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Tiivistelma

Yritysten toimintaympariston epdvarmuus, toimitusketjuhdiriét ja rahoituspaineet ovat korostaneet kassavirran
ja kayttopadoman hallinnan merkitystd osana toimitusketjujen johtamista. Cash-to-cash -sykli (C2C) kuvaa
aikaa, jolloin yrityksen pddoma on sitoutuneena operatiiviseen kiertoon ennen kuin myynti muuttuu kassavir-
raksi. Mittari yhdistdd varaston kiertoajan, myyntisaamisten kiertoajan ja ostovelkojen kiertoajan yhdeksi ko-
konaisuudeksi, minkd vuoksi se toimii toimitusketjun ja talouden rajapintaa kuvaavana tunnuslukuna. C2C -
syklin optimointi on ajankohtainen kysymys erityisesti siksi, ettd yritysten on samanaikaisesti tavoiteltava te-
hokkuutta, kannattavuutta ja toimitusketjun toimintavarmuutta.

Tamaén kandidaatintutkielman tavoitteena on tarkastella, miten C2C -syklid voidaan optimoida yhdistelemalla
operatiivisia strategioita ja supply chain finance-ratkaisuja. Tutkielmassa vastataan sithen, miten erilaiset ope-
ratiiviset strategiat vaikuttavat C2C -syklin komponentteihin, millé edellytyksilld SCF -ratkaisut tuottavat hyo-
tyja sekd millaisia riskejd ndihin keinoihin liittyy. Tarkastelun lahtokohtana on, ettd C2C -syklin optimointi ei
ole pelkdstddn taloudellinen tai operatiivinen kysymys, vaan laajempi johtamishaaste, jossa prosessit, mak-
suehdot, yhteistyorakenteet ja rahoitusratkaisut kytkeytyvat toisiinsa.

Tutkielma on toteutettu kirjallisuuskatsauksena. Aineisto koostuu aihetta késittelevésté tieteellisestd kirjalli-
suudesta, jossa tarkastellaan kdyttopddoman hallintaa, cash-to-cash -syklid, operatiivisia toimitusketjustrategi-
oita sekd SCF-ratkaisuja. Tarkastelu painottuu erityisesti C2C -syklin komponenttien analyysiin, operatiivisten
strategioiden vaikutusmekanismeihin seké reverse factoringin ja muiden SCF-ratkaisujen rooliin toimitusket-
jun kéyttdpaddoman hallinnassa.

Tutkielman perusteella C2C -syklin optimointi on tehokkainta silloin, kun operatiivisia strategioita ja SCF-
ratkaisuja tarkastellaan toisiaan tdydentévind eiké toisiaan korvaavina keinoina. Operatiiviset strategiat viahen-
tavat kayttopddoman sitoutumisen juurisyitd parantamalla varastonhallintaa, lyhentdmélla lapimenoaikoja ja
sujuvoittamalla order-to-cash -prosessia, kun taas SCF-ratkaisut tukevat maksuaikarakenteiden, rahoituskus-
tannusten ja likviditeetin hallintaa toimitusketjussa. Keskeinen johtopéétds on, ettéd kestidvin ratkaisu ei ole
mahdollisimman lyhyt C2C -sykli, vaan sellainen C2C -syklin rakenne, jossa operatiivinen tehokkuus, rahoi-
tuksen saatavuus, toimitusketjusuhteiden toimivuus ja toimitusketjun vakaus ovat tasapainossa.

Avainsanat: cash-to-cash -sykli, kdyttopddoman hallinta, toimitusketjun johtaminen, operatiiviset strategiat,
supply chain finance, reverse factoring, resilienssi, toimitusketjun tehokkuus, kdyttépddoman optimointi
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1 Johdanto

Yritysten toimintaymparistd on erityisesti viime vuosina korostanut kassavirran ja kdyttopddoman
merkitystd tavalla, joka nékyy suoraan toimitusketjujen johtamisessa (supply chain management,
SCM). Toimitusketjut kamppailevat samaan aikaan sekd tehokkuuden ettd hiirionsietokyvyn eli re-
silienssin kanssa: epdvarmuudet kysynnissi ja tarjonnassa, toimitusaikojen vaihtelut ja toimitusket-
juhdirididen kasaantuminen lisdédvit tarvetta puskureille, puskurit taas sitovat pddomaa ja heikenté-
vat pddoman kéyttotehokkuutta (Farris & Hutchison 2002). Téman ristiriidan takia kdyttopadoman
hallinta ei ole endi pelkéstddn talousosaston sisdinen optimointikohde, vaan yrityksen lépileikkaava
kysymys, jossa etenkin operatiiviset paatokset (esimerkiksi tuotannon ja hankinnan suunnittelu, va-

rastokdytdnnét ja toimitusprosessit) muuntuvat tase-eriksi ja siitd edelleen yrityksen kassavirraksi.

Tieteellisessd tutkimuksessa kdyttopddoman hallinnan yhteys yrityksen suorituskykyyn on tunnis-
tettu laajasti: varastojen ja myyntisaamisten kiertonopeuden parantaminen on ollut yhteydessa kan-
nattavuuden paranemiseen monissa empiirisissd tutkimuksissa (Deloof 2003). Samaan aikaan tutki-
mukset ovat osoittaneet, ettd kdyttopddoman investoinneissa esiintyy optimaalinen taso, jossa liian
korkea kéyttopddoma sitoo turhaan varoja, mutta lilan matala kayttopddoma altistaa riskeille ja ope-
ratiivisille kustannuksille sekd myynnin menetyksille (Banos-Caballero ym. 2014). Tdmén todettua
kayttopadoman tason optimointi edellyttéa seké taloudellisten ettd operatiivisten sidonnaisuuksien
ymmartamisti, eikd tavoite voi olla mahdollisimman matala kéyttopddoma tilanteessa kuin tilan-

teessa.

Kayttopddoman ja toimitusketjun taitteessa merkittdviksi mittariksi on vakiintunut cash-to-cash -
sykli (C2C), joka kuvaa aikaa, jolloin yrityksen pddoma on sitoutuneena kiertoon toimitusketjussa
ennen kuin myynti muuttuu yrityksen kassavirraksi. C2C -syklid voidaan kutsua toimitusketjun ja
talouden yhteismittariksi, koska se yhdistii varaston kiertoajan (Days inventory outstanding, DIO),
myyntisaamisten kiertoajan (Days sales outstanding, DSO) ja ostovelkojen kiertoajan (Days
payable outstanding, DPO) ajallisesti yhdeksi kokonaisuudeksi. C2C -sykli esitetdén toimitusketjun
suorituskyvyn mittarina, joka tekee operatiivisten prosessien ja maksukaytintdjen yhteisvaikutuk-
sen kassavirtaan ndkyvéksi. C2C -sykli mittarina perustuu siihen, ettd aika on rahaa”: mitd pidem-
pddn materiaali pysyy varastossa tai mitd pidempi viive on tuotteen toimituksesta laskutukseen ja
maksusuoritukseen, sitd pidempddn pddoma on sidottuna toimitusketjuun ja sitd suurempi pddoman
kustannuksen vaikutus on yrityksen arvonluontiin. Samaan aikaan C2C -syklin tarkastelu ohjaa kat-

sastamaan padtoksid yli funktiorajojen, koska DIO syntyy tyypillisesti operatiivisten pddtosten



aiheuttamana, DSO order-to-cash -ketjun toimivuudesta ja DPO purchase-to-pay -ketjun toimivuu-

desta eli sopimus- ja maksukéytinteistd (Farris & Hutchison 2002).

Toimitusketjupainotteisessa kiyttopadomatutkimuksessa korostetaan sitd, ettd C2C:n kaltaiset mit-
tarit eivat pelkéstddn ole yrityksen sisdisid mittareita, vaan ne linkittyvit toimitusketjun valtasuhtei-
siin eli yhteisty0hon ja sopimusjérjestelyihin toimittajan ja ostajan vililld (Farris & Hutchison
2002). Maksuehdoilla ja niiden muutoksilla on keskeinen vaikutus toimitusketjun dynamiikkaan,
samalla ei kuitenkaan voida optimoida pelkistdin maksuehtoja, koska se voi siirtdd rahoitusrasitetta
toimitusketjun heikommalle osapuolelle ja siten heijastua takaisin toimituskykyyn, laatuun tai kus-
tannuksiin. C2C -syklin optimointi onkin trade-off-kysymys: lyhyen aikavélin C2C -syklin paran-
nus voi syntyé esimerkiksi ostovelkojen kiertoajan kasvattamisesta, mutta samalla toimittajan
asema voi heikentyd ja lisétd toimitusriskejd, toimenpiteiden on siis parannettava kassaa tai pai-
oman kayton tehokkuutta tavalla, joka ei altista toimitusketjua héiridille tai vaaranna kumppanuus-

suhteita suhteettomasti (Hofmann & Kotzab 2010).

Tassa tutkielmassa tarkastellaan C2C -syklin optimointia kahdessa osuudessa. Ensimmaiinen osuus
koostuu operatiivisista strategioista, joilla voidaan kehittdd toimitusketjuprosesseja ja lyhennetdan
paddoman sitoutumista. Ndihin lukeutuvat esimerkiksi varastonhallinta, tiedon jakaminen ja integraa-
tiomallit, ldpimenoaikojen lyhentdminen seké order-to-cash -prosessin sujuvoittaminen, joiden vai-
kutus perustuu epavarmuuden kitkemiseen ja virtaustehokkuuden parantamiseen. Toinen osuus ké-
sittelee toimitusketjurahoitusta eli supply chain financea (SCF), jolla voidaan vaikuttaa toimitusket-
jun rahavirtoihin, rahoituksen kustannuksiin ja rahoitusjérjestelyihin (Pfohl & Gomm 2009; Xu ym.

2018).

SCF:n perusajatus on, ettd optimoimalla rahoitusvirtoja ja -ehtoja voidaan parantaa toimitusketjun
taloudellista tehokkuutta rahoituskustannusten pienentdmiseksi ja likviditeetin parantamiseksi. SCF
madritellddn rahoitusvirtojen optimoinniksi toimitusketjussa, jolloin tarkastellaan koko verkoston
sisdisid maksuehtoja, riskin jakautumista ja transaktioihin perustuvia rahoitusratkaisuja (Pfohl &
Gomm 2009). SCF-tutkimus on todella laaja-alaista ja kattaa toimijaroolit (ostaja, toimittaja, rahoit-
taja), datan ja prosessien merkityksen ja muut tekijit kuten rahoitusmarkkinaympériston ja toimitus-
ketjun rakenteen (Xu ym. 2018). Tama tukee tutkielman ldhtokohtaa: C2C -syklin optimointi ei ole
pelkidstdén operatiivinen tai vain rahoituksellinen ongelma, vaan johtamiskysymys, johon kytkeyty-

vt prosessit, sopimukset ja rahoitusratkaisut yhdeksi kokonaisuudeksi.

Tutkielmassa korostuu reverse factoring, koska se on keskeinen ostajavetoinen SCF-ratkaisu, joka

vaikuttaa ostovelkojen kiertoaikaan ja toimittajan kassavirran ajoitukseen. Reverse factoring



tarkoittaa, ettd ostaja siirtdd laskun rahoittajalle ja toimittaja voi saada ndin maksun aiemmin rahoit-
tajalta ostajan luottokelpoisuuteen perustuvalla hinnalla. Témé voi mahdollistaa ostajalle pidemmat
maksuehdot eli DPO kasvaa ilman toimittajan kassavirtaan kohdistuvaa painetta. Rahoituskorko ja
maksuehdot muodostavat taloudellisen tasapainon, joka jakautuu osapuolten vilill riippuen sopi-
musehdoista ja rahoitusmarkkinatilanteesta (Van der Vliet ym. 2015). Vaikka tutkimus osoittaa, etti
reverse factoring voi tuottaa toimitusketjulle korkeampaa kokonaishy6tyd kuin muut rahoitusratkai-
sut, hy0ty ei silti ole taattu, vaan se riippuu markkinan koosta ja osapuolten rahoitustilanteesta eli se

on sidottu kontekstiin, toteutustapaan ja hallintamalliin (Jena ym. 2023).

