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Executive Summary

The topic of this Master thesis is motivated by the perceived inefficiencies with regards to the
traditional risk allocation between the parties to a franchise agreement.

The aim of the thesis is to transfer more risk to the franchisor through the use of real options,
especially given that the franchisee is the weaker and more risk averse party to the contract.
Extending the existing, albeit limited, real option theory to the context of franchising, is a
pragmatic attempt to align the incentives of the franchisee with the franchisor, the goal of which is

to create effective strategic contracting.

Franchising is not explicitly regulated, and the examination of the default rules as well as relevant
case law practically delimits the franchisee from remuneration for goodwill and, by analogy,
investments. As such, the employment of real options provide the franchisor and franchisee with a
call- and put-option, respectively, which act as exit-options that ensure a two-tiered compensation
for the franchisee. Enhancing the position of the franchisee in relation to the cessation of the
contract will prompt the franchisee to increase the level of initial investments as well as effort,
thereby improving long-term profitability and brand value to the benefit of the both parties. As a
consequence to this, the franchisor may consider requiring a higher royalty rate by the franchisee

which may balance out the increased compensation expense.

The thesis will include both technical and practical considerations for implementing a real option
clause, with agency- and game theory being the main drivers for the economic reasoning.

A solution is proposed where the franchisor grants the franchisee a compensation for a variable
degree of the investments held, as well as a percentage-based remuneration based on the generated
level of procurement from the franchisor.

In conclusion, a draft template for a potential realoption clause including adjustable mechanisms is
introduced, as the very nature and profiles of the parties to a franchise agreement precludes a one-

size-fits-all arrangement.
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1 Prasentation af problemstilling

1.1 Indledning

Brugen af franchising som kontraktform gges i takt med at verdenshandelen i stadig stigende
omfang far international karakter. Alene i USA steg antallet af franchisevirksomheder fra 736.114
i 2011 til 781.991 i 2015 med en positiv vaekst for hvert r.! Kontraktformen ma derfor vurderes at

vare central, da franchiseindustrien tegner sig for ca. 50% af den samlede detailhandel i USA.2

Franchising er historisk set en yderst succesfuld forretningsform for virksomheder der seger
(udenlandsk) vaekst pa en sikker og effektiv made. Det er en forretningsform, som har set en
rivende vaekst siden slutningen af 80’erne. Af de forskellige former for franchising er den sakaldte
»systemfranchising®” (herefter blot “franchising”) den mest benyttede, hvorfor der opereres med
denne form for franchising i naerveerende afhandling. Franchisekonstruktionen skaber en fleksibel
ramme for et partnerskab, hvor franchisegiveren, eller ejeren af forretningskonceptet, mod en
engangsbetaling indgar en licensaftale med den selvstendigt virkende franchisetager, som hermed
opnar retten til at bruge franchisegiverens navn og varemarke sammen med forretningssystemet.
Hovedessensen ved forretningsformen er hermed, at franchisetageren, for egen regning og risiko,
forpligter sig til at afseette franchisegiverens produkter i konformitet med forretningskonceptet,
samt at afholde de forngdne investeringer til at muliggare dette.

Afsatningen via selvstendigt virkende tredjemend er for franchisegiveren sedvanligvis mindre
kapitalkreevende og risikobetonet end ved opstart af egen salgsorganisation. Denne form vil derfor
veere at foretraekke, sarligt pa udenlandske markeder, i perioder med lavkonjunktur og faldende
salg, eller pd markeder med en hgj grad af usikkerhed. Som falge heraf har der udbredt sig en
skaev risikofordeling mellem kontraktsparterne i de traditionelle franchisekontrakter, hvor
franchisegiveren ved konciperingen af franchisekontrakten traditionelt set har veltet en hgj grad af
risikoen over pa franchisetageren som den gkonomisk svagere part. Jeg ser denne klassiske
kontraktkonstellation som verende sub-optimal, begrundet i dens virkning ved at skabe en

fundamental incitamentsuforenelighed mellem kontraktsparterne.

! http://www.statista.com/statistics/190313/estimated-number-of-us-franchise-establishments-since-2007/

besggt d. 11 januar 2016. Kilde: International Franchise Association; IHS Global Insight.
2 hitp://www.azfranchises.com/quick-franchise-facts/ besggt d. 11 januar 2016.

% P4 engelsk: “Business Format Franchising”.
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Denne grundlaeggende forskel i parternes risikovillighed, saerligt med henblik pa afholdelsen af
kapitaltunge investeringer ved samarbejdets start, har man ud fra et kontraktgkonomisk synspunkt
tidligere segt afhjulpet ved hjelp af proaktive klausuler, sdsom en lang uopsigelighedsperiode
eller en pligt for franchisegiver til at tilbagekabe franchisetagerens fysiske aktiver ved kontraktens
udlgb. Om end disse klausuler ma siges at afhjalpe flere risikofaktorer®, mellem parterne kan det
undertiden, serligt i de sterre og mere etablerede franchisesystemer, synes veerdiskabende at
modvirke incitamentsuforeneligheden ved indarbejdelsen af en realoptionsklausul i parternes
kontrakt. Denne mulighed sgger at mindske de eksogene savel som de endogene risikofaktorer
med formalet om en fremtidsorienteret sikring af det kontraktuelle forhold, som endvidere kan

resultere i et overnormalt afkast i perioden for kontraktens bestaen.

Kortfattet vil en reciprok realoption give parterne retten til henholdsvis at kegbe eller selge
franchisetagerens forretning til en preespecificeret prisstruktur, der indebaerer en (delvis)
kompensation for relationsspecifikke investeringer samt en procentbaseret godtgerelse for
franchisetagerens oparbejdede indkabsniveau hos franchisegiver.

Litteraturen har hidtil kun i et meget begraenset og snavert omfang® taget stilling til anvendelsen
af realoptioner i franchiseforhold, hvorfor der er plads til nyteenkning og forbedringer.® Gorovaia
og Windsperger har tillige naeevnt dette faktum, samt at det er et omrade der indeholder potentiale
for en optimering af franchisekonstruktionen.” Med denne iagttagelse er det mit gnske at belyse,
hvorvidt en anvendelse af realoptioner ud fra et integreret juridisk og gkonomisk synpunkt vil
veere mulig og rentabel, serligt med henblik pa gnsket om at sikre den optimale afholdelse af

investeringer og skabe incitamentsforenelighed.

1.2 Problemformulering
Ved betragtningen om hvorvidt en anvendelse af realoptioner vil vaere verdiskabende for
kontraktens parter vil jeg helt grundleeggende retfeerdiggere og redeggare for brugen af realoptioner

som anfgrt nedenfor:

* Disse klausuler er dog ofte begreensede ved kun at tage hgjde for enten eksogene eller endogene risikofaktorer.

® Herunder Zeng & Zhang, 2010, som opsummerer brugen af realoptioner indenfor 16 omréader uden dog at tage stilling til
anvendelsen indenfor franchising. Realoptioner er ikke i litteraturen blevet anvendt som i narverende afhandling, foruden et
forsgg af Andersen, 2010, der i sin afhandling kort har bemarket en mulig anvendelse af realoptioner i franchiseregi som et
alternativ til monitorering af franchisetageren.

® Det er herved verd at afdakke hvorledes en sidan anvendelse er mulig, sarligt i forhold til et paradigmeskifte i den méde, hvorpa
der normalt kontraheres.

" Gorovaia & Windsperger, 2013, s. 183-184.
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[ hvilken udstreekning er der mulighed for at opna godtgarelse og/eller anvende realoptioner i
franchiseforhold i forbindelse med strategisk kontrahering med henblik pa at skabe

incitamentsforenelighed og dermed mindske opportunistisk adfeerd?”
For at besvare ovenstaende problem vil jeg tage udgangspunkt i falgende:

1. 1 hvilket omfang kan franchisetager fa godtgarelse for relationsspecifikke investeringer
ved opsigelse af franchisekontrakten?

2. Hvorledes kan realoptioner sikre den forngdne afholdelse af relationsspecifikke
investeringer i kontraktforholdet?

3. Hvordan vil anvendelsen af realoptioner mindske de endogene og eksogene risikofaktorer i
kontraktforholdet?

4. Hvorledes bar en klausul om anvendelsen af realoptioner konciperes i kontrakten, og pa

hvilken baggrund skal den indfgres?

| forbindelse med ovenstdende problemformulering sgges det vurderet, hvorvidt brugen af
realoptionen sikrer en over-normal kompensation i kontraktperioden, saledes at den kan opveje
den ekstra omkostning som denne vil medfgre i transaktionsomkostninger. Malet for
franchisegiver er herved, at kompensationen til franchisetageren kan retferdiggere en gget
royaltysats, samt at en delvis deekning af investeringerne vil vere mulig ved et en eventuel

videreoverdragelse.

1.3 Synsvinkel

Ved mélsatningen om at skabe en relationsrente® mellem parterne anskues problematikken fra en
starre, dansk franchisegivervirksomheds synspunkt, hvor der kontraheres med en udenlandsk
franchisetager. Arsagen til at franchisegivers virksomhed anleegges som analyseenhed skyldes
hovedsageligt, at franchisegiveren med sin antagelsesvis hgje forhandlingsstyrke vil veere den
dominerende part ved udformningen af kontrakten. Vedkommende baerer dermed det stgrre ansvar

for at tilretteleegge en kontrakt, der skaber mervaerdi mellem parterne. Endvidere vil

8 @konomerne Jeffrey H. Dyer & Harbir Singh definerer relationsrenten som indeholdende fire kumulative betingelser:
Investeringer i relationsspecifikke aktiver, vidensdeling, kombinationen af komplementearressourcer, samt effektiv governance.
Relationsrenten karakteriseres som en overnormal profit genereret i feellesskab, som ikke kan genereres af selskaberne i isolation,

og som kun kan skabes ved falles idiosynkratiske bidrag af de specifikke alliancepartnere.
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franchisegiver, der typisk er en starre gkonomisk aktgr, ogsa ofte udrulle en mere eller mindre
monolitisk eller ensrettet kontrakt® pd de eksterne markeder, hvorfor denne fremstilling findes at
have starst relevans ved benyttelsen af kontrakten som analyseenhed.

Opmerksomheden skal henledes pa, at denne synsvinkel, trods et selvsagt enske om
profitoptimering fra franchisegivers synspunkt, dog i allerhgjeste grad ogsa inddrager den
udenlandske franchisetagers forhold, idet den grundlaeggende tese er, at parternes succes i en vis

udstreekning er hinanden gensidigt betinget. Malet er hermed parternes feellesoptimering.

Kendetegnende ved den valgte synsvinkel er det interessante faktum, at kontraktsparterne i
franchiseregi traditionelt set har anlagt den konventionelle jura som ramme for aftalen. Med denne
afhandling seges det i stedet undersggt, hvorvidt en proaktiv benyttelse af juraen som
virksomhedens styringsinstrument kan skabe bedre rammer for den @nskelige langvarige
kontraktrelation, hvorved franchisegiveren berer en betydelig del af ansvaret herfor. Anlaegningen
af virksomheden (her franchisegiver) som synsvinkel leegges desuden til grund ved anvendelsen af

den erhvervsjuridiske metode’® som narmere beskrevet nedenfor i afsnit 1.5.1.

1.4 Afgrensning
Da der findes forskellige former for franchisemetoder vil nearveaerende afhandling tage
udgangspunkt i systemfranchising som indeberer, at franchisegiver, mod en royaltybetaling,

stiller sit forretningskoncept og varemeerkerettigheder til radighed for franchisetager.

Afhandlingens problemstilling kan influeres af parternes risikoprofiler. Der findes mange
forskellige scenarier vedrgrende de involverede parter, men den i litteraturen mest forekommende
konstellation omfatter en risikoneutral franchisegiver og en risikoavers franchisetager,'* hvorfor
afhandlingen ogsa vil tage udgangspunkt i denne konstruktion. Den klassiske principal/agent teori,
som udger en central del af den gkonomiske metode, forudsetter endvidere en sadan
risikofordeling mellem parterne.*? Denne risikoprofil er desuden ogsa til en vis grad péakrevet,
safremt realoptionen skal resultere i en vaerdiforggelse og ikke blot resultere i en ren omfordeling i

form af et zero-sum game.*®

® Ofte ved anvendelsen af en standardkontrakt, der undertiden benzevnes som en adhasionskontrakt.
10 Zistergaard, 2003, s. 280.

11 Som ogsa anfart i Asmussen, Petersen & Albertoni, 2016.

12 petersen, 2015, s. 13.

13 Albertoni & Petersen, 2016, s. 2.
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Hovedfokus vil vaere pa en mulig anvendelse af realoptionen som den altomfattende
beskyttelsesforanstaltning til sikring af parternes incitamentsforenelighed. Herved vil det i
afhandlingen ogsa kortvarigt blive diskuteret, hvorledes andre, evt. mindre omstendige
kontraktuelle tiltag, vil have den tilsvarende gnskelige gkonomiske virkning. Dette vil vere
tilfeeldet i Afsnit 5.3, der sgger at vurdere hvorvidt realoptionen er gvrige kontraktuelle tiltag

overlegen.

| forbindelse med ovenstaende vil der i afhandlingen afgraenses til inddragelsen af privatretten ved
parternes civilretlige status, og der behandles derved ikke offentligretlige problematikker.
Endvidere afgrenses der fra konkurrence- samt EU-retten og tilhgrende direktiver (med
undtagelse af radets direktiv 86/653/E@F). Det antages saledes ikke, at franchisegivers

eksekvering af call-optionen vil medfare problematikker i forbindelse med TEUF* artikel 102.

Med hensyn til analysens relevans og anvendelighed vil det, medmindre at andet er anfart,
antages, at der, som defineret af gkonomen Michael Porter, foreligger et strategic fit i parternes
forhold. Dette indeberer at parterne har samme generiske strategi ved forfglgelsen af

konkurrencemassige fordele. ™

Ved udarbejdelsen af realoptionens kompensationsstruktur, herunder en godtgerelse for
franchisetagers afholdte investeringer, afgraenses der fra at foretage en dybdegdende analyse af
regnskabsmaessige problematikker, herunder afskrivninger pa investeringer, ved udregningen af
kompensationen. Der afgreenses ligeledes fra de stgrre problemstillinger forbundet med de
relationsspecifikke investeringer, safremt de er af ringere stand/verdi end forventet ved
tilbageleveringen af disse brugte genstande. Disse to problemstillinger vil dog ganske kort blive

benaevnt og adresseret i afhandlingens Afsnit 6.5.

14 Traktaten om den europziske unions funktionsomréde (Lissabontraktaten) som tradte i kraft fra december 2009.
15 @stergaard, 2016, s. 436.
18 Afsnit 5.3.1 benavner en hypotetisk situation vedrgrende en ex-post erkendelse af manglende strategic fit, samt hvorledes at

realoptionen kan tage hgjde herfor.
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1.5 Teori og metode

1.5.1 Grundlaggende om den erhvervsjuridiske metode

Som lagt til grund ovenfor vil afhandlingen tage virksomhedens (franchisegivers) synsvinkel. Med
denne synsvinkel vil der i opgaven tages udgangspunkt i den interdisciplinaere erhvervsjuridiske
metode som den overordnede styringsform af afhandlingen. Denne tager passende udgangspunkt i
virksomheden som problemejer (analysesubjekt), og flytter derved problematikken veek fra
samfundsplanet og ned pa virksomhedsniveau.

Den erhvervsjuridiske metode integrerer de komplementzre discipliner, juraen og gkonomien, pa
en sadan made, at udledningen af galdende ret suppleres med en gkonomisk betragtning af dens
hensigtsmaessighed og efficiens.'” Ved anvendelsen af den erhvervsjuridiske metode vil der
foruden udledningen af galdende ret saledes ogsa inddrages gkonomiske teorier og modeller, som
medvirker til, at virksomhedens beslutningsgrundlag bliver s kvalificeret som muligt.*® Da
synsvinklen anleegges hos virksomheden (her franchisegiver), vil kontraktgkonomien udggre en
central del af den erhvervsjuridiske metode.™

1.5.2 Retsdogmatisk metode

Ved klarlegningen af det juridiske grundlag for brugen af realoptioner i franchiseregi findes det
ngdvendigt indledningsvis at anvende retsdogmatikken til at udlede geeldende ret.
Retsdogmatikken gennemfares helt grundleggende ved at systematisere, beskrive og analysere
geldende ret,° og disciplinen bgr — hvis anvendt korrekt — séledes fore til et ensartet resultat

blandt jurister og andre kyndige brugere af retskilder.*

Retsdogmatikkens retskilder har siden retsrealismens gennembrud 1 1950’erne ikke lengere haft
en indbyrdes rangorden, men er i stedet af ligeveaerdig betydning ved lgsningen af en juridisk
problemstilling.?? Ved udredelsen af galdende ret vil relevante retskilder derfor blive benyttet pa

lige fod med hinanden, om end at visse retskilder kan ga forud for andre. Dette er essentielt, da

7 @stergaard, 2003, s. 280.

18 Zstergaard, 2014, s. 2.

19 Som ogsa anfert | Gstergaard, 2003, s. 284.
20 Nielsen & Tvarnge, 2014, s. 29 f.

! 1bid., s. 34.

%2 |bid., s. 28f.
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franchising ikke specifikt indgdr i mellemmandsretten  og ikke sarskilt er lovreguleret. *
Retsgrundlaget for franchising bygger i stedet pa aftalefrineden og de almindelige aftale- og
obligationsretlige regler, herunder specialitetsgrundsatninger, som vi er bekendt med fra
baggrundsretten.

Afhandlingens Kapitel 3 og 4 vil ved en retsdogmatisk analyse fokusere pa muligheden for en
goodwillgodtgerelse ved samarbejdets ophar — hvilket er at sidestille med en kompensation for
investeringer — og saledes kun i et begrenset omfang inddrage erstatningsudmalinger ved
misligholdelse, herunder utidig opsigelse af samarbejdet. Ved den retsdogmatiske tilgang seges
det altsd undersggt, om der ved den udfyldende baggrundsret findes en gkonomisk sikkerhed for
franchisetager ved afholdte investeringer, samt, ved et afkreftende svar til dette, hvorvidt
baggrundsretten indeholder begransninger til indferelsen af en realoption, der kan tilsikre
franchisetager en sadan kompensation.

Ved den juridiske litteratur i Kapitel 3 inddrages faglige tidsskrifter i et begreenset omfang, hvor
disse udelukkende agerer som fortolkningsbhidrag grundet deres begraensede selvstaendige

retskildeveerdi.

Anvendelsen af realoptioner pa franchiseomradet er efter min overbevisning ubehandlet i den
juridiske litteratur. Det skal hertil naevnes, at der er et fraveer af retspraksis for anvendelsen af
realoptioner pa franchisekontrakter. Set i tilleg til den manglende regulering foreligger der
dermed ikke praejudikater til hjelp i den retsdogmatiske analyse, hvilket ellers fra et retsdogmatisk
synspunkt havde veeret gnskeligt til at definere og understatte retsgrundlaget.

Spergsmalet om kontraktfortolkning og den eksplicitte indskrivning af de ngdvendige klausuler

bliver dermed afgerende for afhandlingens formal.

1.5.3 @konomisk metode

Den gkonomiske metode anvendes i narverende afhandling til at kvalificere virksomhedens
beslutningsgrundlag indenfor de aktuelle juridiske rammer. Forudseatningen for dette er, at den
gkonomiske analyse tager udgangspunkt i en realistisk ramme for problemstillingen, hvorfor den

nyinstitutionelle gkonomi anvendes som den fundamentale gkonomiske teori.

23 Andersen & Madsen, 2012, s. 263. Forfatterne lister ikke forhandlere eller franchisetagere som verende en del af
mellemmandsretten i den klassiske forstand.
24 Andersen, 2011, s. 446.
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Den nyinstitutionelle gkonomi adskiller sig fra den mere traditionelle neoklassiske gkonomi, idet
den opstiller realistiske forudsaetninger for markedet samt parternes adfeerd. Herved antages det, at
der foreligger transaktionsomkostninger ved at operere i markedet, at parterne er begraenset
rationelle, samt at der eksisterer imperfekt og asymmetrisk information.

Kendetegnende for den nyinstitutionelle gkonomi er endvidere, at denne bygger pa agentteorien
som tilleeg til transaktionsomkostningsteorien. Disse teorier er centrale for problematikken ved
kontraktforhold, nesrmere Dbestemt franchiseforholdet i denne sammenhang, hvor
franchisetageren, specifikt for opgavens problemfelt, kan have interesse i ikke at afholde de
forngdne investeringer, men i stedet free-ride pa franchisegivers varemarke og goodwill for
derved at nyde kortsigtede windfall gains. Principal-agent teorien er saledes central og anvendes i
sin direkte udstrekning. Transaktionsomkostningsteorien anvendes derimod mere partielt og
alternativt. Den fastleegger ikke organiseringsformen, men bruges serligt vedrgrende
relationsspecifikke investeringer og opportunisme, da den ogsa indbefatter kompensationen betalt
til franchisetager ved eksekveringen af optionen, samt franchisegivers omkostning ved
opportunisme.

Den nyinstitutionelle gkonomiske metode vil i afhandlingen have bergringsflade med blandt andet
kontraktpsykologien og adfaerdsteorien, der grundet den asymmetriske information og den
begreensede rationalitet vil sgge at kvalificere parternes overvejelser under deres samarbejde.
Herved vil der inddrages elementer fra behaviorial economics, herunder prospektteorien, om end

ikke pa et dybdegaende analytisk niveau.

I modseetning til den nyinstitutionelle gkonomi figurerer den neoklassiske gkonomi. Denne bygger
i stedet pa fuldt rationelle og egennyttemaksimerende gkonomiske agenter, der i et fravaer af
transaktionsomkostninger opererer pA markeder med fuldkommen information.”> Den mé derved
siges at bygge pa forsimplede antagelser, der kun sjeldent finder relevans i den praktiske
virkelighed. Hvor den neoklassiske gkonomi kan anvendes til at male pa markeder, f.eks. under
forskellige konkurrenceformer, finder den sine begraensninger i forholdet mellem to

parter/virksomheder.

Det skal naevnes, at der er store metodiske forskelle mellem anvendelsen af den retsdogmatiske-
og nyinstitutionelle gkonomiske metode, idet den nyinstitutionelle gkonomi bl.a. har en preediktiv

evne til at tage hgjde for opportunisme, mens at den retsdogmatiske tilgang blot anerkender de

% Se bl.a. Knudsen, 1997, s. 44 ff., samt @stergaard, 2003, s. 272.
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bagvedliggende motiver for denne.?’ Med den nyinstitutionelle gkonomi muliggeres en analyse af
opportunismeelementet i realoptionens fraveer saledes i afhandlingens Kapitel 6, samt en
redegarelse for, hvorledes indfgrelsen af en realoptionsklausul kan minimere denne. Centralt for
nervaerende afhandling er derved, at juraen/retten i den nyinstitutionelle gkonomi kan betragtes

som en institution, der forsgger at minimere markedsfejl.?’

Det er vigtigt at pointere, at realoptionen ikke i den gkonomiske litteratur beskrives, som den er
anvendt her. Realoptioner kan benyttes pa utroligt mange forskelligartede mader, og ses bl.a.
unilateralt ved joint ventures, hvor den ene part kan kebes ud. Det er min klare opfattelse, at der
ikke eksisterer litteratur for det specifikke anvendelsesomrade, og at realoptioner ofte ikke
anvendes pa reciprok vis. Det pointeres herved, at der ikke synes at eksistere nogen egentlig
realoptionsteori i forhold til franchising.

Hvor der imidlertid eksisterer forskellige bidrag i den gkonomiske litteratur, ma det siges, at
formalene hermed er ganske forskelligartede. | denne sammenhang er malet med afhandlingen
derfor, med henblik pa franchiseforholdet, at kvalificere udgangspunktet ved anerkendelsen af de
eksisterende bidrag, og dermed selv bygge videre pa en formalstjenlig anvendelse i

franchisekontrakter.

1.5.4 Interdisciplineer metode

Den interdisciplingre erhvervsjuridiske metode vil efter de indledende kapitler udgere opgavens
styringsredskab. Den vil, set i lyset af geldende ret og de gkonomiske problemstillinger forbundet
herved, sgge at skabe incitamentsforenelighed mellem parterne og dermed sikre, at parterne opnar
relationsrente. Nearmere betegnet vil denne integrerede metode sgge at belyse, hvorledes
udgangspunktet om aftalefrihed kan anvendes mest efficient i forhold til den relevante
gkonomiske teori, set i lyset af afhandlingens formal om at skabe et retligt veern til at sikre
virksomheden gkonomisk. Ved den interdisciplinere metode tilsigtes der efter at opna en
veerdiforggelse i modsatning til et zero-sum game, med malet om at nzrme sig et Pareto-optimalt

aftalegrundlag der muligger skabelsen af relationsrenter.

