdo descritiva e quantitativa. Na descritiva observou-se que, no universo de 196
franquias utilizadas na pesquisa, os seguimentos “servicos educacionais”, “alimenta¢do”,
“saude, beleza e bem-estar”, e “moda” constituiram os mais representativos dentre os onze
pesquisados, correspondendo a aproximadamente 76% do universo. A regido sudeste liderou
com mais de 70% das sedes de franquias. Em relagdo ao faturamento, foi observado que no
periodo de 2010 a 2016, esta atividade apresentou um desempenho crescente e continuo.
Quanto a andlise quantitativa, a fim de avaliar se o faturamento médio conseguia ser
explicado pelo investimento e payback meédios foi elaborado um modelo de regressdo
maltipla com as referidas variaveis. Os resultados da pesquisa indicaram que o valor do
investimento, do payback e do faturamento ndo crescem nas mesmas proporcfes, porém
pode-se perceber que o0 comportamento do investimento explica o faturamento,
diferentemente da variavel payback que ndo se mostrou significativa, ou seja, ndo possui
capacidade explicativa sobre o faturamento. Com a pesquisa foi possivel obter uma maior
compreensdo sobre as nuances desta atividade no Brasil.

Palavras-chave: Analise De Investimento. Setor De Franquias. Contexto Brasileiro.

Area Tematica: Métodos quantitativos aplicados a gestdo de custos.

1 Introducéo

No cenario econdmico mundial, o sistema de franchising é bastante difundido e
popular entre os paises, inclusive no Brasil, sendo presente hd mais de 50 anos. Essa
sistematica € bastante fixada no mercado brasileiro, e tem sido um fator importante para o
setor de servicos desde o estabelecimento da rede Yéazigi em 1963 (ALEXANDER; SILVA,
2002). Adicionalmente, Costa et al. (2013) afirmam que a presenga das franquias e a sua
consolidagdo no mercado brasileiro tém estimulado investidores e potenciais empreendedores
a se inserirem no setor.

Por isso, a adocdo desse sistema de negocios no Brasil foi impulsionada pelo fracasso
de muitas empresas individuais, o que levou muitos empreendedores a apostarem em negocios
franqueados, Vvisto que estes tipos proporcionam uma maior seguranca diante do seu modelo
que ja é estabelecido no mercado (BRANDT, 2008). Segundo a Associacdo Brasileira de
Franchising — ABF (2017), o sistema de franquias oferece seguranca e credibilidade, o que vai
de encontro ao perfil do empreendedor brasileiro. Nesse sentido, Melo (2012) destaca que 0s
paises emergentes sdo muito propicios a adocéo desse modelo de negdcios, e ainda acrescenta
que o Brasil fornece boas condic¢Ges para investimento e consumo, 0 que tem atraido muitos
jovens empreendedores.

Dessa forma, esse mecanismo € simplesmente um acordo em que uma empresa
(franqueador) cobra um determinado valor fixo e continuo para permitir que outras empresas
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(franqueados) fornecam os produtos e/ou servicos oferecidos, utilizando 0s processos e a
marca do franqueador (GILLIS; COMBS, 2009; COMBS et al. 2011). Por isso, a franquia
cria oportunidades para ambos os lados e os franqueados também tém oportunidade de possuir
seus proprios negdcios, a partir de conceitos ja testados (COMBS et al., 2011).

No Brasil o setor de franquias tem sido responsavel por grande movimentacéo
financeira, criacdo crescente de empregos, além de se tornar importante no desenvolvimento
das pequenas e médias empresas do pais. De acordo com a ABF (2017), o faturamento do
setor de franchising brasileiro em 2016 foi de 151,247 bilhGes de reais, atingindo um
crescimento de aproximadamente 8,3%, mantendo o mesmo percentual de 2015. Interessante
ressaltar o 6timo do desempenho do setor de franchising em relagdo ao PIB, uma vez que em
2016 o desempenho da economia brasileira decresceu -1,1% se comparado com 0 mesmo
periodo do ano anterior.

Minkler (1992) relata que a franchising existe, pois, os franqueados possuem muitas
informacdes sobre o mercado e ndo necessitam de altos custos de pesquisas relativas ao
franqueador. Adicionalmente, Machado e Espinha (2010) afirmam que o sistema de franquias
prevé a transmissdo continua de conhecimento por meio de manuais e apoio direto do
franqueador ao franqueado em aspectos como técnicas de vendas, atendimento ao cliente,
consultoria de campo periddica, entre outras. Tratando-se de um processo flexivelmente mais
barato e funcionalmente mais prético, significando uma atratividade para o setor (COSTA et
al., 2013).