C2C -syklin optimoinnin suurin haaste liittyy toimitusketjun haavoittuvuuteen, jos optimoidaan mi-
nimoimalla liikaa taloudellisia puskureita. Toimitusketjujen hdirididen levidmisti kuvaa ripple ef-
fect, joka tarkoittaa, ettd paikallinen ongelma voi laajentua toimitusketjuverkossa nopeasti ja vaikut-
taa laajasti toimitusketjun resilienssiin (Ivanov 2021). Esimerkiksi pienentdmaélld varastotasoja voi-
daan lyhentdd DIO:ii ja vapauttaa pddomaa, toisaalta se voi kasvattaa toimituskatkosten todenni-
koisyyttd. Vastaavalla tavalla maksuehtojen pidentiminen voi parantaa ostajan tilannetta, mutta se
heikentdd toimittajan kdyttopddoman kiertoa ja altistaa toimitusketjun riskeille (Hofmann & Kotzab
2010). Siksi tutkielman keskiossd on C2C -sykliin vaikuttavien komponenttien kokonaisvaltainen

tarkastelu riskien ja hyotyjen nikokulmasta.

Tutkielman tutkimusongelma tiivistyy kysymykseen: miten C2C -syklid voidaan optimoida yhdiste-
lemailld operatiivisia strategioita ja SCF-ratkaisuja. Lahtokohta on, ettd pelkdstddn maksuehtojen so-
piminen voi olla riskialtis toimenpide, jos sitd ei tueta kehittdiméalla prosesseja tai yhteistyohon pe-
rustuvia rahoitusmalleja. Operatiivisten strategioiden kdyttaminenkéén ei ole ainut ratkaisu, koska
se voi olla hidasta ja vaatia merkittidvid investointeja, jolloin SCF-ratkaisut voivat toimia tdydenta-
vani keinona nopeuttaakseen kdyttopddoman vapautumista. Tutkielmassa vastataan myds kysymyk-
siin: miten eri operatiiviset strategiat vaikuttavat C2C -syklin komponentteihin ja milld edellytyk-
silld SCF-ratkaisut tuottavat hyotyja sekd millaisia riskejd keinoihin liittyy ja miten niitd tulisi so-

veltaa.

Luvussa 2 kisitellddn C2C -syklin perusta, komponentit ja miten fyysinen virta ja rahavirta kytkey-
tyvit toisiinsa toimitusketjussa. Luvussa 3 tarkastellaan operatiivisia strategioita, joilla vaikutetaan
varastoihin, ldpimenoaikoihin ja order-to-cash -prosessiin. Luvussa 4 analysoidaan SCF-ratkaisuja
strategisena tyokaluna keskittyen reverse factoringiin. Luvussa 5 yhdistetién operatiiviset ja rahoi-
tukselliset ndkokulmat yhteen, vertaillaan ratkaisujen vaikutuksia ja arvioidaan keskeisié trade-of-

feja. Luvussa 6 esitetddn tutkielman johtopéétokset ja jatkotoimenpide-ehdotukset.
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2 Cash-to-Cash -sykli: toimitusketjun ja talouden rajapinta

2.1 Kayttopaaoman hallinta (Working Capital Management)

Kayttopadoman hallinnalla tarkoitetaan yrityksen lyhytaikaisten velkojen ja varojen hallintaa niin,
ettd yritys on taloudellisesti kykenevi piivittdisen toiminnan rahoittamiseen ilman tarpeettoman
suurta padoman sitoutumista. Toimitusketjundkokulmasta télld tarkoitetaan sitd, kuinka paljon péa-
omaa on sitoutuneena varastoihin, kuinka nopeasti myynnit muuttuvat kassavirraksi ja kuinka pit-
kddn ostovelat rahoittavat toimintaa ennen maksua (Wang 2002). Kayttopdadoma on kallista yrityk-
selle, koska varastoihin ja myyntisaamisiin sidottu raha ei ole silloin kaytettévissd esimerkiksi in-
vestointeihin, velkojen lyhentdmiseen tai likviditeettipuskurin yllépitoon (Aktas ym. 2015). Kaytto-
pddoman hallinta ei ole siis vain kirjanpidollinen tai rahoituksellinen kysymys, vaan suora indikaat-

tori operatiiviseen tehokkuuteen ja yrityksen kykyyn muuntaa fyysiset virrat kassavirraksi.

Klassisessa rahoituskirjallisuudessa kayttopddoman hallintaa on pitkdan tarkasteltu esimerkiksi cur-
rent ration ja quick ration avuin. Tédllaiset staattiset mittarit eivét kuitenkaan kuvaa tarpeeksi hyvin
litketoiminnan kassavirran syntymiseen tarvittavaa ajallista ulottuvuutta. Olennaista ei ole se, pal-
jonko lyhytaikaisia erié tase sisdltdd, vaan kauanko yrityksen pddoma on sitoutuneena operatiiviseen
sykliin ennen kassaan palautumista (Richards & Laughlin 1980). Taéméan nédkokulman perusteella
C2C -syklid voidaan pitdd kdyttopddoman hallinnan dynaamisena mittarina, koska se ei kuvaa aino-

astaan tasetta tietylld hetkelld, vaan myds operatiivisen toiminnan aikarakennetta (Wang, 2002).

Uudempien tutkimusten mukaan kiyttdpadoman hallinnalla on suora vaikutus yrityksen suoritusky-
kyyn, mutta vaikutus ei ole lineaarinen. Tehokas kéyttopddoman hallinta parantaa mahdollisesti
operatiivista suorituskykyé ja investointikykyé, joka viittaa sithen, ettd kdyttopddoma on osa arvon-
luontia eikd pelkkd kustannuserd (Aktas ym. 2015). Samalla korostetaan, ettd C2C -syklin kompo-
nenttien vaikutukset riippuvat kontekstista: varastopdivien, myyntisaamisten ja ostovelkojen talou-
dellinen merkitys vaihtelee toimintaympéristostd, markkinarakenteesta ja rahoitusolosuhteista riip-
puen. Kéyttopddoman hallinnassa ei voida tukeutua sithen olettamaan, ettd lyhyempi sykli olisi pa-

rempi, vaan mittaria on tulkittava yrityksen ja toimitusketjun kontekstissa (Kiymaz ym. 2024).
2.2 Cash-to-Cash -syklin komponentit: DIO, DSO, DPO

Cash-to-Cash -sykli koostuu kolmesta tekijésté: varaston kiertoajasta (Days Inventory Outstanding,
DIO), myyntisaamisten kiertoajasta (Days Sales Outstanding, DSO) ja ostovelkojen kiertoajasta
(Days Payables Outstanding, DPO) ja syklin matemaattinen kaava on: C2C = DIO + DSO — DPO
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(Richards & Laughlin 1980). Logiikka on, etti ensin maksetaan tuotantoon ja hankintaan liittyvié
kustannuksia eli sidotaan rahaa varastoon, sitten toimitus asiakkaalle ja maksun odottelu asiakkaalta
samalla hyodyntéen toimittajilta saatavaa maksuaikaa. C2C -sykli kuvaa siis sitéd aikaa, jolloin yri-

tyksen kdyttopddoma on kiinni operatiivisessa kierrossa (Wang 2002).

DIO kertoo kauanko yritys pitdi tavaraa varastossa ennen myyntid tai kayttoa tuotannossa. DIO on
todella tirked mittari toimitusketjussa, koska se heijastaa kysynnén epdvarmuutta, hankinnan ja tuo-
tannon ldpimenoaikoja seka palvelutasotavoitteita ja puskuriajattelua. Toimitusketjun prosessien ja
rahoituksen taitteessa DIO on tirkein mittari, koska varastotaso on palvelukykya turvaava resurssi,
joka samalla sitoo pddomaa. Varastoa koskeviin pdatoksiin voi liittdd selvésti operatiivis-taloudelli-
sen trade-offin: korkeampi varastotaso sallii paremman toimitusvarmuuden ja palvelutason, mutta
heikentdd sijoitetun pddoman tuottavuutta (Protopappa-Sieke & Seifert 2010). DIO ei ole pelkka va-
rastomittari, vaan se kertoo paljon my0s toimitusketjun rakenteesta, epdvarmuudesta seka siitd, pal-
jonko yritys kdyttdd pddomaa fyysisen virran vakauttamiseen. Siihen vaikuttavat tuotannonohjauk-

sen strategiat esimerkiksi push- ja pull-logiikat (Ozbayrak & Akgiin 2006).

DSO kuvaa, kuinka nopeasti toimitettu myynti muuttuu yrityksen kassavirraksi. DSO:ta pidetdian
yleensé taloushallinnon tai luotonvalvonnan mittarina, mutta todellisuudessa se on todella vahvasti
linkitetty toimitusketju- ja asiakassuhdeulottuvuuksiin. Asiakkaalle voidaan myontéd maksuaikaa
eli toimitusketjun sisdistd luottoa ns. “trade credittid”. Trade credit ei ole satunnaista, vaan olennai-
nen osa yritysten vélisid maksujarjestelyjé, joka voi tdydentda tai jopa korvata pankkirahoitusta (Pe-
tersen & Rajan 1997). Luottoehtojen vaihtelut voivat liittyd esimerkiksi tuotteiden ominaisuuksiin,
markkinavoimaan ja riskeihin (Ng ym. 1999). Syventamall4 tatd ajattelua voidaan todeta, ettd toi-
mittajat voivat toimia seké luotonantajina ettd vakuuttajina ja velkojina niin, ettd niilld on usein ra-
hoituslaitoksia parempi informaatio- ja suhde-etuuteen perustuva asema. C2C -syklin ndkdkulmasta
tama tarkoittaa, ettd yritys voi kiyttdd maksuaikoja osana kaupallista strategiaa ja asiakassuhteiden

hallintaa, ei pelkistddn laskutustehokkuutta (Cufiat, 2007).

DPO taas kuvaa aikaa, jonka yritys keskiméérin kdyttdd toimittajilleen maksettavien maksujen mak-
samiseen eli kiytdnndssd DPO on yrityksen toimittajilta saamaa trade creditid, jonka takia se on
my0s toimitussuhteiden osalta herkkd muuttuja. Ostajalle pidempi maksuaika merkitsee pddoman
vapautumista ja lyhentdd C2C -syklid, kun taas toimittajalle se merkitsee pidempia rahoitustarvetta.
Maksuaikojen vaikutusta tdytyy tarkastella operaatioiden ja toimitusketjun koordinoinnin nédkdkul-
masta, ei vain yhden osapuolen hy6tyna (Seifert ym. 2013). Toimitusketjun toiminta voi heiketi ja

siirtdd rahoituspainetta toiselle osapuolelle, jos yksittdinen toimija optimoi kdyttopddoman hallintaa
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aggressiivisesti. DPO:n tulkinta on C2C -syklié analysoitaessa kaksijakoinen: pidempi DPO voi
nédyttdytyd ostajalle tehokkuutena, toisaalta samalla se voi olla merkki kustannusten siirtdmisesta

toimittajille (Peng & Zhou 2019).

C2C -sykli on komponenttien ansiosta erittidin hyddyllinen, mutta hankala mittari. Sykli ei kerro ai-
noastaan sitd, kuinka nopeasti raha kiertdd, vaan myos sen, ettd miten kierto syntyy. Saman pituisen
C2C -syklin taustalla on mahdollisesti hyvin erilaisia rakenteita, esimerkiksi yhdessé toimitusketju-
verkostossa on voitu optimoida varastonhallintaa ja laskutusta ja toisessa taas pitkid toimittajamak-
suaikoja (Kroes & Manikas 2014). Komponentteja tulisi tarkastella erikseen, koska etenkin DIO:n
ja DSO:n muutokset nédyttavit olevan selkeammin yhteydessa suorituskyvyn parantumiseen kuin
muutokset DPO:ssa. C2C -syklié ei voi siis analysoida pelkkédné lopputuloksena, koska se kétkee

sisélleen hyvin olennaiset syy-seuraussuhteet (Kiymaz ym. 2024).

Taulukko 1 Cash-to-cash -syklin kaava ja sen komponentit

Tekija Maaritelma Vaikutus C2C -sykliin

C2C -syklin kaava C2C =DIO + Mita lyhyempi C2C -sykli, sitd nopeammin pddoma vapau-

DSO - DPO tuu takaisin yrityksen kayttoon.
DIO (Days Inventory Varaston kierto- Kasvattaa C2C -syklia, jos varasto kiertaa hitaasti. Lyhy-
Outstanding) aika empi DIO vapauttaa kayttdpadaomaa.
DSO (Days Sales Myyntisaamisten = Kasvattaa C2C -syklia, jos maksujen kotiutuminen kestaa
Outstanding) kiertoaika pitkdan. Lyhyempi DSO nopeuttaa kassavirtaa.

