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Annotatsiya 

Ushbu maqolada aksiyadorlik jamiyatlar faoliyatida marketing strategiyalarini 

moliyaviy pul oqimlari bilan integratsiya qilishning nazariy asoslari tahlil qilingan. 

Tadqiqotda marketing va moliya oʻrtasidagi oʻzaro bogʻliqlik, ularning korporativ 

qiymat, foyda va pul oqimlariga taʼsiri tizimli yondashuv asosida oʻrganilgan. CLV, 

CBCV va ROI modellarining marketing qarorlarini moliyaviy natijalar bilan 

bogʻlashdagi roli tahlil etilgan. Natijalarga koʻra, marketingni investitsion faoliyatning 

ajralmas qismi sifatida boshqarish korxona barqarorligi, aksiyadorlik qiymati va 

moliyaviy rentabellikni oshirishga xizmat qiladi. 

Kalit soʻzlar: marketing strategiyasi, moliyaviy oqimlar, integratsiya, CLV, ROI, 

CBCV, aksiyadorlik jamiyat, korporativ qiymat. 

Аннотация  

В статье рассмотрены теоретические основы интеграции маркетинговых 

стратегий с финансовыми потоками в деятельности акционерных обществ. В 

исследовании проанализированы взаимосвязи между маркетингом и финансами, 

их влияние на корпоративную стоимость, прибыль и денежные потоки. Особое 

внимание уделено моделям CLV, CBCV и ROI, позволяющим измерять 

эффективность маркетинговых решений с финансовой точки зрения. 

Полученные результаты показывают, что управление маркетингом как частью 

инвестиционной деятельности способствует повышению устойчивости 

предприятия, росту акционерной стоимости и финансовой эффективности. 

Ключевые слова: маркетинговая стратегия, финансовые потоки, 

интеграция, CLV, ROI, CBCV, акционерное общество, корпоративная стоимость. 

Abstract  

This article examines the theoretical foundations of integrating marketing 

strategies with financial cash flows in the activities of joint-stock companies. The study 

analyzes the interrelationship between marketing and finance and their impact on 

corporate value, profit, and cash flow stability. Particular attention is given to the CLV, 

CBCV, and ROI models, which link marketing decisions to financial outcomes. The 

results indicate that managing marketing as an integral part of investment activity 

enhances corporate sustainability, increases shareholder value, and improves overall 

financial performance. 

Keywords: marketing strategy, financial flows, integration, CLV, ROI, CBCV, 

joint-stock company, corporate value. 
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Bozor iqtisodiyoti sharoitida Aksiyadorlik jamiyatlarning(AJ) muvaffaqiyati 

ularning moliyaviy barqarorligi va marketing strategiyalarining samaradorligiga 

bevosita bogʻliqdir. Bugungi kunda korporativ boshqaruvda marketing faoliyatini faqat 

reklama yoki sotuvni ragʻbatlantirish vositasi sifatida emas, balki moliyaviy natijalarni 

shakllantiruvchi strategik yoʻnalish sifatida koʻrish zarurati kuchaymoqda. Marketing 

strategiyalarining toʻgʻri rejalashtirilishi va ularni moliyaviy boshqaruv bilan 

uygʻunlashtirish korxonaning naqd pul oqimlari, foyda koʻrsatkichlari hamda 

aksiyadorlik qiymatini oshirishga xizmat qiladi. 

Soʻnggi yillarda ilmiy adabiyotlarda “marketing–moliya integratsiyasi” 

tushunchasi keng qoʻllanilmoqda. Bu yondashuv marketing faoliyatining 

samaradorligini moliyaviy koʻrsatkichlar — CLV (Customer Lifetime Value), ROI 

(Return on Investment), CBCV (Customer-Based Corporate Valuation) — orqali 

baholash imkonini beradi. Bunday yondashuv korxonada strategik qarorlar qabul 

qilishda marketing natijalarini moliyaviy jihatdan oʻlchash, resurslarni oqilona 

taqsimlash va pul oqimlarini barqarorlashtirish imkonini yaratadi. 