Nesse contexto, franchising é um meio para obtencdo do capital escasso, ja o
franqueado é necessario para fazer o investimento inicial no negécio, além de estar mais
motivado a maximizar receitas pela eficiéncia administrativa e pela protecdo da marca da
franquia (WELSH; ALON; FALBE, 2006). Visto que, os franqueados recebem lucros
residuais das suas unidades, sendo motivados a maximizarem a sua rentabilidade
(CASTROGIOVANNI; JUSTIS, 2002).

Com base neste cenério supracitado, surge a questdo de pesquisa que norteia este
estudo: de que modo o faturamento médio de uma franquia se relaciona com o seu
investimento médio inicial e seu tempo de payback? Nesse sentido, o presente estudo tem
como objetivo analisar o desempenho financeiro do Setor de Franquias no Brasil com base no
seu faturamento, investimento e payback médios.

2 O Sistema de Franquias no Brasil

O sistema de franquias foi instituido no Brasil em 1963 a partir da implantacéo da rede
Yazigi de ensino da lingua inglesa. Posteriormente, em 1986, o Plano Cruzado contribuiu para
a expansdo dos negocios de franquias no pais e consequentemente em 1987 foi criada a
Associacdo Brasileira de Franchising (ABF), com o objetivo de divulgacdo, defesa e
promocdo do desenvolvimento técnico e institucional deste modelo de negocios.
Posteriormente, na década de 1990, o sistema de franquias alavancou significativamente, haja
vista a abertura da economia do pais. Até esse momento era pequeno o nimero de franquias
estrangeiras que operavam no Brasil, porém esse crescimento permitiu que o Brasil passasse a
sediar varias redes internacionais (ALEXANDER; SILVA, 2002).

Lima Janior, Luna e Sousa (2012) destacam que a evolucdo do setor de franquias no
Brasil ocorreu naturalmente de forma simultdnea com a globalizacdo dos negdcios. Os
mesmos autores ainda acrescentam que no ano de 2010 o nimero dessas empresas alavancou
no pais, porém, este setor ainda representava apenas 2% do PIB no respectivo ano. Conforme
dados da ABF (2017), o faturamento do setor aumentou 20,4%, enquanto o PIB no mesmo
ano teve um aumento de 7,5%, de acordo com dados do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE).
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Desse modo, a International Franchise Association — IFA (2017) define franquia
como um simples método para expansdo dos negdcios, distribuicdo de bens e servigos através
de um relacionamento entre franqueador, pessoa ou companhia que concede licenca a
terceiros para condugdo do seu negdcio, e franqueado, pessoa ou companhia que recebe a
licenca para negociar sob a marca registrada e nome comercial do franqueador. Acrescenta
também que o franqueado, além de especificar os produtos ou servicos que devem ser
oferecidos pelo franqueador, deve fornecer um sistema operacional, marca e suporte (IFA,
2017).

A Lei 8.955/94 é a disciplinadora dos contratos de franquia empresarial no Brasil. Ela,
em seu artigo 2°, define franquia em termos parecidos ao descrito acima pela IFA, como um
sistema pelo qual um franqueador cede ao franqueado o direito de uso de marca ou patente,
produtos ou servigos e, eventualmente, de direito de uso de tecnologia de implantacdo e
administracdo de negdcio ou sistema operacional, por meio de remuneracéo direta ou indireta,
sem que figure vinculo empregaticio.

Nesse aspecto, a Lei estabelece ainda que a linha de relacionamento entre o
franqueador e o franqueado, obrigando o franqueador interessado na implantacdo de
franchising, disponibilizar ao franqueado uma circular de oferta de franquia, por escrito em
linguagem clara e acessivel, contendo as informacfes elencadas no seu artigo 3° (Lei
8.955/94), no prazo de até 10 dias antes da assinatura do contrato ou pré-contrato de franquia
ou pagamento de qualquer taxa, conforme descrito no artigo 4° da mesma Lei. O
descumprimento do disposto neste Gltimo artigo enseja o direito ao franqueado de arguir a
anulabilidade do contrato e exigir devolugdo de todas as quantias ja pagas (Artigo 4°,
Paragrafo unico — Lei 8.955/94).