DPO (Days Payables Ostovelkojen Lyhentaa C2C -syklia, koska pidempi maksuaika vahentaa
Outstanding) kiertoaika yrityksen omaa rahoitustarvetta.

2.3 Toimitusketjun fyysisen virran ja kassavirran yhteys

C2C -syklin kokonaisvaltainen ymmartdminen edellyttdd, ettd tunnistaa toimitusketjussa kulkevat
toisiinsa vaikuttavat virrat, joita ovat materiaalivirta, informaatiovirta ja kassavirta. Materiaalivirta
kattaa tuotteiden ja komponenttien siirtymisen toimittajilta valmistukseen ja edelleen asiakkaille.
Informaatiovirta viestii kysynnén, tilaukset, ennusteet ja laskutuksen, ja kassavirta seuraa téta pe-
rissd (Gupta & Dutta 2011). Materiaalin vastaanotto tai valmistus ndkyy taseessa varastona. Tava-
ran toimitusta asiakkaalle seuraa lasku ja se muodostaa myyntisaamisen. Kun asiakas vihdoin mak-
saa laskun, myyntisaaminen muuttuu kassavirraksi. Samalla ostoveloilla kuvataan siti, ettd yritys ei
ole maksanut vield omista hankinnoistaan. Talla tavalla fyysinen virta muuttuu rahoituksellisiksi

eriksi ja juuri sitd kiertoa C2C -sykli mittaa (Wuttke ym. 2013).

Toimitusketjun kassavirtaa ei voida siis erottaa operatiivisesta suunnittelusta. Tilauskoko, palvelu-

taso, maksujen viive sekd kdyttopadomarajoitteet vaikuttavat kaikki niin operatiivisiin kuin
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taloudellisiin mittareihin (Protopappa-Sieke & Seifert 2010). Toimitusketjun taloudellista ndkdkul-
maa voidaan mallintaa siitd ndkokulmasta, ettd kassavirran ajoitus, maksuehdot seki toimitusketjun
epavarmuus muodostavat yhdessd optimointiongelman (Gupta & Dutta 2011). Toimitusketjun ta-
loudelliset virrat ovat olleet pitkddn materiaali- ja informaatiovirtojen varjossa, vaikka juuri opera-
titviset valinnat heijastuvat yrityksen rahoitustarpeeseen ja kannattavuuteen. Toimitusketjun kannat-
tavuutta ei voida siis arvioida syviéllisesti ilman rahan ja materiaalivirtojen litkkumisen tarkastelua

(Wuttke ym. 2013).

Tata yhteyttd pidetddn SCF-kirjallisuuden perustana. SCF maéritelldén tutkimusalueeksi, jossa ra-
hoituksellisia komponentteja optimoidaan suhteessa materiaali- ja informaatiovirtoihin (Gelsomino
ym. 2016). Rahoitus ei kykene yksin ratkaisemaan toimitusketjun rahoitusongelmia, jos sité ei in-
tegroida osaksi toimitusketjun fyysisid prosesseja seké kaupallisia suhteita. Tdméa vahvistaa sitd ni-
kokulmaa, jossa C2C -sykli mittarina toimii siltana operatiivisten ja rahoituksellisen analyysin vi-
lilla: C2C -sykli kertoo, missd toimitusketjun fyysinen virta sitoo kdyttopddomaa, missé viiveet in-
formaatiossa ja laskutuksessa pidentdvit pddoman kiertoa ja miten maksuehdot jakavat rahoituspai-
netta toimitusketjun osapuolten vélilld. Tamén vuoksi C2C -sykli on erittdin hyddyllinen osa opera-

titvista kehittdmistd ja SCF-ratkaisujen tarkastelua (Caniato ym. 2016).

Luvun perusteella voidaan todeta, ettd C2C -sykli ei ole pelkéstién taloushallinnon tunnusluku,
vaan kattava mittari toimitusketjun rakenteen, prosessien ja maksukdytintdjen toiminnan tehokkuu-
desta. C2C -syklin komponentit syntyvét yrityksen eri osastojen pdédtdksistd, mutta linkittyvat yh-
teen samaan kysymykseen: kauanko yrityksen pddoma on sidottuna operatiiviseen kiertoon. Seuraa-
vassa luvussa tarkastellaan operatiivisia strategioita, joiden kautta pddoman sitoutumisaikaa voidaan

lyhentdd etenkin varastonhallinnan, l&pimenoaikojen seké order-to-cash -prosessin avulla.
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3 Operatiiviset strategiat syklin optimoimiseksi

Cash-to-Cash -syklin operatiivinen optimointi perustuu materiaali-, tieto- ja tilausvirtojen nopeutta-
miseen niin, ettd padomaa sitoutuu vihemmén, mutta palvelustaso tai toimitusketjun varmuus ei
kérsi (Choi ym. 2023). Kirjallisuudessa keskeisiksi toimiksi nostetaan etenkin lean- ja JIT-ajattelu,
ennustamisen ja varastonohjauksen parantaminen, lapimenoaikojen (lead time) lyhentdminen, tie-
don jakaminen ja oder fulfillment -prosessin kehittiminen (Synetos ym. 2016). Namé keinot vaikut-
tavat C2C -sykliin varaston kiertoaikaa (DIO) lyhentdmilla ja karsimalla viiveitd tilaus-toimituspro-
sessista, jotka pitkittdvit myyntisaamisten kiertoaikaa (DSO) (Bailey & Francis 2008). Samalla ko-
rostetaan, ettd operatiivinen tehokkuus ei ole itseisarvo, koska liiallinen varastojen keventdminen tai
liian optimistinen suunnittelu lisddvit riskid toimitusketjun hiiriodille. C2C -syklin operatiivinen op-
timointi on tehokkuuden, ldpindkyvyyden, palvelutason ja resilienssin vélilld tasapainottelua (Crox-

ton 2003).
3.1 Varastonhallinnan strategiat (DIO:n optimointi)
3.1.1 Lean ja Just-in-Time (JIT)

Hukan poistaminen, virtaustehokkuuden parantaminen ja tarpeettoman varaston minimointi ovat
keskeinen osa lean- ja JIT-ajattelua. C2C -syklin osalta vaikutus kohdistuu DIO:n, koska mit4 vi-
hemmin piddomaa on sitoutuneena varastoon, keskenerdiseen tuotantoon tai valmiisiin tuotteisiin,
sitd lyhyempi on aika, jolloin yrityksen pddoma on sitoutuneena operatiiviseen kiertoon. JIT-ajattelu
taas korostaa sitd, ettd varaston pienentdminen ei ole yksittdinen sdéstétoimi, vaan viittaa toimivaan
toimitusketjuun ja luotettavaan materiaalivirran kulkemiseen. JIT-hankinta onkin yhteydessa tehok-
kaampaan suorituskykyyn ostajan ja toimittajan nikokulmista (Dong ym. 2001). Varastotasojen pie-
nentdminen on myds vahvasti kytkettynd tuottavuuden kasvuun (Liebermann & Demeester 1999).
Toisaalta uudempi kirjallisuus painottaa, ettd JIT:n hyoty perustuu joustavaan soveltamiseen, ei nol-

lavaraston tavoitteluun (Choi ym. 2023).

C2C -syklin kannalta lean ja JIT ovat houkuttelevia keinoja optimoida syklid, koska ne ovat tapoja
lyhentdd C2C -syklid ilman, ettd rasitetaan toisia osapuolia rahoituspaineen siirtdmiselld. Samalla
kuitenkin “’leanness” varastonhallinnassa siséltidi riskin, jos prosessit eivét ole tarpeeksi vakaita tai
toimitusketjuverkosto on altis héiridille (Dong ym. 2001). Toimittajapddn aggressiivinen varaston-
hallinta ja varastotasojen minimointi voi tukea taloudellista suorituskykyi, mutta riippuu ymparis-
ton ja toimitusketjun epdvarmuuden vaikutuksesta. DIO:n lyhentdminen on kestévii vain, jos mata-

lampi varastotaso perustuu tiukempaan prosessikuriin, toimitusketjun ldpinékyvyyteen ja
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toimitusvarmuuteen eikd pelkéstidén varastojen alasajoon. Siksi C2C -syklin optimoinnin kannalta
lean- ja JIT-ajattelua tulisi pitdd keinoina, joilla pddoman sitoutuminen vihenee prosessien laadun

parantuessa eika pelkdstddn keinoina minimoida varastotasoja (Barker ym. 2022).
3.1.2 Ennustaminen ja varastonohjaus

Varaston kiertoaika ei midraydy pelkistdin fyysisen toimitusketjun rakenteesta, vaan myds siitd,
kuinka hyvin yritys pystyy ennakoimaan kysyntié sekd ohjaamaan tdydennystd epdvarmuuden val-
litessa. Heikot ennusteet ja epdluotettava varastotieto pakottaa yritykset kompensoimaan suurem-
milla turvavarastoilla, joka kasvattaa DIO:ta ja sitoo enemmain kdyttopddomaa. Ennustaminen on
yksi tairkeimmistd tehtdvistd toimitusketjujen johtamisessa, koska se vaikuttaa tdydennyspéatoksiin,
kapasiteetin kdyttoon ja puskurien midrddan (Syntetos ym. 2016). Turvavarastojen taso riippuu taas
vahvasti epdvarmuuden ennustamisesta, palvelustasotavoitteista ja kiytettdvissd olevan informaa-
tion laadusta (Goncalves ym. 2020). Epitarkat tai epdluotettavat varastosaldot heikentivét toimitus-
ketjun suorituskykyd saatavuusongelmien ja ylivarastoinnin kautta. C2C -syklin kannalta asia on
selvé: DIO lyhenee kestédvésti vain silloin, kun epdvarmuutta pyritdén karsimaan systemaattisesti

eikd vain siirtiméén toimitusketjussa eteenpdin tai osapuolelta toiselle (Fleisch & Tellkamp 2005).

Ennusteiden vaikutus ei riipu ainoastaan ennustemallien teknisestd tarkkuudesta, vaan siihen vaikut-
taa my0Os informaation laatu ja se, miten informaatiota kdytetdan paatoksenteossa. Ennusteiden laa-
dulla on suora vaikutus toimitusketjun suorituskykyyn, tietoa voi olla saatavilla, mutta sen taytyy
olla ajankohtaista ja selvédd sekd sopia padtoksenteon tueksi, jotta se vihentéisi epdvarmuutta kiy-
tannossd. Siksi varastonohjaus ja ennusteiden laatiminen ovat myds tarkeitd johtamiskysymyksié
eikd vain analytiikkaa. Yrityksen parantaessa kysyntisignaalien laatua, varastosaldojen oikeelli-
suutta ja ohjausparametreji, jolloin pienemmat puskurit muuttuvat realistisiksi ja DIO voi lyhentya

ilman suhteetonta stockout-riskid (Forslund & Jonsson 2007).
3.2 Toimitusketjun integraatio ja nopeus
3.2.1 Prosessinopeuden ja lapimenoajan vaikutus kayttopaaomaan

Lapimenoaika on yksi selkeimmistd operatiivisista tekijoista selittimain paddoman sitoutumista.
Miti pidempéddn materiaalin hankinta, valmistus, siirto ja toimitus kestdvit, sitd pidempadn yrityk-
sen tiytyy pitdd varastoa jirjestelmissd, joka kasvattaa epdvarmuutta jo ennen toimituksen toteutta-
mista (Chang & Lin 2019). Viiveet toimitusketjussa voimistavat bullwhip-ilmi6té ja kasvattavat va-

rastotason vaihtelua. Lapimenoaika ei siis vaikuta pelkéstdan toimitusnopeuteen, koska sen
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perusteella voidaan méiritelld, kuinka suuria varasto- ja kapasiteettipuskureita yrityksen tdytyy ylla-
pitdd. Lapimenoajan lyhentdminen tarkoittaa kahta asiaa kdyttopddoman osalta C2C -syklia tarkas-
teltaessa: keskenerdisen ja valmiiden tuotteiden madrdéd varastossa voidaan pienentdd sekd se viahen-

tdd tarvetta suojautua ennustevirheiltd suurilla puskureilla (Disney & Towill 2003).