% gstergaard.& Lyngsie, 2015, s. 17.
%7 Se evt. Pstergaard, 2003, s. 273.
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1.6 Struktur

For at give laeseren et hurtigt overblik over opgavens fortsatte indhold er strukturen anskueliggjort
nedenfor:

Kapitel 2 vil introducere laeseren for de centrale begreber for afhandlingen, da disse er
tilbagevendende og serligt tilpassede den konkrete kontekst.

Kapitel 3 redeger for retsstillingen ved mellemmandens/samarbejdspartnerens afholdelse af
investeringer. Afsnittet perspektiveres og kvalificeres ved hjalp af gkonomisk teori.

Kapitel 4 vurderer de retlige og praktiske muligheder ved at anvende realoptioner i franchiseregi.
Kapitel 5 gennemgar de centrale, gkonomiske barrierer til parternes incitamentsforenelighed og
analyserer, hvorledes realoptionen er gvrige juridiske varn overlegen med udgangspunkt i den
lange uopsigelighed samt hardship.

Kapitel 6 analyserer realoptionens gkonomiske virke ved en konsekvensbetragtning af dens
fraveer. Her vil realoptionens praktiske begransninger ligeledes blive introduceret.

Kapitel 7 vil gennemga hvorledes realoptionen bgr implementeres rent prissaetningsmeessigt.
Ligeledes vil der blive givet et konkret bud pa en mulig formulering af klausulen i form af en
justerbar template.

Kapitel 8 vil udgere afhandlingens konklusion.

Kapitel 9 vil kort perspektivere.

Side 16 of 91



2  Begrebsafklaring

For at anskueliggere problemstillingen for den uindviede vil falgende kapitel introducere laeseren

for afhandlingens centrale begreber.

2.1 Kort om franchising og begrebets placering i forhandlerretten

Eftersom franchisekonstruktionen udger rammerne for parternes relationelle forhold, vil det
folgende kort definere denne mellemmandsform, samt sammenligne denne med de beslegtede
distributionsformer.

De tre overordnede distributionsformer er eneforhandling, masseforhandling og selektiv
distribution. Franchising er en serlig aftaletype, der udspringer af forhandlerforhold. Begrebet
defineres som ”[et] forretningssystem, hvorefter en franchisegiver giver en franchisetager ret og
pligt til under anvendelse af et varemerke, som tilhgrer franchisegiver, at selge varer eller
tjenesteydelser, som leveres af franchisegiver eller produceres af franchisetager efter
franchisegivers anvisninger ”.%

Hvor en eneforhandler efter aftale med medkontrahenten (producenten, leverandgren, importaren,
fabrikanten, osv.) opnar en, ofte territoriel, eneret til at videreszlge et givent produkt, medfarer
masseforhandling at produktet kan salges i et ubegraenset omfang, ofte med den lovlige
inddragelse af andre produkter og varemeerker.

Den selektive distribution®® som afsatningsform synes derimod at placere sig i midten af disse to
ekstremer. Kendetegnende for den selektive distribution er bl.a., at den begraenser antallet af

relevante forhandlere ud fra udvaelgelseskriterier, der knytter sig til aftalevarernes art.*

Franchising er en sarlig konstruktion indenfor forhandlerretten, da den ofte traekker pa elementer
fra den selektive distribution. Den er savel som de gvrige forhandlerformer defineret ved, at
forhandleren handler i eget navn® og for egen regning og risiko. 3 Som narmere omtalt nedenfor

i Kapitel 3 hgrer franchising ikke under agenturforhold, forhandlerforhold eller

28 Arendorff, 1991, s. 11.

2 Ifglge Kfo 330/2010 art. 1 litra e) forstis ved et selektivt distributionssystem: “et salgssystem, hvor leveranderen forpligter sig
til, enten direkte eller indirekte, at selge aftalevarerne eller tjenesterne udelukkende til forhandlere, der er udvalgt pa grundlag af
bestemte kriterier, og hvor disse forpligter sig til ikke at selge sddanne varer eller tjenester til forhandlere, der ikke er godkendt pé
det omréade, som leveranderen har afsat til at drive systemet”.

% Jversen, 2012, s. 308.

3 Franchisetager handler i hvert fald indadtil i eget navn og uafhangigt af franchisegiver, da det kan vzre svert for en tredjemand
at vurdere, hvorledes en virksomhed er direkte eget af franchisegiveren eller drives af en franchisetager.

%2 Andersen, 2011, s. 343.
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forpagtningsforhold. Her er derimod tale om et selvstaendigt begreb.*® Franchisetageren er saledes
ikke en forhandler i egentlig forstand, pa trods af at franchisetageren unagteligt udger en del af

% | forbindelse med indtreedelsen p& udenlandske markeder udger

distributionskaden.
franchisekonstellationen en interessant samarbejdsform, derved at den tilbyder franchisegiveren
fordelene ved en vertikal kontrol over afsetningskeeden uden den samme grad af investeringer i

aktiver, som kraeves ved fuld integration.®

2.2 Risikobegrebet

Risikobegrebet er ganske interessant for afhandlingen, og da det anvendes i vid udstraekning,
synes det ngdvendigt med en naermere definition.

Begrebet ’risiko’ er en term, der anvendes i bade juridisk og gkonomisk henseende — dog med
forskellig betydning. | bredeste matematiske forstand forstas risiko som sandsynligheden (anfert
som decimal) for, at en given skade/situation opstar, multipliceret med dennes monetzre veerdi.
Hvor risiko i juridisk forstand betyder, at parten der berer risikoen for en haendelse eller handling
kan afskares muligheden for at gare krav geldende, og dermed hafter for en given handelse, sa
er begrebet i gkonomisk sammenhgng teet knyttet til nytteteorien.

Som bensvnt i afgrensningen antages sarlige risikoprofiler for parterne. Den mest
forekommende konstellation, og den for opgaven vigtige antagelse, er situationen med en
risikoneutral principal/franchisegiver, grundet diversifikationssynspunktet, samt en risikoavers
agent/franchisetager, grundet dennes ofte begrensede mangde af samarbejdspartnere.*® Det
forekommer da ogsa oftest i praksis, at franchiseaftaler indgas mellem en gkonomisk sterk
franchisegiver og en svagere franchisetager.®” Denne klassiske antagelse er, om end muligvis
kontraintuitiv, suppleret af det faktum, at hovedparten af risikoen ofte — og konventionelt set — fra
principalens side er overveltet pa agenten, der som den risikoaverse part ofte ikke pa
hensigtsmaessig vis er i stand til at baere denne. Et gkonomisk argument for risikoallokering er da
0gsa, at en strategisk indgaet kontrakt ber allokere risikoen over til parten der er bedst egnet til at

bare denne.®®

33 Arendorff, 1991, s. 25.

¥ Ibid., s. 30.

% Carney & Gedajlovic, 1991, s. 607.
% petersen, 2015, s. 14.

37 Andersen, 2011, s. 446.

% Se bl.a. Shavell, 1979, s. 280-301.

Side 18 of 91



Opgavens brug af risikobegrebet vil altsd behandle, hvorledes risikoen begr fordeles mest

hensigtsmaessigt mellem franchisegiver og franchisetager ud fra kontraktgkonomiske overvejelser.

2.3 Realoptionen som den anvendes i neervaerende afhandling

En finansiel option giver holderen en ret, men ikke en pligt, til at kabe eller seelge en specificeret
kvantitet af et underliggende aktiv til en specificeret pris (exercise prisen) pa, eller far, et
specificeret tidspunkt. Ved analogi er realoptionen saledes, helt grundleggende og ud fra
begrebets traditionelle forstand, en ret, men ikke en pligt, til at foretage en forretningsbeslutning
pa et fremtidigt bestemt tidspunkt. Optionen er derfor ’real’, fordi det underliggende aktiv er en
forretningsbeslutning og ikke finansielle vaerdipapirer.

| afhandlingens terminologi benyttes realoptionen som en betegnelse for den gensidigt bebyrdende
klausul der hhv. tildeler franchisegiver en call-option der muligger et tilbagekegb af franchiset,
samt giver franchisetager en put-option der muligger et salg af franchiset tilbage til
franchisegiver.* Falles for begge optioner er, at de forhandles ex-ante®®, dvs. ved forhandlingen
af kontrakten og inden afholdelsen af relationsspecifikke investeringer.** Den interessante
konstruktion ved realoptionen er imidlertid dens virkning ex-post*’, men dog efter kontraktens
ophar — saledes en form for yderligere led af en regular ex-post heendelse. Ved optionens exercise
vil franchisegiveren, mod en forudbestemt kompensationsstruktur, overtage franchiset med de
tilherende materielle og immaterielle aktiver, herunder oparbejdet kundekreds mm., med henblik
pa fortsat egen drift, bortforpagtning eller salg til tredjemand.

Selve realoptionen er, som her omtalt, i modsztning til en finansiel option, ikke omsettelig. Dette
medfarer, at kun kontraktens parter kan benytte optionen, og disse kan vel og marke ikke szlge

optionen videre til en tredjepart.

En vigtig karakteristik for realoptionen, som ogsa kort neevnt ovenfor, er dens status som veerende

en ret og ikke en pligt. Parterne forpligter sig herved ikke til at skulle benytte optionen pa et

¥ Realoptionen behgver ikke ngdvendigvis at vare reciprocitetsbestemt — hvorfor en nermere afvejning af dens unilaterale eller
bilaterale karakter vil vurderes i Afsnit 6.4.1 0g 6.4.2.

® Latin for “for begivenheden”. Ex-ante transaktionsomkostninger omfatter typisk kontakt-, kontraktforhandlings- og
kontraktkonciperingsomkostningerne.

! Begrebet er nermere beskrevet nedenfor i Afsnit 2.4.

#2 Latin for “efter begivenheden”. Ex-post transaktionsomkostninger omfatter typisk efterfalgende kontraktjustering, omkostninger

vedrgrende kommunikation, samt kontrolomkostninger.
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senere, tidshestemt tidspunkt, men forbeholder sig blot retten til at gare det.*® Retten til at udnytte
optionen vil saledes blive attraktiv, safremt optionen overstiger den forventede fremtidige profit
ved en fortszttelse af samarbejdet. Optionen vil derfor, endnu vigtigere, ogsa fungere som et
styringsveerktej for samarbejdet, da den grundleggende kan influere parternes handlinger og
incitamenter, hvilket vil udforskes i dybden i nervaerende afhandling.

Realoptionen vil, som den omtales her, have karakter af veerende en exit-option for parterne. De

kan herved som udgangspunkt kun komme ud af samarbejdet ved en eksekvering af optionen.**

Hvorvidt brugen af realoptioner er rentabel preeges af mange faktorer, herunder omfanget af
usikkerhed og information, samt den indbyrdes risikoprofil mellem parterne. Et, af parterne,
differentieret syn pa vardien af realoptionen i forbindelse med samarbejdet vil medvirke til, at

optionen ikke blot vil resultere i et zero-sum game.

2.4 Aktivspecificitet og relationsspecifikke investeringer

Et sidste centralt begreb for afhandlingen er aktivspecificiteten og de relationsspecifikke
investeringer.

| et franchisepartnerskab vil parterne gnskeligt have et teet samarbejde. De er hinandens succes
betinget, da franchisetageren afhaenger af den forbundne goodwill relateret til franchisegivers
varer eller tjenesteydelser. Omvendt vil franchisegiver unagtelig profitere af franchisetagers
indsats, der medvirker til en positiv udspredelse af produktet og varemarket.

Da franchisetageren er en selvstendig erhvervsdrivende, der handler i eget navn og for egen
regning, opstar der undertiden forvirring om, hvem der er hovedmand for forpligtelserne, nar en
tredjepart handler med franchisetager. Grundet franchisetagers udnyttelse af den opbyggede
goodwill, kan der skabes en berettiget forventning om, at hovedmanden heafter for aftalens
opfyldelse, selv om de enkelte aftaler (ubestrideligt) indgés af franchisetager.* Franchisegiver har
saledes ogsa en interesse i, at franchisetageren oparbejder sig en tilfreds kundekreds og derved
medvirker til en positiv udbredelse af varemarket. Dennes relation til kunden kan saledes fa
indirekte betydning for franchisegiveren, da franchisetagerens handlinger kan underminere tilliden
til produktet og saledes ogsa dettes brand.

3 Se evt. U.2000.656H (Sebastian-dommen) for en sondring af retten hhv. pligten. Sagen vedrarte bl.a. hvorvidt sagsagte var
forpligtet til at producere og opfere en ballet. I kontraktgrundlaget var det imidlertid anfort, at sagsegte havde “retten til
forsteopforelse”, og sagsegernes opfattelse fandt ikke at have stotte i aftalens ordlyd, der kun gav sagsegte en ret, men ikke en pligt
til at opfare veerket.

4 Der henvises til Afsnit 4.3 og se&rligt 4.3.3 for en diskussion af hvorledes dette udgangspunkt kan fraviges.

“ Andersen, 2008, s. 292.
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For at skabe konkurrencemassige fordele, og pa baggrund af malsztningen om at stifte et
velfungerende samarbejde i begges felles interesse, vil det i franchiseregi vaere gnskeligt at
foretage relationsspecifikke investeringer. Disse investeringer er kendetegnet ved at veere
aktivspecifikke. Ifglge gkonomen Oliver E. Williamson kendetegnes denne aktivspecificitet ved,
at investeringen er afholdt i relation til en specifik transaktion, og at denne investering (i en
bestemt grad) ville have en mindre veerdi hvis afholdt i den nastbedste alternative anvendelse.
Graden af aktivspecificitet ger altsa investeringen relationsspecifik, og denne vil saledes have en
lavere verdi i en alternativ anvendelse, sammenholdt med det afkast der opnas via den kontrakt,
der er indgéet i franchiseforholdet. “° Transaktionsspecifikke investeringer binder siledes

kontraktsparterne i en bilateral afhengighed.*’

@konomerne Jeffrey H. Dyer og Harbir Singh (herefter blot ”Dyer&Singh’) argumenterer for, at
afholdelsen af relationsspecifikke investeringer vil medvirke til skabelsen af en relationsrente*® og
saledes fare til vedvarende konkurrencemaessige fordele. Denne relationsrente skal gnskeligt vaere
opnaelig gennem realoptionen, hvis formal bl.a. er at sikre parternes relationsspecifikke

investeringer og skabe en basis for et langvarigt og tillidsfuldt samarbejde.

Af de mere centrale eksempler pa relationsspecifikke investeringer i forbindelse med franchising

som forretningsform henvises der til nedenstaende tabel:

Tabel 1: Centrale eksempler pa relationsspecifikke investeringer

Franchisegiver Franchisetager
Stiller varemeerke til radighed Engangsbetaling for franchisekoncept
Markedsfgring af brandet Lokal markedsfaring og salgsfremmende aktiviteter

Trening og uddannelse af personale (kan deles)
Butiksindretning
Investeringer i anlegsaktiver, IT systemer mm.

Realoptionen tager i sin kompensationsstruktur hgjde for franchisetagers betalte indtreedelsessum,
materielle investeringer i anlaegsaktiver, driftsmidler, inventar, butiksindretning, IT-systemer mm.,

samt immaterielle investeringer i menneskelig kapital, herunder trening og uddannelse af

* Se evt. Pstergaard, 2014, for en uddybelse heraf.
T @stergaard & Lyngsie, 2015, s. 7.
“8 Dyer & Singh, 1998, s. 660-679.
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personale. *° Omvendt forudsattes det, at franchisegiver vil foretage relationsspecifikke
investeringer sasom stgrre markedsfaringskampagner og generel rddgivning og assistance. *°
Franchisegiver kan dog ogsa stette franchisetager ved at bidrage til, eller endda selv foresta,
treeningen af personale. Dette kan vare en fordel for franchisegiver, hvor det er serligt vigtigt for
vedkommende, at franchisetager besidder den unikke know-how, der er pakravet ved

franchisekonceptet.

Det skal afslutningsvis kort naevnes, at den oparbejdede viden og know-how i kontraktforholdet
ogsa per natur er en relationsspecifik investering, om end det ikke er en investering i begrebets
materielle og monetere forstand. Viden og know-how kan approprieres, og hvor denne er
overfarbar, opstar der afledte problematikker heraf. Denne form for goodwill kan af praktiske
arsager ikke indregnes i realoptionens kompensationsstruktur, hvorfor der i stedet henvises til § 5 i
afhandlingens Afsnit 7.2. Her foreslas det, at parterne ved aftale kan forpligte sig til et
efterfglgende forhandlingsforsgg for at sikre en overfgrsel af denne immaterielle veerdi efter

optionens eksekvering.

9 Disse kategorier skal ikke ses som udtgmmende, men blot som vejledende hovedomrader.
% Altinay & Brookes, 2012, s. 286.
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3 Investeringssynspunktet og godtgdrelse

Nervaerende kapitel har til formal at foretage en retlig kvalifikation af, hvorledes franchising er
placeret i mellemmandsretten. Det vil sdledes blive undersggt, hvorvidt franchising er teettest
besleegtet med handelsagentretten eller forhandlerretten, set i relation til spgrgsmalet om en mulig
godtgarelse for afholdte investeringer. Safremt en godtgerelse ikke anses som vearende mulig, vil
det i kapitel 4 blive vurderet, hvorvidt en anvendelse af en realoptionsklausul kan begranses eller
hindres af baggrundsretten.

Det ma navnes, at uagtet hvorledes franchising kvalificeres, sa foreligger der en begraenset
retspraksis pa omradet for den selektive distribution, i seerdeleshed i forhold til de dimensioner der
vedrarer strategisk kontrahering, da det hidtil kun er klassiske obligationsretlige problemstillinger,

som domstolene har bedgmt.

3.1 Indledning

Det skal indledningsvis noteres, at der i den danske lovgivning ingen regler findes som
udtrykkeligt fastlegger franchiseaftalens retlige regulering.! Retlige vurderinger ma séledes
baseres pa mulige gennemgaende eller typiske treek i kontraktpraksis sammenholdt med
obligationsrettens almindelige grundsetninger, eventuelt med inspiration fra lovgivning eller
praksis fra besleegtede omrader.

Franchising som en sarlig distributionsform adskiller sig som kort omtalt i Afsnit 2.1 fra
handelsagenturet og det klassiske forhandlerforhold, pa trods af at samarbejdsformerne deler
serlige karakteristika med hinanden. Af denne grund har det ogsa ofte vaeret debatteret i den
juridiske litteratur, i hvilken udstreekning at en vejledende anvendelse af reglerne fra de
beslaegtede omrader pa franchiseforhold skal kunne finde anvendelse pa franchiseomradet.

3.2 Mellemmands- og forhandlerretten

3.2.1 Handelsagentloven

Handelsagentloven52 (herefter blot "HAL”) regulerer retsforholdet mellem handelsagenturgiver og
dennes handelsagent(er). Handelsagenten er en selvstendig erhvervsdrivende, der til stadighed er
antaget til at formidle afslutningen af aftaler for agenturgiveren eller til at indga aftaler i

agenturgiverens navn og for dennes regning.®® Ved handelsagenturet foreligger der siledes et

5t Andersen, 2011, s. 446.
%2 |_ov 1990-05-02 nr. 272 om handelsagenter og handelsrejsende.
%3 Lando, Thuesen, Tvarnge & @stergaard, 2006, s. 170.
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fuldmagtsforhold, da handelsagenten bemyndiges til at indga aftaler og kontrahere pa vegne af
agenturhaveren.

HAL blev vedtaget af Folketinget den 2. maj 1990 pa baggrund af radets direktiv 86/653/E@F om
samordning af medlemsstaternes lovgivning om selvstendige handelsagenter (herefter “EF-
direktivet”), hvor man saledes ndede enighed om et falles regelsat pa omradet. Pa trods af at HAL
er en implementering af direktivet, @ndrer det ikke pa, at de almindeligt kendte danske retskilder
har stor betydning i forbindelse med fortolkningen af loven, herunder forarbejderne til HAL og
dansk retspraksis, sa lenge at denne er EU-konform. Loven indeholder flere
beskyttelsespraeceptive bestemmelser pa trods af, at loven som udgangspunkt tillader

fravigelighed ved parternes aftale.”*

3.2.1.1 Godtggrelsesreglen i HAL § 25

En af disse beskyttelsespraeceptive regler er godtgarelsesreglen som lovfestet i HAL 88 25-27.
Bestemmelsen i § 25 regulerer, hvorledes handelsagenten er berettiget til goodwillgodtgarelse i
forbindelse med agenturaftalens opher™, og udspringer sig af EF-direktivets artikel 17, der er
inspireret af en &ldre bestemmelse i tysk ret. Direktivet regulerer ligeledes agentens mulighed for
at fa efterprovision (art. 7-9), om end disse regler er fravigelige.

Hvorledes kompensationen skal beregnes kan give anledning til usikkerhed, jf. ordlyden i HAL 8§
25: .. .krav péa godtgerelse, hvis og i det omfang...”. Hovedprincippet for § 25 er dog, at agenten
skal kompenseres for kundekredsen — enten som fglge af at have skaffet nye kunder, eller som
folge af at have udvidet omsatningen med den bestaende kundekreds, safremt agenturgiveren
fortsat vil fa betydelige fordele (efter agenturets ophgr), og at godtgerelsen endvidere ma anses
rimelig under hensyn til samtlige omstendigheder jf. bestemmelsens stk. 1. Da handelsagenten
altsa ofte provisionslgnnes, vil der vaere mulighed for godtgarelse for et tab af kundekredsen ved
agenturaftalens legitime ophgr.

Ved godtgerelsesvurderingen indgar der typisk tre synspunkter; udligningssynspunktet,
investeringssynspunktet og efterlgnssynspunktet. Isar investeringssynspunktet™ er interessant for
nerverende afhandling, da ”...agenten i anledning af agenturen [kan] have foretaget sarlige

investeringer i bygninger, lagre, maskiner, transportmidler eller lignende. Opsiges han, inden

% Lykkegérd, 2014, s. 20.

% Handelsagentens ret til goodwillgodtgarelse er ikke ubetinget. Agentens ret til godtgarelse kan generelt veere afskaret, jf. lovens
§ 27, nr. 1-3, allerede pa grund af arsagen til aftalens opher (eksempelvis ved vaesentlig misligholdelse).

% Investeringssynspunktet kan understattes af Dyer&Singhs argumenter om, at sikringen af de relationsspecifikke investeringer er

helt central for parternes succes, serligt ved skabelsen af relationsrenten i et partnerskab.
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agenturet har givet ham et rimeligt afkast for disse investeringer, bgr der tilleegges ham en

erstatning ">’
samlet betragtning af de tre synspunkter.

(mine understregninger). Den endelige godtgarelse vil dog typisk bero sig pa en

Interessant ved dette synspunkt er dets anerkendelse af behovet for en beskyttelse af agentens
afholdte investeringer. Safremt agenten skal ga helhjertet ind i agenturforholdet og skabe
maksimal veerdi for agenturhaver, kan det saledes synes verdiskabende, at der hersker
retssikkerhed omkring agentens retsstilling ved agenturforholdets opher i form af den forventede
kompensation. Hele essensen ved provisionslgannen og muligheden for kompensation skal da ogsa
henses til det grundleeggende mal om at skabe et incitament for salgsindsats hos agenten, og som
folge deraf en vilje til at afholde de forngdne — og ofte omkostningstunge — investeringer i

samarbejdsforholdet.

3.2.2 Retsstillingen ved eneforhandlerforhold

Det skal indledningsvis bemarkes, at der ikke eksisterer noget specifikt retsgrundlag for
forhandler- og franchisekontrakter. Det nermeste man kommer indenfor dansk ret er loven om
benzinforhandlerkontrakter®®, der giver den benzinforhandler, som har indgaet en aftale med
leverandgren om forpagtning af dennes ejendom, krav pa et ars opsigelsesvarsel og, i tilfelde af
opsigelse, krav pé en erstatning, der bl.a. dekker tab af investeringer og kundekreds.*® Loven kan
dog ikke anvendes pa forhandlerforhold i almindelighed, hvorfor at retsstillingen, savel som ved
franchising, som udgangspunkt ma udledes af parternes aftale grundet den manglende
lovgivning.®%®*

Belgien har som det eneste vesteuropziske land en serlig lov® for forhandlere og denne, samt
loven om benzinforhandlerkontrakter, skyldes principalt benzinforhandlerens svage
forhandlingsposition kontra leverandgren, hvorfor der er udarbejdet et regelset med
beskyttelsespraeceptive regler, der bl.a. tilsikrer forhandleren en ’rimelig tillegsgodtgerelse’ ved

opheret jf. lovens art. 3.°3 Ud fra dette reesonnement skal det vaere interessant at belyse, hvorledes

>’ Lando, et al., 2006, s. 243-244.

%8 |ovbekendtgarelse 2010-12-18 nr. 1718 om benzinforhandlerkontrakter, farste lov af 6. juni 1986.

% Lando, et al, Udenrigshandlens kontrakter, s. 266.

8 Andersen, 2011, s. 345.

81 |_oven etablerer ej noget princip der finder analog anvendelse pé andre forhandlerforhold jf. U 2001.1011 H.

82 Den belgiske lov af 27. juli 1961 som &ndret ved lov af 13. april 1971 angér betingelserne for og virkningerne af en ensidig
ophavelse af forhandlingsaftaler, der er afsluttet for en ubestemt periode.