Sendo assim, o setor de franquias é de muita relevancia para economia brasileira
(MELO; BORINI; CUNHA, 2014). Tendo como uma de suas vantagens, oferecer treinamento
e know-how para o empreendedor que ndo possui conhecimentos sobre o negdcio ou 0 ramo
em que pretende atuar, pois € um negécio ja estruturado e testado a disposicdo dos
empreendedores. Porém, em sua grande maioria, os franqueadores ndo exigem experiéncia
prévia gerencial no ramo, o que pode se tornar uma desvantagem para sua sobrevivéncia no
mercado (MACHADO; ESPINHA, 2010).

2.1 Desenvolvimento de franquias no Brasil

Conforme dados apresentados pela ABF e pelo IBGE (2017), desde 2010 tém-se
observado um consideravel crescimento no setor de franquias no Brasil. No Quadro 1 é
observada a evolucdo do setor no que concerne ao mercado brasileiro em relacdo ao
faturamento, crescimento do setor e crescimento do Produto Interno Bruto (PIB). E possivel
observar que em 2012 o setor apresentou um crescimento vinte vezes maior que 0
crescimento econémico brasileiro.

A partir do ano de 2014, com o inicio da recessdo econdmica do pais, observou-se
uma reducgdo significativa no crescimento do setor de franquias; no entanto, manteve-se
sempre acima do crescimento do PIB. Enquanto o setor se estabilizou entre 2015 e 2016, o
PIB continuou sua retragdo (Quadrol).

Quadro 1 - Evolucdo do setor de franquias no Brasil

ANo Faturamento Crescimento do Crescimento do
(R$/bilhdes) setor (%) PIB (%)
2010 75,987 20,4% 7,50%
2011 88,854 16,93% 2,70%
2012 107,297 20,76% 1,00 %
2013 118,273 10,23% 2,70%
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2014 128,876 8,96% 0,10%
2015 139,593 8,32% -2,50%
2016 151,247 8,35% -3,6%

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados de ABF e IBGE (2017).

Em 2016, o Brasil passou a ocupar a quarta coloca¢do no ranking mundial dos paises
com o maior nimero de redes de franquias, ficando atras apenas da China, Coreia do Sul e
Estados Unidos. O Brasil conta com 3.039 redes, das quais 161 s&o estrangeiras. Essas redes
estdo distribuidas em todas as regides do pais, sendo a regido Sudeste a mais promissora.

Desse modo, o setor gerou 1.192.495 milhGes de empregos em 2016, o que
corresponde a um aumento de 0,2% com relacdo ao ano anterior. Assim, as empresas
franqueadas estdo distribuidas nos seguintes segmentos: alimentacdo, casa e construcao;
comunicacdo, informatica e eletrénicos; entretenimento e lazer; hotelaria e turismo; limpeza e
conservacdo; moda; saude, beleza e bem-estar; servicos automotivos; servigos e outros
negocios; servigos educacionais (ABF, 2017).

Faz-se mister ressaltar que, conforme a previsdo de desenvolvimento do setor de
franquias disponibilizada pelas ABF (2017), o setor se manterda em crescimento, como pode-
se observar no Quadro 2, evidenciado que “o sistema de franquias vem obtendo crescimentos
expressivos na ultima década” (MACHADO; ESPINHA, 2010, p. 134).

Quadro 2 - Expectativas para 2017 do setor de franquias no Brasil

Aspectos 2016 2017
Faturamento 151,2 Bilhdes 7a9%
Unidades 142,6 Mil 4a5%

Redes 3.039 0%
Empregos 1,192 Milhdes 2a3%

Fonte: ABF (2017).

Em relacdo a sede das franquias e o regionalismo, o Brasil é um pais grande na sua
extensdo e rico em sua diversidade. E, com o intuito de difundir e defender o sistema de
franchising nacional, a diretoria da ABF, conta com 0 apoio das regides Sul, Interior de S&o
Paulo, Centro-Oeste, Nordeste e Minas Gerais (ABF, 2017).

De acordo com a ABF (2017), o estado de Minas Gerais destaca-se pelo potencial para
expansdo de redes e desenvolvimento de novas marcas, em razdo do grande ndmero de
municipios e do desempenho da economia regional, alcancando o 4° lugar em numero de
redes de franquia no Brasil. O Nordeste oferece um grande potencial para as marcas de
franquia e o Sul do pais € uma regido promissora ao crescimento do setor, como podemos
observar, também, no grafico abaixo, o crescimento em percentual das redes franqueadoras da
regido Sul e Nordeste no comparativo entre os anos 2015 e 2016.
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Gréfico 1 - Distribuicdo das redes franqueadas por regiéo no Brasil
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Fonte: ABF (2017)

Logo, por meio dos dados apresentados no Gréafico 1, observou-se que o numero de
sedes de franquias no Brasil se concentra na regido Sudeste, com aproximadamente 71% em
2016. As demais regibes, Sul, Nordeste, Centro-oeste e Norte, representam 17,3%; 7,5%;
3,7% e 0,7%, respectivamente.

