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Executive Summary 

Numerous household names of TV labels 30 years ago are dinosaured in the industrial evolution. TV makers 

who have survived today are all because of its innovative spirit. But that still is not enough for its existence 

tomorrow. A successful TV brand needs to focus on not just its physical hardware features or screen sizes, 

but also digitalization to extend its capability into the internet and information technology arena. 

 

Skyworth, being the freshest label in the TV industry, has made its name known through transformation 

and modernization. Besides the smart technologies being adopted by the group, Skyworth has also 

formulated a smart strategic direction for the next 5 years – ‘1334 Strategy’ (Skyworth, 2021b), which 

targets for RMB100 billion revenue, moves forward 3 key sub‐strategies in business transformation, 

advances 3 priority projects in new headquarters and manufacturing plants, and cultivates 4 key business 

domains in technology advancement. A successful implementation of this strategy will significantly improve 

Skyworth’s competitive edge on the world stage and completely transform the group into a mixture of 

‘hardware plus service’ and ‘manufacturing plus information technology’ business paradigm. 

 

With the interest of studying its current financial management strategies, this research will embrace a 

mixed methodology to explore with both readily available qualitative and quantitative data through market 

literature reviews and contrasts among its competitors. The existing financial structure of Skyworth is 

assessed to illustrate its weakness in Z‐Score that approaches financial distress. Skyworth’s various financial 

performance ratios are studied to reflect its challenges in asset and inventory turnovers, unsustainable 

operational costs, and extremely heavy long‐term debts and low on ROCE. DuPont Identity was also 

analyzed to reveal its low returns on ROE and ROA by 50% from industrial average respectively. Plus, 

Skyworth’s current governance and risk management approaches are also carefully studied to expose the 

deficiencies in board’s roles and responsibilities, gender equality, internal & external audits as well as 

transparency in public communications. 

 

Based on the above data and ratio analysis, it logically aids Skyworth to determine what breakthrough 

investment opportunities could present to itself and to enhance its future profitability, with the right 

financing tactic to aid the capital budgeting in the project. The study thus suggests Skyworth to adopt a less 

debt dependent method in the short term, where a longer‐term IPO strategy could still be explored when 

the suitable timing announces itself. 

 

A phased and time‐bound improvement approach was detailed for Skyworth. If all these recommendations 

could be absorbed successfully in future financial management, it should become a solid foundation for 

Skyworth’s formulation to rebound and compete with opponents fruitfully in asset utilization, inventory 

turnovers, cost controls, debt handling as well as business governing and growth strategies. 



iv 
 

Executive Summary  ................................................................................................................................. iii 

Table of Contents  .................................................................................................................................... iv 

List of Tables  ........................................................................................................................................... vi 

List of Figures  ......................................................................................................................................... vii 

1 Introduction  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 1 

1.1 Industrial Environment  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 1 

1.2 Competitors and Comparisons  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 3 

1.3 Company Background  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 3 

1.4 Business Overview  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 4 

1.5 Research Scope  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 5 

1.6 Research Question  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 5 

1.7 Research Objectives  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 5 

2 Financial Analysis  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 6 

2.1 Z‐Score ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 6 

2.2 Structures  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 7 

2.3 Liquidity and Repayment Ability  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 9 

2.4 Leverage and Debt Capacity  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 10 

2.5 Operating Expenses  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 12 

2.6 Operational Efficiency  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 14 

2.7 Stock and Market Values  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 16 

2.8 Profitability  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 16 

2.9 DuPont Identity  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 18 

3 Governance, Risk Management and Internal Control  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 19 

4 Investment Project Proposal  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 21 

4.1 Assumptions ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 21 

4.2 Financial Simulation  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 23 

4.3 Investment Appraisal Techniques  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 24 

4.4 Project Verdict  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 25 

5 Financing ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 26 

5.1 Financing Options  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 26 

5.2 Funding Approach Proposed  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 27 

6 Findings and Recommendation  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 28 

6.1 Governance and Internal Control  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 28 

6.2 Financial Improvements  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 28 

6.3 New Project Opportunity  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 28 

6.4 Priorities and Timeline  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 29 



v 
 

6.5 Proposed Business Growth Strategy ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 29 

7 Conclusion  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 30 

Academic Reference  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 31 

Bibliography ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 33 

Appendices  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 37 

Appendix A: Historical Stock Prices and FX Rates  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 37 