% Iversen, 2013, s. 252.
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reglerne forholder sig med hensyn til forhandlerens godtgerelsesmuligheder, herunder serligt ved
aftaleforholdets ophar.

Der vil i det fglgende hovedsageligt tages stilling til retsstillingen for eneforhandlere, da disse i
hgjere grad end almindelige forhandlere anses sammenlignelige med franchisetagere. Dette
skyldes principielt det faktum, at eneforhandleren savel som franchisetageren i et starre omfang er
integreret i leverandgrens/franchisegivers virksomhed end en traditionel (masse)forhandler, samt
at begge aktarer ofte udelukkende opererer med principalens varemerke(r) i et neermere defineret

territorialt omrade.

3.2.2.1 Udgangspunktet

Det klare udgangspunkt indenfor dansk ret er, at eneforhandleren/franchisetageren ikke
kompenseres for afholdte® investeringer. Dette skyldes hovedsageligt, at der, i modsatning til
handelsagenturet, handles i eget navn og for egen regning, og at der saledes er tale om et
selvstaendigt led i handelsomsatningen. Indtaegten er altsa fortjenesten ved videresalg, og saledes
ikke en fast aflgnning eller provision.

Undertiden har det dog veret drgftet, hvorvidt eneforhandleren bar kunne kompenseres pa

1 som séledes de facto kan sidestilles med

grundlag af en (for producenten®) oparbejdet goodwil
kompensationen af handelsagenten. Med “goodwill” sigtes der mod den kundekreds, som
eneforhandleren har oparbejdet under samarbejdet, og som efter dettes ophgr fortsat vil generere
omsztning til producenten. ® Goodwill kan i denne forbindelse betegnes som veerende en
relationsspecifik investering, da der foreligger en mulighed for at appropriere denne ved
aftaleforholdets ophgr. Det skal da ogsa bemaerkes, at netop denne appropriering, undertiden kaldt
en ’berigelse’ ved berigelsessynspunktet, har givet anledning til afgerelser ved domstolene. Skant
der ikke hersker noget eksplicit, retligt krav om en godtgerelse for oparbejdet goodwill, har det
altsa i visse tilfeelde vaeret testet af domstolene, som dog ma siges at vaere meget tilbageholdende

med at tilkende forhandleren en godtgarelse herfor. Da den foreliggende retspraksis imidlertid er

® Men dog undertiden spildte investeringer, hvor der bl.a. henvises til Afsnit 3.2.2.2.3.

8 >producenten’ og ’leveranderen’ anvendes ombytteligt i det folgende.

8 Begrebet *goodwill’ er bredt og kan medfore en manglende retlig stringens, hvorfor det skal indskraenkes til at omfatte den
mulige vaerdi af kundekredsen, som ogsa anbefalet af Wegener i UfR 1994B.350. Wegener har ligeledes rettet kritik mod, at
begrebet goodwill har veeret anvendt forskelligt at domstolene.

67 Som begrebet er defineret af Borcher i UfR 1999B.79, og som ligeledes antages at vaere antydning for den i litteraturen mest

forekommende definition.

Side 26 of 91



relativt begranset, samt at domstolene i nyere tid kun har taget stilling hertil i enkelte tilfzlde®,

mé den tilgengelige retspraksis pA omradet ma siges at have begranset prajudikatsveerdi.®

3.2.2.2 Kort om ophgrs- og erstatningsmulighederne

Det skal i det falgende kort undersgges, hvorledes at aftaleforholdet mellem leverandgren og
eneforhandleren kan ophgre, farend at goodwillgodtgerelsen analyseres. Kontrakten kan bringes
til ophar ved en opsigelse, rettidig savel som utidig, eller ved en ophavelse, og alt afhengigt af

hvorvidt aftalen er retmaessigt ophert, kan der foreligge et erstatningsansvar.

3.2.2.2.1 Opsigelse

Angaende opsigelsen er situationen saledes, at tidsubegraensede forhandlerkontrakter i mangel af
aftale kun kan opsiges med et passende eller et rimeligt varsel”. Opsigelsesvarslet er efter
retspraksis i vid udstreekning baseret pa den tid, som samarbejdet har bestaet, men der tages ogsa
hgjde for szrlige forhold sasom parternes interesser, og det er altsa herved en konkret vurdering i
den enkelte sag. Retspraksis i eneforhandlingsforhold peger dog pa, at et opsigelsesvarsel pa
omkring 3-6 maneder er rimeligt,”® mens at praksis ved lengere kontraktforhold synes at sl& fast,
at 6 maneder er passende.”* Overholdes dette varsel ikke af den opsigende part, er retsvirkningen,
at modparten kan f4 erstatning for den skade vedkommende har mattet lide.”

Det givne opsigelsesvarsel er ofte indskrevet i parternes aftale, men ved en mangel heraf finder

den udfyldende baggrundsret anvendelse, hvorefter 3-6 maneder ofte er passende.

3.2.2.2.2 Opheaevelse ved vaesentlig misligholdelse

| overensstemmelse med de almindelige obligationsretlige grundseetninger vil det i almindelighed
vaere en betingelse for ophavelse af forhandler- savel som franchiseaftalen, at modparten pa
vaesentlig vis har misligholdt sine forpligtelser. Hvad der statuerer (veesentlig) misligholdelse er
ofte fast kontraktpraksis, men domstolene anvender grundsatningen, selv hvor parterne ikke har

taget stilling hertil i aftalen.”® Eksempelvis kan navnes, at praksis™ har udviklet en formodning

%8 Domstolene har taget stilling til goodwillspargsmalet ved to sager i 2013 (U 2013.532 H og U 2013.736 H). Bortses der fra disse
sager skal de nyeste prajudikater findes i &r 2000 og faor.

% praksis der forholder sig til selve erstatningen ved utidigt ophgr af aftalen, samt forérsaget af (vasentlig) misligholdelse, er i
3.2.2.3.2 kun medtaget i det omfang, at der ogsa tages stilling til en godtgarelse for goodwill.

™ |versen, 2013, s. 251.

™ Lando, et al., 2006, s. 277.

2 |versen, 2013, s. 272. Dette behandles dog ikke i det nermere, da det medfarer af obligationsrettens almindelige del. Det
interessante er snarere, om forhandlere/franchisetageren kan fa godtgarelse for investeringer/goodwill.

™ 1bid., s. 265.
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om, at en (grov) tilsideseettelse af loyalitetspligten kan udgere en vasentlig misligholdelse. Ved
eneforhandlings- savel som franchiseaftaler skal det dog noteres, at aftalen typisk forudsatter et
leengerevarende kontraktforhold, hvorfor ikke enhver misligholdelse, selv om den isoleret set er af
en vis grovhed, ngdvendigvis kan begrunde en ophavelse af aftalen i dens helhed.

3.2.2.2.3 Erstatning

Safremt aftaleforholdet bringes til ophar ved et kortere opsigelsesvarsel, end hvad der tillades efter
parternes aftale, eller safremt det i mangel af aftale sker uden den rimelige frist pa typisk 3-6
maneder, vil den opsigende part vere tilpligtet til at svare erstatning til modparten, hvor denne er
blevet pafart et tab herved.” Det samme geelder, hvor aftalen retmaessigt ophaves som falge af

veaesentlig misligholdelse.

Hvad der er mere interessant for afhandlingens problematik, er spgrgsmalet hvor
eneforhandleren/franchisetageren har foretaget ’spildte’ eller ’forgaeves’ investeringer.
Udgangspunktet i dansk ret er som bekendt, at agenter/eneforhandlere selv barer risikoen for de
anskaffelser og investeringer, de foretager uden aftale med producenten i tillid til et fremtidigt
samarbejde.”® Handelsagenter og forhandlere, som selvstendige erhvervsdrivende, skal alts& som
udgangspunkt selv bare risikoen for, at investeringer som fglge af kontraktforholdets opher bliver
unyttige.”’

| U1980.42H blev der imidlertid forsegt taget stilling hertil, ved Sg- og Handelsrettens afgarelse
aret far. Hgjesteret fandt, at aftalen var lovligt opsagt med et 6 maneders varsel, og stadfaestede
herefter ogsa, at eneforhandleren matte erstattes for spildte investeringer. Der foreld ingen aftale
mellem parterne om dakning af omkostninger, men Sg- og Handelsretten fandt i 1979, at der i de
almindelige erstatningsretlige regler var grundlag for at godtgare forhandleren tab, han havde lidt
»som fglge af rimelige dispositioner, man i begge parters interesse har foretaget med henblik pa
samhandlens fortseattelse, og som ikke har kunnet inddaekkes i opsigelsesperioden”. Konkret
tilkendtes forhandleren en skansmaessig erstatning for et lager af kataloger med producentens navn
samt for nedsat omsattelighed pa varelageret. Denne dom, som ikke blev afsagt med dissens, skal
dog ikke ses som vaerende et udtryk for en praksis, hvor franchisetageren vil blive kompenseret for

" Der henvises til U 2008.1911 H og U 2013.736 H, der begge tilkendte eneforhandleren en erstatning for leverandgrens grove
tilsidesaettelse af loyalitetsforpligtelsen.

™ Iversen, 2013, s. 271.

"® Se ogsé Iversen, 2013, s. 19-32 samt s. 163-182.

" Som ogsé kort omdiskuteret af Wegener i UfR 1994B.20.
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spildte investeringer som fglge af opsigelse, da sagen kun adresserede veerditabet ved
varelageret.”

Hovedantagelsen er fortsat, at der kun kan blive tale om en erstatning for foretagne investeringer,
safremt det er hjemlet i aftalen eller denne ophzaves som falge af franchisegiverens misligholdelse,
men som udgangspunkt neppe derudover. Dette skal ogsa bemarkes med det nyeste skud pa
stammen, U 2013.736 H, hvor Hgjesteret afviste, at en eneforhandler kunne kraeve erstattet de
udgifter han havde haft til indkgb af varelager, reservedele, reklameartikler, mgbler og
udstillingsmaterialer. Hgjesteret anfarte, at eneforhandleren selv havde staet for indkegbet, uden at
leverandgre havde stillet krav hertil, og at det saledes var eneforhandlerens egen risiko, selv efter
at samarbejdet med leverandgren ophgrte. Den refererede dom udtrykker desuden samme
begrundelse som den tidligere afsagte U 2000.1543 H, og ma vurderes at minimere
eneforhandlerens muligheder for erstatning for spildte investeringer.

3.2.2.3 Goodwillgodtggrelse

Udover de mere traditionelle erstatningsmuligheder som kort blev gennemgaet ovenfor,
forekommer spargsmalet, om eneforhandleren ved aftalens opher ber kunne tilkendes en
gkonomisk godtgarelse for den tabte kundekreds (’goodwill’) saledes som ved ophgret af

handelsagenturet.

3.2.2.3.1 Kort om begrebet i eneforhandlerforhold og HAL § 25

| forbindelse med en gkonomisk godtgerelse indenfor eneforhandlerforhold, skal det
indledningsvis kort undersgges, hvorvidt en analog anvendelse af agenturlovgivningen kan
forekomme pa forhandlerforhold, nermere HAL § 25-29, til beskyttelse af forhandleren, eller
hvorvidt en gkonomisk kompensation skal gives pa et mere frit grundlag.

Det bgr noteres, at visse af EF-direktivets bestemmelser udspringer af almindelige
retsgrundsatninger, der ma anvendes pa alle varige samarbejdsforhold og derfor ogsa pa
forhandleraftaler [sdvel som franchiseaftaler].”® Agentreglerne i HAL er i dansk retspraksis i
mellemtiden ikke almindeligvis blevet anvendt analogt pa forhandlerforhold.2’ Reglerne kan dog
anvendes direkte, safremt at der reelt set foreligger en agenturkontrakt, som blot er maskeret som
et forhandlerforhold. Den retlige kvalificering af samarbejdsforholdet er derfor vasentlig for

™ Det skal endvidere bemerkes, at dommen blev afsagt i 1979 og saledes bgr tilkendes en begranset prajudikatsvardi for
gzldende praksis.

" Lando, et al., 2006, s. 267.

% Ibid., s. 269.
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rettigheden til godtgerelse, hvilket ogsa belyses i sagen U 2013.532 H, hvor Hgjesteret
stadfeestede Sg- og Handelsrettens dom i SH2010.H-83-07. Her blev der taget stilling til, om
hvorvidt eneforhandlerens (sagseggers) relation med leverandgren (sagsggte) kunne kvalificeres
som varende et agenturforhold, eller om sags@ger i stedet var en eneforhandler. Eneforhandleren
anferte, at der var tale om et maskeret agentforhold, safremt relationen reelt matte betegnes som et
forhandlerforhold, hvorfor HAL matte finde direkte anvendelse. Leverandgren fremfarte i stedet,
at der var tale om et reguleert forhandlerforhold, da sagsegte i praksis selv kunne fastsette sine
videresalgspriser, og forhandleren dermed havde mulighed for at spare op. Dette
opsparingssynspunkt medvirkede ifglge domstolene til kvalificeringen af et forhandlerforhold,
hvis retsvirkning var, at godtgerelsesreglen i HAL § 25 ikke kunne anvendes analogt.

Dommen synes bl.a. at udtrykke synspunktet, at forhandlerens evne til at spare op (ved selv at
fastsette videresalgspriser), om end ikke i sig selv, afskeerer en mulighed for godtgarelse. Det
afgerende antages altsa at vaere, om en forhandler ud fra en helhedsvurdering er begraenset i sine
dispositionshefgjelser og gkonomiske risiko, pd samme made som agenten i forhold til
agenturgiveren.® Dette m& imidlertid besvares sdledes, at franchisetageren ikke ud fra sin i
litteraturen fastsatte definition kan kvalificeres pa denne vis, hvorfor argumentationen for en
eventuel godtgarelse for goodwill skal findes andetsteds. Herved har det i den juridiske litteratur
farst veeret debatteret af Borcher, hvorvidt goodwill-godtgarelsen vil vere betinget af, at de

almindelige erstatningsregler er opfyldt, eller om den bestar som et rent berigelseskrav.®

3.2.2.3.2 Udviklingen indenfor dansk retspraksis

Udviklingen indenfor den danske retspraksis har ikke siden den farste rigtige stillingtagen hertil i
1960 veret sarlig stringent. Skent der kun eksisterer et begraenset omfang af praksis hertil
vedrgrende eneforhandlerforholdet, skal det siges, at der er et decideret fraveer af praksis ved
franchisesager. Dette skal forklares ved, at tvister i franchiseforhold ofte lgses ved voldgift,
grundet franchisegivers behov for hemmeligholdelse af forretningskoncepter mm., da man ved
voldgift anerkender vaegten og legitimiteten af de grunde, der far virksomheder til at vaelge en

privat voldgiftsret i stedet for de offentlige domstole indenfor den civile retspleje.

Nerveerende afsnit vil sdledes redegere for hvorledes domstolene har taget stilling til
goodwillspgrgsmalet ved inddragelsen af eneforhandlerdomme. De nedenfor gennemgaede

domme forholder sig i overvejende grad til goodwillgodtgarelsen i kglvandet pa klassiske

8 Se evt. Iversen, 2013, s. 279 for en bemarkning heraf, med inddragelse af VVoldmester i UfR 2005B.367.
8 Se hertil Borcher i UfR 1993B.97.

Side 30 of 91



obligationsretlige problemstillinger vedrgrende ophaevelse og erstatningsudmaling, men ikke desto
mindre indeholder de interessante overvejelser for hvorledes en godtgarelse for goodwill skal
tildeles forhandleren der som bekendt handler for egen regning og risiko pa samme vis som

franchisetageren.®

De danske domstole har ikke indtil de to Sg- og Handelsretsdomme U 1988.264 SH og U
1991.803 SH entydigt slaet fast, at den opsagte eneforhandler kunne kreaeve en godtgarelse for tabt
goodwill. Far disse domme har praksis peget pa en afkreftende mulighed for godtgarelse i
eneforhandlerens faver, om end muligheden herfor ikke har varet fuldsteendigt afskaret.

Af nyere retspraksis navnes indledningsvis U.1976.947S (Elan/Schalt-sagen), hvor en
eneforhandlingsaftale blev opsagt efter 20 ar, hvor forhandleren efterfglgende gjorde krav pa
goodwillgodtgerelse. Leverandaren gjorde imidlertid geeldende, at et erstatningskrav for goodwill
kan bestd, hvis der sker en aktiv® overforsel af en oparbejdet kundekreds til producenten.
Domstolen gav leveranderen medhold, og udtrykte uden nsermere uddybning, at en goodwill-
erstatning kan gives, til trods for at det ikke var tilfeldet i naerliggende sag.

Ligeledes bemerkes det, at der i U.1980.42H (Ringtape) heller ikke blev tilkendt en goodwill-
godtggrelse. Her udtalte Hojesteret, at “sagsogte i en langere arreekke har haft eneforhandling
med selvsteendig prisfastsattelse, hvorved man har kunnet opna dakning for sine omkostninger
ved oparbejdelsen af kundekredsen, der efter produkternes® beskaffenhed ma antages at have
vaeret ret begraenset og velkendt.” Her havde forhandleren altsa i realiteten slet ikke tilfart
leverandgren nye kunder, fordi kundekredsen allerede pa forhand matte antages at vaere defineret
og velkendt (pad grund af produkternes sarlige beskaffenhed). Erstatningsomradet for goodwill
synes efter domsafgarelsen at begraense sig til producentens tilegnelse af forhandlerens indsats,
uden at vedkommende er blevet behgrigt kompenseret for de omkostninger, som denne har haft
ved oparbejdelse af markedet (f.eks. ved producentens overtagelse af markedet til egen fordel).

Kravet syntes saledes herefter at fa en form for berigelseskarakter.®®

De to Sg- og Handelsretsdomme som bemarket ovenfor @ndrede praksis, da de tilkendte en
goodwill-godtgarelse/erstatning til den opsagte eneforhandler, i hhv. U.1988.264S (Freixinet) og

8 Den beskedne praksis vedrarende tildelingen af goodwillgodtggrelser vedrarer kun eneforhandleraftaler. Qua den store lighed
mellem eneforhandler- og franchiseaftaler er praksis dog antaget at geelde pa lige fod.

8 Eksempelvis ved frigivelsen af kundelister mv.

% sagsggte, Ringtape A/S, var eneforhandler af industritapeprodukter.

% Se 0gsa Borcher i UfR 1999B.79 for en diskussion heraf.
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U.1991.803 (Donewell). Mens retten ikke begrundede goodwill-godtgarelsen til den efter 9 ar
opsagte eneforhandler af vin i Freixinet®, valgte retten at begrunde en godtgarelse i Donewell
med folgende udtalelse: ”Sagsegeren (eneforhandleren) har over en lengere arrekke gennem
forhandling af sagsegtes produkter indarbejdet Donewells navn pa det danske marked. Uanset at
de specielle produkter, der har varet forhandlet, er udgaet, er der gennem sagsggerens arbejde
oparbejdet en goodwill, der kommer sagsogte til gode, og som sagsegte ma erstatte.” Falles for
begge domme er, at producenten direkte, eller gennem en ny forhandler, fortsatte med at
markedsfere sine egne eller tilsvarende produkter overfor den i kontraktperioden etablerede

kundekreds.%®

En af de nyere afggrelser pd omradet, U.1998.221H, tog ogsa stilling til en mulig goodwill-
godtgarelse. Her fandtes eneforhandleren (sags@ger) at veere berettiget til at haeve aftalen med
leverandgren, og havde samtidig krav pa en erstatning — dog ikke for goodwill. Hgjesteret
anerkendte, at her var tale om en vasentlig misligholdelse af forhandlerkontrakten, hvorfor en
kontraktophaevelse fra forhandlerens side var berettiget med efterfalgende krav pa erstatning for
det tab, der mé anses som falge af leverandgrens misligholdelse.®

Vedrgrende goodwillspgrgsmalet udtalte Hgjesteret, at sagseger selvstendigt fastsatte salgspriser
og forestod transporten af produkterne, og at sagseger ikke i forhold til sagsegte indtog en stilling,
som kunne sidestilles med den stilling, en handelsagent indtager i forhold til agenturgiveren.
Allerede af den grund kunne et krav om godtgarelse for goodwill ikke stgttes pa en henvisning til
reglerne om goodwill i HAL. Hgjesteret fastslog endvidere, at der ikke i gvrigt forela sadanne
ganske szrlige omstendigheder, som eventuelt kunne begrunde en tilkendelse af godtgarelse for

goodwill pa en anden basis. Petersen vurderer, at nerverende afgerelse synes at sla fast, at en

8 Udover, at der under de 9 &r blot var opbygget en kundekreds for leverandgrens spanske, mousserende vine.

8 Wegener kritiserer i UfR 1994B.350 de to Sg- og Handelsretsdommes preejudikatsveerdi i forbindelse med tilkendelsen af en
goodwillgodtgerelse, da det i begge dommes tilfelde var antaget, at opsigelsen af forhandlerne ikke var sket med det forngdne
varsel, og at der derfor teknisk set forela misligholdelse fra leverandgrens side.

% Den vaesentlige misligholdelse bestod i, at leverandgren (sagsagte) allerede forud for opsigelsen, uden forhandlerens samtykke
eller orientering herom, havde iveerksat en salgsrettet markedsundersggelse inden for forhandlerens eneforhandlingsomrade.
Forhandleren mente, at denne salgsrettede henvendelse til ca. 80 latinamerikanske firmaer, havde til formél at overfare kunderne til
leverandgren, hvorfor kontrakten blev ophaevet med et krav pa erstatning for dels mistet bruttofortjeneste, og dels mistet goodwill.
Sagseger (eneforhandleren) fastsatte sit krav pa goodwill-godtgarelse til 1 ars gennemsnitlig mistet bruttoavance, svarende til 1
mio. kr. Vedrgrende goodwillkravet henviste sagsager dels til § 25 i lov om handelsagenter og handelsrejsende (HAL), dels til

misligholdelsens grovhed.
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analog anvendelse af HAL tilnermelsesvis ma betragtes som udelukket,*® hvilket ogs& bemarkes
ved efterfglgende retspraksis.

Hgjesteret synes at basere hovedargumentet for ikke at tilkende en goodwillgodtgarelse pa, at
forhandleren, i modsetning til handelsagenten, er i stand til at fastsette sin egen fortjeneste.
Anvendelsen af navnte argument i U.1998.221H er i mellemtiden problematisk, da
eneforhandlerens evne til selv at fastsatte priser for de sidste 5 ar af samarbejdet gjensynligt kun
eksisterede pa papiret, som pointeret af Petersen. ** Producenten havde i hele samarbejdsperioden
haft et vagent gje til forhandlerens avance, uden at der blev grebet ind. Det er ganske usandsynligt,
at producenten ikke ville have grebet ind over for forhandlerens avancer ved enten at forhgje
salgspriserne eller ved selv at overtage markedet, safremt forhandlerens avance var sterre, end

producenten fandt passende. %

P& denne baggrund burde argumentet “selvstendig
prisfastsattelse®” have veret tillagt en mindre afgerende betydning i ovennavnte sag, om end
sagen, i tilleeg med de andre anfarte, demonstrerer at domstolene har veeret yderst varsomme med
at tilkende en goodwillgodtgarelse til eneforhandlere baseret pa en analog anvendelse af reglerne i

HAL.

Berigelsesmomentet har veret vasentligt i sagen U 2000.1581H, der dog tiltradte
bemarkningerne i Sg- og Handelsrettens dom, om at der ”normalt ikke er grundlag for at tilleegge
selvstendige forhandlere godtgerelse i1 anledning af berettiget atbrydelse af et forhandlerforhold”.
Dommen illustrerer de betingelser, der skal vaere opfyldt for at udlgse goodwillerstatning baseret
pa berigelse, og her tilkendte Sg- og Handelsretten en eneforhandler en “erstatning for mistet
kundekreds og for investering i markedsfgring uden mulighed for deekning af disse omkostninger
gennem normalt salg”. Baggrunden for sagen var producentens indlysende illoyale tilegnelse af
forhandlerens indsats og marked, efter at samarbejdet havde varet i ca. 10 maneder, hvor
forhandleren havde investeret i en salgsmedarbejder og markedsfgring af produkterne.
Overtagelsen skete uden varsel og ved, at producenten ansatte forhandlerens salgsmedarbejder, og
erstatningen blev fastsat til et 3 maneders skennet daekningsbidrag. Uagtet at der forela en
misligholdelse ved den uvarslede opsigelse, synes dette element efter preemisserne ikke at veere

indgdet i bedemmelsesgrundlaget. Derimod har retten lagt vaegt pa, at “afbrydelsen fandt sted

% Se Petersens artikel i UFR 1998B.312 for en diskussion heraf.
1 UfR 1998B.312, side 2.
%2 5e ogsé diskussionen af termineringsdilemmaet nedenfor i afsnit 6.2.2.

% Argumentet om en selvstaendig prisfastsettelse indtraeder desuden ikke i den belgiske eneforhandlerlov.
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uden rimelig begrundelse og uden nogen hensyntagen til medkontrahentens interesser”. Dette
understreger tilegnelses- og berigelsesmomentet.

