
TAI CHiNH-N6AN HANG-BAO KIEM 

XAY DI/NG MO HINH 
CAC NHAN TO ANH HlJdNG Si/ ON DINH 

THU NHAP CUA CAC CONG TY NIEM YET 

• LE TH! NGA 

TOM TAT: 
Stf on dinh ttong thu nhap (Earnings smoothness) la mdt chu de dang va da nhan dtfde nhilu 

tranh ludn. Do dd, bai nghidn ctfu dtfde thtfc hien nhdm phdt hien va xac dinh cac nhan to' l^m 
anh htfdng de'n stf on dinh trong thu nhap tai edc doanh nghiep, dac biet la cac doanh nghiep 
nidm yd't trdn thi trtfdng chtfng khodn. Vdi muc tieu nghien ctfu kham phd va khang dinh cde 
nhan td' anh htfdng dd'n stf dn dinh trong thu nhap eua doanh nghiep dang niem ye't de dtfa ra 
cac hdm y cho nhtfng nha qudn tri doanh nghiep. Trong bai nghien ctfu nay, tde gid tdng hdp 
cde nhan td' dnh htfdng de'n stf on dinh cua thu nhap thdng qua cac nghien ctfu trtfdc va ed sd 
ly thuye'l xem xet edc quan he va mtfc do anh htfdng cua ede yê u to nhan td' dnh htfdng de'n 
stf dn dinh ciaa thu nhap, dd la: (i) Quy md cdng ty (Size); (ii) Ty le hoan vd'n dau ttf (ROI); 
(iii) Ty sua't ldi nhuan thuan; (iv), Ddn bay tai chfnh eua cdng ty; (v) Ty sd'nd tten vd'n chij sd 
hi?u; (vi) Quye't dinh cua ban gidm dd'c; (vii) Cdng ty kiem toan. 

Tiif khoa: On dinh thu nhap, qudn ly thu nhap, bao cao tai chinh. 

1. Dat vd'n de 
Trong bd'i canh hien nay, nen kinh te' Viet 

Nam dang khdi phue sau nhtfng khung hodng va 
tri he di hda minh vao nen kinh te'thd'gidi, ngoai 
cac tdc ddng tich ctre ttf Chfnh phu, bdn thSncdc 
doanh nghiep cung the hien nang Itfc vd'n de vtfdn 
ra tam qud'c td'. Tuy nhien, phan Idn eae doanh 
nghiep dang trong tinh trang "khat vd'n", nhtfng 
hau he't hp khd tie'p c3n dtfde ngudn vd'n vay ttf 
cac phia nha dau ttf. Viec khd huy ddng vd'n mdt 
phan do yd'u td' khdch quan la lai cho vay kha cao, 
mdt phan la do nguyen nhan chu quan ttf phia 
doanh nghiep. Viee mdt nha dau ttf dtfa ra quye't 
dinh dau ttf ttf hay mdt ngan hang dtfa ra quye't 
dinh eho vay, ho thtfdng dtfa va ke'l qua, cac ehi 

tieu danh gia mtfc do hoat ddng kinh doanh va 
khd nang sinh ldi eua doanh nghiep de ra quye t̂ 
dinh. Vi vay. thdng tin ke'toan la yeu cau cd bdn 
nha't de eae nha dau ttf thu nhap cac thdng tin tai 
ehinh, kinh doanh cua doanh nghiep va ttf dd dtfa 
ra eae quye't dinh dau ttf. Mgt ngudn thdng tin ke' 
loan dd la cac bao eao tai chinh. Cac bao tai 
chinh nay la thdng tin ve tinh hinh tai chinh va 
hoat ddng tai chinh cua doanh nghiep (Rilla. 
2015). de dap tfng du'dc cde yeu cau dd, eae 
doanh nghiep stf dung edc thO thuat tao stf dn dinh 
trong thu nhap. Cac dd'i ttfdng stf dung thdng tin 
nay gdm cde nhan vien cdng ty, qudn ly, gidm 
dd'c cdng ty hoae cde chu nd, cde nha dSu ttf,... 
nen cac thdng tin dtfde trinh bay trong cde bao 
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cao tai ehinh phdi hidu dtfde, cd lien quan, ddng 
tin cay va so sanh vdi rod td tinh trang eua edng 
ty vao cac dtf an trong qud khtf va ttfdng lai. Mdt 
trong nhtfng thdng tin dtfde cde nha diu ti/quan 
tam nha't la chi tieu ldi nhuan. Viec mdt doanh 
nghiep cd ehi tieu ldi nhuan gitfa eae nam khdng 
^n dinh ed nhilu bie'n ddng, lue eao luc tha'p thi 
cac nha dau tif se nghi ngd kha nang hoat dong va 
kinh doanh cua cae doanh nghiep dd. Vi vay, dS 
cde nha dau ttf ydn tSm dtfa ra cac quy6't dinh dau 
tif, cac doanh nghiep can the hien stf on dinh 
trong thu nhap eiia minh vi stf dinh trong thu nhap 
la tin hieu dtf bdo ve ttfdng lai on dinh, stf phdt 
trien bin vtfng eiia doanh nghiep. 