Marketing va moliya oʻrtasidagi uzviy bogʻliqlikni chuqur oʻrganish AJlarda 

barqaror rivojlanishni taʼminlash, investitsion salohiyatni oshirish va 

raqobatbardoshlikni mustahkamlashda muhim ahamiyat kasb etadi. Shu sababli ushbu 

tadqiqot marketing strategiyalarini moliyaviy pul oqimlari bilan integratsiya qilishning 

nazariy asoslarini oʻrganishga, mavjud modellarni tahlil qilishga hamda AJda ularni 

amaliy jihatdan qoʻllash imkoniyatlarini aniqlashga qaratilgan. 

ADABIYOTLAR SHARHI 

Marketing strategiyalarini moliyaviy pul oqimlari bilan integratsiya qilish gʻoyasi 

zamonaviy iqtisodiyotda korporativ boshqaruvning muhim yoʻnalishlaridan biriga 

aylandi. Bugungi tadqiqotlarda marketing faoliyatining natijalari faqat savdo hajmi 

yoki reklama samaradorligi orqali emas, balki moliyaviy koʻrsatkichlar — pul 

oqimlari, foyda va aksiyadorlik qiymati — bilan bevosita bogʻliq tarzda tahlil 

qilinmoqda. Shu sababli, koʻplab olimlar marketing va moliyaviy boshqaruv 

oʻrtasidagi oʻzaro aloqani chuqur oʻrganib, bu jarayonning nazariy asoslari va amaliy 

modellarini ishlab chiqqanlar. 

Edeling, Srinivasan va Hanssens [1] marketing va moliya oʻrtasidagi bogʻliqlikni 

tizimli ravishda tahlil qilib, “marketing–finance interface” konsepsiyasini ilgari 

surishgan. Ularning fikricha, marketing faoliyati kompaniya qiymatini oshiruvchi omil 

boʻlib, brend ishonchi, mijoz sodiqligi va bozor ulushi kabi koʻrsatkichlar orqali 

moliyaviy natijalarga taʼsir etadi. Bu yondashuv marketing natijalarini moliyaviy 

qiymat zanjiri orqali oʻlchash imkonini beradi. Srivastava, Shervani va Fahey [7] ham 

shunga oʻxshash tarzda “market-based assets” konsepsiyasini ishlab chiqqan boʻlib, 

ular marketing orqali yaratilgan aktivlar (mijozlar bazasi, hamkorlik tarmogʻi, brend 

obroʻsi) kompaniyaning bozor qiymatiga bevosita taʼsir koʻrsatishini asoslab 

berishgan. 

Marketing va moliyaviy oqimlar oʻrtasidagi bogʻliqlikni chuqurroq 

tushuntiruvchi yondashuvlar orasida mijoz umrboqiy qiymati (Customer Lifetime 

Value — CLV) konsepsiyasi muhim oʻringa ega. Lucas [3] tomonidan ishlab chiqilgan 
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CLV modeli har bir mijozdan kelajakda olinadigan daromad oqimini hozirgi qiymatga 

keltirib, marketing investitsiyalarining iqtisodiy foydasini aniqlaydi. Bu model 

marketing faoliyatining nafaqat qisqa muddatli daromadlarga, balki uzoq muddatli pul 

oqimlari barqarorligiga ham taʼsirini tushuntiradi. Mauboussin va Callahan [2] CLV 

konsepsiyasini kengaytirib, “Customer-Based Corporate Valuation” (CBCV) modelini 

taklif etishgan. Ular mijoz iqtisodiyoti bilan korporativ qiymat bahosini 

uygʻunlashtirgan holda, marketing harakatlarini korporativ moliyaviy strategiyaning 

markaziga joylashtirishgan. 

Shah, Rust, Parasuraman va hamkorlarining tadqiqoti [4] marketing faoliyati va 

naqd pul oqimlari oʻrtasidagi empirik bogʻliqlikni ochib bergan. Ularning fikricha, 

mijoz sodiqligi nafaqat daromadni koʻpaytiradi, balki pul oqimlarining 

oʻzgaruvchanligini kamaytiradi. Bu esa marketing strategiyalarining moliyaviy 

risklarni kamaytirishdagi rolini koʻrsatadi. Rust, Lemon va Zeithaml [6] esa “hisob-

kitob yondashuvi” orqali marketing koʻrsatkichlarini (brend xabardorligi, sodiqlik, 

mijoz qadri) moliyaviy natijalarga oʻtkazishning tizimli modelini ishlab chiqqan. Ular 

marketing faoliyatini korxona balansida investitsion aktiv sifatida baholashni taklif 

etishadi. 