Denne bemearkning om den snavre anvendelse af goodwillgodtgarelsen synes ogsa at indtraede
ved de seneste to domme, U 2013.532 H og U 2013.736 H, hvor Hgjesteret i begge tilfelde ikke
fandt noget grundlag for at imgdekomme et krav om godtgarelse, bl.a. med den praksiskonforme
begrundelse, at leverandgren havde indtaget en selvstendig position, herunder med fastszttelsen

af priser og salg af andre produkter.**

3.2.2.3.3 Konklusion pa eneforhandlerens/franchisetagerens mulighed for godtggrelse

Som konklusion synes domstolene altsd ikke at basere en eventuel godtggrelse pa
analogibetragtninger. De i praksis udviklede betingelser, som i mellemtiden skal vaere opfyldt for
at tale for en goodwillgodtgarelse, kan dog sammenfattes saledes®:

(1) Leveranderen skal have bragt samarbejdet til ophgr, uden at dette kan henferes til
misligholdelse fra eneforhandlerens side, eller eneforhandleren skal have bragt samarbejdet til
ophgr pa grund af misligholdelse fra leverandgrens side. Der synes ikke at herske et krav om, at
godtgarelsen kun kan ske i forening med misligholdelse fra leverandgrens side eller en manglende
iagttagelse af et opsigelsesvarsel.

(2) Eneforhandleren skal have skabt en goodwill i form af en etableret kundekreds for
leverandgrens produkter.

(3) Leverandaren, eller dennes nye eneforhandler, skal have mulighed for, eller gives mulighed
for, at overtage den af eneforhandleren skabte kundekreds med henblik pa fremtidige forretninger.
Det er ikke nok, at eneforhandleren mister kundekredsen for de pageldende produkter;
kundekredsen skal tillige veere til disposition for leverandgren.

Disse tre betingelser, samt det diffuse krav om foreleggelsen af ganske serlige
omstaendigheder®® skal sdledes vare opfyldt, for at en goodwillgodtgarelse kan komme pé tale.®’
Safremt godtgerelsen skal sikres efter en analog anvendelse af HAL, skal der imidlertid veere
endnu to opfyldte betingelser, da § 25 saledes vil galde preeceptivt. Eneforhandlerens avance skal
for det faorste veere fastsat af, eller endog kontrolleret af leverandgren, og for det andet skal
leverandgren have en hgj grad af indflydelse pa driften af eneforhandlerens virksomhed. Nar disse

% Det skal herved bemaerkes, at en franchisetager nappe vil have mulighed for en fastsattelse af salg af andre produkter.

% Jeg har formuleret konklusionen baseret pa den gennemgaede retspraksis samt inspiration hentet fra et indlzeg af Svendsen i UfR
1994B.252.

% Goodwillgodtgarelsen vil typisk frakendes alene ved dette krav, og serligt ved den nyere retspraksis har dette krav varet sveert at

opfylde.
%7 Naturligvis forudsat, at der ikke er indg&et en modstdende aftale af parterne.
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yderligere betingelser er opfyldt, vil greensen mellem eneforhandling og handelsagentur saledes

blive udvisket.

Som det har veeret diskuteret i den juridiske debat, har man ud fra retspolitiske overvejelser
advaret mod at gare praksis for bredtfavnende pa omradet for forhandlerens godtgarelse, nar der
ikke foreligger aftale mellem parterne herom. | forhandlerregi rader der dog et udbredt gnske om,
at der pa dette omrade abnes mere op for muligheden ved at opna kompensation for tabet af
kundekredsen til leverandgren eller dennes nye forhandler. Dette skal navnlig ses ud fra det

synspunkt, at oparbejdelsen af kundekredsen kan vere ganske omkostningstung.

Det ma med hjemmel i de ulovfastede grundsatninger og nyere dansk retspraksis vurderes, at en
goodwillgodtgarelse til franchisetageren, hvor vedkommende selv kan fastsette videresalgspriser,
i det nzermeste ma anses som udelukket. Dette ma serligt vere tilfeldet, hvor aftalen lovligt
opsiges af franchisegiver ved observeringen af det aktuelle opsigelsesvarsel.

Som en opsummerende note ma det altsa bemarkes, at der jf. geldende ret ikke tages hgjde for
forhandlerens incitament til ex-ante at foretage relationsstyrkende investeringer, hvilket i kontrast
hertil indgar i godtgarelsesvurderingen i agenturforholdet, som anfart ovenfor i afsnit 3.1.1.1 ved

investeringssynspunktet.

3.2.3 Seerligt om franchiseforholdet og kvalificeringen heraf

Hidtil har de danske domstole veret yderst tilbageholdne med at anvende handelsagentlovens
bestemmelser om gkonomisk godtgerelse pa andre kontrakter end handelsagenturkontrakter. Den
foreliggende praksis pa omradet er knyttet til eneforhandlere, da praksis er meget begraenset for
franchising. Der er dog ingen grund til at tro, at praksis for forhandleromradet ikke samtidig skulle
geelde for franchisetagere, da denne gruppe deler den i praksis veesentlige karakteristika, at der
foreligger en mulighed for autonom handlefrihed i forhold til hovedmanden, samt at der bestar en
mulighed for selvsteendig prisfastsettelse.

| forleengelse af ovenstaende afsnit skal det dog vurderes pa hypotetisk vis, i hvilken udstraekning
at franchisetageren funktionelt kan sammenlignes med handelsagenten, saledes at der kan drages
pa godtgarelsesreglen i HAL § 25. Den fglgende diskussion vil saledes pege pa en raekke forhold
hvor franchisesystemet beveager sig vaek fra forhandlerbegrebet, og i stedet drager pa aspekter fra

handelsagenturet.
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3.2.3.1 Den integrerede forhandler

Ole Lando sondrer for forhandlernes vedkommende mellem de “integrerede” og de “ikke-
integrerede” og argumenterer for anvendelsen af godtgarelsesreglerne fuldtud - altsd som
praceptive - pa den forste gruppe og som deklaratoriske p& den anden.®® Herved vil man komme
til det resultat, at det afgerende for, om en analogisk anvendelse kan accepteres, er, om den
pageldende formidler efter en helhedsbedemmelse er integreret i leverandgrens
afsaetningsorganisation pa en saddan made, at vedkommende i forretningsmaessig henseende i
veesentligt omfang udfgrer samme opgaver som en handelsagent. Med andre ord vil den
integrerede forhandler saledes funktionelt veere at sidestille med handelsagenten. | denne
forbindelse noteres det, at eneforhandleren og franchisetageren ofte pa samme made som
handelsagenten vil vere fast integreret i leverandgrens salgsapparat med forpligtelsen til at
fremhaeve denne forbindelse i vareudstyr og reklamemateriale samtidig med, at vedkommende er

underlagt en mere eller mindre vidtg&ende forpligtelse til at falge leverandarens instrukser.*®

3.2.3.2 Fuldmagt i franchising

| den traditionelle juridiske litteratur bygger mellemmandssynspunktet (handelsagenturet) pa, at
der foreligger en fuldmagt mellem agenturgiveren og handelsagenten. Dette er ikke tilfeldet ved
forhandlerretten og den selektive distribution, hvor forhandleren handler i eget navn og for egen
regning. Forhandleren handler saledes ikke i producentens/leverandgrens navn og er derved heller
ikke bemyndiget til at indga aftaler i vedkommendes navn. Den interessante konstruktion ved
franchising er i mellemtiden dens lighed med forhandlerbegrebet ved den autonome handlefrihed,
dog med tilfgjelsen af vaesentlige karaktertreek pa linje med handelsagenturet, sdsom det faktum at
franchisetageren ikke udadtil handler i eget navn, men kun internt i den vertikale relation med
franchisegiver. Argumentet er herved, at franchisetageren leegger sig teettere opad
handelsagenturet end traditionel forhandling, serligt med henblik pa fuldmagtsaspektet.

Den traditionelle fuldmagt indebarer, at fuldmegtigen ved det indre forhold handler for
hovedmandens navn og regning, jf. AFTL § 10. Det er ikke tilfeldet ved den form for *fuldmagt’,
som franchisetager modtager ved salg af franchisegivers produkter, da franchisetageren her som

bekendt handler i eget navn*® og for egen regning. Det er dog vigtigt at notere, at det ofte skaber

% | ando, et al., 2006, s. 216.
9 |versen, 2013, s. 254.

100 Franchisetageren handler i hvert fald pa papiret i eget navn, men det kan vaere sveert at skelne hvorledes dette er tilfaldet.
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forvirring hos tredjemand/kunderne, hvem der er rette aftalesubjekt, hvilket da ogsa var tilfeldet i
U 1994.146 @',

Ved franchiseforholdet foreligger der endvidere en videredelegation mht. at benytte
franchisegivers immaterielle rettigheder, hvorved franchiseforholdet far karakter af noget der
ligner et fuldmagtsforhold, og det kan saledes diskuteres, hvorvidt franchisetageren rent faktisk
handler i eget navn. Det ma tilleegges en vis betydning, at franchiseforholdet beerer praeg at denne
videredelegation af immaterielle- samt varemerkerettigheder, samt at franchisetageren reelt
opfattes som handlende i franchisegivers navn. Herved kan franchiseforholdet pa disse punkter
vurderes at veere teettere beslegtet med handelsagenturet end det egentlige forhandlerbegreb,
hvorfor en mulighed for analog anvendelse af handelsagentlovens beskyttelsespreeceptive
godtgarelsesregel i § 25 bar tages til genovervejelse.

Det skal dog klart udtrykkes, at dette ikke er et synspunkt som domstolene klassisk set har taget
hgjde for, og det skal da ogsa afslutningsvis konkluderes, at en franchisetager formentlig ikke bar

regne med en analog anvendelse ud fra dette synspunkt.

3.3 Perspektivering

Med den gennemgaede praksis ma det konstateres, at domstolene har forholdt sig til klassiske
obligationsretlige problemstillinger af reaktiv art. Ved forhandlerforhold, dvs. franchiseforhold,
har domstolene ikke taget hgjde for strategisk kontrahering, da der ikke leegges veegt pa
forhandlerens incitament til ex-ante at afholde relationsspecifikke investeringer, hvilket omvendt
anfgres som et argument for godtgerelsesreglen i HAL, som beskrevet ved
investeringssynspunktet ovenfor.

Afgangsvederlaget til handelsagenten bygger pa et beskyttelseshensyn, grundet at handelsagenten
klassificeres som aftalerelationens svage part, og derfor har brug for beskyttelse i
opsigelsessituationen. Beskyttelseshensynet er saledes en materiel begrundelse for uddelingen af
et gkonomisk slutopger. Paradoksalt for dette hensyn er dog, at ikke alle handelsagenter
ngdvendigvis er den gkonomisk svage part i relationen. Med den tilsyneladende hgje veegtning af
dette hensyn, ma der da ogsa kunne argumenteres for, at franchisetageren identificeres som

aftalerelationens svage part, set i sammenligning med franchisegiver. Hertil skal det da ogsa

101 Dommen vedrarer et franchiseforhold. Ifglge franchiseaftalen skulle franchisetager optraede som selvstendig forhandler, men
denne selvstendige stilling fremgik ikke af de annoncer, som franchisetageren anvendte. Retten fandt, at franchisegiveren haftede
for den senere insolvente franchisetagers misligholdelse. Ved vurdering af dommen er det veesentligt at sla fast, at franchisegiveren
(som altsd endte med at blive forpligtet) selv bar ansvaret for, at hans virksomhed kom til at fremstd som forpligtet overfor

omverdenen.
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bemarkes, at den norske Tampax-dom fra 1980 er et udtryk for, at det i norsk ret ma pavises at
forhandleren er en svag part, om end forhandleren i denne norske sag fik nagtet adgang til en
analog anvendelse af de norske godtgarelsesregler, der i gvrigt er nart identiske med de danske.'®
En sadan lighed mht. mellemmandenes risikoprofil ma, om ikke andet, siges at abne op for
debatten vedrgrende et slutopger til franchisetager, hvilket kan resultere i en hgjere
sikkerhedsfglelse hvad angar afholdelsen af relationsspecifikke investeringer og en derved gget
incitamentsforenelighed.

Vigtigst er det, at der eksisterer en sammenhzng mellem franchisetagerens indsats i
samarbejdsforholdet og den tilsvarende aflgnning, hvilket der ikke ngdvendigvis er pa nuvearende
tidspunkt som fglge af retstilstanden pa omradet kombineret med den etablerede praksis ved brug

af de mere klassiske kontrakter. Realoptioner kan i en vis udstraeekning forene denne inkongruens.
3.3.1 Beskyttelsespraeceptiv lovgivning?

3.3.1.1 Danmark

Som tidligere naevnt, er den beskyttelsespraceptive lov om benzinforhandlerkontrakter det eneste
lovregulerede omrade indenfor forhandler- og franchiseomradet. En interessant observation findes
dog i lovens § 3a, hvor forhandleren beskyttes i tilfeelde af en opsigelse fra leverandgren ved et
krav pd en erstatning, der bl.a. dakker tab af investeringer og kundekreds. 1% Ud fra denne
betragtning kan en franchisetager nyde godt af en beskyttelse, da franchising i hgjere grad end
reguleer forhandling har karakter af veerende et selektivt distributionssystem, hvor franchisetageren
er integreret i producentens virksomhed. Denne beskyttelse vil veere hensigtsmaessig, serligt hvor
franchisetageren er risikoavers, og hvor vedkommende skal afholde kapitaltunge investeringer ved

samarbejdet med franchisegiver.

Pa trods af, at forhandleren og franchisetageren juridisk/gkonomisk og funktionsmassigt i mange
tilfeelde kan sammenlignes med handelsagenten, er variationerne pa forhandleromradet sa store, at
der hverken pa EU-niveau eller i dansk ret er indfart en generel regulering af forhandlere pa
samme made som handelsagenter, herunder regler om tilkendelse af godtgarelse for oparbejdet

kundekreds med samarbejdets opher (goodwill).**

102 | Tampax-dommen gnskede mindretallet en analog anvendelse af agent-reglerne, siledes at den norske

efterprovisionshestemmelse kunne anvendes. De lagde veegt pa at der var tale om at eneforhandlerforholdet havde samme karakter
som et handelsagentforhold.

103 5 evt. Lando,et al., 20086, s. 266.

104 Se hertil Borcher og Voldmester i UfR 2005B.367.
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Det ma altsa antages, at den ikke-eksisterende (beskyttelsespreaeceptive) lovgivning for forhandlere
og franchisetagere skyldes retssikkerhedsmaessige arsager, da en sadan lovgivning potentielt kan
fore til en stigning i antallet af sagsanleg der udspringer af en kvalifikationsproblematik
vedrgrende forhandler- og franchiseforholdets natur.

3.3.1.2 Norge

Vender vi blikket mod en af vores nordiske naboer, kan vi konstatere, at der heller ikke i Norge
har lovfastet sig et krav p& kompensation vedrarende forhandlere og franchisetagere.'®®
Hensigtsmassigheden af en mulig gennemfarelse af beskyttelsespreeceptiv lovgivning har dog
veeret omdiskuteret i de norske juridiske tidsskrifter, dog undertiden med afkreeftende resultat. Den
funktionelle lighed mellem handelsagenturet og de gvrige mellemmandsformer vurderes at veere
for begranset til at tale for en beskyttelsespreeceptiv lovgivning til fordel for forhandleren og
franchisetageren.

3.3.2 Draft Common Frame of Reference

Ekstenderes blikket i mellemtiden til stgrre, aktuelle europeeiske tiltag, kan det bemerkes, at Draft
Common Frame of Reference (herefter ”’DCFR”) blev publiceret i 2009 som et forsgg pa at
kodificere den falles europaiske kontraktsret og relaterede retsomrader. DCFR bygger pa The
Principles of European Contract Law (PECL), der ligeledes er inspireret af CISG® og har
karakter af veerende lex mercatoria.

Interessant for problemstillingen er, at DCFR tager stilling til en altfavnende goodwillgodtgarelse,
der giver mellemmanden™® ret til godtgerelse uafhangigt om aftalen opsiges rettidigt, ophaves
eller blot udlgber, forudsat at mellemmanden har udvidet principalens omsstning, og at
principalen fortsaetter med at udnytte kundekredsen. | tilfgjelse hertil skal det anses rimeligt, at
mellemmanden far en sadan godtgarelse.

Book IV. E. - Article 2:305'® vedrorende ’Indemnity for Goodwill® giver mellemmanden en

uforbeholden ret til en gkonomisk kompensation for den goodwillveerdi, som kundekredsen vil

195 Eftestgl-Wilhelmsson, 2005, s. 609.

1% The United Nations Convention on Contracts for the International Sale of Goods.

197 Her medregnes bé&de handelsagenter, franchisetagere og forhandlere, jf. DCFR IV.D. — 1:101: Scope.

108 Bestemmelsens ordlyd:

(1) When the contract comes to an end for any reason (including termination by either party for fundamental non-performance), a
party is entitled to an indemnity from the other party for goodwill if and to the extent that:

(a) the first party has significantly increased the other party’s volume of business and the other party continues to derive substantial
benefits from that business; and

(b) the payment of the indemnity is reasonable.
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udgare for principalen, efter at kontrakten ophgrer. Bestemmelsen er selvsagt deklaratorisk, og
den bygger delvist pa et berigelsessynspunkt. Den er imidlertid interessant ved, at den anerkender
et behov for beskyttelse af mellemmanden ved aftalens ophgr, og anskues som et forsgg pa en
incitamentsforenelighed mellem principal og mellemmand i dens forsgg pa at skabe en gget

korrelation mellem indsats og aflgnning.

3.4 Delkonklusion

Udgangspunktet er, at der ikke er adgang til gkonomisk godtgarelse efter en analog anvendelse af
handelsagentlovgivningen som specialitetsgrundsetning. Dette skyldes dels den pakraevede
funktionelle lighed med handelsagenturet, og dels den karakteristik for franchiserelationen, at der
hersker en adgang til selvsteendig prisfastsettelse fra franchisetagerens side, hvilket muligger
imgdekommelsen af et eventuelt tab.

Vurderes muligheden for godtgerelse i lyset af praksis og geeldende ret, ma det antages, at
franchisetagerens goodwillgodtgarelse ved et afsluttet kontraktforhold er tvivisom, sarligt nar
dette ophgr ikke skyldes misligholdelse fra franchisegiverens side. Evnen til selvstendig
prisfastsattelse, undertiden kaldt opsparingssynspunktet, som anfgres ovenfor, kan dog kritiseres
eller endog undermineres i tilfelde, hvor franchisegiveren udstikker vejledende prislister eller ngje
overvager franchisetagers avance ved vurderingen af, hvorvidt en etablering af eget datterselskab
vil veere mere rentabel, hvilket jeg finder yderst interessant i forbindelse med afhandlingens
problematik.

Uagtet om de retslige godtgarelsesmuligheder finder anvendelse jf. en goodwillgodtgerelse, er det
essentielt at notere, at det gkonomiske dakningsomrade for realoptionen under alle
omstendigheder vil overstige den almindelige godtgarelse, der kan opnds, samt at denne desuden
0gsa er opgivet pa inkonsistent vis ved den foreliggende retspraksis. Realoptionen vil saledes yde
en forgget sikkerhed bade ved kompensationens tilstedeverelse samt dennes verdi.

Som konklusion eksisterer der altsa flere argumenter for hvorfor en beskyttelse af franchisetageren
er gnskelig, om end en sadan beskyttelse ikke hidtil har veeret gennemfgrt lovgivningsmaessigt,
grundet dels politisk uenighed og dels retssikkerhedsmaessige arsager. Navnlig de seneste ars
retspraksis viser da ogsa, at der ofte i sager om ophgr af forhandleraftaler er blevet nedlagt pastand
om tilkendelse af godtgerelse.'® Det er siledes et omrade, der ma behaftes med ikke ubetydelige

transaktionsomkostninger ex-post, nar der ikke tages hgjde herfor ex-ante.

(2) The grant of an indemnity does not prevent a party from seeking damages under IV.E. — 2: 303 (Damages for termination with
inadequate notice).
199 Iversen, 2013, s. 279.
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Herved kan det synes hensigtsmessigt at lgse godtgerelseskonflikten ved anvendelsen af

realoptioner som led i parternes private ordering™®.

110 yddybning falger i Afsnit 4.5.

Side 41 of 91



4 Den retlige mulighed for en realoptionsanvendelse

| forleengelse af delkonklusionen i kapitel 3 skal det noteres, at parterne [i eneforhandlerforhold,
men formodentlig ogsa i franchiseforhold] ved aftale kun sjaeldent tager hgjde for et gkonomisk
slutopger.’** | forbindelse hermed, er det parternes eget ansvar at sgge integrative lgsninger, der
kan optimere den samlede nytte ved kontraktrelationen.

Den erhvervsjuridiske metode er af vaesentlig betydning indenfor privatretten, hvor der i en stor
udstreekning eksisterer deklaratoriske retsregler. Virksomheden er nemlig her i stand til at
inddrage og integrere gkonomiske overvejelser i beslutningsprocessen som styringsredskaber for
virksomhedens aktiviteter.'*?

De falgende underafsnit vil derfor redegere for franchisegivers retlige mulighed for at indskrive
en klausul i franchisekontrakten vedrgrende anvendelsen af en realoption. En sadan bestemmelse
skal veere aktivt tilvalgt, eftersom der ikke eksisterer nogen udfyldende retsregler vedrgrende
anvendelsen af realoptioner i baggrundsretten. For den franchisetager, der vil sikre sig mod
vilkarlighed fra modpartens side, eksempelvis i forbindelse med aftalens ophgr, og som ikke vil
forlade sig pa, at en mulig tillempet anvendelse af agentreglerne vil yde tilstreekkelig sikkerhed,
har det derfor sarlig betydning pa forhand at sgge retsstillingen klarlagt pa en bevissikker
méde. 1 Det spges séledes belyst, hvorvidt der eksisterer juridiske begransninger for det

gkonomiske mal om at opna relationsrente mellem parterne, ved brugen af realoptioner.

4.1 Indledning

Den kontraktuelle problematik indenfor franchising er serdeles klart blevet illustreret af
forholdene i f.eks. benzinbranchen: Selvom der formelt set er tale om kontraktforhold mellem
selvsteendige erhvervsdrivende, er franchisetagerne typisk fuldsteendigt underkastet de vilkar, som
franchisegiveren fastsatter. De frie forhandlinger med henblik pa afbalancerede kontraktvilkar,
der er typiske for kontrakter mellem erhvervsdrivende, og som farer til, at der sjeeldent gribes ind i
medfar af aftalelovens § 36, eksisterer normalt ikke i franchising.'**

Perspektivet er kontraktretligt: Der foreligger et kontraktforhold mellem parterne, der kun formelt,
men ikke reelt er ligestillede. Derfor opstar et behov for anvendelsen af kontraktretlige
beskyttelses- og misbrugsregler, der ellers kun kendes i forbindelse med aftaler mellem

erhvervsdrivende og forbrugere. Franchisetageren skal med sin hgje risikoaversion, og som den

111 |fglge Svendsen i UfR 1994B.252, hvilket udgjorde den generelle opfattelse pa davarende tidspunkt.
112 5p 0gsd Dstergaard, 2003, s. 284.
13 |versen, 2013, s. 33.

114 Se f.eks. Horlyck i UFR 1990B.49, hvor han kort benzevner den eksisterende asymmetri i parternes forhandlingsstyrker.

Side 42 of 91



gkonomisk svage part, beskyttes, hvorfor en klausul vedrgrende anvendelsen af en realoption ma
vaere gunstig for begge parter og ikke forskrue det interne styrkeforhold. Det skal i denne
sammenhang navnes, at realoptioner netop kan eliminere den skave risikofordeling og samtidig

skabe stgrre incitamentsforenelighed, séfremt optionen indfares hensigtsmassigt.**®

4.2 Franchiseaftalen og baggrundsretten

| mangel pa sarlovgivning, som parterne til franchisesamarbejdet kan stgtte sig op ad, ma der
etableres en egentlig franchisekontrakt til styringen af samarbejdet. I tilfelde af, at denne kun
regulerer de mest centrale aspekter ved samarbejdet, ma der faldes tilbage pa baggrundsretten til
udfyldning af aftalen. Denne indeholder retsregler, der udfylder eller begranser aftalen, og i
tilfelde af en vagt formuleret eller indholdsmaessigt begraenset franchisekontrakt, ma domstolene
udfylde retsgrundlaget efter almindelige fortolkningsprincipper, hvor parternes oprindelige,
kendelige forudsatninger og deres efterfalgende dispositioner indgar med sarlig veegt.*®

Det skal noteres, at de enkelte franchisekoncepter og -aftaler er mangfoldige, hvorfor de
udfyldende regler kan omhandle talrige retsomrader, herunder kgbeloven, immaterialretten,
erhvervslejeloven og virksomhedsoverdragelsesloven. Obligationsrettens almindelige principper

finder imidlertid anvendelse pa alle slags kontrakter, herunder hvor realoptioner anvendes.