Portanto, a quantidade de estados em que uma franquia esta presente é uma medida de
dispersdo geogréfica, e essas cadeias produtivas que atuam em um maior nimero de estados
tendem a ter o crescimento mais rapido e mais estdvel (SORENSON; SORENSEN, 2001).
Adicionalmente, Sorenson e Sorensen (2001) constataram que as unidades frangqueadas
aumentam seu crescimento médio na proporcdo em que se expandem geograficamente.

3 Desempenho Financeiro do Setor de Franquias

Aspectos associados a questdes financeiras tém grande impacto no fracasso dos
negocios de franquias, sendo o principal deles o resultado financeiro abaixo do esperado. Os
outros fatores financeiros operacionais tém menores pesos, 0 que pode indicar que o
encerramento ndo ocorreu apenas devido aos baixos resultados financeiros, mas a resultados
aquém de uma expectativa inicial que pode ter sido superestimada (MACHADO; ESPINHA,
2010). Nesse contexto, torna-se imperiosa a analise sobre qual investimento inicial e em
quanto tempo (payback) se conseguird obter um faturamento necessario para manter a
determinada franquia no mercado.

Desse modo, o investimento inicial de um negdcio esta relacionado a quanto o
franqueado terd que despender para adquirir determinada franquia. Segundo Shane, Shakar e
Aravindakshan (2006), os franqueados possuem custos iniciais para abrir uma franquia, que
determinam o valor da franquia, e podem ser utilizados como uma variavel estratégica para
influenciar no tamanho do sistema de franquias.

Além disso, o investimento inicial inclui despesas com a parte imobiliaria,
treinamentos, equipamentos, entre outros. No entanto, quando o investimento inicial no
sistema de franquias é muito alto, os franqueados correm riscos significativos, e pode ocorrer
do franqueado ser avesso ao risco. Ja para franquias com investimentos menores, se torna
mais facil captar franqueados, que sdo mais relutantes em investir altos valores, antes de
experimentar o sucesso (SHANE; SHAKAR; ARAVINDAKSHAN, 2006).

Os mesmos autores acrescentam ainda que, quando o investimento inicial € muito alto,
0 numero de potenciais franqueados diminui, ou seja, 0 investimento € inversamente
proporcional ao nimero de franqueados. Macedo, Souza e Rosadas (2005) apresentam que 0
investimento inicial é necessario para que os franqueados coloquem em pratica o0 negocio, €
um indicador financeiro, que quanto menor, melhor.
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Por isso, € inerente avaliar o tempo de retorno do investimento (payback) que consiste
em um método de avaliagdo financeira, utilizado para avaliar projetos de investimento, o qual
calcula o retorno desde o inicio do projeto até os retornos acumulados serem iguais ao custo
total do investimento inicial, ou seja, € o tempo necessario para que o investimento total seja
devolvido (LEFLEY, 1996).

Bruni, Fama e Siqueira (1998) indicam que o payback demonstra o periodo de tempo
necessario para reaver 0 investimento no empreendimento, que pode ser simples
(desconsiderando o custo de capital) ou descontado (considerando o dinheiro no tempo).

Segundo Camargo (2007), quanto mais tempo um investimento leva para ser
recuperado, maiores as possibilidades de variacdes nos resultados projetados em funcdo de
mudancas econémicas, isto &, maior o risco. Lefley (1996) considera esse fato como sendo
uma das vantagens do payback, afirmando que ele contém uma protecdo incorporada contra o
risco e a incerteza, na medida em que o retorno ocorre mais cedo, menor o risco.

Conforme Lefley (1996), uma grande desvantagem é que o método do payback, por
definicdo, apenas considera o retorno do projeto até o periodo do retorno, indicando a rapidez
com que o custo de um investimento é recuperado, mas ndo mede sua rentabilidade. Ja
Camargo (2007), aponta que esse fato do método payback ndo considerar os fluxos
financeiros que ocorrem ap6s o tempo de retorno, como uma deficiéncia do método, podendo
levar a decisdes equivocadas quando da escolha do melhor investimento.