Marketing harakatlarining investitsiya samaradorligi nuqtai nazaridan Cain [8] 

tomonidan ishlab chiqilgan marketing-miks modellashtirish (Marketing Mix 

Modelling) yondashuvi diqqatga sazovor. Bu model yordamida reklama, narx siyosati 

va promosiya xarajatlarining ROI (Return on Investment) koʻrsatkichlariga taʼsiri 

oʻlchanadi. Mazkur yondashuv marketing xarajatlarini optimallashtirish va byudjetni 

moliyaviy oqimlarga mos rejalashtirish imkonini beradi. 

McDonald [9] marketing javobgarligini (accountability) baholash boʻyicha olib 

borgan tadqiqotida marketing qarorlarini moliyaviy natijalar bilan oʻlchash zarurligini 

asoslaydi. Unga koʻra, marketing faoliyatini faqat imij yoki reklama samaradorligi 

orqali emas, balki korxona qiymatiga taʼsiri orqali baholash lozim. Shunga oʻxshash 

yondashuvni Kumar va Shah [10] ham qoʻllagan boʻlib, ular mijoz kapitali (customer 

equity) bilan bozor kapitalizatsiyasi oʻrtasidagi oʻzaro bogʻliqlikni tahlil qilgan. 

Ularning modeli marketingning korporativ moliya tizimidagi oʻrnini mustahkamlaydi 

va uni aksiyadorlik qiymatiga taʼsir etuvchi strategik omil sifatida talqin qiladi. 

Yuqorida koʻrib chiqilgan ilmiy manbalar bir yoʻnalishda uygʻunlashadi: 

marketing faoliyati moliyaviy natijalarni shakllantiruvchi va ularni boshqaruvchi 

asosiy mexanizmdir. Marketing strategiyalari orqali yaratilgan brend ishonchi va mijoz 

kapitali kelajakdagi pul oqimlarining barqarorligini taʼminlaydi [3], [7]. CLV va CBCV 

kabi modellar marketing faoliyatining moliyaviy oqimlarga taʼsirini miqdoriy shaklda 

oʻlchashga imkon beradi [2], [4]. Shuningdek, ROI va “hisob-kitob yondashuvi” 

asosida marketing faoliyatining rentabelligi aniqlanadi [6], [8]. 

Shunday qilib, mavjud ilmiy adabiyotlar marketing va moliyaviy boshqaruv 

oʻrtasidagi integratsiyani korxonaning uzoq muddatli rivojlanishi va barqarorligi 

uchun zarur shart sifatida baholaydi. Marketing strategiyalarini moliyaviy oqimlar 

bilan uygʻunlashtirish korxona qiymatini oshirish, pul oqimlarini barqarorlashtirish 

hamda investitsiya resurslaridan samarali foydalanish imkonini beradi. Shu asosda 
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marketing va moliya oʻrtasidagi oʻzaro aloqadorlik korporativ boshqaruvning 

zamonaviy modeli sifatida shakllanmoqda. 

METODOLOGIYA 

Tadqiqot nazariy yoʻnalishda olib borilib, marketing strategiyalarini moliyaviy 

pul oqimlari bilan integratsiya qilishning ilmiy asoslarini aniqlashga qaratildi. 