Appendix B: Skyworth 2018 Annual Report Fiscal Year Adjustment  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 40 

Appendix C: New Project Simulation Depreciation Assumptions  ∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 41 

   



vi 
 

List of Tables 

Table 1.1‐1 World TV Manufacturers Today .............................................................................................. 2 

Table 1.2‐1 Company Business and Financial Comparisons ........................................................................ 3 

Table 1.3‐1 Skyworth Market Value KPIs  .................................................................................................. 4 

Table 1.4‐1 Skyworth Business Domains  ................................................................................................... 5 

Table 2.1‐1 Skyworth, TCL and Hisense Key Financial Ratios  ..................................................................... 7 

Table 2.1‐2 Skyworth, TCL and Hisense Z‐Scores ........................................................................................ 7 

Table 2.2‐1 Skyworth, TCL and Hisense Financial Structure Overview ........................................................ 7 

Table 2.2‐2 Skyworth Properties for New Industrial Parks and International Headquarters  ...................... 8 

Table 2.3‐1 Skyworth Liquidity Ratios ........................................................................................................ 9 

Table 2.4‐1 Skyworth Leverage and Debt Ratios ...................................................................................... 10 

Table 2.5‐1 Skyworth Operating Expense Ratios ...................................................................................... 12 

Table 2.6‐1 Skyworth Operating Efficiency Ratios .................................................................................... 14 

Table 2.7‐1 Skyworth Market & Stock Ratios ........................................................................................... 16 

Table 2.8‐1 Skyworth Profitability Ratios  ................................................................................................ 16 

Table 2.9‐1 Dupont Identity Analysis  ...................................................................................................... 18 

Table 3‐1 Skyworth’s Governance, Risk Management & Internal Control  ................................................ 20 

Table 4.1‐1 Netflix Key Financial Ratios  .................................................................................................. 21 

Table 4.1‐2 Netflix Membership & Per Capital Operation Cost  ................................................................ 22 

Table 4.1‐3 Coocaa Membership & Sales Growth Ratio ........................................................................... 22 

Table 4.1‐4 New Project Simulation and Investment Assumptions  .......................................................... 23 

Table 4.2‐1 Coocaa Investment Project Simulation Financial Basics  ........................................................ 23 

Table 4.2‐2 Coocaa Investment Project 1st Year Revenue Calculation ...................................................... 23 

Table 4.2‐3 Coocaa New Investment Project Financial Simulation in Profits............................................. 24 

Table 4.2‐4 Coocaa New Investment Project Financial Simulation in Cash Flows ...................................... 24 

Table 4.3‐1 Coocaa Investment Project Capital Budgeting Simulation (ARR) ............................................ 24 

Table 4.3‐2 Coocaa Investment Project Capital Budgeting Simulation (PBP) ............................................ 24 

Table 4.3‐3 Coocaa Investment Project Capital Budgeting NPV Rate & Formula ....................................... 24 

Table 4.3‐4 Coocaa Investment Project Capital Budgeting Simulation (NPV) ............................................ 25 

Table 4.3‐5 Coocaa Investment Project Capital Budgeting Simulation (IRR) ............................................. 25 

Table 4.3‐6 Coocaa Investment Project Capital Budgeting Simulation (PI)................................................ 25 

Table 5.1‐1 Skyworth Financing Study  .................................................................................................... 26 

Table 5.2‐1 Skyworth Proposed Financing Option Effect  ......................................................................... 27 

Table 6.2‐1 Proposed Skyworth Financial Improvements  ........................................................................ 28 

Table 6.4‐1 Proposed Skyworth Improvements Timelines ....................................................................... 29 

Table 6.5‐1 Proposed Business Growth Strategies  .................................................................................. 29 



vii 
 

List of Figures 

Figure 1.1‐1 Global Smart TV Market Projection (2019‐2027) .................................................................... 1 

Figure 1.1‐2 China Smart TV Shipment Forecast (2016‐2024)  .................................................................... 2 

Figure 1.4‐1 Skyworth Corporate Structure  ............................................................................................... 4 

Figure 2.4‐1 Skyworth Visual Assets View ................................................................................................ 11 

Figure 2.4‐2 Skyworth Equity Growth vs Debt Growth ............................................................................. 12 