Vi vay, viec nhSn dien dtfde thdng tin ve stf 
dn dinh trong thu nhap cua cac nha quan tri nham 
giup edc dd'i ttfdng stf dung thdng tin, dac bidt nha 
dau ttf cd dtfde thdng tin chfnh xde de dtfa ra cde 
quye't dinh dung dan va cd the mang lai Idi ich 
cho nha dau ttf Id mdt de cd y nghTa rat Idn. Nhan 
tha'y dufdc y nghla thid't thtfc dd, bai bao nay lam 
ro ban eha't eua stf d'n dinh thu nhap trong cac 
doanh nghiep va xay dtfng md hinh edc ye'u td'tac 
ddng dd'n stf dn dinh trong thu nhap cua cde cdng 
ty niem ye't. 

2. Si^ on dinh trong thu nh^p va cac nghien 
cffu trffdc day 

2.1. Khdi ni$m 
Theo Beidleman (1993) dinh nghia, stf dn dinh 

trong thu nhdp la viec cac nha quan ly nd Itfc lam 
giam thie'u bie'n dong bat thtfdng trong thu nhap 
trong pham vi cho phep eua nguyen tae ke' toan. 
Va quan ly td't thu nhap dtfde md ta nhtf mdt stf 
lifa chon qudn ly, dd la cac nha quan Iy di chuye'n 
thu nhdp ttf nhtfng nam dinh cao den nam tha'p de 
cac ddng thu nhap bao cdo xua't hien it bien dong. 

Theo Eckel (1981) cho rang lam dn dinh trong 
thu nhap dtfde chia thanh hai trtfdng hdp; mdt 
each d'n djnh ttf nhien va cd' y d'n dinh cua cde 
nha quan tn. Trong trtfdng hdp dau tien, viec on 
dinh thu nhap xay ra mdt cdch ttf nhien, va qud 
trinh nay vd'n da tao ra mdt ddng thu nhap dn djnh 
cho cdng ty. Trong khi d trtfdng thtf hai. viec dn 
dinh thu nhap xay ra vi cac nha quan tri stf dung 
cde ky thuat thtfc lam d'n dinh hoae cd'y lao ra stf 

dn dinh trong thu nhap (stf dung cac ky thuat kd 
toan). Trong nghien ctfu ve stf dn dinh trong thu 
nhap cua Moses (1987) thtfa nhan rang, cde 
phifdng phap ke'toan de gidm bie'n dong thu nhap 
ehtf khdng phai la td'i da hda ldi nhuan hoac giam 
thieu difdc stf dung rdng rai trong quan ly. Hodc 
nhtf mdt so' nha qudn ly va cac nha nghien ctfu 
cho rang stf on dinh ttong thu nhap che giau thdng 
tin (Levitt 1998). Theo quan diem nay, ngtfdi 
ttong cudc lam dn dinh thu nhap de che giau hanh 
ddng eua ho va trdnh can thiep cua ben ngoai di 
tao dieu kien khai thdc ldi ich ca nhan. Vf du, cde 
nha qudn Iy cd the lam dn dinh Ihu nhap de dap 
tfng ede muc tieu tien thtfdng (Healy 1985) va 
bdo vd cdng vide cua ho. Viec tao stf on dinh thu 
nhap nham dat dtfde vi tri thu nhap mong mudn 
trong bdo cao thu nhap cua cdng ty de' thu hut stf 
quan tdm ciia thi trtfdng trong vide dau ttf vao 
edngty, bdi vi stf ehu y cua nha dau ttf thtfdng chi 
tap trung vaocac viec cdng ty stf dung ngudn vd'n 
de tao ra thu nhap thdng tin. Ngoai thu nhap, nha 
quan tri tdc ddng len thu nhdp nham muc dich 
tang stf hai Idng eua cde cd ddng eua minh thdng 
qua stf tang trtfdng va dn dinh trong thu nhap 
thdng qua cde bao cao, nhtfng van trong gidi han 
cua nguyen tac ke todn dp dung. 