Metodologiya sifatida tizimli tahlil, deduktiv yondashuv va komparativ tahlil usullari 

qoʻllanildi. Tizimli tahlil marketing va moliya oʻrtasidagi oʻzaro bogʻliqlikni bir butun 

boshqaruv tizimi sifatida oʻrganish imkonini berdi. Deduktiv yondashuv orqali mavjud 

nazariy modellar – CLV, CBCV, ROI va “hisob-kitob yondashuvi” konsepsiyalari 

umumlashtirildi. Komparativ tahlil esa turli manbalarda keltirilgan marketing–moliya 

integratsiyasi modellarini taqqoslash va ularning ustun jihatlarini aniqlash uchun 

qoʻllanildi. Tadqiqot jarayonida Edeling, Srivastava, Lucas, Rust va Kumar kabi 

olimlarning ilmiy ishlari asos qilib olindi. Shuningdek, ilmiy sintez va 

abstraktlashtirish usullari yordamida nazariy qarashlar yagona konseptual modelga 

birlashtirildi. Ushbu yondashuv marketing strategiyalarining moliyaviy oqimlarga 

taʼsirini tushuntiruvchi nazariy asosni yaratdi. 

TAHLIL VA NATIJALAR 

Marketing strategiyalarini moliyaviy pul oqimlari bilan integratsiya qilish 

jarayonining nazariy tahlili shuni koʻrsatadiki, ushbu integratsiya korxona qiymatini 

shakllantirishda va uning moliyaviy barqarorligini taʼminlashda markaziy oʻrinni 

egallaydi. Mavjud ilmiy manbalar tahlili asosida marketing faoliyatining moliyaviy 

oqimlarga taʼsiri uch asosiy yoʻnalishda namoyon boʻlishi aniqlangan: korxona 

qiymatini oshirish, pul oqimlari barqarorligini taʼminlash va investitsiya rentabelligini 

yaxshilash. 

Edeling, Srinivasan va Hanssens tomonidan ishlab chiqilgan konseptual model 

[1] marketing va moliya oʻrtasidagi bogʻliqlikni tizimli tarzda asoslab bergan. Ularning 

tahliliga koʻra, marketing faoliyatining asosiy natijalari — mijoz sodiqligi, brend 

xabardorligi va bozor ulushi — moliyaviy qiymat zanjiri orqali daromad oqimlari, naqd 

pul oqimlari va aksiyadorlik qiymatiga bevosita taʼsir koʻrsatadi. Bunda marketing 

koʻrsatkichlarining moliyaviy natijalarga oʻtishi bosqichma-bosqich jarayon sifatida 

talqin qilinadi. Ushbu yondashuv shuni anglatadiki, marketing qarorlari investitsiya 

resurslarini taqsimlashda moliyaviy rejalashtirish bilan uzviy bogʻliq boʻlishi zarur. 

Srivastava, Shervani va Fahey tomonidan ilgari surilgan “market-based assets” 

modeli [7] tahlil qilinganida, marketing aktivlari korxona qiymatini oshirishning 

strategik omili sifatida eʼtirof etiladi. Mualliflar brend kapitali, mijozlar tarmogʻi va 

hamkorlik aloqalarini korporativ qiymatning asosiy manbai deb biladilar. Bu model 

marketing faoliyatini moliyaviy natijalar bilan bogʻlash uchun nazariy poydevor 

yaratadi, chunki marketing orqali yaratilgan aktivlar pul oqimlari shaklida 

materiallashadi va kompaniya balansida moliyaviy aktivlar sifatida namoyon boʻladi. 

 

 

1-jadval. 
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Marketing–moliya integratsiyasi boʻyicha asosiy nazariy modellar tahlili1 
№ Manba Model nomi Asosiy gʻoya Moliya bilan bogʻliqlik 

1 [1] Edeling et al. 

(2021) 

Marketing–

Finance 

Interface 

Marketing natijalarini 

moliyaviy qiymat zanjiri 

orqali oʻlchash 

Brend, sodiqlik va foyda 

oʻrtasidagi sababiy 

bogʻliqlik 

2 [2] Mauboussin 

& Callahan 

(2021) 

CBCV modeli Mijoz qiymati asosida 

korporativ baholash 

CLV orqali aksiyadorlik 

qiymatini hisoblash 

3 [3] Lucas (2018) CLV modeli Mijoz umrboqiy qiymatini 

aniqlash 

Pul oqimlari prognozi 

asosida moliyaviy tahlil 

4 [6] Rust et al. 