Pitkét ldpimenoajat vahvistavat hdirididen vaikutusten levidmisté ja lyhyemmat ldpimenoajat paran-
tavat toimitusketjun palautumiskykya ja reaktiivisuutta. Ldpimenoajan lyhentdminen ei ole siis pel-
késtddn varasto- tai kustannuskysymys, vaan myds tirkeé keino hallita toimitusketjun operatiivista
riskid. Lapimenoajan lyhentdminen voi ndkyé kaytanndssd esimerkiksi prosessien standardointi,
erdkokojen pienentdmisend, hankinnan ja tuotannon parempana synkronointina seké kuljetusten op-
timointina (Chang & Lin 2019). Materiaalivirran nopeampi ja ennustettavampi kulku pienentda va-
rastotarvetta, jolloin DIO ja C2C -sykli lyhenevit, siksi ldpimenoajan lyhentiminen on vahvasti yh-

teydessé toimitusketjun resilienssiin.
3.2.2 Tiedon jakaminen ja yhteisty0 toimitusketjussa

Toimitusketjun integraatiolla ei tarkoiteta pelkéstadn fyysisten virtojen koordinointia, vaan ennen
kaikkea informaation jakamista ja yhteistd paatoksentekoa toimitusketjun osapuolten kanssa. Esi-
merkiksi informaatiovirran hallinta on todella tirked osa toimitusketjun suorituskykya, koska ky-
syntdd, toimituksia seké kapasiteettia koskevalla tiedolla voidaan maérittda, kuinka hyvin materiaa-
livirta saadaan synkronoitua todelliseen tarpeeseen (Bailey & Francis 2008). Tiedon jakaminen tiy-
dentdd toimitusketjun kdytdnnon toimintaa: avoimuuden lisddminen ja integroidut prosessit tuotta-
vat parhaat tulokset toimitusketjussa. C2C -syklin osalta timi on tarkedd, koska ilman avointa in-
formaatiovirtaa jokainen toimitusketjun osapuoli joutuu rakentamaan omat puskurinsa epavarmuuk-

sia ja riskejé vastaan, joka kasvattaa DIO:ta koko toimitusketjussa.

CPFR, eli Collaborative Planning, Forecasting and Replenishment on yksi tunnetuimmista infor-
maationjakoon perustuvista yhteistyomalleista. CPFR on yhteistydmuoto, jonka tarkoituksena on
parantaa kykyé ennakoida ja tyydyttdad kysyntdd asiakkaan ja toimittajan vélisen yhteistyon avulla
etenkin ennustamisen ja tdydennyksen saralla (Danese 2006). Kdytanndssa se tarkoittaa sité, ettd
toimitusketjun osapuolet suunnittelevat ja ennakoivat kysyntid, sovittavat ennusteita yhteen seka
koordinoivat tiydennyksié jactun informaation pohjalta. CPFR-mallin vaikutus C2C -sykliin on il-
meinen, koska yhteisen varmemman ja avoimemman kysyntisignaalin pohjalta on mahdollista pie-
nentdd varmuusvarastoja, ajoittaa tilauserid optimaalisemmin ja nopeuttaa toimitusketjun reagointia

(Yao ym. 2013).
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CPFR-mallin ja muun yhteistyon hyoty ei ole kuitenkaan taattu. CPFR-mallin vaikutus perustuu
usein oppimiskiyriin eli yhteinen ennustaminen ja tdydennys kehittyvét véhitellen, kun toimitusket-
jun osapuolet oppivat jakamaan ja kdyttdméaédn informaatiovirtaa johdonmukaisesti (Yao ym. 2013).
Toisaalta yhteisty0 voi jopa heikentdd ennusteiden tarkkuutta, jos osapuolten kannustimet, panos-
tukset tai padtoksentekomallit ja -prosessit eivét ole linjassa. Tiedon jakaminen ei siis itsessdén ly-
hennd C2C -syklid, vaan vasta kun jaettu informaatio parantaa tdydennys- ja suunnitteluprosesseja
(Galbreth ym. 2015). CPFR on siis perusteltua mééritelld tutkielmassa yhteiseksi suunnittelu- ja oh-
jausprosessiksi, ei pelkéstddn tiedonvaihtoyhteistyoksi (Yao ym. 2013).

3.3 Logistiikan vaikutus myyntisaamisiin

Myyntisaamisten kiertoaika liitetddn usein taloushallintoon, mutta kiytannossé siithen vaikuttavat
logistiikka, toimitusvarmuus ja order fulfillment -prosessin laatu. Order fulfillment mééritelldan toi-
mitusketjun avainprosessiksi, joka kattaa asiakkaan tilauksen késittelyn, toimituksen ja palvelun.
C2C -syklin osalta tdimé on tirkedd, koska myyntisaaminen syntyy ja muuttuu kassavirraksi vasta,
kun toimitus on tapahtunut oikea-aikaisesti, tarvittava dokumentaatio on kunnossa ja laskutus voi-
daan toteuttaa ilman viiveitd tai riitoja (Croxton 2003). Order fulfillment -prosessin uudelleensuun-
nittelussa korostetaan etenkin toimitusketjun integraation ja avoimuuden merkitystd, koska mita su-
juvampi tilaus-toimitusketju on sitd véhemmaén syntyy odotusaikoja, virheitd ja epéselvyyksid, jotka
siirtdvat laskutusta ja maksua eteenpdin. Ndin DSO ei ole pelkdstddn asiakkaan maksukéyttdytymi-

sen tulos, vaan osittain seurausta my0s logististen prosessien suorituskyvystd (Lin & Shaw 1998).

Order fulfillment -prosessin informaatiovirran laadulla on vaikutus myyntisaamisiin. Tutkimus
osoittaa, ettd epdselvi, puutteellinen tai myOhéstynyt informaatio heikentda order fulfillment -pro-
sessin laatua ja lisdéd poikkeamia toimitusketjussa (Forslund 2007). Order fulfillment -prosessi koos-
tuu useista toisiinsa linkittyvistd ydinaktiviteeteista, joiden heikko koordinointi kasvattaa viiveitd
toimitusketjussa. Kéytdnndssa tdlld tarkoitetaan sitd, ettd toimitusvahvistusten puutteet, virheelliset
tilausrivit, toimituspoikkeamat, laskutusvirheet ja hitaat reklamaatioprosessit voivat kaikki pidentida
DSO:ta, vaikka varsinaiset maksuehdot eivdt muuttuisi ollenkaan. DSO:n operatiivinen optimointi
kohdistuu order fulfillment -prosessin kitkaan eli mitd nopeammin tilaus muuttuu virheettomaksi
toimitukseksi ja laskutettavaksi tapahtumaksi sitd nopeammin myyntisaaminen muuttuu yrityksen

kassavirraksi (Espino-Rodriguez & Rodriguez-Diaz 2014).

Tata yhteyttd tukee myos supply chain finance -kirjallisuuden rajamailla tehty tutkimus. Huang ym.
(2019) osoittavat, ettd lapimenoaika, tiedon jakaminen ja myyntisaamisten kiertoaika liittyvét toi-

siinsa reverse factoringin osalta, mika viittaa sithen, ettd operatiiviset prosessitekijét ja
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myyntisaamisten kiertoaika eivét ole toisistaan irrallisia kokonaisuuksia. Kyseinen tutkimus késitte-
lee rahoitusratkaisun kdyttonottoa, mutta sen tulkinta on relevantti myos téssd luvussa: DSO ei
madrdydy pelkdstidin luottopolitiikan perusteella, vaan my0s prosessinopeus, tiedon ldpindkyvyys ja
toimitusketjun koordinaatio vaikuttavat siithen. Siksi order-to-cash -prosessin kehittdmistd voidaan
pitdd toimitusketjujen johtamisen keinona lyhentdd C2C -syklid ilman, ettd muutos perustuu ainoas-
taan asiakkaan maksuehtojen kiristimiseen. Operatiivisessa mielessd télla tarkoitetaan esimerkiksi
toimitusvarmuuden parantamista, sahkoisen dokumentaation hyodyntamisté, laskutusten automati-

sointia ja reklamaatiokasittelyn nopeuttamista.

Operatiivisten strategioiden perusteella C2C -syklin optimointi ndyttdytyy etenkin prosessin laatua
ja nopeutta koskevana kysymyksend. Varastonhallinnan kehittdminen, ennustamisen parantaminen,
ldpimenoaika -johtaminen, tiedon jakaminen ja order fulfillment -prosessin sujuvoittaminen voivat
vapauttaa kdyttopddomaa tavalla, joka perustuu aidosti korkeampaan virtaustehokkuuteen. Samalla
kirjallisuudessa painotetaan, ettd operatiivinen tehokkuus siséltii aina riskin ja trade-offin: jos va-
rastoja, puskureita tai paatoksenteon joustoa vahennetédén litkaa, voi jarjestelmasté tulla hauras ja
joustamaton. Operatiiviset strategiat muodostavat C2C -syklin optimoinnin perustan, mutta niiden
vaikutuksia tdytyy arvioida yhdessa toimitusketjun riskin ja resilienssin kanssa sekd muistaa aina
toimintaympadriston luoma konteksti. Tdma luo luontevan siirtymén seuraavaan lukuun, jossa tar-
kastellaan SCF-ratkaisuja ja erityisesti sitd, miten kassavirran ajoitusta voidaan hallita strategisesti

toimitusketjussa ja C2C -syklin optimoinnin ndkdkulmasta.
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4 Supply chain finance strategisena tyokaluna

Supply chain finance (SCF) on noussut erityisesti vuoden 2008 finanssikriisin jilkeen keskeiseksi
tutkimusalueeksi, kun yritykset ovat samanaikaisesti pyrkineet keventdméén kayttopddoman maa-
rdd, vakauttamaan kassavirtoja ja parantamaan toimitusketjun rahoituksen saatavuutta. SCF-
kirjallisuudessa aihetta ei pidetd endé pelkastdan yksittdisind rahoitustoimina, vaan toimitusketjun
materiaalivirran ja rahoitusvirran yhteensovittamisena. Pfohl ja Gomm (2009) korostaa varhaisessa
madrittelyssddn rahoitusvirtojen optimointia toimitusketjussa, kun taas Gelsomino ym. (2016) ja Xu
ym. (2018) korostavat, ettd SCF on laajentunut kohti kokonaisvaltaisempaa nékokulmaa, jossa toi-
mijaroolit, kyky késitelld informaatiota, sopimusrakenteet ja toimitusketjun integraatio ovat keskei-
sessd roolissa. Siksi etenkin tistd ndkokulmasta SCF on strateginen tyokalu C2C -syklin optimoi-
miseksi erityisesti silloin, kun tavoitteena on hallita ostovelkojen kiertoaikaa (DPO) ilman toimitta-

javerkoston likviditeetin ja toimintakyvyn heikentymista.
4.1 Ostovelkojen hallinta (DPO) ja siihen liittyvat jannitteet

Ostovelkojen kiertoaika on C2C -syklin kannalta varsin kaksijakoinen muuttuja. Ostajalle pidempi
DPO merkitsee yleenséd vapautuvaa kassaa ja lyhyempéad C2C -syklid, toisaalta toimittajalle sama
ilmid merkitsee pidempéé aikaa, jolloin toimittaja joutuu rahoittamaan toimitustaan omalla tai ul-
koisella rahoituksella. Kéyttopddoman optimointi toimitusketjussa ei ole siis ainoastaan yrityksen
sisdinen asia, vaan se liittyy merkittdvasti myos maksuehtoihin, neuvotteluvoimaan ja sithen, miten
rahoitusrasite jakautuu toimitusketjun osapuolten vililld (Hofmann & Kotzab 2010). Toisaalta mak-
suaikojen hallinta liittyy myds kdytdnnon operaatioihin, koska maksuehdot vaikuttavat toimitusket-
jun koordinointiin, varastointiin sekd riskin jakautumiseen. Ostajan ndkokulmasta DPO:n kasvatta-
minen saattaa olla taloudellisesti houkuttelevaa, mutta toimitusketjun tehokkuuden ja integraation
ndkokulmasta se voi olla kestiméton ratkaisu, jos toimittajan rahoitusasema heikkenee olennaisesti

(Seifert ym. 2013).