2.2. Muc dich cua on dfnh thu nhdp 
Thii nhd't. viec thtfc hien hanh vi dn dinh thu 

nhap nhdm the hien nd Itfe cua bd phan quan ly 
doanh nghiep nhdm giam edc thay ddi bat thtfdng 
trong thu nhap cua doanh nghiep, cai thien hinh 
anh cua cdng ty trong mdt cac nha dau ttf. 

Thd hai, stf on dinh cua thu nhdp la tin hieu 
bao ve ttfdng lai dn dinh, stf phdt trien ben vffng 
cua doanh nghiep. 

Thd ba, cdi thien stf hai long cua cde nha dau 
ttf dd'i vdi doanh nghiep. 

Thd tu, nang cao nhan thtfc cua ben ngoai ve 
kha nang qudn ly doanh nghiep cua cde nha quan 
tri. 

ThUndm, tang mtfc hai long cua cd ddng danh 
eho nha quan ly doanh nghiep. 

3. Cac nhan td'eua md hinh 
3.1. Cac yeu tdcda md hinh 
Quy md cdng ty: Trong mot \6 nghien ctfu 
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tnfdc day chi ra rang, ede edng ty Idn thtfdng cd 
ddng cd rat Idn trong viec thtfc hien hanh vi tao 
stf on dinh trong thu nhdp nhieu hdn cde cdng ty 
cd quy md nhd do cde cdng ty Idn chiu nhidu sif 
quan tdm ttf nha ntfdc, ede nha diu tif va edng 
chiing (Moses (1987); Tucker va Zarowin (2006). 
VI khi cac cdng ty ed tde do tang Idi nhuan qua 
nhanh se ddn de'n vide ddng thud' nhieu hdn cho 
Nha ntfdc. Ngtfdc lai, khi cac cdng ty Idi nhudn bj 
suy giam mdt cdch ddng ke thi the' hien cdng ty 
dang cd da'u hidu ba't dn trong vide kmh doanh, 
dieu dd lam eho doanh nghidp khdng thu hut dtfde 
vd'n dau ttf; ddng thdi tinh hinh ldi nhuan cua 
doanh nghiep khdng dn dinh, bie'n ddng qud Idn 
din de'n stf chu y vd can thiep cua cac ed quan 
nha ntfdc. Vi vay, cac edng ty mud'n thu hiit dtfde 
ngudn vd'n diu ttf, trdnh stf chu y cua caecdquan 
nha ntfdc, ho ludn khuynh htfdng tao ra stf dn dmh 
trong thu nhdp chinh Id de cde dd'i ttfdng stf dung 
thdng tin thd'y dtfde stf ben vffng va ttfdng lai dn 
dinh thu nhap. Tuy nhien, cung cd cac nghien ctfu 
thtfc nghiem cua Tseng va Lai (2007) va Habib 
(2005) da dtfa rake^t qua la cac edng ty nhd cd xu 
htfdng tao stf dn dinh trong thu nhdp hdn cac cdng 
ty Idn, vi do la cdng ty nho nen nd it bi giam sdt 
bdi cac nha dau ttf, cde nha phan tich. Trong 
nghidn ctfu nay, tdc gid dtfa ra nhan td' tac ddng 
cua quy md doanh nghiep de'n stf dn dinh trong 
thu nhap cua cde edng ty. 

Gid thuyet I: Quy mo cdng ty cd dnh hudng 
den su dn dinh trong thu nhqp cua cac cong ly 
niem y i'l? 