(2004) 

Accounting 

Approach 

Marketing koʻrsatkichlarini 

moliyaviy natijalarga 

oʻtkazish 

Marketingni aktiv 

sifatida hisoblash 

5 [10] Kumar & 

Shah (2009) 

Customer 

Equity–Market 

Cap 

Mijoz kapitalini korporativ 

kapitalizatsiyaga bogʻlash 

Marketingning 

aksiyadorlik qiymatiga 

taʼsiri 

 

Mijoz qiymatini oʻlchovchi CLV (Customer Lifetime Value) va CBCV 

(Customer-Based Corporate Valuation) modellarining tahlili shuni koʻrsatadiki, 

mijozlar bilan uzoq muddatli aloqalar korxonaning kelgusidagi pul oqimlarini 

barqarorlashtiradi. Lucas tomonidan ishlab chiqilgan CLV modeli [3] mijozdan 

kelajakda olinadigan daromad oqimlarini hozirgi qiymatga keltirish orqali marketing 

investitsiyalarining iqtisodiy samaradorligini aniqlash imkonini beradi. Mauboussin va 

Callahan [2] esa bu yondashuvni kengaytirib, mijozlar asosidagi qiymatni korporativ 

baholash tizimi bilan uygʻunlashtirgan. Ularning modeli mijoz iqtisodiyotini moliyaviy 

boshqaruv tizimining ajralmas qismi sifatida talqin qiladi. Natijada, marketing 

harakatlari nafaqat sotuv hajmiga, balki aksiyadorlik qiymatiga ham oʻlchovli taʼsir 

koʻrsatadi. 

Pul oqimlari barqarorligini taʼminlash nuqtai nazaridan Shah va hamkorlarining 

tadqiqoti [4] alohida ahamiyat kasb etadi. Ularning natijalariga koʻra, mijozni ushlab 

qolish darajasi va mijoz sodiqligi naqd pul oqimlarining oʻzgaruvchanligini 

kamaytiradi. Bu holat marketing strategiyalarining moliyaviy xavflarni pasaytiruvchi 

vosita sifatida ishlashini koʻrsatadi. Bunda marketingning asosiy vazifasi qisqa 

muddatli daromadni oshirish emas, balki uzoq muddatli naqd oqimlarini 

barqarorlashtirishdir. 

Rust, Lemon va Zeithaml tomonidan ishlab chiqilgan “hisob-kitob yondashuvi” 

[6] tahlili esa marketing faoliyatining moliyaviy natijalarga bevosita bogʻliqligini 

aniqlash imkonini beradi. Ushbu modelda marketing harakatlari (reklama, narx 

siyosati, mijoz xizmatlari) moliyaviy koʻrsatkichlar — daromad, foyda va naqd 

oqimlar — bilan oʻzaro bogʻliq holda tahlil qilinadi. Natijalar shuni koʻrsatadiki, 

 
1 Muallif ishlanmasi 
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marketingning har bir tarkibiy elementi nafaqat xarajat, balki investitsiya sifatida 

baholanishi lozim. 

Cain tomonidan ishlab chiqilgan marketing-miks modellashtirish yondashuvi [8] 

tahlili ROI (Return on Investment) koʻrsatkichlarini optimallashtirishga qaratilgan. 

Ekonometriya modellaridan foydalanish orqali reklama, promosiya va narx 

strategiyalarining moliyaviy oqimlarga taʼsiri oʻlchangan. Bu yondashuv marketing 

byudjetini boshqarishda moliyaviy rejalashtirishning ilmiy asosini yaratadi. 

Kumar va Shah [10] hamda McDonald [9] tomonidan ishlab chiqilgan 

yondashuvlar marketing faoliyatining javobgarligi va korporativ qiymat bilan oʻzaro 

bogʻliqligini asoslab beradi. McDonald marketing javobgarligini moliyaviy natijalar 

bilan oʻlchash zarurligini taʼkidlasa, Kumar va Shah marketing strategiyalarini bozor 

kapitalizatsiyasi va aksiyadorlik qiymati bilan uygʻunlashtirish modelini ishlab 

chiqishgan. Ularning yondashuvi marketingni korxonaning investitsion qarorlariga 

taʼsir etuvchi strategik omil sifatida talqin qiladi. 