Té&ma jénnite havainnollistaa hyvin yhden SCF-ajattelun perusongelman: pelkdstddn perinteinen
maksuaikojen venyttdminen ei ratkaise toimitusketjun rahoitusongelmaa, vaan todellisuudessa se
voi siirtdd sen toimitusketjun heikommalle osapuolelle. Wuttke ym. (2013) esittivit, ettd vaikka
SCF voi teoriassa parantaa toimitusketjun suorituskykyd pidentdmalld ostajan maksuaikaa ja paran-
tamalla toimittajan rahoituksen saatavuutta, kiytdnnosséd kuitenkin SCF-ratkaisujen kayttdonotossa
esiintyy usein viiveitd sekd vastarintaa. Heiddn mallinsa mukaan SCF:n omaksuminen muistuttaa s-

kdyrdd: onnistuneet aikaisen vaiheen kiyttdonotot tukevat seuraavien toimittajien osallistumista,
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mutta hyddyt eivit realisoidu vilittdomaisti. Voidaan siis puhua oppimiskéyréstd ja siitd, ettd toimi-
tusketjun kattava integraatio myds rahoitusratkaisujen osalta tehostaa toimitusketjun toimintaa tule-
vaisuudessa. SCF-ratkaisuilla on toimitusketjua vakauttava vaikutus etenkin silloin, kun se pienen-
tdd kumppanien konkurssiriskid. Tdmé hyoty korostaa toimitusketjun kokonaisvaltaista integraa-
tiota, koska hyoty perustuu siihen, ettd likviditeettid tarjotaan toimitusketjun sisdlld, eikd vain veny-
tetd velvoitteita yksipuolisesti. Ndin DPO:n hallinta ei merkitse pelkdstadn maksupolitiikan hallin-
taa, vaan se siirtyy kohti kokonaisvaltaista toimitusketjun rahoitusrakenteen johtamista (Zhang ym.

2019).
4.2 SCF-ratkaisujen paatyypit

SCF-kirjallisuudessa SCF-ratkaisut jaotellaan yleisesti sen mukaan, miké toimitusketjun osapuoli
kdynnistdi rahoitusjirjestelyn ja mihin tase-erdédn rahoitusjérjestely ensisijaisesti kohdistuu. Syste-
maattisissa kirjallisuuskatsauksissa osoitetaan, ettd tavallisin jako erottelee toisistaan etenkin ostaja-
vetoiset, toimittajavetoiset seké varastoperusteiset tai kattavammin varastoon ja muihin omai-
suuseriin liittyvét ratkaisut. Ostajavetoisissa malleissa aloitteen tekee ostaja, jonka luottokelpoisuus
tai maksusitoumus mahdollistaa toimittajalle edullisemman rahoituksen. Toimittajavetoisissa mal-
leissa taas rahoituksen aloittaa toimittaja esimerkiksi hyodyntdmélla omia myyntisaamisiaan. Kirjal-
lisuudessa erotellaan my0s omaksi ryhmékseen varastoon, hankintatilauksiin tai muihin fyysisiin
omaisuuseriin perustuvat ratkaisut, joissa vaikutuslogiikka poikkeaa saatavapohjaisesta rahoituk-
sesta. Koska ostajavetoiset mallit vaikuttavat ensisijaisesti DPO:hon, toimittajavetoiset mallit
DSO:hon ja varastoperusteiset mallit varastoon sitoutuneen pddoman rahoitettavuuteen, on jaottelu

myo0s hyddyllinen C2C -syklin ndkokulmasta. (Chakuu ym. 2019; Bals 2019; Jia ym. 2020.)

SCF-ratkaisumalleja voidaan tarkastella my6s pienempien mekanismien tasolla. SCF:n ymmaértdmi-
nen edellyttdd jaottelua mekanismien, toimijoiden ja instrumenttien vélilld: samaan ostajavetoiseen
luokkaan saattaa kuulua useita instrumentteja, mutta niiden vaikutuslogiikka, riskit ja hyotyjen ja-
kautuminen vaihtelevat. Ostajavetoisia malleja ovat etenkin reverse factoring ja dynamic discoun-
ting. Toimittajavetoisia malleja ovat factoring, invoice discounting ja muu receivables finance. Va-
rastoperusteisissa malleissa logiikka perustuu esimerkiksi varastoon tai hankintatilaukseen vakuu-
tena (Chakuu ym. 2019). Bals (2019) esittdd laajemman SCF-nékokulman, joka tdydentdd titi luo-
kittelua osoittamalle, ettd SCF-ratkaisut eivét ole ainoastaan rahoitustuotteita vaan osa laajempaa
toimitusketjuverkostoa, jossa toimittajat, ostajat, pankit, fintech-toimijat muodostavat yhteisen laa-
jan verkoston, ndin SCF-ratkaisut erotellaan toisistaan seké kohde-erdn ettd toimijarakenteen ja tie-

donkisittelyvaatimusten perusteella.
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Téssi tutkielmassa SCF-ratkaisujen jakoa kdytetddn ennen kaikkea analyyttisena tydkaluna. Etenkin
ostajavetoiset mallit ovat tutkimuskysymyksen kannalta erityisen tarkeitd, koska ne liittyvit suoraan
ostovelkojen kiertoajan hallintaan ja muodostavat siksi luontevan linkin C2C -syklin DPO-
komponenttiin. Kuitenkin myds toimittajavetoiset mallit ovat vilttiméattomid vertailua varten, koska
ne havainnollistavat, miten kadyttopddoman hallintaa voidaan tukea toimittajan ndkdkulmasta ilman
ostajaléhtoistd mallia. Varastoperusteiset mallit jadvét tassé tutkielmassa sivuun, koska tutkielman
padpaino on lasku- ja maksuehtoperusteisissa ratkaisuissa, mutta ne auttavat ymmartdmaan SCF-
kentén laajuutta ja monimutkaisuutta. Seuraavat alaluvut syventyvit ensin ostajavetoisiin malleihin,

etenkin reverse factoringiin, jonka jdlkeen kisitelldéin toimittajavetoisia malleja.
4.3 Ostajavetoiset mallit ja reverse factoring

Ostajavetoisista malleista kirjallisuudessa selvésti suosituin ja tutkituin on reverse factoring, mika
tekee siitd hyvin perustellun paafokuksen myos tissid tutkielmassa. Reverse factoringissa ostaja toi-
mii ohjelman kdynnistijéni ja sen vahvistama lasku mahdollistaa toimittajalle ennakkomaksun ul-
kopuolisen rahoittajan kautta ostajan luottokelpoisuuteen perustuvalla hinnalla. SCF-
kirjallisuudessa reverse factoring esitetdén tyypillisend esimerkkind SCF-ratkaisusta, jossa ostajan
ja toimittajan tavoitteet voidaan ainakin osittain liittdd yhteen: ostaja kykenee hallitsemaan tai pi-
dentdmiin maksuaikaansa, kun taas toimittaja kykenee nopeuttamaan kassavirtaansa ilman, etti sen
tarvitsee tukeutua yksinomaan luottoprofiiliinsa perustuvaan rahoitukseen. Siksi reverse factoringia
pidetddn perinteisend ostajavetoisena mallina, joka samalla vaikuttaa toimitusketjun maksuaikara-
kenteeseen ja rahoituskustannuksiin. (Lekkakos & Serrano 2016; Liebl ym. 2016; Gelsomino ym.

2016.)
Reverse factoringin toimintalogiikka voidaan jakaa neljddn padvaiheeseen:
1. Toimittaja toimittaa tavaran tai palvelun ostajalle ja ldhettdd laskun.

2. Ostaja tarkistaa ja hyviksyy laskun, jolloin se muuttuu rahoittajan nikokulmasta matalaris-

kisemmaksi saatavaksi, koska maksusitoumus perustuu ostajan hyvéiksyntaan.

3. Toimittaja voi halutessaan myyda saatavansa rahoittajalle ja saada maksun ennen alkupe-

rdistd erdpaivaa.
4. Ostaja maksaa laskun rahoittajalle sovittuna erdpaivéna.

Tama rakenne erottaa reverse factoringin ja tavallisen factoringin toisistaan niin, etti riskin hinnoit-

telu perustuu ensisijaisesti ostajan eiké toimittajan luottokelpoisuuteen. Tamé tekee reverse
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factoringista erityisen kiinnostavan C2C -syklin kannalta, koska ostajan DPO voi kasvaa tai pysya
pitkédnd, samalla toimittajan DSO voi lyhentyi. (Lekkakos & Serrano 2016; Liebl ym. 2016; van der
Vliet ym. 2015.)

C2C -syklin ndkokulmasta reverse factoringin houkuttelevuus perustuu siithen, ettd teoriassa mallin
kdyttiminen voi tuottaa toimitusketjun molemmille osapuolille kiyttopddomahyotyé. Ostajalle se
tarkoittaa DPO:n hallintaa ja kassan vapauttamista, kun taas toimittajalle se tarkoittaa lyhyempaa
saamisten kiertoaikaa ja alempaa rahoituskustannusta, jos ostajan luottokelpoisuus on vahvempi
kuin toimittajan oma (van der Vliet ym. 2015). Reverse factoringista on etenkin silloin hydtyd mo-
lemmille osapuolille, kun ostajan luottoprofiili on vahva ja toimittajan vaihtoehtoisen rahoituksen
kustannus korkea. Malli ei kuitenkaan aina ole toimittajalle optimaalinen, koska hy6ty riippuu luot-
toluokituserosta, maksuajan pituudesta ja siitd, millaisia muita receivables finance -vaihtoehtoja toi-
mittajalla on kéytettdvissddn. Siksi reverse factoring ei ole automaattinen win-win -tilanne vaan eh-

dollinen ratkaisu (Kouvelis & Xu 2021).

Reverse factoringin todelliset hyddyt perustuvat maksuaikojen ja rahoituskustannusten véliseen
suhteeseen. Pidempi maksuaika ei siis automaattisesti tarkoita toimitusketjun parempaa kokonaisti-
lannetta, koska rahoituksen hinta ja maksun viivéstymisen taloudellinen arvo yhdessd muodostavat
ratkaisevan trade-offin (van der Vliet ym. 2015). Myos korkotaso, luottoluokitukset ja makrotalou-
den olosuhteet voivat muuttaa reverse factoringin hyotyjen jakautumista merkittavasti. Yhdessd ym-
paristdssa ratkaisu voi olla todellinen win-win, mutta toisessa ymparistossd painottua selvisti osta-
jan eduksi. Reverse factoringin vaikutusta ei voida siis arvioida ainoastaan sen perusteella lyhe-
neekd ostajan C2C -sykli, vaan arvioinnissa tdytyy myd0s tarkastella sitd, syntyyko hydty toimitus-

ketjun kokonaisuuden vai yhden osapuolen kustannuksella (Beyer & Herzog 2021).

Reverse factoringin kdyttoonotto ei mydskéén ole itsestddnselvyys, vaan se edellyttdd organisatori-
sia ja teknisid valmiuksia, jotka ovat yhti tarkeitd kuin itse rahoitusrakenne. Reverse factoringin
kayttoonotolle keskeisid edellytyksid ovat muun muassa ostajan vahva asema, riittdva laskutusvo-
lyymi, luotettava prosessi laskujen hyviksymiseksi seké toimittajien halu liittyd mukaan osaksi rat-
kaisumallia (Liebl ym. 2016). SCF-ratkaisujen kayttdonotto ei kuitenkaan tapahdu vélittdmaésti ja
hydtyjen realisoituminen on kytkoksissd toimittajien adaptointitahtiin. Se on tirked huomio C2C -
syklin optimoinnin kannalta. Vaikka reverse factoring vaikuttaisikin teoriassa tehokkaalta ratkai-
sulta, ei se muuta kassavirran ajoitusta kdytannossd, jos ratkaisun kiyttdonotto jia vajaaksi tai toi-

mittajaverkosto suhtautuu siihen varauksellisesti. Reverse factoring onkin strateginen tyokalu vasta
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sitten, kun ostaja kykenee yhdistiméan maksukaytéinnot, toimittajaviestinnén ja prosessikurin yh-

deksi uskottavaksi kokonaisuudeksi (Wuttke ym. 2016).