4.2.1 Standardkontrakter for franchising

Som ved mange andre omrader indenfor erhvervslivet, er der ogsd som model for
kontraktforholdet mellem hvervgiver og mellemmand udviklet standardaftaler, hvor regler fra
lovgivningen om mellemmand er gengivet, udbygget eller erstattet med andre vilkér."'" Disse
former for templates er typisk udformet af interesseorganisationer for den pagaldende handel eller

118 " saledes at

branche. Denne type standardkontrakt anvendes ogsa indenfor franchiseomradet
parterne kan minimere konciperingsomkostningerne ved tiltreedelsen af en gensidigt bebyrdende
aftale, der tager hgjde for de mest centrale aspekter vedrarende samarbejdet, herunder indgaelsen,
aftalens ophgr og misligholdelse. En indgaelse af sadanne standardkontrakter er undertiden mest
hensigtsmassig ved veldefinerede og simple samarbejder, hvor produkter og ydelser pa forhand er
klart afgreensede. Safremt parterne sigter efter strategisk kontrahering, hvor kontrakten skal agere

samarbejdets  styringsvaerktgj, og hvor malsetningen mellem parterne  er en

115 se afhandlingens kapitel 7 for en nermere uddybning vedrarende implementeringen af optionen.

18 Andersen, 2011, s. 345.

17 lversen, 2013, s. 33.

18 Der henvises i den forbindelse her til *Sample franchise contract’, som dog blot er én ud af mange mulige standard templates:

http://www.franchiseworld.co.uk/archives/675 - besggt d. 9 marts 2016.
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incitamentsforenelighed og nedbrydelse af den asymmetriske information, kan det undertiden
veere fordelagtigt at bevaege sig vak fra, eller bygge ovenpa, de generiske standardkontrakter der
eksisterer for omradet. Udgvelsen af strategisk kontrahering kan, ved en gget indsats ex-ante ved
klarleeggelsen af integrative lgsninger, vaere seerligt hensigtsmaessig for franchisegiver ved starre
franchisenetvark, hvor kontrakten i en vis udstreekning kan udrulles pa flere (ensartede) markeder

og/eller franchisetagere.

Det bemerkes, at den typiske standardkontrakt er af overvejende reaktiv karakter. Dette ses
seerligt ved en typisk stillingtagen til reaktive problemomrader, som eksempelvis misligholdelse,
herunder lovvalg og verneting. Undersggelser af top terms in negotiation’ foretaget af The
International Association of Contract and Commercial Management (IACCM) understreger denne
tendens, *'° hvor parterne forsgger at forsikre sig mod eventuel konfliktopstden og derved
egenoptimering fremfor et tillidsfuldt og malrettet samarbejde.

For at benytte realoptioner, og en derved sigtelse efter opnaelsen af relationsrente, er det saledes
parternes ansvar selvstendigt at aftale sig hertil jf. princippet om aftalefrihed beskrevet nedenfor.
Fra et transaktionsomkostningsperspektiv er der meget som taler for, at parterne benytter en
standardkontrakt, men det skal herved erindres, at man saledes skal identificere, hvilke kriterier

der skal laegges til grund for at bruge en realoption som aktivt tilvalg i kontrakten.
4.3 Aftalefrihed og klausulens gyldighed

4.3.1 Aftalefrihed

Det grundleggende retlige princip om aftalefrined i gkonomiske forhold betyder, at
enkeltpersoner og virksomheder frit kan indga de aftaler, de gnsker at indga, som retligt bindende
aftaler. ' Kontraktfrineden og kontrakters bindende kraft ** kom som almindelige retlige

grundsatninger til anerkendelse ved Danske Lov af 1683 i 5-1-1 og 5-1-2.1%

Det ligger altsd som udgangspunkt kontraktsparterne frit for, hvorledes de velger at udferdige
kontrakten for deres samarbejde. Princippet er dog ikke uden modikationer, da der gelder
undtagelser i flere forbindelser. Der vil i afhandlingen dog kun fokuseres pa undtagelsen ved

119 |ACCM (2014). 2013/2014 Top Terms in Negotiation, s. 6.
120 Andersen & Madsen, 2012, s. 19-20.

121 | atin: Pacta sunt servanda — begreb for at aftaler skal holdes.
122 Gomard, et al., 2012, s. 17.
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uretfeerdige kontraktvilkar, da dette findes mest relevant for de praktiske muligheder og
begraensninger for at anvende realoptioner.?

Domstolene er i grunden tilbageholdende med at gribe ind og kraenke princippet om aftalefrihed,
bl.a. grundet den store retlige usikkerhed som dette ville medfere i samfundet. Der vises da ogsa
starre tilbageholdenhed i retspraksis med at gribe ind over for kommercielle kontrakter indgaet
mellem stgrre virksomheder, end overfor kontrakter med en mindre naringsdrivende som part, og

seerligt over for forbrugerkontrakter.'**

4.3.2 Klausulens gyldighed

Indfgjelsen af en realoptionsklausul i kontrakten har karakter af at veerende gensidigt bebyrdende.
En sadan aftale kan veere gyldig og bindende, selv om den ikke har, og aldrig far, nogen aktuel
retlig virkning.'”® En realoptionsklausul vil s8ledes veere gyldig, selv om den aldrig far aktuel
retlig virkning efter dens indhold, dvs. i den situation hvor franchisegiver og/eller franchisetager
ikke udnytter deres berettigede call- eller putoption. Parterne kan endvidere gennem aftale
begraense den bindende virkning af optionen, saledes eksempelvis ved at fastsatte et starttidspunkt

for hvornar optionen retmaessigt kan udnyttes.

Som en modifikation til princippet om aftalefrined findes generalklausulen i aftalelovens § 36.
Ifalge denne kan en aftale eller en anden retshandel a&ndres eller tilsidesattes — helt eller delvist —
hvis det vil vare urimeligt eller i strid med redelig handlemade at gare den galdende.*?® Denne
paragraf, som ogsa ofte betegnes generalklausulen grundet dens brede anvendelsesomrade, knytter
sig til aftalens indhold og traeder bl.a. i kraft ved uretfeerdige kontraktvilkar. Franchisegiver vil
lgbe en risiko ved indarbejdelsen af realoptionsklausulen i kontrakten ved en eventuel hel eller
delvis tilsideszttelse af klausulen fra domstolenes side. Pa trods af den kommercielle gkonomiske
frined, der udspringer af den liberale aftalefrihed, kan forskelle i parternes styrkeforhold resultere i
127

anvendelsen af 8§ 36, safremt dette har medvirket til uafbalancerede aftalevilkar.

Erhvervsdrivende kan altsa veere i en sadan underlegen position, at de ikke har mulighed for at

2 Andre ugyldighedsgrunde omfatter umyndighed samt de svage og sterke ugyldighedsregler i aftaleloven vedrgrende
kontraktens indgéelse. Preaeceptive searlove (f.eks. lejeloven, funktionaerloven og forbrugeraftaleloven) begraenser ogséa
aftalefriheden.

124 Gomard, et al., 2012, s. 24.

1% Ipid., s. 78.

126 Andersen, 2008, s. 423.

27 Ibid., s. 426.
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pavirke indholdet af de kontrakter, de indgér.*?® Serligt ved franchisesamarbejder kan dette vere
verd at iagttage grundet den Kklassiske antagelse om en risikoneutral og kapitalsterk
franchisegiver, der ud fra diversifikationssynspunktet kan varetage et portefglje af franchisetagere
og saledes nyde en spredning af den gkonomiske risiko. Franchisegiveren kan herved kontrahere
med mindre, lokale franchisetagere, som besidder det forngdne lokale markedskendskab, men som
typisk er risikoaverse grundet en begranset diversifikation. Franchisetageren er da ogsa oftest en
mindre gkonomisk aktgr sammenlignet med franchisegiveren, hvorfor anvendelsen af en
realoption skal vere gensidigt veerdiskabende. Hvis forskellen mellem parternes styrke har givet
udslag i urimelig kontraktsbestemmelser, kan AFTL § 36 altsa bringes i anvendelse. Det ma dog
afslutningsvis bemarkes, at forskelle i parternes forhandlingsstyrker udger normen, og at der i
disse kommercielle relationer sjeldent gribes ind. Den sterkere part vil saledes i mange
henseender veaere berettiget til en vis forfordeling af overskuddet. Der skal med andre ord meget

til, far kontraktbestemmelser vurderes som veerende abenbart urimelige.

4.3.3 Vasentlig misligholdelse

Selv om det i aftalen mellem franchisegiver og franchisetager er forudsat, at aftalen kun kan
bringes til ophegr ved en eksekvering af realoptionen, kan serlige omstendigheder, der er udtryk
for en parts misligholdelse af sine forpligtelser, bevirke, at modparten far adgang til straks at
treede tilbage fra aftalen uden betaling af kompensation.'? Dette vil vare galdende, sdfremt
franchisetager har handlet svigagtigt og/eller veaesentligt misligholdt™*° franchiseaftalen, og er alts&
i overensstemmelse med almindelige formueretlige grundseetninger, herunder de grundsatninger,
der gaelder for agenturaftaler. Her vil franchisegiver vare berettiget til at ophaeve aftalen uden at
vaere forpligtet til at yde franchisetager den kompensation som realoptionen tilsiger. Safremt
franchisegiver veesentligt misligholder aftalen skal vedkommende dog stadig yde kompensation til
franchisetager som anfart ved realoptionens virke, og franchisetager vil endvidere vere berettiget

til en erstatning jf. obligationsrettens almindelige principper.**

128 Andersen & Madsen, 2012, s. 204.

12% 5e eksempelvis Iversen, 2013, s. 265f., for en uddybning heraf.

130 Eksempelvis ved aftalestridig- eller groft illoyal opfersel. En tilsideswttelse af den formueretlige loyalitetsforpligtelse kan
sdledes ogsa konstituere vaesentlig misligholdelse.

131 At kompensation her fortsat vil gelde er desuden indskrevet i realoptionskontraktens § 7, som anfart i afsnit 7.2, for at sikre

retsvirkningen.
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4.4 Kontraktfortolkning

Nar parterne til franchisekontrakten har indgaet en aftale, er det af betydning for begge parter, at
aftalens omfang er klarlagt. Det er i denne forbindelse centralt, hvorledes kontrakten fortolkes, set
i lyset af de specifikke kontraktvilkar for brugen af en realoption. Nar der opstar tvivispgrgsmal
vedrgrende den retlige betydning af vilkarene, der indremmeligt kan virke uigennemskuelige for
den mindre franchisetager grundet de tekniske attributter, kan det vere nerliggende at anvende
fortolkningsparadigmer til at klarleegge aftalens omfang.

Det skal da ogsa bemarkes, at meget kendte og almindeligt anvendte vilkar ma anses for lettere
vedtaget med hele deres indhold, end specielle, ukendte vilkar.**? Det er derfor tenkeligt, at
realoptionen, der i opgavens sammenhang er det mest ukendte retlige veern af de i kapitel 5
navnte, derfor i mindre grad ma forventes at vare vurderet gyldigt vedtaget, end de andre, mere

traditionelle vaern, sdsom lang uopsigelighed etc.

4.4.1 Fortolkningsparadigmer

Som kort bemeerket ovenfor, er anvendelsen af fortolkningsparadigmerne en retlig disciplin der
udgves ved den typiske kontraktfortolkning. Det kraever klarhed og konsistens at sikre
aftalevilkdrenes leser den forstielse, som koncipisten havde for sig, *** og ret beset harer
aftalefortolkningen til noget af det mest uhandgribelige inden for juraen, da den foruden et juridisk

overblik ogsé fordrer en social og psykologisk forstaelse.*3*

4.4.1.1 Kort om de forskellige fortolkningsmetoder og fortolkningsregler

Der findes mange forskellige fortolkningsparadigmer til redegarelsen for den konkrete
aftalefortolkning. Den subjektive fortolkning er den sikreste metode, til trods for, at den kraever en
mulighed for at fastsla, hvad der er parternes felles vilje."* Alternativt kan en objektiv fortolkning
sgges, hvor aftalens ordlyd og lingvistik undersgges. Det kan dog ofte veere ngdvendigt at benytte
fortolkningsreglerne sasom minimumsreglen, koncipistreglen, prioriteringsreglen og/eller
gyldighedsreglen til at fortolke den konkrete aftale.

Grundet realoptionsklausulens retlige karakter af vaerende gensidigt bebyrdende vil en anvendelse
af minimumsreglen tilsyneladende ikke vere uden vanskeligheder. Reglen er udtryk for den

132 Gomard, et al., 2012, s. 275.

133 Andersen, 2009, s. 131.

13 Andersen & Madsen, 2012, s. 341.
135 Andersen, 2008, s. 315.
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almindelige antagelse, at et lgfte i tvivistilfeelde ma fortolkes i retning af den forstaelse, der er
mindst byrdefuld for lgftegiveren,**® men den har imidlertid sterst anvendelse pa ensidige lafter.

En anden fortolkningsregel, der dog er mindre etableret end minimumsreglen, findes i
gyldighedsreglen. Denne regel gar ud pa, at fortolkningen bgr sege en lgsning, der sikrer en
opretholdelse af aftalen og transaktionens gennemfarelse. Paradigmet er dog mest anvendeligt ved
enkelte transaktioner og ma derfor vurderes at vere lidet anvendelig ved en hensyntagen til

rammerne for et langvarigt kontraktuelt samarbejde.

4.4.1.2 Koncipistreglen og saerlige fortolkningsparadigmer

Koncipistreglen, der ogsa kaldes for uklarhedsreglen”, indeberer, at den part der har konciperet
kontrakten ma bere risikoen for tvetydighed. Neermere bestemt medfgrer dens anvendelse, at
kontraktvilkar, som er konciperet af den ene part alene, ofte fortolkes imod koncipisten og til
fordel for den anden part. **" Franchisegiver kan ved tvivispergsmél om fortolkningen af
realoptionsklausulen risikere anvendelsen af koncipistreglen. | kraft af franchisegivers
forhandlingssterke position ma vedkommende, som kontraktens koncipist, vaere serligt
omhyggelig med ngje at definere og tydeliggere parternes gensidige forpligtelser samt
retsvirkningen af optionens eksekvering. Forskellen mellem parternes styrkeforhold kan tale for,
at domstolene tager sarlige hensyn til den svagere franchisetager i fortolkningen af uklare vilkar
og ved vurderingen af, om vilkar i franchiseaftalen skal anses som urimelige jf. AFTL § 36.%%®

Pa trods af, at et utal af specialitetsgrundsetninger, eksempelvis fra ophavsretsloven og
varemarkeloven, finder anvendelse pa de forskellige aspekter ved en given franchisekontrakt,
udelukker det ikke, at domstolene vil fortolke den gvrige del af kontrakten efter de almindelige
fortolkningsparadigmer. Det skal altsd noteres, at det ikke pad forhand vides hvilke
fortolkningsparadigmer der finder anvendelse pa kontrakten, hvilket skaber en grundleeggende
usikkerhed for parterne.

4.5 Private ordering

Anvendelsen af den erhvervsjuridiske metode i tilleeg med retsgkonomiske betragtninger befordrer
et samarbejde, der i et vist omfang er underlagt private ordering. Ved private ordering leegges der
bl.a. veegt pa, at en eventuel tvistlgsning skal forega udenom de offentlige domstole og lgses i det

interne forhold mellem parterne. De private aktgrer bevarer saledes selv kontrollen over en

136 Andersen & Madsen, 2012, s. 360.
137 Gomard, et al., 2012, s. 277.
138 Andersen, 2011, s. 449.
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eventuel aftalefortolkning i stedet for at lade dette vaere op til de offentlige domstole, der typisk
har vanskeligheder ved at vurdere den skjulte eller ikke-verificerbare information mellem
parterne. Ved private ordering vil man, safremt tvisten ikke kan lgses internt mellem parterne,
typisk anvende en voldgiftklausul, hvorved dommerpanelet er feelles udvalgt af parterne. Ved
eventuelle tvister undgar man saledes ogsa offentligheden forbundet med en ordiner retssag,
hvilket er et vigtigt moment grundet forudsetningen ved franchising om udvekslingen af
erhvervshemmeligheder.** Endvidere er voldgiftssager ofte billigere end retssager, idet der ikke
skal betales retsafgift.

Relationen mellem franchisegiver og franchisetager bgr ved anvendelsen af realoptioner
underlaegges en hybridform af private ordering og tredjepartskontrol ved voldgift, da dette ud fra
ovennavnte argumenter vurderes at sikre aftalefortolkningen og dermed i hgjere grad garantere en
effektiv og skansom eventuel tvistlgsning pa et kvalificeret grundlag.

4.6 Juridiske begraensninger/risici ved brugen af realoptioner

Som fglge af franchiseindustriens vekst bliver dens internationale karakter fortsat mere
fremtraedende. Den kommercielle risiko gges i forbindelse med divergenser i de juridiske rammer
i landene, hvor franchisegiver operer. Dette er tilfeldet, serligt hvor franchisegiver velger at
operere med flere lokale franchisetagere pa de eksterne markeder. Eksempelvis kan, som noteret i
kapitel 3, en beskyttelsespraceptiv lovgivning for forhandlere i Belgien vere en risikofaktor for
franchisegiveren.'*® Det vil sledes vere narliggende for franchisegiver at beskytte sig mod
internationale proces- og privatretlige problemstillinger, hvor det ikke er defineret hvilket

retssystems materielle regler der skal finde anvendelse pa kontraktforholdet.

4.6.1 Baggrundsrettens anvendelse

Realoptionsklausulen vil vare gyldig, uagtet om obligationsrettens almindelige eller specielle***

del finder anvendelse pa kontrakten, da klausulen sikrer franchisetageren en godtgarelse, der

overstiger'*?

den mulige godtgerelse ved baggrundsrettens anvendelse.
Franchisetager oparbejder i princippet (ofte) en overfgrbar kundekreds til franchisegiver ved

eksekveringen af realoptionen, og kan herved vere berettiget til en goodwillgodtgarelse jf.

139 Ibid., s. 456.

140 pe belgiske regler er dog ikke internationalt praeceptive. Endvidere kan de kun udgare en trussel for franchisegiver safremt at
eventuelle specialitetsgrundsatninger tilsikrer franchisetager en bedre retsstilling end hvad realoptionen muligger, som ogsa
bemarket nedenfor.

141 \/ed handelsagentloven (og kabeloven, varemzarkeloven osv.).

Y2 Eller i hvert fald blot er p& niveau med.
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baggrundsretten. Realoptionen vil dog ga forud for baggrundsretten, selv i de (yderst tvivisomme)
tilfelde hvor obligationsrettens specielle del finder anvendelse ved handelsagentlovens

543, s leenge at kompensationen ved § 25 ikke overstiger realoptionens

beskyttelsespreaeceptive § 2
beskyttelse. Safremt at HAL § 25 skulle finde anvendelse i tilleeg til realoptionen ville det i stedet
skabe en dobbeltberigelse af franchisetager, hvilket ikke er gnskeligt som ogsa bemarket ved

overinvesteringssynspunktet i Afsnit 7.1.1.2.

4.6.2 Lovvalg
Ved en ekspansionsstrategi er det vigtigt for den danske franchisegiver at minimere de juridiske
risici. Herved ber der tages hensyn til lovvalget. En af hjgrnestenene ved lovvalgssystemet i EF-

144

Lovvalgskonventionen ™ af 19. juni 1980 (ogséa kaldet "Rom-konventionen”) er parternes frihed

til at aftale, hvilken lov der skal finde anvendelse pé forholdet.**

Det star parterne frit for at vedtage, hvilket lands retsregler deres kontrakt skal underlegges, jf.
Lovvalgskonventionens art. 3, s lenge at lovvalget er udtrykkeligt eller fremgar med rimelig
sikkerhed af aftalens bestemmelser eller omstendighederne i gvrigt.

Hvor franchisegiver derimod ikke far inkorporeret lovvalget i kontrakten, vil eventuelle tvister
afgares efter Lovvalgskonventionens art. 4, stk. 1, hvorefter aftalen skal undergives loven i det
land, hvortil den har sin ’nermeste tilknytning’. Eftersom Kriteriet ‘narmeste tilkytning’ kan
skabe processuelle problemer, knytter konventionens art. 4, stk. 2, en formodningsregel til
kriteriet, ved at det skal forstas som tilknytningen til retssystemet i det land, hvor den part, der skal
praestere den for aftalen ’karakteristiske ydelse’ har sin bopl eller forretningssted. Denne regel
medfgrer saledes, at lovvalget i mangel af aftale retter sig mod loven i det land, hvor
mellemmanden driver sin virksomhed.'*®

Lovvalget er saledes meget vigtigt at fa inkorporeret set fra franchisegivers synspunkt, da en
mangel af aftale herfor vil medvirke til, at retsreglerne i franchisetagerens land finder anvendelse.
Det er saledes vigtigt aktivt at indskrive, at dansk ret skal finde anvendelse, da dette vil gge

franchisegivers sikkerhed samt minimere eventelle juridiske omkostninger ved en harmonisering

143 Det skal i gvrigt nsevnes, at HAL § 25 er internationalt beskyttelsespraeceptiv jf. HAL § 1, stk. 2. Det anfarte lov- og forumvalg
i Afsnit 4.6 vil dog stadig veere gyldigt, safremt at denne kompensation ikke vil overstige realoptionens beskyttelse.

1% Rom I-forordningen af 2008 aflgste Lovvalgskonventionen med virkning fra 17. december 2009, men grundet det danske
civilretlige forbehold skal danske domstole stadig anvende Lovvalgskonventionen i fravaer af parallelaftaler mellem EU-staterne og
Danmark.

145 |versen, 2013, s. 303.

1% Ibid., 5. 311.
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147

af retsgrundlaget.”’ Det ma alt andet lige vurderes, at der kan opsta uforudsete begransninger ved

brugen af realoptioner, safremt et andet lands lovgivning finder anvendelse.

4.6.3 Forumvalget

Forumvalget star fgrst og fremmest mellem domstolsbehandling og voldgiftsbehandling, hvor
sidstnaevnte valg samtidig fratager de almindelige domstole deres kompetence til at demme i det
retsforhold, der dakkes af voldgiftsklausulen. **® Som beskrevet i ovenstiende afsnit 4.5
vedrgrende private ordering anbefales parterne at treeffe aftale om voldgiftsbehandling ved en
eventuel tvistopstaelse. Her anbefales det at aftale afggrelse ved en dansk voldgiftsret, hvis
materielle ret samtidig skal regulere forholdet, hvilket vil skabe en markant starre retssikkerhed
for franchisegiver ved driften af et stgrre internationalt netveerk.

Det noteres, at franchisetager ved lov- og forumvalget vil patage sig en starre risiko, bl.a. hvor
franchisetager ikke er bekendt med den danske baggrundsret og konstitueringen af misligholdelse,
men her vil det veere uhensigtsmaessigt og uproportionelt for franchisegiver at drive et stgrre

netvaerk uden anvendelsen af dansk materiel ret.

4.7 Delkonklusion

Som falge af baggrundsrettens manglende beskyttelse af aktarernes specialiserede investeringer,
og en dermed medfarende incitamentsuforenelighed, er det parternes selvstendige ansvar aktivt at
indskrive en klausul, der tager hgjde for dette. Naervaerende kapitel fandt frem til, at en
indskrivelse af en realoptionsklausul er mulig som faglge af den gkonomiske aftalefrihed, dog med
visse modifikationer og potentielle risici.

| forbindelse med anvendelsen af realoptionen vil brugen af et standarddokument med tilleg af
realoptionsklausulen '*° veere hensigtmassig. Dette vil medfere en begrensning af
konciperingsomkostningerne og kan begrundes ved, at kontrakten i grunden kan veere ganske
ufuldstendig, da realoptionsklausulen fungerer som en bredtfavnende, selvregulerende safeguard,

der i et vist omfang modsvarer kontraktens ufuldsteendighed.

147 Det er ogsd muligt at opdele lovvalget ved depecage, séledes at forskellige landes regler vil galde for forskellige bestemmelser i
kontrakten. Dette anbefales dog ikke, om end at franchisetager ma siges at patage sig en starre risiko ved at lade kontrakten vere
styret af dansk ret.

148 Andersen, 2009, s. 432 og 440.

149 5 Afsnit 7.2 for konciperingen af realoptionsklausulen.
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5 Generelle hindringer og vaern til incitamentsforeneligheden

5.1 Indledning

Den klassiske franchisekontrakt er notorisk for dens typisk skeeve risikoallokering mellem
parterne. ©*° Endvidere kendetegnes den ved en sadvanligvis manglende korrigering for
opportunisme, hvilket tillader at parterne ikke handler i deres feelles interesse, men i stedet drives
af egeninteresser. Ved udgvelsen af strategisk kontrahering anerkendes de mulige gkonomiske
risikopunkter ved parternes interaktion, og det sgges at etablere de mest hensigtsmaessige juridiske

rammer for samarbejdsforholdet.