Ty le sinh Idi (ROA): Ldi nhudn ludn ludn la 
chitieu ma ede nha ddu ttf quan tam nha't. Dd ra 
dtfde cac quye't dinh diu ttf, cac nha dau ttf can 
phdi nghidn ctfu cde thdng tin ve tlnh hinh ldi 
nhuan cua edc cdng ty ma minh quan tdm. Vi vay, 
mdt chi tieu de ddnh gid mtfc dp hoat ddng cua 
doanh nghiep ma nhd diu ttf quan tam do la chi 
tidu kha ndng sinh ldi eua doanh nghiep. Bid'n 
khd nang sinh Idi cung cap cho nhd dau ttf thdng 
tin ve cac khodn lai dtfde tao ra ttf Itfdng tai san 
hidn cd cua doanh nghidp. Tai san eua doanh 
nghiep dtfde hinh thanh ttf ngudn vd'n vay va 
ngudn vd'n sd hffu. Hai ngudn vd'n nay dung de 

tai trd eho cae hoat ddng cua edng ty, hieu qua 
cua viec chuye'n vd'n dau tff thanh Idi nhuan dtfde 
the'hien qua bie'n nay. Vi khi bie'n nay cang cao, 
the hien doanh nghiep dang kid'm dtfde nhieu tien 
hcfn tren sd' Itfdng vd'n dau tu" hien ed. De kiem 
dinh giai thuye't nay, mdt sd' nghidn ctfu thtfc 
nghiem cua Edward (2015) da dtfa ra ke't qua la 
bie'n ROA khdng ed dnh hifdng de'n stf dn dmh 
trong thu nhap cua cac doanh nghiep niem ye't, 
tuy nhien cung cd nghien ctfu cua Mod (2014) chi 
ra dddc bie'n nay ed anh htfdng ddng kd' dd'n stf 
dn dinh trong thu nhdp. Vdy, bie'n ROA nay cd 
hay chang anh htfdng de'n stf dn dinh trong thu 
nhap cua doanh nghiep. 

Gid thuyi't 2: Khd ndng sinh ldi (ROA) dnh 
hudng den su dn dinh trong thu nhqp cua cde cong 
ty niem yet 

Ty sua't ldi nhuan thuIn (ROS): Ty sua't ldi 
nhudn thuan the' hien hieu qua kinh doanh cua 
doanh nghidp thdng qua chi tieu doanh thu. Mot 
nghien ctfu eua Khadejeh(2013) da kie'm dinh stf 
tde ddng cua bie'n nay len sff dn dinh trong thu 
nhap va ke't qud bid'n nay khdng tac ddng ddng ke 
de'n stf dn dinh trong thu nhap cua doanh nghiep. 
Tuy nghien, cung cd mdt so' nghien ctfu khac cho 
kd't qua ngtfdc lai. Vay, cd hay chang stf anh 
htfdng cua ty sua't Idi nhudn thuIn len stf dn dmh 
trong thu nhap cua doanh nghidp. 

Gid thuye't 3: Ty sud't Iqi nhudn thudn dnh 
hudng de'n sU dn dnih trong thu nhdp cua cde cong 
ty niem yet 

Ddn bay tai ehinh (LEV): La khdi niem dung 
de chi stf kd't hdp giffa ncf phdi trd va vd'n ehu sd 
hffu trong viec dieu hanh chinh sach tai chinh cua 
doanh nghiep. Ddn bd'y tai chfnh se ra't Idn trong 
cac doanh nghiep cd ty trong nd phdi tra cao hdn 
ty trong cua vd'n chu sd hffu. Ngtfdc lai, ddn bay 
tai chinh se tha'p khi ty trpng nd phai tra nhd hdn 
ty trong cua vd'n chu sd hffu. Theo Hanafi (2004). 
ddn ba'y tai chinh cd the dtfde hieu la dp Idn cua 
ganh nang tai chinh cua edc cdng ty trtfdc cac 
khodn nd vay Va cac cdng ty phdi ludn ludn cd 
mdt khoan tai chinh de cd'dinh de thanh todn ldi 
sua't eua cac khoan nd phat sinh cua cdng ty. Vi 
va\. ddn ba\ tai chfnh cung cap cho cac nha phan 
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tich mdt cdng cu quan trong de dtf kie'n ty sua't 
ldi nhuan sau thud' tren vd'n chu sd hffu. Tac gid 
thtfc hidn nghien ctfu de' kiem dinh bie'n ddn bd'y 
tai ehinh ed hay khdng anh htfdng den stf dn dinh 
trong thu nhap cua doanh nghiep. 