Empiirisen kirjallisuuden mukaan reverse factoring toimii tehokkaimmin yhteistyéhakuisessa ja in-
tegroidussa toimitusketjuverkostossa. Lampon ym. (2021) osoittavat autoteollisuuden tapaustutki-
muksessa, ettd reverse factoring -ohjelmien toimivuus liittyy todella vahvasti yhteisty6hon, 13-
pindkyvyyteen ja yleiseen luottamukseen toimitusketjuverkoston osapuolten vililla, ettei ratkaisua
koeta vain pelkkéni ostajan keinona siirtdd rahoituspaineita toiselle osapuolelle toimitusketjussa.
Ostajavetoiset mallit toimivat ja onnistuvat parhaiten silloin, kun ne liitetdin toimitusketjun vakau-
den ja kumppanuuden vahvistamiseen eiké vain ostajan kdyttopddoman optimointiin. Siksi reverse
factoringin merkitys on laaja ja ulottuu DPO:n hallinnasta aina toimitusketjun jatkuvuutta vahvista-

vaksi hallinnointikeinoksi (Zhang ym. 2019).
4.4 Toimittajavetoiset mallit toimitusketjun rahoituksessa

Toimittajavetoisissa malleissa rahoitusjérjestelyn kdynnistiva osapuoli on toimittaja, jonka pyrki-
mys on nopeuttaa kassavirtaansa tai parantaa rahoituksen saatavuutta ilman ostajaldhtoista SCF-
ratkaisua. Kdytdnnossi toimittajalédhtdiset mallit nojaavat useimmiten myyntisaamisiin, jotka muu-
tetaan rahoitettavaksi omaisuuseréksi factoringin, invoice discountingin tai muun receivables finan-
cing -mekanismin avulla. Toimittajavetoiset mallit ovat etenkin silloin tarkeitd, kun ostajaldhtdista
ratkaisua ei ole, kun ostajan luottoprofiilia ei voida hyddyntda tai kun toimittajalla on tarve jousta-
valle rahoitukselle laajemmalle asiakaskunnalle kuin yhden pddostajan ympérille rakentuvaan mal-
liin. SCF-kirjallisuudessa toimittajavetoiset mallit muodostavat keskeisen vastaparin reverse facto-
ringille, koska niiden fokus on DSO:n hallinnassa eikd DPO:n optimoinnissa. (Chakuu ym. 2019;

Bals ym. 2019; Jia ym. 2020.)

Factoring on tunnetuin toimittajavetoinen malli, joka voi olla hyddyllinen pienille ja keskisuurille
yrityksille etenkin silloin, kun pankkirahoituksen saatavuus on rajallista ja saatavat muodostavat
realistisen vakuusperustan. Factoringin logiikka on yksinkertainen: toimittaja myy myyntisaami-
sensa rahoittajalle ja saa ndin kéteistd ennen asiakkaan erdpaivdd, C2C -syklin osalta factoringin
avulla toimittaja saa lyhennettyd DSO:ta, mutta se e1 muuta ostajan DPO:ta (Klapper 2006). Facto-
ring eroaa siis reverse factoringista, koska vaikutus perustuu toimittajan kassavirran nopeuttamiseen
eikd ostajan maksuaikarakenteeseen. Factoringin kustannus méérdytyy toimittajan oman riskiprofii-

lin, saatavien laadun ja asiakkaiden maksukadyttdytymisen perusteella (Kouvelis & Xu 2021).
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Toimittajavetoisilla malleilla on myds aktiivinen rooli toimitusketjun rahoitusrakenteen muotoi-
lussa. Esimerkiksi trade credit voi toimia toimitusketjun hallinnointimekanismina, kun toimittaja
kayttdd maksuehtoja keinona vaikuttaa ostajan kdyttdytymiseen. Toimittajavetoisten mallien osalta
se tarkoittaa sité, ettd toimittaja voi hallita omaa likviditeettidin joko asiakkaalle myonnettyjen
maksuehtojen tai rahoitusjérjestelyiden avulla (Lee & Rhee 2011). Trade credit ja siihen liittyvét
rahoitusmekanismit eivit ole ainoastaan rahoitustapahtumia, koska ne vaikuttavat varastointiin, ti-
laamiseen, riskinjakoon ja toimitusketjun hallintaan. Toimittajavetoisia malleja voidaan pitda siis

osana laajempaa toimitusketjun ohjausta (Seifert ym. 2013).

Toimittajavetoisten mallien vahvuus on etenkin niiden joustavuus. Toisin kuin reverse factoringissa,
factoringissa toimittaja ei ole samalla tavalla riippuvainen yksittdisen padostajan aloitteesta, vaan
voi rahoittaa saataviaan useista eri asiakkuuksista. Toimittajavetoiset mallit ovat hyddyllisid erityi-
sesti pk-yrityksille seki tilanteissa, joissa ostajaverkosto on hajaantunut. Toisaalta joustavuudella on
my0s kddntopuoli, koska rahoituksen hinta perustuu toimittajan omaan riskiprofiiliin ja ndin rahoi-
tuskustannus voi olla korkeampi kuin reverse factoringissa (Klapper 2006). Factoring ja reverse fac-
toring perustuvat kumpikin omiin toimintalogiikoihin, joiden optimaalinen kéytto riippuu seka toi-
mittajan ettd ostajan luottokelpoisuudesta. Toimittajavetoiset mallit ovatkin reverse factoringiin ver-

rattuna itsendisempi vaihtoehto, mutta usein myds kalliimpi (Kouvelis & Xu 2021).

Toimittajavetoisiin malleihin voidaan myds sisdllyttdd laajempi receivables finance -osuus seki jos-
sain tapauksissa myos dynamic discounting, jos tarkastellaan toimittajan padtostd hyodyntdd ennak-
komaksua oman kassanhallinnan vdlineend. Téssi tutkielmassa dynamic discounting sijoitellaan
kuitenkin ensisijaisesti ostajavetoisten mallien joukkoon, koska se perustuu yleensi ostajan kassa-
varoihin ja ostajan tarjoamaan mahdollisuuteen ennakkomaksuun. Toimittajavetoisten mallien yti-
messd on edelleen saatavaperusteinen rahoitus ja olennaista on, ettd ndma ratkaisut pyrkivét lyhen-
taméddn DSO:ta, mutta eivit poista toimitusketjun rakenteellista DPO:hon liittyvéa jannitettd sa-
malla tavalla kuin reverse factoring pyrkii tekeméén. Toimittajavetoiset mallit ovat valttimaton osa
SCF-ratkaisutyyppien vertailua, mutta ne eivit korvaa ostajavetoisia malleja, kun pdépaino on osto-

velkojen hallinnassa ja DPO:n strategisessa johtamisessa. (Chakuu ym. 2019; Hua ym. 2023.)
4.5 Supply chain financen hyodyt ja riskit toimitusketjuverkostolle

Molemmat sekd ostaja- ettd toimittajavetoisten mallien yhteinen tavoite on kéyttopddoman tehokas
hallinta niin, ettd toimitusketjun jatkuvuus ei vaarannu. Téti usein kuvataan win-win -tilanteena:
ostaja kykenee hallitsemaan DPO:taan ja toimittaja kykenee nopeuttamaan kassavirtaansa ja rahoi-

tuskustannus voi alentua, jos rahoitus kyetidin kohdentamaan tehokkaammin. Etenkin reverse
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factoring voi olla tietyissd markkinaolosuhteissa toimitusketjun kokonaishyddyn kannalta tehok-
kaampi vaihtoehto kuin muut SCF-ratkaisut (Jena ym. 2023). SCF-ratkaisujen omaksumiseen liite-
tddn usein sekd kustannuspaineet ettd operatiiviset tehokkuusvaatimukset, joka viittaa sithen, ettd
yritykset pitdvit SCF-ratkaisuja osana laajempaa toimitusketjun suorituskyvyn johtamista (Wang
ym. 2020). Toimittajavetoisten mallien osalta hyotyd saadaan etenkin silloin, kun ratkaisu tarjoaa

toimittajalle likviditeettid tai kun ostajavetoista mallia ei ole saatavilla (Klapper 2006).

SCF-ratkaisuihin liittyy aina kuitenkin useita riskejd. Ensimmaéinen riski liittyy hyotyjen epdtasai-
seen jakautumiseen. Etenkin reverse factoring voi vaikuttaa toimitusketjun nikokulmasta yhteistyo-
ratkaisulta, toisaalta kdytdnndssd mallin ehdot voivat kallistua vahvasti ostajan puolelle, jos maksu-
aikoja pidennetién liikaa tai, jos toimittajan vaihtoehtoinen rahoitus on heikko. Reverse factoringin
kustannushyotysuhde muuttuu my6s korko- ja luottoluokitusympariston mukaisesti (Beyer & Her-
zog 2021). Toisaalta reverse factoringin osalta korostetaan myds rahoituskustannusten ja maksuajan
vilistd trade-offia (van der Vliet 2015). Toimittajavetoisten mallien osalta vastaava riski on se, ettéd
rahoituskustannukset ovat suuria ja toimii 1dhinna oireiden lievittdjdnd, jos asiakkaiden maksuehdot
tai toimittajan neuvotteluasema ei muutu. SCF-ratkaisut eivit automaattisesti poista toimitusketjun

rahoitusongelmaa, vaan voi tietyissd tapauksissa ainoastaan jakaa sen uudelleen (Caniato ym.

2016).

Toinen keskeinen SCF-ratkaisuihin liittyva riski liittyy governanceen ja implementointiin. SCF-
ratkaisut vaativat kaksitasoista governancea sekd ennen malliin liittymistd ettd mallin toiminnan ai-
kana tarvitaan jatkuvaa analyyttistd reflektointia, jotta riskit, vastuut ja valvonta pysyy hyvin hallin-
nassa. Tdma on tdrkeda erityisesti ostajavetoisissa malleissa, joissa ostajan vahva asema voi johtaa
toimittajan riippuvuuteen joko rahoittajasta tai yksittdisestd ostajasuhteesta (Phraknoi ym. 2024).
SCF-ratkaisujen onnistuminen riippuu etenkin adoptiosta, ajoituksesta ja kiayttoonoton hallinnasta.
SCF-ratkaisujen riskit eivit siis ole pelkéstdén taloudellisia, vaan liittyvit myds vahvasti organisato-
risiin ratkaisuihin, koska puutteellinen lapindkyvyys, episelvit vastuut ja heikko toimittajaviestinté
toimitusketjuverkostossa voivat murentaa ratkaisujen tehokkuuden, vaikka ratkaisut olisivat sindnsi

teknisesti toimivia (Wuttke ym. 2016).

SCF-ratkaisuja kokonaisuutena tarkasteltuna reverse factoringia voidaan pitda tutkielman keskei-
simpand SCF-ratkaisuna, koska se liittyy suoraan tutkielman ydin kysymykseen ostovelkojen kier-
toajan strategisesta hallinnasta. On kuitenkin erityisen tirke#a tarkastella myds toimittajavetoisia
malleja, koska ensinndkin ne osoittavat, ettd toimitusketjurahoitus ei rajoitu ainoastaan ostajavetoi-

siin malleihin, vaan toimittaja kykenee myos itsendisesti hallitsemaan kassavirtaansa
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saatavaperusteisten ratkaisujen avulla. Toiseksi ne tarjoavat tarkedn vertailukohdan, jonka avulla
reverse factoringin erityispiirteet tulevat esille selvemmin: ostajavetoisissa malleissa ostajan asema,
maksuehdot ja luottoluokitus ovat ratkaisevia tekijoitd, kun taas toimittajavetoisissa malleissa pai-
nopiste on toimittajan omassa rahoituskelpoisuudessa ja DSO:n hallinnassa. Seuraavassa luvussa
verrataan operatiivisia ja rahoituksellisia keinoja ja tarkastellaan niitd vaikutusnopeuden, kestiavyy-
den, riskien ja toimitusketjusuhteiden nikdkulmasta. (Chakuu ym. 2019; Kouvelis & Xu 2021;
Lampoén ym. 2021.)
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5 Operatiiviset strategiat ja SCF-ratkaisut kokonaisuutena
5.1 Kokonaisvaltainen C2C -syklin optimointi

Edellisten lukujen perusteella C2C -syklin optimointi ei ole yksittdinen toimenpide vaan laaja koko-
naisuus, jossa operatiiviset strategiat ja SCF-ratkaisut tdydentdvét toisiaan. Operatiiviset strategiat
vaikuttavat ensisijaisesti materiaalin, tiedon ja tilausten virtausnopeuteen, kun taas SCF-ratkaisut
vaikuttavat kassavirran ajoitukseen, rahoituksen kustannukseen ja kayttopadoman jakautumiseen
toimitusketjun osapuolten vililld. Optimaalinen kédyttopddoman taso riippuu myos sekd toimitusket-
jukumppaneiden rahoitusasemasta ja maksukéytinndisté ja -ehdoista, joten SCF-ndkdkulmasta
kayttopadoman hallintaa ei voida tarkastella vain yksittdisen yrityksen sisdisend kysymyksend (Wet-
zel & Hofmann 2019). Yhden yrityksen kdyttopddoman optimointi voi heikentdd toisen toimitusket-
jun osapuolen taloudellista tilannetta, jonka takia aidosti tehokas C2C -syklin optimointi edellyttaa

tarkastelua koko toimitusketjuverkoston tasolla (Peng & Zhou 2019).