5.2 @konomiske barrierer til incitamentsforeneligheden
Farend at hensigtsmaessigheden ved anvendelsen af realoptioner kan vurderes, ma det kortleegges
hvilke gkonomiske rammer der eksisterer for samarbejdet. De fglgende forudseetninger vil derfor

jf. den nyinstitutionelle gkonomi vare geeldende for samarbejdet.

5.2.1 Asymmetrisk information
Grundleggende eksisterer der en asymmetrisk information med hensyn til parternes private
information. Denne asymmetriske information kommer til udtryk ved alle stadierne i samarbejdet

og er en primeer arsag til markedsfejl.

5.2.1.1 Ex-ante

Den asymmetriske information er iser fremtreedende ex-ante, hvor der hersker usikkerhed
omkring franchisetagers kompetencer og indsatsniveau. Denne form for adverse selection
medfarer en usikkerhed vedrgrende den eventuelle fremtidsprofit og —udsigter, da franchisegiver
kan have sveert ved at vurdere hvorledes franchisetageren er den rette samarbejdspartner til
opgaven, og hvorvidt franchisetageren tar ga helhjertet ind i opgaven med en velvillighed til at

afholde de fornagdne irreversible investeringer.

5.2.1.2 Ex-post

Efter kontraktindgaelsen vil der foreligge asymmetrisk information ved franchisegivers vurdering
af korrelationsgraden mellem franchisetagerens indsats og resultat. Observerbarheden af
franchisetagerens resultater, sasom salg eller profit, kan ikke ngdvendigvis forudsige, hvorvidt

franchisetageren har mgdt fastsatte standarder med komplet ngjagtighed, da eksterne

%0 Der henvises herved til IACCM’s undersogelse om de mest forhandlede kontraktvilkar i kombination med den foreliggende

gkonomiske litteratur pa omradet for franchising.
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markedsfaktorer, sasom tilstanden af den regionale gkonomi, ogsd kan pavirke resultatet
betragteligt.”* | forlengelse heraf vil det heller ikke vare muligt for franchisegiver konkret at
vurdere, hvorledes franchisetagers afholdelse af relationsspecifikke investeringer pavirker

omsatningsgraden.

5.2.2 Principal agent teori

| kelvandet pa den fremtredende informationsasymmetri opstar agentproblemerne og den
beslaegtede opportunisme, vis eksistens er central for argumentationen for brugen af realoptioner.
De eksisterende agentproblemer i franchiseregi kan til dels begrundes i en varierende
risikotolerance blandt aktgrerne, og udmegntes i en generel incitamentsuforenelighed mellem

parterne.

5.2.2.1 Moral hazard (investeringssynspunkt)

Der hersker flere former for moral hazard, og disse kommer i serdeleshed til udtryk ved den
traditionelle  franchisekontrakt.  Eksempelvis kan  franchisegiver  sagtens inspicere
franchisetagerens finansielle resultater, men kan ikke uden videre vurdere omfanget af, hvorvidt
det skyldes eksogene faktorer sasom konkurrenceniveauet, markedskonjunkturen, regulering osv.
Herved kan en monitorering vere ngdvendig for at sikre medkontrahentes forngdne ydeevne, om
end dette kan vare sarlig omkostningsfuldt.’®* **° Dette synspunkt er en af grundstenene for

eksistensen af moral hazard, hvor agenten kan shirke™*

med hensyn til indsatsen. En applikation
af teorien findes ved afholdelsen af relationsspecifikke investeringer. Her vil den rationelle
franchisetager fristes til at underinvestere i visse aktiver grundet en spillover effect, hvilket fgrer
til et inefficient investeringsniveau henset til parternes felles nytte. Hvor der er andre lokale og
uafhaengige franchisetagere, vil salgsfremmende investeringer fare til en styrkelse af varemarket,
hvilket ligeledes kommer den lokale franchisetagers konkurrenter til gode. Grundet
risikoaversionen vil franchisetageren saledes veere tvunget til at betragte den fulde risiko ved en

marginal investering. **°

11 Sen, 2001, s. 101.

152 Scott, 1995, s. 69-81.

158 Carney & Gedajlovic, 1991, s. 609.

154 p4 dansk — “at skulke”. Den engelske term anvendes i afhandlingen.
155 Carney & Gedajlovic, 1991, s. 610.
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5.2.2.2 Freerider-problemet (appropriering af brand)

| forlengelse af ovenstaende opstar freerider-problemet, som det udtrykker sig ved
franchisetagerens mulige appropriering af franchisegivers brandvardi. Problematikken opstar, nar
agentens vinding kan internaliseres samtidig med af omkostningen eksternaliseres. Det er saledes
en reel trussel for franchisegiver, at franchisetager har en reel mulighed for at free-ride pa brandets
veerdi uden at opretholde den forngdne standard af franchisesystemet.'*® Dette kan i princippet
udstreekkes til  en mulig underinvestering fra franchisetagerens side, grundet
efterspargselseksternaliteter. Forbrugerne symboliserer som oftest en opfattet hgj eller lav kvalitet
med hele franchisekaden, hvorved free-riding p& brandnavnet muliggeres.®’ En sédan free-riding
vil veere sandsynlig for franchisetagere, serligt hvor der foreligger en lav grad af gentagne kunder
grundet den fysiske beliggenhed af virksomheden.'*®

5.2.3 Opportunisme og hold-up

Den manglende incitamentsforenelighed mellem franchisesamarbejdets akterer skyldes i et stort
omfang mistillid og frygten for medkontrahentens opportunisme. Denne truende opportunisme
muliggeres i en vis udstreekning ved de manglende godtgarelsesregler i dansk lovgivning ved
samarbejdets opher, og her vil kontrakternes ufuldstendighed skabe problemer, hvor de
involverede parter foretager specifikke, irreversible investeringer. Dette giver anledning til ex-post
opportunistisk opfarsel vedrgrende det tilbagevaerende overskud. Arsagen til dette skyldes, at
franchisetagers interesser typisk ikke er helt i overensstemmelse med det overordnede
franchisesystem. Et eksempel herpa er freeriding-problematikken som anfgrt ovenfor. Det antages
derfor, at den enkelte akter vil maksimere egen profit og ikke profitten for det overordnede
franchisesystem.

Hold-up-teorien ~ medfgrer, at  investoren/franchisetageren  genkender  sin  svage
forhandlingsposition, sa snart investeringen er blevet afholdt. Det forventes altsa, at den anden
part vil drage fordel af den kontraktuelle ufuldsteendighed ved at forfalge en hgjere andel af ex-
post overskuddet end oprindeligt aftalt. Investoren kan, som falge heraf, vaelge ikke at investere de
midler, som vil generere det starste overskud.'*® Dette vil vare tilfeeldet, hvor franchisetager skal

afholde investeringer i fysiske aktiver eller menneskelig kapital, og hvor franchisegiver kan udvise

156 Brickley & Dark, 1987, s. 401-21.
57 Scott, 1995, s. 74.

1%8 Brickley & Dark, 1987, s. 401-21.
15 Hendrikse & Jiang, 2011, s. 333.
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opportunistisk adfaerd ex-post og ekspropriere kvasirenter. ®® Det skal hertil bemarkes, at
franchisetageren vil veere ngdsaget til at generere kvasirenter (indteegter der overstiger de variable
omkostninger) for at afskrive pa de afholdte relationsspecifikke investeringer. Denne eksistens af
kvasirenter eksponerer herved franchisetageren til ex-post opportunisme fra franchisegiver.*

| forleengelse af ovenstaende er det tidligere blevet omtalt, at afholdelsen af idiosynkratiske
investeringer har en betydelig virkning p& udviklingen af parternes forhold.'®? Det inspirerer tillid,
og iser ved gentagne spil kan det skabe et fundament for fremtidig samarbejde. | denne
forbindelse ber franchisegiver udvikle mekanismer, som skaber grobund for et tillidsfuldt
samarbejde. | forbindelse med information, der ogsa er en relationsspecifik investering jf.
Dyer&Singh, ma malet vare at omdanne franchisetagerens tavse viden til eksplicit viden.'®® Ved
vidensdeling vil der dog veere en frygt for, at den anden part approprierer den relationsspecifikke
viden, eksempelvis hvor franchisegiver far overdraget know-how, der muligggr en mere profitabel

drift af franchisevirksomheden pa selvstaendig vis.

5.3 @vrige juridiske vaern og realoptionens fleksibilitet

Set i lyset af afhandlingens formal, og i forbindelse med de gkonomiske barrierer til
incitamentsforeneligheden som anfart ovenfor, gnskes det undersegt, hvorledes gvrige juridiske
vern af proaktiv karakter kan overfladiggere behovet for anvendelsen af realoptioner.
Baggrundsretten tager ikke hgjde for disse alternative juridiske vern, hvorfor de skal veere aktivt
tilvalgt i kontrakten. Der sigtes her mod en vurdering af deres praktiske muligheder og
begreensninger til at minimere aktgrernes incitamentsuforenelighed, kvalificeret ved gkonomisk

teori, ved benyttelsen af et traditionelt endogent samt eksogent retligt veern.
5.3.1 Lang uopsigelighed

5.3.1.1 Klausulens berettigelse og begraensninger
Den lange uopsigelighedsperiode er jf. aftalefriheden et vidtspaendende proaktivt forsgg pa at sikre
sig mod de endogene risici forbundet med kontraktforholdet. | relation til den nerveerende

problematik er det et forsgg pa at sikre sig mod opportunisme, sarligt i forbindelse med

160 Scott, 1995, s. 70.

161 Brickley, Misra & Van Horn, 2006, s. 176.

162 5e evt. Altinay & Brookes, 2012, s. 286, hvor forfatterne gennemgar hvorledes at afholdelsen af idiosynkratiske investeringer
positivt udvikler parternes forhold.

163 paswan, et al., 2014, s. 122.
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afholdelsen af irreversible investeringer. Den lange uopsigelighed legitimeres ved franchisetagers
behov for at afskrive pa store initialinvesteringer. Det er dermed ogsa en signalering om
commitment fra franchisegivers side at indga en klausul om uopsigelighed. Om end hensigten
herfor kan veere reel, @ndrer det ikke pa det faktum, at graden af opportunisme fra den rationelle
franchisegiver vil stige mod udgangen af uopsigelighedsperioden. Franchisegiver kan her vealge at
overtage franchisetagers virksomhed og de tilhgrende aktiver, safremt den forventede veerdi herfor
overstiger verdien ved en genforhandling omkring kontraktens udlgb. Endvidere kan
franchisegiver udskifte den utilstreekkelige franchisetager med en ny, eller vaelge selv at ga ind pa

markedet, safremt indtjeningsmulighederne anses mere lukrative end oprindeligt antaget.*®*

5.3.1.2 Statisk ramme for samarbejde

Den lange uopsigelighed skaber, i tilleeg til disse udlgbsproblematikker, en meget statisk og
ufleksibel ramme for parternes samarbejde. En 10-arig uopsigelighed udger kutymen indenfor
franchising,*® og det ma selvsagt antages, at der kan opstd mange problemer og frustrationer
undervejs. De kontraherende parter kan, ex-post, na til den erkendelse, at deres aftale er indgaet i
eksistensen af et ugnskveerdigt strategic fit. En forklaring pa dette kan skyldes markante kulturelle
forskelle blandt parterne, hvilket betragtes som en af de vasentligste arsager til relationsbrud i
strategiske alliancer.™®® Et andet eksempel kan veere, hvor franchisegivers opfattelse af kvaliteten
hos medkontrahentens medarbejdere ex-post viser sig at veere skuffende i forhold til den
forventede veerdi ex-ante. Arsagerne til en stigende friktion i samarbejdsforholdet kan veere
mangfoldige, og status er, at parterne som udgangspunkt kun kan komme ud af forholdet for tid
ved en foreliggende misligholdelse®’. Et eksempel herpé findes ved Pandora-dommen®®®, hvor der
i aftalen med Lise Aagaard blev aftalt en uopsigelighed pa 20 ar. Pandora gnskede at komme ud af
den 20-arige forpligtelse far tid, hvilket Hgjesteret ikke tillod. Den lange uopsigelighed kan
saledes kritiseres ved dens eliminering af handlefriheden, og som falge deraf fleksibiliteten, ved

164 For en narmere diskussion af denne problematik henvises til Afsnit 6.2.2 (termineringsdilemmaet).

185 For en starre analyse heraf, se Brickley, et al., 2006. Her foretages en statistisk analyse, og det konkluderes, at over 50% af de
undersggte franchisekontrakter opererer med en 10-arig kontraktleengde.

166 Meirovich, 2012, s. 56.

167 Herved skal i hovedsagen forstas en uretmassig ophavelse som vil medfare ifaldelsen af et erstatningsansvar.

168 U 2012.3007 H. Lise Aagaards ydelse bestod i leveringen af know-how og design, og blev som falge heraf tilkendt en
royaltybetaling pd 12,5% af Pandora’s nettoomsatning jf. kontraktens pkt. 3.1. Pandora kraevede forgeeves aftalen tilsidesat i
medfar af konkurrencelovgivningen, subsidisert AFTL § 36. Uopsigelighedsfristen skal ses som en beskyttelse af aftalerelationens

svage part, og kan ikke brydes af den steerke part som fglge af en opstaet misbrugsmulighed.
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opstaede komplikationer, der ikke kan legitimere en utidig opsigelse under paberabelse af

(veesentlig) misligholdelse.

5.3.1.3 Realoptionens overlegenhed

Med realoptionen er en uopsigelighedsklausul med en evt. tilhgrende genforhandlingsforpligtelse
overfladig. Realoptionen vil agere som en exitmulighed for begge parter. Endvidere tilsikrer den
en kompensation til franchisetager for afholdte investeringer, hvorved dens incitamentsmeaessige
virkning vil veere sammenlignelig med den lange uopsigelighed i forbindelse med franchisetagers
villighed til at foretage kapitaltunge sunk costs'®®. De opportunistiske overvejelser der opstar nar
kontraktens opher begraenses hermed vaesentligt. | tilfgjelse til investeringssynspunktet vil
realoptionen desuden skabe en dynamisk ramme for samarbejdet, hvorved en eksekvering af
optionen muliggeres ved den ene parts erkendelse af eksistensen af et darligt strategic fit. Her vil
det veere muligt for parterne at komme ud af aftalen til enhver tid, safremt det vurderes gkonomisk

rentabelt for den ene part.!”

5.3.2 Hardship klausul

5.3.2.1 Klausulens berettigelse og begraensninger

Anvendelsen af hardshipklausuler er baseret pa et skannet behov ex-ante for at sikre sig mod
uventede, fremtidige omstaendigheder, og har karakter af at yde den svage part en endogen savel
som eksogen beskyttelse. Formalet med klausulen er at minimere de omkostninger, der er
forbundet med, at kontrakten ex-post er blevet mere byrdefuld at opfylde end oprindeligt antaget
ex-ante. "' Hardship indgar ikke som en udfyldende retsregel i baggrundsretten, som det
modsetningsvis er tilfeldet med force majeure, og skal derfor aktivt indskrives i kontrakten for at
fa retsvirkning. Nedvendigheden af en klausul om hardship har sit afset i den mellem parterne
begraensede information og rationalitet og deraf manglende evne til at kunne forudse fremtidige
handelser."? Varnet har sine praktiske begreensninger i vanskelighederne, ved at definere hvad
der statuerer absolut og partiel umulighed, hvis retsfalge skal lgslade den opfyldende part fra sin
forpligtelse.  Klausulen  medfgrer en  grundleeggende  juridisk  usikkerhed  samt
transaktionsomkostninger ved paberabelsen. Der skabes endvidere en ubalance, ved at den

bebyrdede part tilgodeses, da klausulen som faglge heraf bebyrder den anden part. Omfordelingen

189 Herved skal forstas allerede afholdte irreversible omkostninger.
170 Det anbefales herved ikke, at realoptionen benyttes med supplering af en klausul om lang uopsigelighed.
7! Se evt. @stergaard, 2016, s. 438.

172 3f. den metodiske ramme for den institutionelle gkonomi.
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herved udger saledes et zero-sum game mellem parterne, men ved inddragelsen af domstolene vil

den ngdvendigvis udgere et velfeerdstab.

5.3.2.2  Juridisk usikkerhed

En bestemmelse om hardship kan benyttes til at beskytte den svage part mod uventede eksogene
omstendigheder. Som eksempel herpd kan navnes sygdom, som kan ggre det umuligt for
franchisetager fortsat at std for den daglige drift. Her kan hardship bestemmelsen fungere som en
forsikring for franchisetageren. Hardship kan ogsa forsgges anvendt pa andre eksogene forhold,
sasom uventede @ndringer i markedet, der helt eller delvist umuligger opfyldelse, alt afhengigt af
hardship klausulens ordlyd. Det er dog usikkert, hvorvidt endringer i markedet kan statuere
hardship, da det kreever, at den pageldende haendelse karakteriseres *uundgéelig og uden for den
bebyrdede parts (franchisetagers) kontrolsfere’. Her vil den lokale franchisetager nemlig besidde
den lokale markedsviden, og vedkommende bgar saledes kunne indrette sig efter samt orientere sig

om markedsudviklinger. Herved kan paberabelsen af en hardship klausul forekomme usikker.

5.3.2.3 Realoptionens overlegenhed

Realoptionen vil pa den anden side indeholde mekanismer der overfladigger anvendelsen af en
hardship klausul. Den rationelle aktgr vil nemlig — safremt den forventede verdi ved
eksekveringen af realoptionen pa strike-tidspunktet overstiger den forventede vaerdi ved et fortsat
kontraktuelt samarbejde — veelge at eksekvere optionen. Det kan saledes veere en fornuftig
forretningsbeslutning at eksekvere optionen i tilfeelde, hvor vedkommende vurderer en kommende

lavkonjunktur for plausibel.

5.3.3 Samspillet med realoptionen

Hardship klausulen, og i serdeleshed klausulen om en lang uopsigelighed, er to centrale juridiske
vern, der medvirker til hhv. en eksogen og endogen beskyttelse. Ud fra de ovenstdende
diskussioner vurderes realoptionen dog i princippet at indbefatte disse vern, blandt andre, og kan
sagar beskrives som en form for hybrid af flere proaktive klausuler da den imgdekommer de

samme grundlaeggende hensyn.

5.4 Delkonklusion

Realoptionens samspil med gvrige juridiske veern er med afset i agentteorien, behaviorial
economics og de relevante centrale gkonomiske antagelser kortfattet blevet vurderet i dette
kapitel. | relation til de inddragede klausuler skal det kort bemerkes, at en klausul om en mulig
tilbagekab af aktiver, og/eller et eksplicit krav om godtgerelse, ogsa kan tilvaelges. Disse klausuler
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vil dog igen ikke have den samme raekkevidde som anvendelsen af en realoption, der tillader en
unik fleksibilitet og dynamik i relationen og endvidere ogsa eliminerer opportunismen mod
kontraktens udgang.

Hvor en part traditionelt set kun kan udtraede af forholdet ved endt aftale eller misligholdelse,
bliver realoptionen i sagens natur at betragte som en exitoption med en retsvirkning, der indebaerer
kompensation. Med afsat i transaktionsomkostningsteorien er det desuden ikke ngdvendigt ex-
ante at afdekke, hvad der konstituerer misligholdelse, hvis retsvirkning er en udtreedelse af
kontraktrelationen, da baggrundsretten tager hgjde herfor. Der bgr i stedet bruges ressourcer ex-
ante pa at afdaekke, hvad der vil skabe veerdi for virksomheden, i stedet for at fokusere pa reaktive
bestemmelser med karakter og motivation af egenoptimering. Herved vil realoptionen som
overbygning pa baggrundsretten medvirke til flere beslutningsmuligheder hos parterne i tillag il

den ggede incitamentsforenelighed ved afholdelsen af investeringer.
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6 En konsekvensbetragtning ved fravaeret og anvendelsen af realoptionen

6.1 Indledning

Franchisekonstruktionen er interessant, i og med at der er tale om en samarbejdsaftale uden en
handgribelig, materiel ydelse, da franchisetager blot far overdraget de immaterielle rettigheder til
franchisegivers produkt og varemarke. Dermed foreligger der i praksis en umulighed ex-ante, for
at beskrive samtlige af parternes forpligtelser og leverede ydelser. Det er derfor ngdvendigt at
etablere en governancestruktur, der tillader en automatisk korrigering af parternes adferd med
gnsket om aktgrernes maksimale indsats for samarbejdet. Serligt nar samarbejdet indeholder
specialiserede investeringer er en automatisk korrigering ngdvendig, da disse pa den ene side
medfgrer en binding mellem parterne, men modsat ogsa motiverer den enkelte akter til at handle

opportunistisk i et forsgg pa at tilegne sig den specialiserede viden.
6.2 Forudgaende betingelser for brugen af realoptioner

6.2.1 Usikkerhed vedrgrende irreversible investeringer

Et langtidsholdbart franchisesamarbejde kraever, at franchisetageren foretager betydningsfulde (og
ofte irreversible) initialinvesteringer i fysiske samt immaterielle aktiver.*” Det er hermed en
betingelse for brugen af realoptioner, at parterne anser en markedsrelateret usikkerhed for
naervaerende med hensyn til investeringernes rentabilitet, samt en ngdvendighed for at beskytte sig
mod partner hold-up af aktivspecifikke investeringer.'”

6.2.2 Asymmetriske risikoprofiler
Det er endvidere en betingelse, at der foreligger asymmetriske risikoprofiler. Det gkonomiske
argument for risikoallokering er, at en strategisk fastsat kontrakt bar allokere hver risiko til den

part, der er bedst i stand til at bare risikoen.!’

Med denne logik bgr den mere risikoaverse part
tilkendes en put-option, mens den mere risikovillige bar tilkendes en call-option. Hovedarsagen til
denne risikoasymmetri skyldes, at franchisegiver med sin erfaring og starrelse er den sterkere
part, der ud fra et diversifikationssynspunkt kan sprede sin risiko. Ud fra prospektteorien vil
henholdsvis franchisegiver og franchisetager saledes acceptere en call- og en put-option.

Uden disse asymmetrier i risikopraeferencer vil allokeringen af en call- og put-option have

karakter af vaerende et zero-sum game og saledes vere nyttelgs.

173 Asmussen, et al., 2016, s. 3.
17 Asmussen & Petersen, 2016, s. 3.
175 Shavell, 1979, s. 55-73.
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6.3 Situationen uden realoptionen
Et fraveer af realoptionen vil, foruden problematikken forbundet med den mindskede fleksibilitet i
Afsnit 5.3, give anledning til en generel incitamentsuforenelighed og bane vejen for

problematikken ved termineringsdilemmaet.
6.3.1 Incitamentsuforenelighed

6.3.1.1 Shirking

Ved kontraktens start vil der veare et sakaldt windfall gain for franchisetageren, ved at
vedkommende er garanteret et minimumssalg.'® Dette vil give anledning til free-riding hos
franchisetageren, hvis indsats kan veaere omkostningsfuld og sveer at monitorere. Franchisetager
kan i denne forbindelse udnytte franchisegivers investeringer i markedsfering osv.

Franchisetager vil endvidere ogsa fristes til at shirke ved kontraktens udlgb. Safremt der ikke er
aftalt en forleengelse eller genforhandlingspligt, kan franchisetager nemlig fristes til at shirke pa
sin indsats. Eksempelvis kan vedkommende salge produkter som ikke er i konformitet med
franchiseaftalen, i hab om at profitmaksimere inden kontraktens udlgb.

Franchisetager kan desuden have en interesse i bevidst at selge mindre frem mod en eventuel
genforhandling, i hdbet om at fa nedsat franchisegivers royaltysats. Herved kan vedkommende sta
bedre ved en genforhandling.

Realoptionen kan til dels modvirke denne incitamentsuforenelighed ved dens evne til at skabe
incitament til gget salg hos franchisetager, da optionens strike udover at indebare en
kompensation for afholdte investeringer ogsa medfgrer en aflgnning for franchisetagers

oparbejdede indkgbsniveau hos franchisegiver.

6.3.1.2 Hold-up

Hold-up problematikken som erindret ved Afsnit 5.2.2 og 5.2.3 forekommer hovedsageligt ved
kontraktens start og udgang. Her vil franchisetager frygte en opsigelse, efter at vedkommende har
afholdt de irreversible initialinvesteringer. Det vurderes, at hold-up truslen vil stige frem mod
kontraktens udlgb, da franchisegiver her vil have incitament til at opsige fremfor at genforhandle,
og saledes overtage de indeholdte aktiver.

178 Som eksempel kan naevnes dbningen af en McDonald’s i Kina i 1990’erne. Alt afhangigt af branchen og den lokale kgbekraft
vil en steerk opfattelse af varemarket pa et veekstende marked garantere et kortsigtet salg, der kun i meget lav grad kan korreleres
med indsatsen.
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6.3.2 Termineringsdilemmaet

Det sakaldte termineringsdilemma er en central problemstilling ved gnsket om en optimal
salgsindsats hos franchisetageren. Dilemmaet udspringer af det faktum, at benyttelsen af
udenlandske franchisetagere er en omkostningsmild entry-mode sammenlignet med oprettelsen af
eget datterselskab pa et ukendt marked. Pa trods af at disse udenlandske franchisetagere udger
lavkontrol entry-modes, er den typiske antagelse, at de ikke besidder potentialet til at udnytte det

fulde salgspotentiale p& markedet.’’