No que diz respeito as franquias, Macedo, Souza e Rosadas (2005) apresentam que o
payback ou tempo de retorno do investimento, refere-se ao prazo médio para que 0S
franqueados consigam recuperar seu investimento inicial no negacio.

Para tanto, Sorenson e Sorensen (2001) argumentam que o crescimento das vendas é
um meio propicio, pois nos acordos de franquias, quando os franqueados aumentam as
vendas, os ganhos dos franqueadores sdo maximizados. Assim, as receitas provenientes dos
royalties da franquia no exterior sdo um excelente meio de captacdo de renda estrangeira, sem
excecOes (KAUFMANN; DANT, 1999).

Diretamente associado a vendas, o faturamento € um critério quantitativo de uso
corrente em Varios paises. Este um critério contabil e econdmico que indica 0 movimento
operacional da empresa, podendo ser satisfatério porque reflete o tamanho do mercado da
empresa, mas, por outro lado, perde muito de sua confiabilidade para determinados fins, em
virtude de estar sujeito as flutuacbes da moeda e as mudancas dos critérios da contabilidade
(LEONE, 1991).

De acordo com Schumpeter (1997), o capital pode ser considerado um fator de
sustentacdo organizacional, sobrevivéncia no mercado e, 0 que torna uma empresa
competitiva, sendo este o fator mais importante na abertura de um negécio. Nesse sentido,
Cabral et al. (2009) argumentam que o investimento em uma franquia é uma boa
oportunidade de lucro, conforme é ressaltado por muitos franqueadores.

Estudos realizados demonstraram que os fatores que mais contribuem para essa
lucratividade € o custo de abertura de uma franquia por ser relativamente baixo comparado a
uma empresa individual, bem como sua consolida¢do no mercado (CABRAL et al., 2009).

Segundo Costa et al. (2013), o setor de franquias € muito atraente para 0S
empreendedores e pode proporcionar altos lucros, visto que o processo produtivo nas
franquias € mais barato e mais pratico quando comparado a empresas individuais, o que acaba
tornando-o muito atrativo. Por outro lado, Lacerda, Lima e Sousa (2015) investigaram 0s
custos previstos versus 0s custos reais observados em uma franquia de fast-food, e
constataram que os custos apresentados pelo franqueador ao franqueado antes da abertura da
franquia séo inferiores aos custos reais de producdo das atividades da franquia, uma vez que o
franqueador s6 considera praticamente 0s custos associados a matéria-prima. Dessa forma,
para essa atividade, os lucros obtidos com o investimento foram abaixo do esperado.
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Em estudo realizado por Dantas et al. (2015), em uma rede de franquias de farmacias
que atua na regido Nordeste do Brasil, foi investigado a relacdo do franqueador e franqueado
como estratégia de melhoria de desempenho desse segmento de franquia. Os resultados
indicaram que a relagéo destas partes influencia significativamente na qualidade dos servigos,
assim, como no desempenho financeiro da franquia.

Dessa forma, a assisténcia fornecida ao franqueado por parte do franqueador otimiza a
utilizacdo do tempo e dos recursos proporcionando maior desempenho.

Por outro lado, Dal-Soto et al. (2014) estudaram as estratégias de internacionalizagdo
da Totvs, uma grande empresa de software que ja atua no mercado ha mais de trinta décadas.
Os autores observaram que a empresa cresceu muito a partir do seu investimento em sistema
de franquias nos anos 1990, pois mesmo que esta ja estivesse estabelecida no mercado, essa
estratégia permitiu @ empresa prover servi¢cos em todo o pais, chegando a um crescimento da
receita liquida de 30% ao ano no periodo de 2007 a 2011, atingindo uma receita de 1,3 bilhdo
em 2011.

Esse crescimento vem sendo observado ao longo dos anos, sendo o sistema de
franquia da Totvs responsavel em 2014 por 50% do faturamento da empresa (DAL-SOTO et
al., 2014). Desse modo, ratifica-se a proposicdo da franquia como um modelo para maior
desempenho econdmico-financeiro da empresa no mercado (CABRAL et al., 2009; COSTA
etal., 2013).

4 Procedimentos Metodoldgicos

Para operacionalizacdo dessa pesquisa foi analisado o desempenho financeiro do Setor
de Franquias no Brasil com base no seu faturamento, investimento e payback médios por
meio de uma abordagem descritiva através de métodos quantitativos. Os dados utilizados séo
provenientes de fontes secundarias, publicadas pela Associacdo Brasileira de Franchising -
ABF. Segundo Melo, Borini e Cunha (2014), a ABF tem por objetivo representar o setor de
franquias no Brasil, desfrutando hoje de um grande prestigio e uma imagem consolidada para
0 mercado (ABF, 2017).