Kirjallisuuden perusteella operatiivisten strategioiden ja SCF-ratkaisujen vaikutusmekanismit eroa-
vat toisistaan selvisti. Operatiiviset strategiat lyhentdvit C2C -syklid tavallisesti pienentimalla va-
rastonkiertoaikaa (DIO) ja myyntisaamisten kiertoaikaa (DSO) prosessiparannusten kautta. Etenkin
DIO:n ja DSO:n aleneminen on yhteydessa parempaan taloudelliseen suorituskykyyn (Kroes & Ma-
nikas 2014). Cash conversion cycle eli CCC on keskiméérin negatiivisesti yhteydessi yrityksen
suorituskykyyn, vaikka komponenttien vaikutukset vaihtelevat toimintaympariston mukaan. Opera-
titvisten strategioiden kautta C2C -syklin optimointi kohdistuu erityisesti niihin kohtiin, joissa fyy-
sisen virran hitaus ja prosessien kitka sitovat kdyttopddomaa tarpeettoman pitkdan (Kiymaz ym.

2024).

SCF-ratkaisujen vaikutus kohdistuu ensisijaisesti sithen, miten kiyttopadoman rahoitusta ja maksu-
aikojen ja -ehtojen rasitetta jactaan toimitusketjussa. SCF-ratkaisuihin perustuva kayttdpddoman
hallinta voi mahdollistaa paremman suorituskyvyn, mutta toisaalta optimaalinen kéyttopddoman
taso muuttuu silloin, kun toimitusketjun osapuolilla on rahoitusrajoitteita (Wetzel & Hofmann
2019). Optimaalinen maksuaika riippuu toimitusketjun osapuolten diskonttokoroista, neuvotteluvoi-
masta ja voitonjaosta. SCM ja SCF eivit ole toisiaan poissulkevia ratkaisuja, vaan ne pyrkivit rat-
kaisemaan eri ongelmia: SCM:n avulla pyritdéin vahentimaan kéyttopaddoman rakenteellista sitoutu-
mista, kun taas SCF-ratkaisut helpottavat sen rahoittamista tai rahoituskustannusten jakamista te-

hokkaammin toimitusketjuverkostossa (Peng & Zhou 2019).
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Néiden havaintojen perusteella voidaan todeta, ettd kestdva C2C -syklin optimointi syntyy useimmi-
ten silloin, kun yritys yhdistda operatiiviset strategiat ja SCF-ratkaisut vaiheittain. Jos toimitusket-
jun haasteet liittyvit pitkiin ldpimenoaikoihin, suureen varastotasoon tai hitaaseen order-to-cash -
prosessiin, pelkké reverse factoring ei poista ongelman juurisyyté, vaikka se voikin parantaa ostajan
kassatilannetta lyhyellé aikavililld. Jos taas operatiivinen rakenne ja strategioiden soveltaminen on
jo kohtuullisen tehokasta, mutta toimitusketjussa esiintyy rahoituksellista epdsymmetriaa esimer-
kiksi vahvan ja dominoivan ostajan ja heikomman toimittajan vélilld, silloin SCF-ratkaisut voivat
toimia perusteltuna tdydentdjand. SCF-ratkaisut ovat tehokkaimmillaan tilanteissa, joissa toimitus-
ketjun rakenteellinen tehokkuus ja rahoitustarpeet voidaan sovittaa yhteen eiké niitd ndhdé toistensa

vaihtoehtoina. (Wuttke ym. 2016.)
5.2 C2C -syklin optimoinnin vaikutus kannattavuuteen

Kirjallisuus tukee vahvasti ajatusta siitd, ettd kiyttopddoman hallinta vaikuttaa yrityksen kannatta-
vuuteen ja arvoon, toisaalta vaikutus ei ole lineaarinen. Bafios-Caballero ym. (2014) raportoivat
kadnteisen U-muotoisen suhteen kéyttopdédomainvestointien ja suorituskyvyn vililld: liian korkea
kayttopddoma sitoo pddomaa ja kasvattaa rahoituskustannuksia, toisaalta liian matala kayttopaa-
omataso voi lisiti esimerkiksi menetettyd myyntid, hiirioitd ja muita operatiivisia kustannuksia.
Yritykset, jotka 1dhestyvit optimaalista kdyttopddomatasoa joko vihentdmaélla tai lisddmalla kaytto-
paddomainvestointejaan, kykenevét parantamaan sekd operatiivista suorituskykyéén ettd investointi-
kykyddn. C2C -syklin optimoinnin taloudellinen tavoite ei ole siis vélttiméttd mahdollisimman ly-

hyt sykli, vaan sellainen sykli, joka tukee yrityksen kokonaiskannattavuutta (Aktas ym. 2015).

Erityisesti DIO:n ja DSO:n aleneminen liittyy parempaan taloudelliseen suorituskykyyn useiden
vuosineljannesten aikana, kun taas pelkkd cash conversion cycle -mittausluku ei selitd suoritusky-
kyéd yhtd vahvasti (Kroes & Manikas 2014). Toisaalta pitkdt varasto- ja saamisperiodit heikentévit
suorituskykyd tavallisemmin kuin pitkét velkaperiodit, joiden vaikutus on enemmén sidonnainen
kontekstiin. Kannattavuuden ndkokulmasta laadukas C2C -syklin optimointi syntyy useammin va-
rastonhallinnan, ennustamisen, tiedon jakamisen ja order-to-cash -prosessin kehittimisestd kuin pel-

késtd maksuaikojen pidentdmisestd (Kiymaz ym. 2014).

SCF-ratkaisujen vaikutus kannattavuuteen on moniuloitteisempi. SCF-ratkaisuilla on térked vaiku-
tus toimitusketjun vakauden ja konkurssiriskin pienentymisen osalta eikd vélttdméttd vélittomasti
nakyvind kannattavuusparannuksina (Zhang ym. 2019). SCF-ratkaisut voivat tukea suorituskykya
varsinkin silloin, kun toimitusketjun osapuolten rahoitukselliset rajoitteet otetaan huomioon (Wetzel

& Hofmann, 2019). Optimaalinen SCF-ratkaisu riippuu toimitusketjuverkoston asetelmasta eli
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sithen vaikuttavat muun muassa toimitusketjun ympéristd, osapuolten taloudellinen tilanne, yleinen
korkotilanne, ajallinen konteksti, joten tietty SCF-ratkaisu ei ole optimaalisin joka tilanteessa. SCF-
ratkaisun vaikutus kannattavuuteen on vahvasti ehdollinen ratkaisuvalinnalle, markkinaolosuhteille

ja hydtyjen jakautumiselle toimitusketjussa (Jena ym. 2023).

C2C -syklin optimoinnin vaikutus kannattavuuteen syntyy ainakin kolmen mekanismin kautta. En-
sinndkin operatiivisten strategioiden avulla tehdyt operatiiviset prosessiparannukset vapauttavat
kayttopadomaa ja voivat samalla vahentdd hukkaa ja virheitd seké pienentdd riskid. Toiseksi hyvin
kohdennetut SCF-ratkaisut voivat alentaa toimitusketjun rahoituksen kustannuksia ja ehkaisté likvi-
diteettipaineiden muuttumista toimitusongelmiksi. Kolmanneksi liian aggressiivinen optimointi voi
kasvattaa hdirid-, yhteistyo- ja governance-riskeja siind méérin, ettd lyhyen aikavélin kassavirta-
hyoty kaddntyy pidemmaén aikavélin kustannuksiksi. Siksi paras tulos kannattavuudenkaan niakokul-
masta ei ole valttdmattd lyhyin mahdollinen C2C -sykli, vaan sellainen C2C -syklin rakenne, jossa

operatiivinen tehokkuus, rahoituksen saatavuus ja toimitusketjun vakaus ovat tasapainossa.
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6 Johtopaatokset

Tassa tutkielmassa tarkasteltiin C2C -syklin optimointia toimitusketjussa operatiivisten strategioi-
den ja SCF-ratkaisujen osalta. Tutkielman paitutkimuskysymys oli, miten C2C -syklid voidaan op-
timoida yhdistelemalld operatiivisia strategioita ja SCF-ratkaisuja. Lisdksi tutkielmassa vastattiin

sithen, miten erilaiset operatiiviset strategiat vaikuttavat C2C -syklin komponentteihin, milld edelly

tyksilla SCF-ratkaisut tuottavat hyotyjd sekéd millaisia riskejd keinojen kayttoon liittyy ja miten eri-

laisia keinoja tulisi soveltaa.

Ensin tutkielmassa tarkasteltiin C2C -syklin teoreettista perustaa toimitusketjun ja talouden rajapin-
nassa sekd sitd, miten fyysiset virrat, informaatiovirrat ja kassavirrat kytkeytyvit toisiinsa. Tamén
jélkeen analysoitiin operatiivisia strategioita, joiden kautta voidaan vaikuttaa erityisesti varaston
kiertoaikaan, ldpimenoaikoihin ja order-to-cash -prosessin sujuvuuteen. Sen jéalkeen tarkasteltiin
supply chain financea strategisena tydkaluna ja erilaisia SCF-ratkaisuja, joiden avulla voidaan vai-
kuttaa maksuaikarakenteisiin, rahoituksen saatavuuteen ja kdyttopddoman jakautumiseen toimitus-
ketjussa. Lopuksi yhdistettiin operatiiviset ja rahoitukselliset ndkdkulmat, jotta C2C -syklin opti-

mointia voitiin arvioida kokonaisuutena eiké ainoastaan yksittdisten toimenpiteiden tasolla.

Tutkielman perusteella operatiiviset strategiat vaikuttavat C2C -sykliin etenkin sen kautta, etti ne
hittdminen, kysynnidn ennustamisen parantaminen, ldpimenoaikojen lyhentdminen ja tiedon jakami-
sen lisddminen voivat lyhentdd DIO:ta, koska ne vdhentdvit epdvarmuutta ja pienentévit tarvetta
yliméaadréisille puskureille (Syntetos ym. 2016; Chang & Lin 2019; Gongalves ym. 2020). Samalla
order-to-cash -prosessin sujuvoittaminen, toimitusvarmuuden parantaminen, laskutuksen nopeutta-
minen ja informaation laadun kehittiminen voivat lyhentdd DSO:ta, koska myynti muuttuu télléin
nopeammin kassavirraksi ilman, ettd muutos perustuisi ainoastaan asiakkaiden maksuehtojen kiris-
tamiseen (Croxton 2003; Forslund 2007; Espino-Rodriguez & Rodriguez-Diaz 2014). Niin operatii-
visten strategioiden merkitys on siind, ettd ne parantavat C2C -syklid prosessitehokkuuden kautta

eivitkd vain siirtdmalld rahoituspainetta toimitusketjun toisille osapuolille (Choi ym. 2023).

Tutkielman perusteella erityisesti DIO:n optimointi ndyttdytyy kysymyksend, jossa tehokkuus ja
héirionsietokyky tdytyy sovittaa yhteen. Varastojen pienentdminen voi vapauttaa kiyttopadomaa ja
lyhentdd C2C -syklid, mutta liian pitkédlle vietynd se voi lisdta toimitusketjun haavoittuvuutta ja kas-
vattaa toimituskatkosten riskid (Protopappa-Sieke & Seifert 2010; Ivanov 2021). Lean- ja JIT-

ajattelu voivat tukea korkeampaa virtaustehokkuutta ja nopeampia ldpimenoaikoja, mutta niiden
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hyodyt jadviat kestdmattomiksi, jos prosessit eivét ole riittdvan vakaita tai toimitusketjulla ei ole riit-
tavad lapindkyvyyttd ja reagointikykyé héiri6ihin (Dong ym. 2001; Barker ym. 2022). Témén
vuoksi DIO:n optimointi ei tarkoita mahdollisimman pientd varastoa, vaan sellaista varastotasoa,
joka on linjassa kysynnén epavarmuuden, palvelutasotavoitteiden ja toimitusketjun rakenteen

kanssa (Kiymaz ym. 2024; Protopappa-Sieke & Seifert 2010).