Termineringsdilemmaet beskrives bedst som franchisetagers dualistiske frygt for opsigelse.
Rationalet gar pa, at franchisetager vil frygte en terminering fra franchisegiver ved en under- savel
som en overpraestering pa markedet. Ved en underprastering vil det vaere narliggende for
franchisegiver at udskifte franchisetageren med en mere kompetent kandidat, seerligt hvor en
underpraestation  kan udgegre misligholdelse, safremt  kontrakten indeholder en
mindstesalgsforpligtelse. Herved vil franchisetager i realiteten risikere en opsigelse uden
kompensation/erstatning. Pa den anden side vil en arbejdsom og succesfuld franchisetager risikere
at blive opsagt for dermed at overdrage det opbyggede marked og kundeportefglje til
franchisegiver og vil ikke tilkendes en erstatning herfor, safremt opsigelsesvarslet er lovligt som

folge af parternes aftale, eller at det udger en ’passende og rimelig frist” i mangel heraf.

177 petersen, et al., 2006, s. 317.
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Figur 1: Termineringsdilemmaet — franchisetagers oplevede risiko for terminering
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Inspiration hentet fra Petersen, et al., (2006).

Det vil veere rationelt for franchisegiver selv at ga ind pa markedet i situationer, hvor
salgspotentialet i det pageldende marked overstiger breakeven-punktet for etableringen af et
datterselskab. 1’® Det skal noteres, at transaktionsomkostninger forbundet med en eventuel
erstatning til franchisetager, samt oprettelsen af datterselskabet, skal modregnes i dette
salgspotentiale. Franchisegivers afggrende behov bestar i denne forbindelse i at besidde de
ngdvendige netveerksforbindelser samt den lokale viden for markedet, hvilket franchisetageren
opbygger over tid."® Nar disse forbindelser sével som franchisetagers kundekreds er overfarbar,

kan det veere lukrativt selv at ga ind pa markedet.
Dilemmaet giver franchisetager et uhensigtsmaessigt incitament til at finde ligevaegtsindsatsen,
hvor den forventede veerdi ved sandsynligheden for opsigelse ganget med resultatsaflanningen er

hgjest.

For en risikoneutral franchisetager vil ligevagtsindsatsen ses ved formlen'®:

178 petersen, et al., 2008, s. 320.
179 paswan, et al., 2014, s. 119.
180 Hyor at r = risk (eller probability), T = terminering, W = wage, p = performance og o er agentens (franchisetagers) grad af
risikoaversion. Det skal noteres at *wage’ her er en funktion af ’performance’, grundet realoptionens strikepris. Wp vil dog her

veere udskiftelig med agentens indsats.
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A1-rT)«Wpx*a
Antages franchisetager derimod at vaere risikoavers ved en inddragelse af prospektteorien, vil det
pa den anden side fore til en mere sikker indsats, og franchisetager vil dermed naerme sig
lavpunktet for opsigelsessandsynligheden. Dette er naturligvis pa ingen made optimalt for hverken
franchisegiver eller franchisetager. Den gra linje (conventional wisdom) er i stedet udtryk for den
gnskelige korrelation af rT og Wp. Det er altsa franchisegivers ansvar, at forsyne franchisetager
med incitamenter til at levere en overnormal indsats, samt at tilsikre, at franchisetager hermed er
villig til at forpligte sig til at afholde de forngdne ressourcer i forbindelse med relationsspecifikke

181

investeringer.”™" Kun herved vil parterne veere i stand til at opna relationsrenten.

Ved realoptionens tilstedeverelse vil franchisetagers frygt for opsigelse ved en hgj omsetning

ikke veere begrundet, da optionens strikeveerdi vil stige i takt med den hgjere profit.

Figur 2: Sandsynligheden for strike af realoptionen

1 1
! 1 ! 1
[ — [E—

Strike af put-option Strike af call-option

Sandsynlighed for strike af optionen

Franchisetagers resultataflenning [Wp]

Herved vil agentens ligevagtsindsats bevage sig mod yderpolet for kompensation, og derved fare
til en gget indsats i overensstemmelse med franchisegivers gnsker. Franchisegiver vil her omvendt
ikke lengere have en praeference for at udnytte optionen ved de to yderpoler for franchisetagers

indsats, safremt den samlede strikepris i Afsnit 7.1.1.1 er korrekt sat.

181 petersen, et al., 2006, s. 334.
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6.3.3 Spilteoretisk illustration

Den foreliggende incitamentsuforenelighed ved en mangel af safeguards vil blive analyseret i det
folgende. Det skal herved bemarkes, at de anvendte verdier i den folgende analyse er af fiktiv
karakter og saledes blot har til forml at illustrere tilstanden uden realoptionen.®?

Spilteorien bringes her i spil ved baglens induktion for at udlede parternes tilgengelige

muligheder og dominerende strategi.

Figur 3: Spilteoretisk eksempel ved realoptionens fraveer

Extensive form FG Fair 13.3
Backward induction
4 Opp
24, -10
eH Samlet pay-off: 26 .
Investment cost: 8 Invest high Fair 10 2
el Samlet pay-off: 20 <
Investment cost: 8 e g
118, -8 |
SG Nash-
ligevaegt
FT
8,2
eH Samlet pay-off: 16 Investlow N\ .
Investment cost: 4 e 14 -6
el Samlet pay-off: 10
Investment cost: 4 51
FG
Qpp. i """"" i
SGP Nash-
ligevaegt
Investeringerne afholdes af FT

Som det ses ved illustrationen, er franchisetager first-mover ved valget af investeringsniveau.
Franchisetager valger herefter en given indsats'®, hvor indsatsen eH har en offeromkostning pé 2
og internaliseres af franchisetager. Franchisegiver kan til sidst treeffe valget mellem at vere fair,
hvilket udtrykkes ved en imgdekommende opfarsel, hvorefter det samlede pay-off deles ligeligt
blandt parterne, eller opportunistisk, hvilket for simplificeringens skyld omfatter bade

182 \/ed dette illustrative eksempel har det veeret ngdvendigt at modificere enkelte antagelser ved den nyinstitutionelle gkonomi.
Herved forudsattes det, at franchisegiver har et tilstreekkeligt niveau af observerbar information om franchisetagers valgte
investerings- og indsatsniveau. Hvor franchisetager har en berettiget forventning for dette, og hvor franchisetager er rationel, vil
der reelt ikke foreligge informationsasymmetri som den ellers kommer til udtryk ved den mere grundlaeggende principal-agent
teori, hvorfor spillet sdledes ikke baerer praeg af en omfattende informationsasymmetri.

183 Udtrykt ved e H (high effort) eller eL (low effort).
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termineringsdilemmaet samt et hold-up ved de afholdte investeringer. En opportunistisk adferd
fra franchisegiver medfglger en omkostning pa 2, hvilket skal ses som vearende udtryk for
renommeforbundne omkostninger i markedet. Det skal noteres, at franchisegiver ved eksemplet

approprierer hele overskuddet ved valget af en opportunistisk adfaerd,™®

samt at franchisetager er
ansvarlig for selv at foretage de relationsspecifikke investeringer. Safremt aktgrerne handler
rationelt, og safremt at graden af informationssymmetri tillader det, vil vedkommende vare i stand
til at udlede, hvorledes franchisegiver vil forholde sig efter at investerings- og indsatsniveauet er
valgt, og det ma konstateres at franchisegiver vil forsgge at handle opportunistisk i alle tilfelde,
safremt at der ingen safeguards er i aftalen. Nar franchisetager er bekendt med dette, vil
vedkommende ved et hgjt sdvel som et lavt investeringsniveau samtidig veelge et lavt
indsatsniveau. Ved spillets forste beslutningsnode vil valget mellem at treeffe et hgjt
investeringsniveau kontra et lavt udgere en forventet pay-off til franchisetager pa hhv. -8 og -4,
hvilket er spillets sub-game Nash ligevaegte. Valget af disse to rene strategier vil i sidste ende fare
til, at franchisetager velger et lavt investerings- og indsatsniveau, hvorefter franchisegiver

foretager hold-up, hvorfor at denne strategi derfor udgaer spillets sub-game perfect Nash ligevaegt.

Som det kan udledes af spiltraeet, vil parterne ende i en sub-optimal lgsning, og skaber herved ikke
relationsrenten. Franchisetager vil her ikke afholde de forngdne investeringer, og vil samtidig
shirke pa indsatsniveauet, ved forventningen om en truende opportunistisk opfarsel fra

franchisegiver.

6.4 Situationen med realoptionen

Med realoptionen vil parterne, foruden en forgget fleksibilitet, opna en starre
incitamentsforenelighed. Hvorledes denne kommer til udtryk vil blive undersggt i Afsnit 6.4.2. |
forbindelse hermed har den serskilte call- og put option interessante karakteristika, som vil blive
beskrevet i det fglgende.

6.4.1 Call- og put-optionen

6.4.1.1 Call-optionens veerdi
En isoleret call-option til franchisegivers gunst sikrer en gget kontrol over franchisetagers

virksomhed. Brugen af lokale franchisetagere pa eksterne markeder udggr en low-commitment

184 Dette er naturligvis kraftigt forenklet, da franchisegiver formentlig ikke vil vere i stand hertil med 100% sandsynlighed.
Endvidere vil der kunne opsté sagsanlaeeg mv. som vil pavirke parternes indoyrdes pay-off yderligere, men dette afgraenses der fra i

nervaerende afhandling.
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entry for franchisegiveren, i og med at den fulde markedsrisiko undgas. Ved anvendelsen af en
call-option bibeholder franchisegiver dog muligheden for selv at fa kontrol over
forretningsoperationerne pa et senere tidspunkt.’® Der foreligger séledes en upside risk for den
risikoneutrale franchisegiver, hvilket kan approprieres ved anvendelsen af en call-option.

Som bemarket udrustes franchisegiver med en bedre interventionsmulighed ved call-optionen, da
den fungerer som alternativ til opsigelse. Ved optionen forsynes franchisegiver med en udramatisk
opsigelsesmulighed og undgar herved lange bindingsperioder.

Call-optionen kan endvidere betragtes som en anti-shirking measure. Herved skal forstas, at
franchisegiver undgar den forventede stigning i shirking hos franchisetager mod aftalens opher.
Kontrakten kan nemlig vere uendelig, da call-optionen fungerer som en exit-option ved

franchisegivers overtagelse af virksomheden.

Implikationen ved allokeringen af en unilateral call-option til franchisegiver vil veere, at den lokale
franchisetager forventeligt vil have en negativ reaktion hertil. En sadan konstellation vil nemlig
betragtes som et forsgg pa appropriering, og kan som fglge deraf videre intensivere

termineringsdilemmaet.

6.4.1.2 Put-optionens veerdi

Put-optionen tildeles franchisetager, der som den risikoaverse part oplever en downside risk
hovedsageligt grundet den typisk hgje markedsrisiko. Franchisetageren oplever en reel risiko for,
at det realiserede afkast vil vaere lavere end det forventede afkast, og kan herved gnske en
sikkerhedsstillelse til at motivere den optimale drift af virksomheden.

Anvendelsen af en put-option i samarbejdskontrakten vil have en steerk signaleringsveerdi overfor
den risikoaverse franchisetager. Franchisegiver patager sig hermed en stgrre risiko grundet
forpligtelsen om en kompensation ved slutopgeret, og denne accept af risiko tjener som et signal
om en forpligtelse til forholdet. Denne signaleringsveerdi bgr inddrages i ligningen ved

overvejelsen af den optimale risikoallokering.*®

Ved put-optionen vil franchisetager kunne afsta virksomheden og de tilhgrende aktiver, safremt

den fortsatte drift af virksomheden ikke findes rentabel. Optionen vil kvantitativt styrke

185 petersen, et al., 2000, s. 703.
18 Spence, 1973, s. 355-374.
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franchisegivers screeningsproces, da det vil medfare en bredere skare af ansggere, og dermed
muligheden for at opna et strategic fit med den korrekte franchisetager.

Ydermere er der ingen tvivl om, at en franchisetager vil opleve en starre gkonomisk tryghed ved
put-optionen, serligt ved afholdelsen af relationsspecifikke investeringer. Dette kan udnyttes af
franchisegiver ved kravet om en hgjere royaltybetaling, da den mindre risiko for franchisetager
retfeerdigger betalingen af en ’risikopreemie’. Ambitionen med anvendelsen af put-optionen er
hermed, at den hgjere indtjeningsmulighed efter afholdelsen af de relationsspecifikke
investeringer vil udligne den starre omkostning forbundet med den hgjere royaltybetaling og

saledes komme begge parter til gode.

6.4.1.3 Begrzensningerne ved en unilateral option

Brugen af en unilateral realoption kan ikke anbefales, da den vil skabe en styrkeforvridning i
samarbejdsforholdet. Det vil veaere uantageligt for begge parter, at det kun er den anden part der
kan ophere aftalen, serligt hvor franchisegiver udstyres med en unilateral call option. En
unilateral put option vil vaere mere realistisk grundet antagelsen om franchisetagers risikoaversion,
men det vil naeppe accepteres af franchisegiver, hvor denne vil have sveerere ved at forlade
kontraktforholdet. Det vil desuden greaense til det praktisk umulige at forhandle optionen pa plads
ex-ante, da franchisegiver herved vil gnske en sa lav transfer pris som muligt, mens franchisetager
omvendt vil gnske den sa hgj som muligt. Ved en reciprok realoption vil det veere nemmere at na
til enighed og finde kompromiset. 1 tilleeg hertil vil hold-up problematikken veere intakt, safremt
en tidsbegraenset kontraktlengde benyttes ved en unilateral realoption. Eksempelvis vil en
franchisegiver ved en eventuel genforhandling af kontraktlengden kunne opkraeve en hgjere
royaltysats samt bedre betingelser, seerligt hvor at franchisetageren har foretaget investeringer og

oparbejdet det udenlandske marked. En sadan trussel vil, om end den ikke er reel, vere trovaerdig.

6.4.2 Realoptionen og reciprocitet

Realoptionen er, som udledt at ovenstaende diskussioner, mest hensigtsmassig ved en reciprok
anvendelse. Herved vil aktgrerne undga en skeevvridning i risikofordelingen da denne i stedet
fordeles mere ligeligt. Parternes henholdsvise up- og downside risks vil skabe et feelles spillerum
for optimering, hvor optionen kan veere gensidigt veerdiskabende. Helt specifikt vil en reciprok
anvendelse af optionen, i tilleeg til de allerede beskrevne mekanismer, have nogle centrale

veerdiforggende karakteristika som undersggt i det falgende.
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6.4.2.1 Oparbejdet veerdi bibeholdes

En af kerneargumentationerne for realoptionens anvendelse er dens medvirken til at bibeholde den
oparbejdede veerdi i kontraktforholdet ved dets ophgr, uanset hvem der udnytter optionen.
Franchisegiver overtager nemlig i begge tilfelde franchisetagers virksomhed og indeholdte
investeringer. Ved overtagelsen kan franchisegiver veelge selv at drive virksomheden videre — men
endnu mere spandende er, at franchisegiver kan videreoverdrage — eller endda videresazlge — de
overdragne aktiver mm. til en ny franchisetager, dog med undtagelse af personalet. Herved
forekommer i praksis en reel konkurrenceudsattelse. Det ma dog forventes, at dette formentlig
kun vil forekomme i praksis, hvor arsagen til optionens strike har skyldtes endogene
uoverensstemmelser, eksempelvis grundet et ugnskveerdigt strategic fit. Safremt den oprindelige
franchisetagers exit skyldes et markedssvigt i forbindelse med en hgj eksogen risiko, vil det

formentlig veere sveerere for franchisegiver at finde en ny samarbejdspartner.

Ved salget af franchisetagers virksomhed, herunder de overdragelige aktiver, evt. inklusiv know-
how, safremt en overfagrsel heraf har vaeret mulig, kan den risikoneutrale franchisegiver velge at
seelge disse videre til en ny franchisetager, evt. mod en betaling af en hgjere engangsbetaling ved
kontraktindgaelsen og/eller en endnu hgjere royaltysats end den tidligere franchisetager.
Muligheden herfor afhenger dog af aktivernes overfgrbarhed samt graden af aktivspecificitet,
slidtage osv. Betalingen af en hgjere royalty rate kan dog undertiden kraeve, at den nye
franchisetager vil forvente at realisere et hgjere afkast end den foregaende, far dette kan komme
pa tale. Dette kan for eksempel veere tilfeeldet, hvor den nye franchisetager er et bedre strategic fit
for franchisegiveren.

Franchisegiver kan i princippet herved opna en bedre royaltysats ved det aktuelle

franchisesamarbejde, som anfgrt ovenfor i afsnit 6.4.1.2, og i visse tilfeelde ogsa i det naeste.

Figur 4: Overfarsel af aktiver ved strike af option

Franchisegiver Franchisetager #1
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og/eller delvis
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Det skal alt andet lige konstateres, at franchisegivers second best use'®’ af aktiverne er af hgjere
veerdi end franchisetagers, da franchisegivers distributionsnetveerk muligger en videreoverdragelse
heraf. | franchisetagerens alternative anvendelse vil disse aktiver oftere og i hgjere grad udgere
sunk costs. Kompensationen til franchisetageren for afholdte investeringer kan saledes i en
variabel grad blive indfriet ved en videreoverdragelse, hvorfor denne mekanisme endvidere kan

klassificeres som vearende Kaldor-Hicks efficient'®

, ved at franchisetageren kompenseres udover
hvad baggrundsretten tilsiger, samtidig med at franchisegiver ikke lider et tilsvarende hgjt tab
grundet aktivspecificiteten og franchisegivers hgjere forventede veerdi ved en alternativ

anvendelse af disse. Det totalskonomiske output forbedres saledes ved denne konstellation.

6.4.2.2 Realoptionen som forhandlingsmekanisme

Realoptionens karakter af vaerende en interventionsmulighed uafhaengigt af en foreliggende
misligholdelse muligger, at parterne kan benytte den som en forhandlingsmekanisme. Ved
optionens anvendelse bliver en udlgbsfrist ungdvendig, da optionen herved far karakter af
vaerende en exitmulighed. Det verserende forhold mellem parterne kan dermed udvikle sig pa
dynamisk vis, eksempelvis ved lavkonjunkturer. Her kan den ene part indkalde til forhandling om
royaltysatsen, og som alternativ hertil paberabe sig den troveerdige trussel om en udnyttelse af
optionen. Safremt et fortsat samarbejde, som redigeret ved en justeret royaltysats, fremover
vurderes rentabelt for medkontrahenten, vil det veere at foretreekke fremfor eksekveringen af
optionen og tabet af fremtidig profit.

| forbindelse med dette dynamiske forhandlingselement vil en genforhandlingspligt i kontrakten

saledes veere ungdvendig, da realoptionen ved sin natur indeholder denne mekanisme.

6.4.2.3 Spilteoretisk illustration

Den ggede incitamentsforenelighed som falge af realoptionen vil blive illustreret i naerveerende
afsnit som supplement og modsvar til Afsnit 6.3.3 og Figur 3. Verdierne er igen blot til
illustration, og spillets sidste beslutningsnode, ’call/put’, skal illustrere parternes forventede

realiserede veerdi ved samarbejdets ophgr som faglge af udnyttelsen af optionen. Det noteres, at

187 p3 dansk, “bedste alternative anvendelse”, hvilket ogsa benyttes i det folgende.
188 En re-allokering er en Kaldor-Hicks forbedring, safremt den tilgodesete part hypotetisk set kan kompensere den tabende part og
lede til et Pareto-forbedrende udfald. En situation er Kaldor-Hicks efficient hvis der ikke kan foretages nogen potentiel Kaldor-

Hicks forbedring fra det givne udgangspunkt.
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spillet er blevet simplificeret for laesevenlighedens- og formalets skyld, da der ellers vil vere for

mange variabler i spil.®

Figur 5: Spilteoretisk eksempel ved realoptionens tilstedevaerelse

Extensive form FG/ Call 14,16
Backward induction FT,
Put

Samlet pay-off: 40

eH
Investment cost: 8 Invest high g cal 9 13
el Samlet pay-off: 30 FG<
Investment cost: 8 FT Ut o 13
FT
7.7
eH Samlet pay-off: 20 Invest low _____
Investment cost: 4 77

el Samlet pay-off: 14
Investment cost: 4

Investeringerne afholdes af
FG/FT (75%/25%)

De ggede veerdier for de samlede pay-offs afspejler det faktum, at de incitamentsheemmende
omstendigheder er blevet minimeret/elimineret, herunder franchisetagers grad af shirking, hold-
up truslen fra franchisegiver samt termineringsdilemmaet. Herved leverer franchisetager nu en
overnormal indsats sammenholdt med den tidligere tilstand.

Til forskel fra analysen i Afsnit 6.3.3 er 75% af investeringerne her afholdt af franchisegiver,
hvilket direkte afspejles i parternes forventede pay-offs ved Figur 5 ovenfor. Eksemplet
medregner ikke det faktum, at de afholdte investeringer formentlig vil vere egnede til videresalg,

hvorfor disse i eksemplet betegnes som sunk costs. Safremt det antages, at franchisegiver kan fa

189 gpillets vaerdier tager ikke hgjde for det faktum, at franchisegiver vil kunne modtage en gget royalty-betaling fra franchisetager
ved brugen af realoptioner. Ej heller tager spillet hgjde for, at franchisegivers omkostning ved realoptionens strike vil resultere i en
kompensation malt pa franchisetagers aktuelle indkebsniveau, da strukturen for denne kompensation ansettes arbitreert, som det ses
i afhandlingens Afsnit 7.1.1. Dette skyldes, at det bgr vere op til de enkelte aktgrer at fastsette en omsatningsbetonet
kompensation, og denne er saledes ikke udregnet i afhandlingen. Det antages saledes her, at den ggede royalty-betaling til
franchisegiver og den omsztningsbetonede kompensationspris til franchisetager gér lige op med hinanden (og dermed ikke

pavirker spillet).
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eksempelvis 50% af sine investeringer igen ved vedkommendes bedste alternative anvendelse, vil
franchisegivers nytte selvsagt stige yderligere.'*

Som det ses ved illustrationen er franchisetagers valg af eL strengt domineret af eH, hvorfor denne
strategi kan elimineres fra spillet. Valget om at foretage et hgjt investeringsniveau dominerer
endvidere strategien ved det lave investeringsniveau, hvorfor at det hgje investerings- og
indsatsniveau udger spillets sub-game perfect Nash ligeveegt. Ved brugen af realoptioner vil

parternes incitamenter saledes forenes, og udfaldet udger dermed en optimal Igsning.

6.4.2.4 Kritik af realoptionens virke

Et muligt kritikpunkt ved realoptionen kan findes ved dens opfattelse som verende et
sikkerhedsnet af de lokale franchisetagere. | forbindelse med screeningteorien kan franchisegivers
patagelse af den starre risiko, med hensyn til dennes allokering, antages at ville tiltreekke flere
franchisetagere med varierende kvalitet. Om end at det forventelige starre ansggerfelt, som navnt
i Afsnit 6.4.1.2, ma medfare flere kvalificerede franchisetagere, kan det frygtes, at det ogsa vil
tiltreekke sékaldte ’lykkejaegere’. Den ogede sikkerhed for den entreprenerielle franchisetager kan

altsa, foruden at skabe et bedre rekrutteringsgrundlag, ogsa tiltreekke flere userigse kandidater.
6.5 Implikationer ved brugen af realoptioner

6.5.1 Vardiansattelsen pa ophgrstidspunktet™’

| forbindelse med udnyttelsen af realoptionen vil der uundgaeligt opstd regnskabsmaessige
problemstillinger vedrgrende veerdiansattelsen af franchisetagers aktiver, hvor disse indgar i
kompensationen. Verdianseattelsen af franchisetagers brugte aktiver ved ophgrstidspunktet ber
naturligvis (om end i et vist omfang) korrigeres for en regnskabsmaessig afskrivning, da (hele)

denne afskrevne vardi ikke bar kompenseres af franchisegiver.

6.5.2 Slidtagegrad

Set i relation til ovenstdende problemstilling ma der forventes en obligationsretlig problematik
angaende slidtagegraden. Parterne kan have aftalt en overtagelse af aktiverne i en vis stand, eller
tilstanden af aktiverne kan afvige fra hvad der har veret forventeligt af franchisegiver. Sadanne

uoverensstemmelser kan give anledning til tvister, hvorfor de er vigtige at gardere sig imod. En

190 Eksempelvis ved Invest high, eH. Her vil franchisegivers nytte veere 18 — (6/2) = 15, fremfor 12, ved investeringernes

omseettelighed.
191 En starre regnskabsmaessig analyse heraf, samt en dybdeg8ende konsekvensbetragtning af denne problematik er ikke inddraget i
naerveerende afhandling. Der skal dog geres opmaerksom pd, at denne problematik skal indkalkuleres ved kontraktens forhandling

og koncipering.
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mulig lgsning pa problematikken kan vere en indskrivning i klausulen om anvendelsen af en
fagkyndig tredjemand. Denne kan inspicere aktiverne og udferdige en tilstandsrapport, som
franchisegiver saledes kan tage udgangspunkt i ved en eventuel nedsattelse i kompensationen til
franchisetager.