A ABF (2017) apresenta uma relacdo de mais de 1000 associados, categorizados entre
franqueadores, franqueados e colaboradores que, nos Ultimos anos, vém organizando e
participando de diversas a¢Oes para o crescimento do sistema de franquias no Brasil. A edi¢do
analisada para esta pesquisa compreendeu o periodo de abril a julho de 2017. Ressalta-se que
estudos ja publicados em periodicos fizeram o uso de dados secundarios extraidos da ABF
com objetivos voltados a analisar do setor franquias, a saber: Machado e Espinha (2010);
Ribeiro e Melo (2010); Lima Junior, Luna e Sousa (2012); e, Ortega et al. (2016).

A amostra inicial compreendeu as franquias presentes no Brasil associadas a ABF, no
periodo analisado, que disponibilizassem o0s seus dados financeiros no site da ABF.
Inicialmente a amostra envolveu onze segmentos com um total de 291 franquias. Entretanto,
devido a falta de algumas informacdes importantes, a exemplo do faturamento ou tempo de
payback, o segmento de “Entretenimento” precisou ser excluido, bem como algumas
franquias da analise, finalizando com a amostra em 196 franquias, conforme pode ser
observado na Tabela 1.

Tabela 1 — Segmentos e quantidade de Redes de Franquias

s . Empresas Amostra
egmentos Universo . .
excluidas Final
Alimentacéo 69 30 39
Casa e Construgéo 29 13 16

Comunicacdo, Informatica e Eletrdnicos 14 6 8
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Entretenimento e lazer 1 1 0
Hotelaria e turismo 6 2 4
Limpeza e Conservagéo 13 4 9
Moda 39 10 29
Saude, Beleza e Bem-estar 47 9 38
Automotivos 5 2 3
Servicos e Outros Negdcios 15 7 8
Servicos Educacionais 53 11 42
TOTAL 291 95 196

Fonte: elaborado pelos autores com base nos dados da ABF (2017).

No segundo momento, foram coletadas as variaveis associadas ao faturamento médio,
tempo médio de payback (retorno) e investimento inicial realizado pelas franquias que
também foram coletadas no site da ABF. Com o propdsito de verificar se existiam ou nédo
diferencas significativas no desempenho financeiro entre essas varidveis, foram calculadas as
medidas de estatistica descritiva para essas variaveis. Entretanto, pela diversidade da amostra,
na intencdo de evitar resultados muito discrepantes, foram excluidos os ouliers pelo critério
de trés desvios-padrdo da média.

Em seguida executou-se o terceiro procedimento, que consistiu em aplicar testes para
verificar a normalidade e a homocedasticidade das variancias, Jarque-Bera e Breusch-Pagan,
respectivamente. E, por fim, foi estruturado um modelo de Regressdo Multipla, descrito
abaixo:

FAT = ay + ByINV + B,PAY + ¢ (1)

Em que,

FAT é o faturamento médio mensal de cada franquia;
INV é o investimento médio inicial de cada franquia;
PAY é o payback médio de cada franquia.

A varidvel dependente foi o faturamento médio mensal de cada franquia e as
independentes foram o investimento médio inicial e o payback médio de cada franquia (tempo
de retorno do investimento). Na anélise, ndo foram segregadas as franquias por segmento, as
varidveis utilizadas na regressdo representam o valor médio das 196 franquias, excluidos
apenas os ouliers, como ja mencionado.

5 Analise dos Resultados

Nesta secdo é apresentada a analise e interpretacdo dos dados a fim de responder ao
objetivo de analisar através de multifatores ao desempenho das franquias no Brasil a partir de
variaveis financeiras.

A Tabela 2 apresenta os resultados associados a analise descritiva das variaveis do
modelo utilizado, apresentando as medidas de tendéncia central, média e mediana, bem como
0 desvio padrao, e seus valores minimos e maximos.

Tabela 2 - Estatisticas Descritivas
Variavel Média  Mediana Desvio-Padrdo Minimo Maximo
FAT 93.351,24  80.000 62.937,42 4.000 307.000
INV 285.674,60 250.000 204.538,3 7.000 867.500
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PAY 24,77551 25 8,277285 4 48
Fonte: Elaboracéo propria (2017).