SCF-ratkaisujen tarkastelu osoittaa puolestaan, ettd niiden hyddyllisyys riippuu vahvasti soveltamis-
kontekstista. SCF-ratkaisut ovat kdyttokelpoisimpia tilanteissa, joissa toimitusketjussa on rahoituk-
sellista epdsymmetriaa, mutta samalla riittdva operatiivinen vakaus, tiedon lapindkyvyys ja proses-
sikyvykkyys ratkaisun toteuttamiseen (Pfohl & Gomm 2009; Gelsomino ym. 2016; Xu ym. 2018).
Ostajavetoiset mallit, erityisesti reverse factoring, voivat mahdollistaa ostajalle pidemmén DPO:n ja
toimittajalle nopeamman kassavirran samanaikaisesti, jos ostajan luottokelpoisuus on vahva, lasku-
jen hyviaksymisprosessi toimii luotettavasti ja toimittajilla on kannustin osallistua malliin (Lekkakos
& Serrano 2016; Liebl ym. 2016; van der Vliet ym. 2015). Talloin SCF-ratkaisut voivat tukea koko
toimitusketjun kdyttopddoman hallintaa eikd vain yksittdisen toimijan kassatilannetta (Wuttke ym.

2013; Zhang ym. 2019).

Samalla tutkielma osoittaa, ettd reverse factoring ei ole automaattinen win-win-ratkaisu. Sen tuot-
tama hyoty riippuu korkotasosta, luottoluokituseroista, maksuehtojen pituudesta, toimittajan vaihto-
ehtoisista rahoitusmahdollisuuksista seka siitd, miten hyodyt ja kustannukset jakautuvat osapuolten
valilla (Jena ym. 2023; Kouvelis & Xu 2021; Beyer & Herzog 2021). My0s toimittajavetoiset mal-
lit, kuten factoring ja muut myyntisaamisiin perustuvat ratkaisut, voivat tukea erityisesti toimittajan
kassavirran hallintaa tilanteissa, joissa ostajaldhtdinen ratkaisu ei ole mahdollinen tai tarkoituksen-
mukainen, mutta niiden kustannusrakenne perustuu yleensa toimittajan omaan luottoprofiiliin,
mink& vuoksi ne ovat usein ostajavetoisia ratkaisuja kalliimpia (Klapper 2006; Chakuu ym. 2019).
Tédmin vuoksi SCF-ratkaisujen arvo ei synny ainoastaan siité, ettd ne lyhentivét jonkin yksittdisen
toimijan C2C -syklid, vaan siité, ettd ne voivat pienentdé koko toimitusketjun rahoituksellista kitkaa
ilman heikomman osapuolen aseman heikkenemisti kohtuuttomasti (Wuttke ym. 2013; Zhang ym.

2019).

Tutkielman perusteella keskeiset riskit liittyvét sithen, ettd C2C -syklid pyritddn lyhentdméén liian
yksipuolisesti yhden komponentin kautta. Jos DIO:ta pienennetdédn aggressiivisesti, kiyttopddomaa
voi vapautua lyhyelld aikavélilla, mutta samalla toimitusketjun héiridherkkyys voi kasvaa (Ivanov
2021; Barker ym. 2022). Jos taas DPO:ta kasvatetaan yksipuolisesti maksuaikoja pidentdmalla, os-

tajan C2C -sykli voi parantua, mutta toimittajan rahoitusasema voi heikentyé tavalla, joka heijastuu



32

takaisin toimitusvarmuuteen, laatuun ja koko toimitusketjun vakauteen (Hofmann & Kotzab 2010;
Seifert ym. 2013; Peng & Zhou 2019). Niin ollen C2C -syklin optimoinnin suurin haaste ei ole mit-
tarin tekninen parantaminen, vaan sen varmistaminen, ettd parannus perustuu todelliseen tehokkuu-
den kasvuun eiké pelkkédén kustannusten tai rahoitusrasitteen siirtdmiseen toimitusketjussa (Kroes

& Manikas 2014; Peng & Zhou 2019).

Néiden havaintojen perusteella voidaan todeta, ettd operatiiviset strategiat ja SCF-ratkaisut ratkaise-
vat erityyppisid, mutta toisiinsa liittyvid ongelmia. Operatiiviset strategiat vihentavit kayttopaa-
oman rakenteellista sitoutumista parantamalla virtaustehokkuutta, lyhentimailla 1apimenoaikoja ja
vahentdmalld prosessien kitkaa (Bailey & Francis 2008; Chang & Lin 2019; Kiymaz ym. 2024).
SCF-ratkaisut puolestaan vaikuttavat sithen, miten jéljelle jadvan kdyttopddoman rahoitus, maksuai-
kojen rasite ja rahoituskustannukset jakautuvat toimitusketjussa (Pfohl & Gomm 2009; Peng &
Zhou 2019; Wetzel & Hofmann 2019). Téstd seuraa, ettd kumpaakaan ndkokulmaa ei voida pitdd
yksinddn riittdvéind, jos tavoitteena on kestdvd C2C -syklin optimointi koko toimitusketjun nikokul-

masta (Wuttke ym. 2013; Xu ym. 2018).

C2C -syklin optimointi on ennen kaikkea johtamiskysymys, koska kyse ei ole vain yksittiisten ope-
ratiivisten tai rahoituksellisten keinojen valinnasta, vaan niiden yhteensovittamisesta osaksi yrityk-
sen paidtoksentekoa. Kéytdnnosséd tdmé tarkoittaa, ettd C2C -syklin hallintaa ei tulisi jéttéa pelkés-
tddn talousosaston vastuulle eiké toisaalta késitelld pelkdstdén toimitusketjun operatiivisena tehok-
kuusmittarina. Sen sijaan yritysjohdon tehtdviné on rakentaa poikkifunktionaalinen pdatoksenteko-
kehys, jossa hankinnan, toimitusketjun, myynnin ja rahoituksen ndkdkulmat yhdistyvit. Téllaisessa
kehyksessé operatiivisia strategioita tulisi painottaa erityisesti silloin, kun C2C-ongelman juurisyyt
liittyvét varastoihin, ldpimenoaikoihin tai order-to-cash -prosessin hitauteen, kun taas SCF-ratkaisut
ovat perustellumpia tilanteissa, joissa ongelma liittyy toimitusketjun osapuolten véliseen rahoituk-
selliseen epdsymmetriaan. Ndin tarkasteltuna C2C -syklin optimointi ei tarkoita vain tunnusluvun
lyhentdmisté, vaan kykya tehdé tarkoituksenmukaisia pdétoksié, jotka tukevat samanaikaisesti kan-

nattavuutta, toimitusketjun vakautta ja kumppanuussuhteiden kestavyytta.

Tédmin perusteella voidaan esittdd tutkielman varsinainen johtopaitds. C2C -syklin optimointi on
kokonaisvaltainen ratkaisu vain silloin, kun operatiivisia strategioita ja SCF-ratkaisuja tarkastellaan
toisiaan tdydentdvina eiki toisiaan korvaavina keinoina. Operatiiviset strategiat muodostavat opti-
moinnin perustan, koska niiden avulla vihennetéédn kiyttopadoman sitoutumisen juurisyitd, kuten
ylivarastointia, ldpimenoaikojen pituutta, tiedon epdvarmuutta ja order-to-cash -prosessin kitkaa.

SCF-ratkaisut puolestaan tdydentavit titd perustaa vaikuttamalla maksuaikarakenteisiin,
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rahoituskustannuksiin ja likviditeetin jakautumiseen toimitusketjussa silloin, kun pelkké operatiivi-
nen kehittdminen ei riitd tai kun muutokset vaativat tuekseen rahoituksellista joustavuutta. Téssé
mielessd tehokkain tapa optimoida C2C -syklié ei ole valita operatiivisen ja rahoituksellisen néko-

kulman vélilld, vaan yhdistdd ne saman johtamiskehyksen alle.

Tutkielman perusteella C2C -syklin optimoinnin tavoitteena ei myodskéén tulisi olla mahdollisim-
man lyhyt sykli, vaan mahdollisimman tasapainoinen sykli kaikkien toimitusketjun osapuolten ni-
kokulmasta. Kdyttopddoman hallinnan ja suorituskyvyn vilinen suhde ei ole lineaarinen, sillé liian
korkea kéyttopddoma sitoo turhaan pddomaa, mutta liian matala kiyttopadoma voi liséti operatiivi-
sia kustannuksia, toimitusriskejé ja menetettyd myyntid (Bafos-Caballero ym. 2014; Aktas ym.
2015; Kiymaz ym. 2024). Tdmén vuoksi optimaalinen C2C -sykli on sellainen, jossa varastonhal-
linta, myyntisaamisten kotiutuminen, ostovelkojen hallinta, palvelutaso ja toimitusketjun vakaus
ovat keskendin tasapainossa (Farris & Hutchison 2002; Protopappa-Sieke & Seifert 2010). Tama
korostaa sitéd, ettd C2C -syklid on tarkoituksenmukaisempaa tulkita strategisena tasapainomittarina

kuin mekaanisesti lyhennettdvéana tunnuslukuna (Kroes & Manikas 2014; Kiymaz ym. 2024).

Koska tutkielma on kirjallisuuskatsaus, sen johtopditokset perustuvat aiemman tutkimuksen syntee-
siin eivitkd yhden toimialan tai yrityksen empiiriseen tarkasteluun. Tdméan vuoksi jatkotutkimuk-
sessa olisi hyddyllisté tarkastella empiirisesti, miten operatiivisten strategioiden ja SCF-ratkaisujen
yhdistdminen toteutuu eri toimialoilla ja millaisissa olosuhteissa niiden yhteiskéytto tuottaa parhaat
tulokset. Erityisen kiinnostavaa olisikin tutkia, miten C2C -syklin optimointi vaikuttaa pitkéall4 aika-
vililld toimitusketjun resilienssiin sekd milloin reverse factoringin kaltaiset ratkaisut vahvistavat
koko toimitusketjun toimintakykya ja milloin ne pikemminkin liséédvét valtaepédtasapainoa toimitus-

ketjuverkostossa.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd C2C -syklin optimointi on tehokkaimmillaan silloin, kun sitd ei
ymmarretd yhden mittarin lyhentdmisend, vaan toimitusketjun operatiivisen ja rahoituksellisen ra-
kenteen yhteensovittamisena. Operatiiviset strategiat vapauttavat kiyttopddomaa parantamalla pro-
sessien laatua ja virtaustehokkuutta, kun taas SCF-ratkaisut tukevat rahavirran, maksuehtojen ja ra-
hoitusriskien hallintaa koko toimitusketjun tasolla. Témén tutkielman perusteella kestévin ratkaisu
ei siis ole mahdollisimman lyhyt C2C -sykli, vaan sellainen C2C -syklin rakenne, jossa operatiivi-
nen tehokkuus, rahoituksen saatavuus, toimitusketjusuhteiden toimivuus ja toimitusketjun vakaus

tukevat toisiaan.
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Liitteet

Liite 1 Selvitys tekoalyn kaytosta

Tekodlyd hyodynnettiin timén tutkielman tekemisessé rajatusti kirjallisuushaun tukena ja aineiston
jasentdmisessd. Tekodlyn avulla muodostettiin ja tarkennettiin tutkimusaiheeseen sopivia hakusa-
noja, joilla vertaisarvioituja tieteellisid l4hteita etsittiin tietokannoista. Kéytettyja hakusanoja olivat
muun muassa cash-to-cash, cash conversion cycle, working capital management, supply chain fi-
nance, reverse factoring, factoring, dynamic discounting, trade credit, inventory management, lead
time reduction, order-to-cash, collaborative planning, forecasting and replenishment sekd CPFR.
Hakusanoja kiytettiin yksittdin ja erilaisina yhdistelminé tutkimusaiheen eri osa-alueiden kartoitta-

miseksi.

Tekodlya kéytettiin lisdksi valitun aineiston jdsentdmiseen siten, ettd jo kerdttya tietoa tiivistettiin
taulukkomuotoon. Télld tavoin koottiin esimerkiksi cash-to-cash-syklin komponentteja, optimointi-
keinoja sekd supply chain finance-ratkaisujen tyyppejé yhteen selkedmpii tarkastelua varten. Tau-
lukot toimivat kirjoittamisen ja kokonaisuuden hahmottamisen tukena, eivit itsendisend lahdeaineis-

tona.

Tekodlya ei kéytetty alkuperdisen tutkimusaineiston tuottamiseen eikd ldhteiden korvaamiseen.
Léahteiden valinta, niiden tieteellisyyden arviointi, tekstin lopullinen sisélto seké tutkielmassa esite-

tyt tulkinnat ja johtopddtokset ovat tekijan omia.