Figure 2.5‐1 Skyworth Operating Expenses (2018‐2020)  ......................................................................... 13 

Figure 2.6‐1 Skyworth Sales Turnover (2018‐2020)  ................................................................................. 14 

Figure 2.6‐2 Skyworth Cash Cycle  ........................................................................................................... 15 

Figure 2.7‐1 Skyworth Stock Performance (5 Years)  ................................................................................ 16 

Figure 2.8‐1 Skyworth Profit Analysis  ..................................................................................................... 17 

Figure 2.8‐2 Skyworth Sales Trending  ..................................................................................................... 17 

Figure 4‐1 Projected OTT Business Growth in China (2017‐2023)  ............................................................ 21 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   



‐ 1 ‐ 
 

1. Introduction 

The kingpins of TV making yesterday are very different than brands have survived today, with only one 

thing in mind: innovation.  Household names like JVC, National or Hitachi are long gone. What still standing 

strong today are labels as Samsung, LG, and SONY who are revolutionary and supported with other lines of 

products; or uprising Chinese makers like Skyworth, TCL and Hisense who are competing in new domains of 

business frontiers.  With each company is fighting for its similar basic features, consumers have more says 

in choosing the right products. This comes down to a sound financial management of the business to 

compete and endure in a muddled economy these days. 

 

1.1 Industrial Environment  

TV sets have long been used for communication and broadcasting since its debut. Traditionally, TV makers 

were competing solely in pricing and physical product features such as screen size and screen technologies 

(CRT, LCD, LED or DLP), yet there was only so much a manufacturer could do to compete on basic features‐

based pricing strategies (Verified Market Research, 2021). 

 

This has theatrically changed in 2008 when the first Smart TV was inaugurated (Shilton, 2020). A Smart TV is 

not to be confused with Internet TV or IPTV, where a Smart TV is TV set preloaded with onboarding 

software to enable the accesses into programs delivered over‐the‐top (OTT) media services like IPTV and 

Internet TV through the public internet (Silva, 2021). A technological and commercial novelty affectedly 

boosts the business ecosystem around not just daily broadcasting but also video streaming and gaming 

industries. Verified Market Research (2021) has also predicted that the Smart TV market could reach USD 

953.15 billion that is equivalent to a CAGR of 16.5% by 2027 in Figure 1.1‐1. 
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The recent pandemic event has also contributed a positive surge in uplifting TV sales around the world. 

International Data Corporation (2020) has recorded an unmistakable pitch of increase sales of Smart TVs in 

2019 in China and a continuing upward trend from 2022 onwards, where a clear drop in‐between due to 

the ease of lockdown in China alone in mid‐2020, see in Figure 1.1‐2. 

 

Snider (2020) and The Japan Times (2021) have both reported an increase of TV sales despite COVID‐19 and 

economic downturn, while families are constrained with more time at their homes. 

 

technavio (2020) has provided a glimpse of largest world TV manufacturers today shown in Table 1.1‐1.  
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1.2 Competitors and Comparisons 

This research will only focus on the 3 TV makers domestically in China, namely Skyworth Group Limited 

(751), TCL Electronics Holdings Limited (1070) and Hisense Home Appliances Group Corporation Limited 

(921).  

 

By examining the nature of the business, market values and PE ratios, as well as its operations 

geographically, presented in Table 1.2‐1, the 3 companies are comparative in size and other areas of study. 

Thus, key financial ratios and indicators could be thoroughly cross referenced to help understand the 

performance and health of Skyworth, which is the interest of this research investigation. 

 

 

1.3 Company Background 

Skyworth was registered as a small Hong Kong company by founder, Stephen Wong, in 1988, with its 

factory in Shenzhen. The company has gone through several ‘miraculous’ events since its establishment.  

 

Initially, Skyworth was manufacturing and selling remote controls, but suffered a great loss. In 1991, 

Stephen Wong seized an opportunity and took over a small bankrupting TV firm with its key engineers, 

starting the journey of color TV manufacturing. By April 2000, Skyworth has earned its reputation in the 

industry and launched its IPO in Hong Kong (Baidu, 2021).  

 

The initial public offering was set at HKD 2.07 with a tentative 500 million shares, but was oversubscribed 

with an additional 50 million shares being supplemented even under the looming economy by then, 

totaling RMB 994 million acquired (CCCL, 2007). In the short of 8 months and by the end of 2000, Skyworth 

registered a record loss of RMB 125 million, although it had reported a straight 3‐year profit before the IPO 

(Sina, 2004). 