Observou-se que a variavel dependente, faturamento médio (FAT), apresentou uma
meédia de R$ 93.351,24 e desvio padrdo de R$ 62.937,42, variando entre o limite minimo de
R$ 4.000,00 e méximo de R$ 307.000,00. O investimento medio (INV) apresentou média no
valor de R$285.674,60 e mediana R$ 250.000,00. Apesar destes valores ndo serem muito
discrepantes, foi observado que o valor maximo R$ 867.500,00 estd muito acima do valor
minimo, que é de R$ 7.000,00. Em relacdo a variavel payback (PAY), o valor observado de
média foi de aproximadamente 25 meses. Os retornos para esses investimentos variam entre 4
meses e 48 meses.

O que se pode inferir dos resultados apresentados na Tabela 2 é que em
aproximadamente dois anos uma rede de franquia que investir R$285.674,60 conseguira obter
32% (R$ 93.351,24) de retorno em forma de faturamento. Quanto aos desvios-padrdo, 0s
resultados observados sdo bem destoantes entre as variaveis, 0 que pode ser justificado pelo
fato da amostra ser bastante diversificada em relacdo aos segmentos. No entanto, se pode
observar que o desvio do investimento é 225% superior ao do faturamento e o do payback
varia oito pontos. Logo pode se inferir que independentemente do valor do investimento
inicial o tempo de retorno médio e faturamento ndo crescem na mesma proporgao.

Os resultados apresentados na Tabela 3 estdo relacionados a matriz de correlagéo entre
as variaveis utilizadas.

Tabela 3 - Matriz de correlagéo

FAT INV PAY
FAT 1
0,6225* 1
INV 0,0000
PAY 0,4095* 0,6201* 1
0,0000 0,0000

*Significancia ao nivel de 5%
Fonte: Elaboracéo propria (2017).

Pode-se verificar que todas as variaveis apresentaram associacdes significantes entre
elas ao nivel de 5%. No entanto, as correlagdes presentes entre o investimento e as demais
variaveis sao superiores a 62%, podendo indicar uma forte presenca de multicolinearidade.

Em vistas de evitar esse problema, realizou-se o teste de Breusch-Pagan para verificar
a homogeneidade das variancias e o teste de Jarque-bera, para testar a normalidade dos
residuos, como pode ser observado na Tabela 4.

Tabela 4 - Teste para Homocedasticidade e Normalidade

Breusch-Pagan chiz 493
P-valor 0,0263
Jarque-Bera chie 1.80E-65
P-valor 0,0000

Fonte: Elaboracéo propria (2017).

Na Tabela 4, foi observado um p-valor inferior a 5%, demonstrando que a distribuicéo
ndo é normal, através do teste de Jarque-Bera e, no teste Breusch-Pagan a hip6tese nula foi
rejeitada, por isso, a amostra é heterocedastica.
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Em sequéncia, na Tabela 5, sdo apresentados os resultados do modelo de regresséo
utilizado e observou-se que o investimento médio apresentou significncia estatistica positiva
com o faturamento médio das franquias. J& o payback ndo apresentou significancia estatistica
com o faturamento médio. Ou seja, apenas o investimento médio consegue explicar o
faturamento médio, com base no p-valor calculado.

Tabela 5 — Regressao

Painel A
Variavel Explicativa Coeficiente Erro Padrdo Estatisticat P-valor
INV 0,1843012 0,0220788 8,35 0,000
PAY 289,2977  545,5858 0,53 0,597
Constante 33533,59  11368,47 2,95 0,004
Painel B
Descrigado Valor Descrigdo Valor
R2 0,3885 Teste F (Estatistica) 61,30
R2 Ajustado 0,3821 Teste F (P-valor) 0,000
Breusch-Godfrey 0,5631 VIF 1,62

Fonte: Elaboracéo propria (2017).

Na intencdo de encontrar melhores resultados, foi desenvolvido um modelo através da
matriz robusta de Davidson e MacKinnon (HC3), conforme consta na Tabela 6, com intuito
de minimizar o erro padréo para a heterocedasticidade. De acordo com os resultados obtidos,
foi possivel verificar a auséncia da multicolinearidade, através do teste VIF com um valor de
1,62, bem como nao foi identificada presenca de autocorrelacdo, observado através do teste de
Breusch-Godfrey, com o valor de 0,5631.