Gid thuye't 4: Don bdy tdi chinh dnh hudng den 
sU dn dinh trong thu nhdp cua cde cac cong ty 
niem yet. 

Ty so' nd (D/E): Ty sd' nay cho bie't quan he 
gitfa vd'n huy ddng bdng di vay va vd'n chu sd 
hffu. Ty sd' nay nhd chffng td doanh nghiep it phu 
thudc vao hinh thtfe huy ddng vdn bang vay nd; 
cd thd ham y doanh nghiep chiu dd rui ro thd'p. 
Vay, ehung ta di kiem nghiem gia thuye't bie'n 
nay ed dnh htfdng de'n stf dn dinh trong thu nhap 
cua doanh nghidp. 

Gid thuyi't 5: Ty sdng dnh hudng den sU dn dinh 
trong thu nhqp cda cac cong ty niem yet. 

Quye't dinh cua ban gidm dd'c (BGD): 
Trong mdt nghien etfu dd ehi ra rang, so 
vdi chu sd hifu cua cdng ty thi nhtfng ngtfdi 
quan ly cdng ty nhff ban gidm dd'c thtfdng 
cd xu htfdng tao stf dn dinh trong thu nhap 
dang ke hdn, do eae nha quan tri mud'n 
chtfng minh nang Itfc va gid tri ban than vi 
muc dfch ca nhan chang han nhtf vi muc 
tidu tien thtfdng theo Burns va Kedia 
(2006) ghi lai cde ddng Itfc dd' cac nha 
quan tri thffc hidn viec dn dinh trong thu 
nhap la de bao ve cdng viec. Va Beidle
man (1973) va Ronen vd Sadan (1981) da 
ghi nh|n ddng Iffc de thtfc hidn viec tao sff 
dn dinh trong thu nhap, vi se cd che'dd dai 
va cde khoan thtfdng td't hdn. 

Gid thuyet 6: Gidm ddc tdi chinh co dnh 
hudng den sudn dinh tronh thu nhqp cua cde cong 
ty niem yet. 

Cha't Itfdng kiem toan (AUD): Chu the' kiem 
toan la mot phan khdng thd' thie'u trong BCTC 
cua doanh nghidp nidm ye't. Chinh ve the', nhffng 
doanh nghiep dddc thtfe hien bdi cac cdng ty 
kiem toan Idn nhtf 4 big (Cdng ty kiem toan 
KPMG, Ernst & Young, Deloitte, PWC) thi mdt 
y kie'n kiem toan vien Id viec gidn tie'p xdc nhan 
chu quan ve mtfc dp tin cay cua BCTC cua doanh 

nghiep. Khi nhdn dtfde y kie'n kiem todn uy tin, 
chuyen nghiep thi doanh nghiep itf tin va san 
sang cdng bd' thdng lin ve thu nhap va mtfc dp 
cdng bd' se cao hdn. Ke't qua nghien ctfu cua 
Owusu - Ansah va Yeoh (2005) nghien cffu da 
xac dinh rdng loai va kie'm loan cd quan he mat 
thie't dd'n mtfc dd cdng bd' thdng tin bat budc cua 
doanh nghidp. VI vay, khi cdng ty kiem lodn bdi 
cdng ty kiem toan cd quy md Idn va chuyen 
nghidp thi thdng tin cdng bd ve mtfc dn dinh thu 
nhap cua doanh nghiep se minh bach hdn. 

Gid thuyi't 7: Viec lua chon cong ty kiim lodn 
bdi cac cong ty kiim lodn Idn big 4 (Cong ty kiem 
lodn KPMG, Ernst & Young, Deloitte, PWC) co 
dnh hudng di'n sU dn dinh trong thu nhqp cua cde 
cong ty niim yi't. 