6.5.3 Omkostningsfaktoren

6.5.3.1 Sammenlignelige markeder

Den gkonomiske fastseettelse af realoptionen vil i praksis ikke veere uden udfordringer. Der skal
herved tages hgjde for mange forskellige parametre, som vil blive neermere undersagt i Kapitel 7.
Derfor giver det ud fra en omkostningsovervejelse mest mening at anvende realoptioner hvor
franchisegiveren opererer med flere lokale franchisetagere pd markeder med homogene
karakteristika. Der skal nemlig tages hensyn til forskellige, lokale omstendigheder pa de
forskellige markeder, samt disses pavirkning af risikofordelingen og forhandlingsstyrken mellem
parterne. Dette kan give sig udslag i forskellige kontraktvilkar ved realoptionen, hvor den benyttes

pa ikke-sammenlignelige markeder.

6.5.3.2 Likviditetshensyn

En risiko for franchisegiver ved brugen af realoptioner vil veere, hvor vedkommende benytter sig
af flere franchisetagere, der alle udnytter put-optionen samtidig. Dette kan teenkes at veere tilfaeldet
indenfor et master franchise netveerk, hvor franchisetagerne i fellesskab vurderer, at
eksekveringen af put-optionen er hensigtsmeessig. En sadan situation vil vaere omkostningsfuld for
franchisegiver, og der vil veere et anseeligt likviditetsbehov, hvor en kompensation skal udbetales

til flere franchisetagere samtidigt.

6.6 Delkonklusion

Den komparative analyse af realoptionen og dens fraveer viser, at en reciprok realoption vil vere
mest fordelagtig at anvende. Denne nytenkning i forbindelse med den klassiske overveltning af
risiko pa franchisetager giver vedkommende en mere lukrativ retsstilling, kontra hvad
baggrundsretten tilsikrer.

Realoptionen fandtes at veere en vidtspendende safeguard, der sikrer afholdelsen og
overforbarheden af relationsspecifikke investeringer, mens franchisetagerens oplevelse af
termineringsdilemmaet bliver afdramatiseret. Pa denne made kan de indbyggede mekanismer i

optionen medfare en gget incitamentsforenelighed blandt aktarerne.
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Ved en anvendelse af realoptionen skal det afslutningsvis bemaerkes, at en fuld kompensation til
franchisetager ikke ber tilkendes. Franchisetager skal med andre ord ikke kunne traekke sig uden
at have afholdt nogle sunk costs, da en sadan risikofri retsstilling kan eliminere vedkommendes
incitament til at drive forsvarlig virksomhed. Derfor vil det i det fglgende kapitel — foruden en
praktisk diskussion vedrgrende realoptionens implementering — blive analyseret, hvorledes
kompensationen skal beregnes.
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7 Implementeringen af realoptionen: Strategi og koncipering

For en korrekt, praktisk implementering af realoptionen kraeves der en indgaende forstaelse for det
specifikke marked og industri. Franchisekontraktens parter og indbyrdes risikovillighed vil
selvsagt give udslag i1 forskellige vilkar, hvorfor en ’one-size-fits-all’ fremgangsmade for
realoptionen findes uhensigtsmeessig og urealistisk. Dette kapitel har i stedet til formal at beskrive
mekanismerne pa et mere generelt plan og derved forsgge at bidrage med et lgsningsforslag pa,

hvordan en given optionsstruktur og koncipering af klausulen kan se ud.

7.1 Realoptionens strikepris

Pa et grundleggende plan skal realoptionens strikepris ses som en garanti for franchisetager,
hvorfor den retferdigger en opjustering i royaltysatsen, der afhenger af den specifikke
risikoaversion. Det skal endvidere bemerkes, at en symmetrisk transferpris vil geelde, om

optionen anvendes af franchisegiver eller franchisetager ved henholdsvis call- eller put-optionen.

7.1.1 Strikepris
Optionens strikepris udger bade en resultataflenning, med henblik pa en godtgerelse for det

oparbejdede salgsniveau, samt en kompensation for investeringer.

7.1.1.1 Resultataflgnning

Der eksisterer flere muligheder for, hvorledes franchisetagers resultataflenning bgr fungere ved
optionens udnyttelse. Eksempelvis kan parterne benytte en aflgnningsstruktur, hvorved
franchisetager aflgnnes ved en procentsats af den samlede omsetning over en tidsbestemt periode.
Der vil dog foreligge en risiko ved en sadan aflgnning hvor franchisetager afsatter andre
produkter end franchisegivers, da dette ikke skaber incitament til en loyal salgsforpligtelse.
Endvidere kan franchisegiver i en sadan situation have sveert ved at verificere, hvorvidt
franchisetagers rapporterede omsatningstal er retvisende, og en monitorering heraf kan derved

veere ngdvendig, om end omkostningsfuld og mistillidssignalerende.

En anden, og formentlig bedre metode, vil veere hvor en aflgnning sker pa basis af det fakturerede
indkeb hos franchisegiver'®?. Herved kan franchisegiver i hgjere grad méle franchisetagers reelle
salgsniveau og indsats. | forbindelse med denne aflgnning foreslas det endvidere, at optionen skal
fastsaettes ved en gennemsnitsberegning af perioden fra optionens udnyttelse og to ar tilbage,

hvilket beskrives nermere i 7.1.2 nedenfor. En kompensation for det oparbejdede salgsniveau

192 Eller ved franchisegivers godkendte leverandarer.
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harmonerer desuden med goodwillgodtgerelsen for den oparbejdede kundekreds (’goodwill”), som

omdiskuteret i den juridiske litteratur.

Optionskursen for realoptionen skal ikke vere for lavt sat, da det vil medfare, at franchisegiver
kan fristes at agere opportunistisk ved at ga ind og overtage virksomheden pa et tidspunkt.
Omvendt skal den heller ikke veere for hgj, da det ellers vil betyde, at franchisetager aflgnnes
uproportionelt hgjt.'**

| nedenstaende eksempel er kompensationen arbitreert fastsat til at godtgere 75% af
franchisetagers relationsspecifikke investeringer, inklusiv en variabel bonus pa basis af
indkabsniveauet. En ggning af franchisetagers indkgbsniveau hos franchisegiver (x-aksen) vil

saledes medfare en gget kompensation (y-aksen).

Figur 6: Optionsstrukturen

FT's initialinvesteringer (100%) o

L Afheengigt af agentens
= risikoaversion

Kompensationtil FT ved strike e

100% e

5%

50%

Kompensation til franchisetager

Franchisetagers indkebsniveau hos franchisegiver

Kurven er fastsat lineaert, da det i praksis ikke vil veare uden store anstrengelser for parterne ex-

ante at bestemme sig for en eksempelvis sigmoid kurve, da dette som udgangspunkt kraever en

198 Kursen kan endvidere veere bonusorienteret, sdledes at en franchisetager med lav omsztning sanktioneres mens at en
franchisetager med hgj omsztning belgnnes yderligere — serligt ndr omsztningen nar franchisegivers nulpunktsomsatning — for at
minimere termineringsdilemmaet. Dette foreslas dog ikke i narvaerende afhandling, da den specifikke optionsstruktur vil medfare

uproportionelt hgje omkostninger ex-ante ved uarbejdelsen heraf. Kunsten er saledes at simplificere optionen mest muligt.
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enorm stor information for parterne, bl.a. om franchisegivers nulpunktsomseatning osv. Det skal
saledes ogsa veere op til parterne at forhandle eventuelle teknikaliteter pa plads for en given
kompensationsstruktur ved gget salg, om end ovenstaende figur og optionsstruktur fastsaettes

lineeert.

Ved valget af den optimale kompensationsgrad skal det erindres, at denne ikke bgr vere for
haj/stejl. Herved vil franchisetager nemlig kunne handle spekulativt, safremt vedkommende er
garanteret windfall gains ved virksomhedens abning grundet en steerk opfattelse af franchisegivers
brand. Nar nyhedsvardien ved produktet saledes driver over, kan det altsd antages, at
franchisetager i nogle tilfelde kan strike med en hgj fortjeneste, hvor at vedkommende har
foretaget en stor ordrebestilling hos franchisegiver eller dennes leveranderer. Herved bar
kompensationen for indkgbsniveauet fratreekkes den aktuelle lagerveerdi hos franchisetager,

saledes at usolgte produkter ikke medregnes i kompensationen.

7.1.1.2 Kompensation for investeringer

Kurvens faste, rgde linje, afspejler behovet for en kompensation til franchisetager for afholdte
initialinvesteringer, herunder butiksinventar, anlaegsaktiver, treening af personale mm.
Aflgnningen som gennemgaet ovenfor starter ved 75%-graensen grundet argumentationen for en
bevaring af risiko hos franchisetager. Denne ufuldsteendige kompensation kan synes at skabe et
omvendt hold-up, hvor franchisegiver fortsat beriges ved en overtagelse af aktiverne, men
franchisegiver forventes ikke at gere brug heraf grundet en antagelse om, at et takeover vil
medfgre transaktionsomkostninger. Det formodes altsa, at en kompensationsgraense pa 75% vil
afholde franchisegiver fra at handle opportunistisk grundet forventede switching costs,
administrative omkostninger, et eventuelt sagsanlaeg'®* samt reputational costs*® krediteret til
varemarket og blandt markedets aktarer i gvrigt.

Kompensationen bgr veere genstand for en dynamisk forhandling, hvor at franchisetager vil gnske
at blive stillet sa risikofrit som muligt (100% kompensation for investeringer), mens
franchisegiver selvsagt vil gnske en lavere kompensation. | sidste ende ma franchisetagers aktuelle
risikoaversion veere en afggrende faktor for det optimale kompensationsniveau for investeringer.
Det skal dog bemerkes, at en for hgj kompensation kan fgre til en overinvestering fra

franchisetagers side, safremt den marginale nytte ved at gge investeringsniveauet er stgrre end den

194 s&fremt at overtagelsen sker som falge af franchisegivers vasentlige misligholdelse (eksempelvis ved en ubegrundet ophaevelse
af kontrakten med &benlys karakter af berigelse) el. lign.

1% Reputational costs kan betegnes som en informal safeguard, jf. Dyer&Singh og Petersen, 2015, s. 18.
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marginale omkostning. **® Hvor franchisetager kun i begreenset omfang hafter for disse
omkostninger vil der opstda et overinvesteringsdilemma, hvilket franchisegiver bgr veere
opmarksom pa under kompensationsniveauets forhandling. En mulig lgsning herved kan vere, at
franchisegiver forbeholder sig retten til at godkende de kompensationsbefgjede investeringer.

Det er ikke utenkeligt, at parterne aftaler at veere felles om at foretage visse specifikke
investeringer. Hvor franchisegiver f.eks. har afholdt investeringerne/udgifterne til treening af
personale eller lignende, kan kompensationsniveauet saledes blot parallelforskydes nedad. Pa
denne made sikres det, at det blot er de investeringer som franchisetager selv har afholdt, som
kompenseres. Der er saledes mange forskellige kombinationsmuligheder for afholdelsen og

delingen af de relationsspecifikke investeringer ved anvendelsen af denne kompensationsstruktur.

7.1.2 Gennemsnitsanvendelse

Ved beregningen af optionen vurderes anvendelsen af et to-arigt gennemsnit som vearende mest
palideligt. Ved denne metode aflgnnes franchisetager pa basis af det gennemsnitlige
indkabsniveau hos franchisegiver (eller dennes godkendte leverandgrer) fra strikedatoen og de to
foregdende ar. Begrundelsen for benyttelsen af en to-arig gennemsnitsperiode skal findes i
eventuelle konjunkturudsving i markedet. Det ma naturligvis forventes, at franchisetager vil
udnytte sin put-option, hvor salgsniveauet er hgjt, mens franchisegiver modsatningsvis vil vere
tilbgjelig til at udnytte call-optionen, hvor salgsniveauet er lavt. Om end at det forudsztter et
kendskab til fremtidige konjunkturudsving, vil en franchisegivers spekulative udnyttelse af call-
optionen i en lavkonjunktur medfare en begraenset kompensation til franchisetager, hvorfor en 2-
&rig*’ gennemsnitsanvendelse i hgjere grad vil udligne strikeprisen end eksempelvis en 1-&rig

periode.'%®

1% Franchisetagers opfattelse af investeringen kan ogsa kalkuleres ved anlzggelsen af en NPV (Net Present Value) formel. Her vil
vedkommendes beslutningstagen risikere at veere ukvalificeret set ud fra parternes samlede nytte, da omkostningsbasen ved
formlen vil veere forskruet. En neermere NPV analyse vil ikke blive foretaget i naerveerende afhandling.

197 perioden ber veere op til forhandling for parterne, men ikke mindre end 2 Ar.

1% Og vice-versa ved franchisetagers udnyttelse i en hgjkonjunktur.
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Figur 7: Gennemsnitsanvendelsen ved konjunkturudsving

Strike af put-option Strike af call-option

Konjunkturudsving
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| tilleeg til konjunktursvingninger vil franchisetagerens sesonbetonede salg ogsa kunne pavirke
strikeprisen. Eksempelvis kan en franchisetager opleve et sterre salg i juletiden, mens en sommer
med darlige vejrforhold kan virke salgsnedsettende for en franchisetager der salger havemgbler,
planter osv. Franchisetagers reelle indkgbsniveau vil saledes veere sasonkorrigeret ved

anvendelsen af en to-arig gennemsnitsperiode.

Det kan diskuteres, hvorvidt det malte indkebsniveau begr kunne tilbagerulles med ét ar, safremt
salget har veeret sterkt pavirket af eksogene faktorer. Franchisetagers opnaelige strikepris vil
selvsagt nedsettes, hvor salget har veret steerkt nedadgaende det seneste ar, eksempelvis grundet
en uforudsigelig lavkonjunktur, politisk boykot, mm. Herved kan optionskursen i stedet udregnes
fra ar -3 til ar -1 fra strikedatoen for at afhjaelpe franchisetager for denne hgje markedsrisiko. En
sadan begunstigende mulighed for franchisetager kan dog kritiseres, idet den lokale franchisetager
ber holde sig opdateret og ajourfert med de eksogene risici i et vist omfang. Det bgr saledes
overvejes pa en selvstendig basis i den enkelte kontrakt, alt afheengigt af parternes- og markedets

serlige forhold i gvrigt.
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7.2 Koncipering af klausulen

Jeg vil i det nerveerende afsnit fremlaegge et konkret udkast til, hvorledes klausulen kan/bgr
konciperes som led i parternes private ordering. Klausulen skal ikke ses som en one-size-fits-all
lzsning, men kan benyttes som template og derfor tilpasses efter behov.

Folgende paragraf skal indsattes i parternes kontrakt efter parternes separate forpligtelser under

overskriften ”Gensidige forpligtelser”:

X.X Anvendelsen af realoptioner

& 1) Franchisegiver forsynes med en call-option, og derved en ret, men ikke en forpligtelse, til pa
et senere, ubestemt, tidspunkt (”Strike-tidspunktet), at fa overdraget franchisetagers virksomhed
og aktiver mod et nermere fastsat vederlag.
Franchisetager forsynes med en put-option, og derved en ret, men ikke en forpligtelse, til pa et
senere, ubestemt, tidspunkt, at fa overdraget franchisetagers virksomhed og aktiver mod et
naermere fastsat vederlag.
§ 2) Det fastsatte vederlag udger bade en (delvis) godtgerelse for investeringer samt en
kompensation for franchisetagers oparbejdede salgsniveau hos franchisegiver eller dennes
godkendlte leverandorer (tilsammen “Strike-prisen”), og anscettes som summen af det i stk. 1 og 2
anfarte:
Stk. 1) Godtgerelsen for investeringer ansattes til 75% af franchisetagers
initialinvesteringer, og omfatter som minimum engangsbetalingen for franchisekonceptet
samt afholdte investeringer indenfor kategorierne butiksindretning, anlegsaktiver, IT
systemer, indledende salgskampagne/markedsfgring, samt treenings- og uddannelsesudgifter
til personale i det omfang, de varetages af franchisetager.
Stk. 2) Kompensationen for det oparbejdede salgsniveau fastseettes til X% af franchisetagers
fakturerede manedlige indkgb hos franchisegiver eller dennes godkendte leverandgrer,
regnet over en 2-arig gennemsnitsperiode fra indeveerende maneds udlgb.*® Franchisetager
har til pligt at bilagsfare alle indkab, og franchisegiver kan til enhver tid inspicere disse og

foretage granskning heraf.?® Franchisetagers aktuelle lagervaerdi pd Strike-tidspunktet

1% Kompensationen kan passende settes til eksempelvis 300-600%, siledes at den svarer til 3-6 maneders indkgb hos
franchisegiver.
20 Bilagene skal medvirke en sikker bevisfarelse, sdledes at franchisetagers incitament til at selge andre varer pa svigagtig vis

minimeres.
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modregnes ved fastleggelsen af indkegbsniveauet, fgr den procentmassige udregning
foretages.
§ 3) Franchisegiver forbeholder sig retten til endeligt at godkende eller afsla franchisetagers valg
af investeringer.”
8 4) Parterne indvilger i, at der ved Strike-tidspunktet benyttes en feelles udvalgt fagkyndig
tredjemand til inspicering af Franchisetagers aktiver. Denne tredjemand overleverer en
tilstandsrapport til Franchisegiver om aktivernes nutidsvaerdi og slidtagegrad senest to uger efter
Strike-tidspunktet.
Stk. 1) Franchisetager skal kompenseres for aktivernes nutidsveerdi, med tilleeg af X% af den
afskrevne veerdi.
§ 5) Ved Strike-tidspunktet forpligtes parterne til at indga i forhandlinger om en serskilt pris for
overfarslen af Franchisetagers unikke know-how/viden.?%?
Stk. 1) Denne forhandling kan forega fysisk, elektronisk eller telefonisk, men skal vedtages
skriftligt.
Stk. 2) Parterne kan ved enighed undlade en forhandling herom.
8 6) Parterne accepterer, at Kontrakten har en ubestemt lgbetid, og at den kun kan bringes til
ophgar ved en eksekvering af realoptionen.
8 7) Kun Franchisetagers vasentlige misligholdelse af sine Forpligtelser vil fritage
Franchisegiver for betalingen af Kompensationen, og vil give Franchisegiver en hevebefgjelse.”
Franchisegivers vesentlige misligholde vil ikke fritage Franchisegiver for betalingen af
Kompensationen, og kan endvidere resultere i ifaldelsen af et erstatningsansvar.

§ 8) Ved optionens strike vil der gaelde en opsigelsesperiode p& X méneder.?*

21 Dette foreslés, da franchisegiver herved sikrer sig, at aktiverne kan overfares ved vedkommendes bedste alternative anvendelse,
som typisk vil vere en eksisterende eller ny aktar i afsetningskaeden. Ydermere skal franchisetagers investeringer vare af den
forngdne kvalitet og konform med det pageeldende franchisekoncept.

22 5om folge af den praktiske umulighed ved at kraeve al know-how overfart ved optionens eksekvering, foresls dette separat
forhandlet.

203 Retten og pligten til at fa den aftalte ’Strike-pris’ skal altsd ikke kunne gores galdende af franchisetageren, der pa grund af
misligholdelse har givet franchisegiver anledning til at haeve franchiseaftalen.

204 Baggrundsretten vil tilsikre en 3-6 méneders opsigelse, safremt dette ikke fastsattes eksplicit i kontrakten. Med realoptionens

kompensation og gnsket om fleksibilitet anskes derimod en kortere opsigelsesperiode som narmere aftalt af parterne.
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8 Konklusion

Sammenfattende kan det konkluderes, at parterne i et franchisesamarbejde ved brugen af
realoptioner opnar en gget incitamentsforenelighed, der uomtvisteligt medfarer skabelsen af en
relationsrente, subsidieert en kvasirente. Den eksisterende — men begreensede — realoptionsteori
udvides ved afhandlingens forsgg pa at skabe de forngdne juridiske rammer til maksimeringen af
franchisetagerens indsats, samt at forsone denne med franchisegivers overordnede interesser.
Anvendelsen af realoptioner er en pragmatisk tilgang til problematikken ved franchisetagers
shirking og begreensede investeringer, set i lyset af geeldende rets utilstreekkelighed, og det er min
overbevisning, at anvendelsen heraf sikrer en over-normal vaerdiskabelse i kontraktperioden, som
kan opveje den ekstra omkostning, som denne vil medfare i ex-ante transaktionsomkostninger
samt ex-post kompensationsomkostninger for franchisegiver. Ambitionen ved anvendelsen af
optionen er saledes, at franchisetagers hgjere indtjeningsmulighed efter afholdelsen af de
relationsspecifikke investeringer vil udligne franchisegivers kompensationsomkostning, set i lyset
af en hgjere royaltybetaling og styrkelse af franchisets brand, og derved komme begge parter til

gode.

Det blev indledningsvist undersggt, hvorvidt franchisetageren tildeles en godtgarelse for
relationsspecifikke investeringer eller goodwill ved opsigelse af franchisekontrakten. Den
juridiske analyse heraf udleder, om end praksis for franchisekonstruktionen er begraenset som
folge af den typiske tvistlgsning ved voldgiftsager, at forhandler/franchisetager kun i ganske
exceptionelle tilfelde har nydt en godtgarelse for oparbejdet goodwill som falge af praksisskabte
regler ved eventuel overvejelse af handelsagentlovens § 25. Af denne arsag blev der dernast
foretaget en vurdering af de praktiske muligheder og implikationer ved en indfgrelse af en
realoptionsklausul, herunder stillingtagen til konfliktlasningen, safremt at parternes private

ordering matte findes utilstraekkelig.

Da det erkendes, at der indenfor den strategiske kontrahering findes flere bud pa proaktive
klausuler, der sgger at afhjelpe eksogene- samt endogene risikofaktorer ved partnerskabsaftaler,
blev der derefter foretaget en analyse af gvrige juridiske vern set i lyset af de gkonomiske
barrierer til parternes incitamentsforenelighed. Disse veern fandtes utilstreekkelige som folge af
deres medfgdte skavanker og mangler, hvorfor realoptionen overtrumfer disse i forbindelse med
afhandlingens problematik, seerligt set i lyset af parternes asymmetriske risikoprofiler og gnsket

om fleksibilitet.
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Med udgangspunkt i gkonomisk teori blev realoptionens virke og retferdiggerelse herefter
analyseret ved en konsekvensbetragtning af tilstanden med- og uden realoptionens indbygning i
kontrakten. Spilteorien blev benyttet til at illustrere, at Nash ligeveegten uden realoptionen vil
veaere at finde, hvor franchisetager leverer et lavt investerings- og indsatsniveau, mens ligevagten

med realoptionen modsatningsvis findes ved et hgjt niveau.

De konkrete overvejelser ved implementeringen af klausulen blev afslutningsvis vurderet. Da en
one-size-fits-all lgsning ikke findes hensigtsmaessig, blev de forskellige parametre fremstillet, og
det blev illustreret, hvorledes de kan reguleres og tilpasses parternes enkelte behov. Ved analysen
heraf blev et udkast til en mulig klausulanvendelse fremlagt, hvor denne skal betragtes som en
template med justerbare elementer og mekanismer ved den konkrete kontrakt. Parterne kan herved
na til enighed om en given kompensationsgrad for afholdte investeringer, indkgbsniveau samt
eventuelle detaljer ved nedskrivninger i visse fysiske aktiver. Det skal dog som en afsluttende
bemarkning understreges, at franchisetager ikke skal fritages for al risiko, men at denne blot i et
hgjere omfang bgr deles med franchisegiver.
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9  Perspektivering

Med dette bidrag til hvorledes realoptioner kan indferes i franchiseregi, er det blevet noteret, at
den etablerede kontraktspraksis ved partnerskaber er genstand for forbedring, set i lyset af behovet
for incitamentsforenelighed. Det er mit hab med afhandlingen, at denne kan bidrage til nye,

integrative muligheder, indenfor feltet af den strategiske kontrahering.

Jeg vil gerne afslutningsvis bemerke, at der ikke foreligger store betenkeligheder ved, at de
teoretiske overvejelser ved afhandlingen ogsa skal kunne finde tilsvarende anvendelse pa
eneforhandlerkontrakter, da der ogsa her kan eksistere en fundamental incitamentsuforenelighed
mellem parterne som fglge af den traditionelle risikodeling. Eneforhandleren, der ogsa i hgj grad
er integreret i medkontrahentens virksomhed, kan ligesom franchisetageren ogsa opleve en frygt
for medkontrahentens opportunisme, herunder ved termineringsdilemmaet.

Jeg vil dog pointere, at kompensationen ved eneforhandlerforhold passende bar vere lavere end
ved franchiseforhold, da realoptionen ikke her muligger en gget risikopreemie ved en hgjere

royaltysats.
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