Tabela 6 — Regressdo Robusta

Painel A
Variavel Explicativa Coeficiente Erro Padrdo Estatisticat P-valor
INV 0,1843012 0,0298658 6,17 0,000
PAY 289,2977  626,9001 0,46 0,645
Constante 3353359  10811,46 3,10 0,002
Painel B
Descrigdo Valor Descricao Valor
R2 0,3885 Teste F (Estatistica) 53,79
R? Ajustado 0,3821 Teste F (P-valor) 0,000
Breusch-Godfrey 0,5631 VIF 1,62

Fonte: Elaboracdo propria (2017).

De acordo com os resultados dispostos na Tabela 6, painel B, a regressdo estimada
mostrou-se significativa em termos estatisticos ao nivel de significancia de 1%, tendo em
vista que o p-valor obtido para a estatistica F é inferior a 0,01. Obteve-se um coeficiente de
determinacdo de 0,3885, evidenciando que aproximadamente 39% da variacdo no retorno €
explicada pela variacdo do investimento e payback. Quanto a significancia, o painel A, da
Tabela 6, por meio da estatistica t, indica que a varidvel INV mostrou-se significativa
estatisticamente ao nivel de 1%. Isso mostra que o INV é uma variavel que consegue explicar
o retorno, diferentemente da variavel PAY que ndo se mostrou significativa estatisticamente,
ou seja, ndo explica o retorno.
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Em suma, os resultados demonstrados nessa pesquisa, em relacdo ao fato do payback
néo explicar o faturamento das empresas, corrobora com os achados anteriormente por Lefley
(1996). Por isso, o payback consegue identificar o tempo de retorno do custo de um
investimento, mas ndo mensura a rentabilidade deste (LEFLEY, 1996). Vale salientar que,
ainda conforme o autor anteriormente citado, € interessante utilizar o método do payback mais
como uma medida de liquidez do que como de rentabilidade de um projeto, em decorréncia
do fato que este método apenas avalia o retorno do projeto até o payback e desconsidera
beneficios futuros que poderiam ser alcancados depois do periodo de retorno, no caso de
projetos de longo prazo. Ja em relacdo ao faturamento e investimento, hd uma caréncia de
pesquisas em que os relacionem ao setor de franquias e o0 seu desempenho.

6 Considerac0es finais

O trabalho em questdo concentrou-se em verificar o desempenho do Setor de
Franquias no Brasil com base no seu faturamento, investimento e payback. Para isso,
verificou-se a relacdo entre faturamento médio mensal, o investimento médio na franquia e o
tempo de retorno do investimento (payback).

O setor de franquias no Brasil mostrou-se ser um segmento muito importante para
economia e que ainda pode ser extraido muitas nuances para seu melhor entendimento. Por
meio dos resultados obtidos, observou-se que o numero de sedes de franquias no Brasil se
concentra na regido Sudeste, com aproximadamente 71% em 2016. Acerca dos segmentos de
franquias, 0s setores que se destacam com um maior ndmero de unidades de redes
franqueadas sdo: ‘“alimentacdo”, ‘“servicos educacionais”, ‘“satide, beleza e bem-estar”,
“moda”, que corresponderam a aproximadamente 76% da amostra final utilizada no estudo. E,
com relagdo ao crescimento do setor, pode-se observar que tiveram dois picos: nos anos de
2010 e 2012, com 20,4% e 20,76%, e, o seu faturamento segue em ascensdo desde 2010.
Diferentemente do PIB, que em 2014 era de 2,70% e chegou em 2016 com um percentual de -
3,6%.

Também foi possivel observar que uma rede de franquia que investir R$285.674,60
conseguira obter 32% (R$ 93.351,24) de retorno em forma de faturamento em
aproximadamente dois anos. Logo, independentemente do valor do investimento inicial o
tempo de retorno médio e faturamento ndo crescem na mesma proporcao. Esses resultados
corroboram com os encontrados na regressdo mdultipla, em que foi possivel observar conforme
as estatisticas analisadas que o investimento médio consegue explicar o faturamento medio,
com base no p-valor calculado, porém o payback nao.

Portanto, os resultados do presente estudo podem contribuir para esclarecimento dos
investidores brasileiros, uma vez que se verificou que o investimento inicial médio constitui
uma medida adequada para analisar o faturamento meédio, assim como o payback n&o
contribui para a explicacdo das variagfes no faturamento das franquias.

Finalmente, ha que se considerar que uma limitacdo inerente a este estudo esta
relacionada ao fato de terem participado da amostra franquias que fazem parte da Associagdo
Brasileira de Franquias. Ademais, os resultados desse estudo se limitam a esta amostra,
durante o periodo analisado. Porém, tais limita¢cGes ndo invalidam o estudo.
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