 

 
1-rasm. Marketing strategiyalarini moliyaviy pul oqimlari bilan 

integratsiya qilish konseptual modeli1 

 

Yuqorida keltirilgan nazariy manbalar tahlili natijasida bir necha muhim ilmiy 

xulosalarga erishildi. Birinchidan, marketing strategiyalarini moliyaviy oqimlar bilan 

integratsiya qilish korxona qiymatini oshirishga bevosita xizmat qiladi, chunki 

marketing orqali yaratilgan brend va mijoz kapitali kelajakdagi pul oqimlarining 

barqarorligini taʼminlaydi [3], [7]. Ikkinchidan, CLV va CBCV kabi modellar 

marketingni moliyaviy boshqaruv tizimiga kiritish imkonini beradi, bu esa korporativ 

moliyaning strategik qarorlar qabul qilish bosqichida muhim ahamiyat kasb etadi [2], 

[4]. Uchinchidan, marketing faoliyatining samaradorligini ROI va boshqa moliyaviy 

koʻrsatkichlar orqali baholash korxonaning investitsion resurslarini yanada oqilona 

taqsimlash imkonini yaratadi [6], [8]. 

Tahlil natijalariga koʻra, marketing va moliyaviy boshqaruv oʻrtasidagi 

integratsiya ikki tomonlama jarayon sifatida kechadi: bir tomondan, marketing 

strategiyalari moliyaviy oqimlarni shakllantiradi; ikkinchi tomondan esa, moliyaviy 
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tahlil marketing qarorlarining samaradorligini baholashda asosiy mezon vazifasini 

bajaradi. Shu bois, marketing va moliya oʻrtasidagi oʻzaro aloqadorlikni 

mustahkamlash AJlarning barqaror rivojlanishi, aksiyadorlik qiymatini oshirish va 

moliyaviy risklarni kamaytirish uchun muhim strategik yoʻnalish hisoblanadi. 

XULOSA VA TAKLIFLAR 

Tadqiqot natijalari shuni koʻrsatadiki, marketing strategiyalarini moliyaviy pul 

oqimlari bilan integratsiya qilish korxona qiymatini oshirish, pul oqimlarini 

barqarorlashtirish va investitsiya samaradorligini taʼminlashda muhim omil 

hisoblanadi. Marketing va moliya oʻrtasidagi oʻzaro bogʻliqlik korporativ boshqaruv 

tizimining ajralmas qismi boʻlib, ular birgalikda korxonaning uzoq muddatli 

barqarorligini taʼminlaydi. Mavjud ilmiy manbalar asosida aniqlanishicha, CLV, 

CBCV va ROI modellarining qoʻllanilishi marketing qarorlarini moliyaviy natijalar 

bilan oʻlchashni soddalashtiradi hamda strategik rejalashtirishni yanada aniqroq qiladi. 

Integratsion yondashuv marketingni faqat savdo vositasi sifatida emas, balki 

investitsion faoliyatning tarkibiy qismi sifatida talqin etishga imkon beradi. Marketing 

orqali yaratilgan brend qiymati, mijoz sodiqligi va hamkorlik tarmoqlari korxonaning 

asosiy moliyaviy aktivlariga aylanadi. Shu bois, aksiyadorlik jamiyatlarida marketing 

strategiyalarini moliyaviy boshqaruv tizimi bilan uygʻunlashtirish korporativ 

barqarorlik va aksiyadorlik qiymatini oshirishning samarali yoʻnalishidir. 

Taklif etilishicha, AJlarda marketing va moliyaviy boʻlimlar oʻrtasidagi axborot 

almashuv tizimi kuchaytirilishi, CLV va ROI asosidagi baholash mexanizmlari joriy 

etilishi zarur. Shuningdek, marketing byudjeti moliyaviy oqimlar prognozi bilan 

uygʻunlashtirilib, har bir strategik qarorning moliyaviy taʼsiri oldindan tahlil qilinishi 

lozim. Shu tarzda marketing-moliya integratsiyasi nafaqat foyda koʻrsatkichlarini, 

balki korporativ boshqaruv sifatini ham sezilarli darajada oshiradi. 
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