 

Although Skyworth had its several up and downs in the history of company evolution, including 

management and board member changes, it has been a steady and solid brand name recognized 
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internationally in a very competitive TV industry. As of end of July 2021, Skyworth was traded at HKD 2.13 

with outstanding shares of 2.67 billion. The market cap was evaluated at HKD 5.68 billion and its enterprise 

value at 14.64 billion along with short‐term and long‐term debts (Yahoo Finance, 2021). While the market 

cap expands and shrinks, some of the Skyworth key indicators, illustrating in Table 1.3‐1, show a helpful 

market reflection of the company. The book‐to‐share values move uptrend and price‐to‐book values move 

downwards in the past 3 years, where it demonstrates an undervalue stock to be reengaged by the market. 

 

 

Outside of China, Skyworth has penetrated its operations globally into the Philippines, Indonesia, Thailand, 

Malaysia, Vietnam, India, South Africa, Germany, and the USA. 

 

1.4 Business Overview 

Skyworth’s strategy in the 21st century is quite different than it used to be in the 1980s. Financially, it has 

transformed into an investment holding group, illustrated in Figure 1.4‐1, rather than a manufacturer 30 

years ago.  

 

 

With recent modern technologies in mind, it has transitioned its core business holdings into 4 major 

domains: Multimedia, Smart systems Technology, Smart Appliances and Modern Services (Skyworth Annual 

Report, 2020), which are detailed in Table 1.4‐1.  
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1.5 Research Scope 

Looking into financial performance comparisons among Skyworth’s competitors, this report intends to 

evaluate, based on publicly available data, all the key fiscal KPIs, its governance and internal control 

practice, and further investment as well as financing strategies. As a result of these findings, broaden 

recommendations to clearly devise a future quarterly improvement plan in these critical domains. 

 

1.6 Research Question 

Here a question of how Skyworth could further improve its financial performance among market contenders, 

with sound financial management planning will stream through the whole article.  

 

1.7 Research Objectives 

A list of objectives to be achieved at the end is also listed here to guide the vibe of the flows below. 

‐ To identify key financial KPIs that Skyworth could target to gain further advantage from 

‐ To identify improvements on governance and risk management that Skyworth should further foster 

‐ To explore potential investment opportunities that Skyworth can adopt to enrich its potentials 
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2. Financial Analysis 

By analyzing and interpreting key ratios of a company, its surrounding economy as well as industry, this 

could bring clarity of a company’s financial performance and positions among its competitors (Babalola and 

Abiola, 2013). Skyworth’s financial health, repayment competences, debt capacities, operating efficiencies 

and expenses, stock and market stances, as well as profitability ought to be meticulously cross‐examined 

along with its close competitors in the same industry.   

 

2.1 Z‐Score 

Altman et al. (2014) stated that the original Z‐Score had gone through several modifications in years since 

its launch to fit into different financial and business categorizations; yet the 1968 version was still the most 

recognizable version internationally. (Desiyanti et al., 2019; Cho, 2012) had conducted extensive studies to 

understand the applicability of the original Z‐Score in different business and financial scenarios with specific 

attentions on its variables, and concluded that the formula should be referenced as such further studies 

could refine Z‐Score’s accuracy. 

 

Altman (1968) clearly stated the critical boundaries of‐Score:   

 A Z‐Score over 2.99 indicates that a firm is in the Safe Zone based on the financial values  

 A Z‐Score between 1.8 and 2.99 is in the Grey Zone that could indicate a direction for bankruptcy 

within 2 years.  

 A Z‐Score below 1.8 suggests a high probability of financial troubles 

 

Z‐Score is only one of the means this paper will investigate and assess the financial state of Skyworth. 

Although its Z‐Score calculations in Table 2.1‐1 and 2.1‐2 demonstrate unfavorably, Skyworth is still 

assessed approvingly by the market and Fitch (2019) rated AA+ for Skyworth. Besides, both TCL and Hisense 

are also going for the downturn in the same calculation, with TCL is also getting closer to the 1.8 borderline. 