3.2. Mo hinh nghien cdu tong qudt 

Hinh 7; Mo hinh nghien c(fu tong quat 

( Quy Md Cdng Ty (SIZE) 

[ Kha Nang Sinh Ldi (ROA) 

[ Ty suat Id! nhuan thuan (ROS) 

Don Bay Tai Chinh (LEV) 

r Ty sd np (D/A) 

r Chat Lupng Kiem Toan (AUD) 

f Chat LUdng Kidm Toan (AUD) 

4. Md hinh cac nhan td' tac ddng dd'n sff dn 
dinh trong thu nhSp cua cac cdng ty nidm y^t 

4.1. Chi so do ludng sU on dfnh trong Ihu nhqp 
Nghien ctfu nay dtfde stf dung eae he sd' cua 

phtfdng phap bie'n ddi phdt ttidn bdi Eckel (1981) 
de xdc dinh stf hidn dien cua hdnh vi dn djnh thu 
nhap. Trong phffdng phap nay, cac he so'cGacac 
bie'n the difdc stf dung de do lifdng SLT thay ddi 
cua doanh ihu va thu nhap. Chi so nhan didn stf 
dn dinh thu nhdp trong doanh nghiep du'dc tinh 
nhtfsau: 
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IS=CVA1/CVAS 

Trong do: AI la thay doi thu nhdp rdng hang 

nam, AS la thay ddi doanh thu ban hang hdng 

nam, CV la bien hd sd', CVAI la he so' bid'n ddi 

do'i vdi stf thay ddi trong thu nhap, CVAS la he 

sd bie'n ddi dd'i vdi stf thay ddi trong doanh sd ban 

hang (CV AI < CV AS la nhdm dn dinh trong thu 

nhap, CV AI > CV AS la nhdm khdng dn dinh 

trong Ihu nhap). 

4.2. Xdy dtfng md hinh nghiin cUu cac ye'u td 

tdc dqng den stf dn dinh trong thu nhqp cua cde 

cdng ty niem ye't 

lS = fio + ^iSIZE + P2ROA 

+ P3ROE + P4D/A -̂  psLEV 

+ Pe^GD + pjAVD + e 

Trong dd: IS Id stf dn dinh trong thu nhap; % 

la he sd chan; SIZE, ROA, ROE, D/A. LEV, 

BGD, AUD la bie'n phu thudc; p,, „, p, la hd sd 

tfdc Itfdng cua md hinh; e Id sai sd' nglu nhien. 

5. Kd't luan 

Vdi muc tieu nghien cffu kham pha va khang 

djnh cac nhdn td anh htfdng de'n stf dn dinh trong 

thu nhap cua doanh nghidp dang niem ye't dtfa ra 

cde ham y cho nhffng nha qudn trj doanh nghidp. 

Nghidn etfu da dffa xay diJng md hinh nghien ctfu 

dtfde de xud't cd 8 nhan id' vdi 7 gid thuye't, trong 

dd cde bien dde lap bao gdm: Quy md cdng ty 

(SIZE), Kha ndng sinh Idi (ROA); Ty sud't ldi 

nhuan thuan; Don bd'y tai chinh (LEV); Ty sd nd; 

Quyd't dinh cua ban giam dd'c; Cha't Itfdng kiem 

todn (AUD). 

Tff md hinh dd du'dc xdy dffng trong nghien 

cffu tren, nha dau ttf dp dung md hinh nay de ndn 

hanh khao sdt va do lu'dng stf on dinh trong thu 

nhap cua ede doanh nghiep, xac dinh dtfde cde 

ye'u td dnh hifdng trtfc lid'p de'n si/ dn dinh cua 

cua doanh nghiep vd ttf dd dtfa ra cac quye't dinh 

dau tff hpp ly • 
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ABSTRACT: 
Earnings smoothness is a debatable issue. This study identifies some factors affecting the 

earnings smoothness of enterprises, especially listed companies. This study is to research, 
explore and affirm the factors affecting the earnings smoothness of listed companies in order to 
draw implicadons for business executives. This study summaries some factors affecting the 
earnings smoothness by reviewing previous studies and theoretical basis which examines the 
relationships and the influencing level of each factor, namely (i) Company size (Size), (ii) 
Return on investment (ROI); (iii) Net profit margin; (iv), Financial leverage; (v) Debt to equity 
ratio; (vi) Decision of management; (vii) Auditing firm. 

Keywords: Imcome smoothing, earning management, financial statements. 
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