The study will funnel down to identify the key improvement areas for Skyworth.  
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2.2 Structures 

Stiglitz (1988) has rightly pointed out in his study, “Why Financial Structure Matters”, the importance of 

financial structures: 1) to identify a firm’s risk status 2) to assess borrowing capabilities 3) to assist investors’ 

understanding of a firm’s return 4) to recognize tax policy impact on debt and equity. In Table 2.2‐1, this 

research looks on some of the fundamentals. 

 

Fixed Assets to Long Term Liabilities Ratio: 

A well strengthened fixed assets reporting on a firm’s balance sheet could help its capability in obtaining 

external long‐term debt financing (Cho, Chung and Kim, 2021). When the ratio’s value is higher, the greater 

the ability a firm can cover the long‐term liabilities. At the same time, it also increases the debt capacity of 

the company; thus increasing the likelihood for gaining new long‐term liabilities in the future. This ratio has 
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been decreasing for Skyworth and is lower than even the averages of its competitors, letting alone the 3‐

company average. While TCL also decreased significantly on this ratio, its average is still holding strong and 

on par with the industry average. One of the reasons why Skyworth didn’t report appropriately on fixed 

assets was due to its various property related projects under construction (Skyworth Annual Report, 2020), 

in expanding its international headquarters and investing in new industrial parks, see in Table 2.2‐2 below, 

which is worth of RMB 5.72 billion. 

 

Taking this into account and putting back into the equation, the ratio could increase to 1.75 in 2020, which 

is slightly better than TCL’s 1.68 reported in 2020. 

 

Current Liabilities to Net Asset Ratio: 

Current Liabilities to Net Asset Ratio implies confidence of a firm’s equity for payment of debt. It is one of 

the means to evaluate firm’s solvency and should be kept as low as possible. The higher the ratio is more 

stringent pressure in future cash flows. Comparing with Hisense, Skyworth’s ratio is significantly high and 

almost doubling Hisense’s 3‐year average. Nevertheless, it’s still performing better than TCL and kept at a 

stable level for the past 3 years.  

 

According to Skyworth Annual Report (2020), there was an adjustment had to be done and reclassified as 

additional current liabilities of RMB 932 million in 2020, due to the Hong Kong Financial Reporting 

Standards Amendments. Taking this into account, the ratio could have been 1.43 that is the same as 2019, 

where TCL Annual Report (2020) had no such amendment. 

 

Current Liabilities to Inventory Ratio: 
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As part of the current assets, inventory is a good indicator to assess how much reliance a firm is to use its 

unsold inventories financing operations. Skyworth in this case was performing poorly in comparison with 

the industry norms, where both TCL and Hisense are significantly lower. While consider the above 

mentioned RMB 932 million adjustment, Skyworth’s 2020 ratio still concludes at 4.52 that is considerably 

higher than TCL and industry average. 

 

A higher ratio like this could indicate a firm’s products are not in favor on the market, which has been 

confirmed by Skyworth (Skyworth Annual Report, 2020). It had a significant write‐off on slow‐moving 

products in 2020, which could have contributed to this high ratio. 

 

Overall, as the youngest player among its industrial competitors, Skyworth is not in the best financial shape. 

Nevertheless, it’s still very competitive against TCL, which provides a hope for its future growth.  

 

2.3 Liquidity and Repayment Ability 

In a recent corporate solvency study, Chen and Zhou (2019) concluded with some valuable points below on 

solvency ratios: 

 Current Ratio: higher the current ratio, the solider the ability of a firm to repay the current liabilities, 

with actually a greater protection of its current liabilities that are needed for business survival. On 

the other hand, an excessive current ratio is also not a good phenomenon, where too much money 

stuck in current assets and cannot be fully utilized for profitability.  

 Quick Ratio: is a better vehicle to analyze short‐term solvency over the Current Ratio, where 

inventory is discounted due to its inability to quickly liquidate. From past studies, the ideal Quick 

Ratio for home appliance industry is 0.9 or above.  

 Cash Ratio: is a means to directly pay off debts, where a shortage could doom a firm. While 

sufficient cash on hand is good, too much stranded cash in Current Assets could mean an 

ineffective management of cash‐based investment. 

 

Current Ratio:  

When current ratio is below 1 indicates that a company's debt due in a year or less is greatly impacted with 

a cash problem. Fortunately, all 3 makers are showing a great ratio in this category (Table 2.3‐1) and 

Skyworth is aligned with industrial average and again above TCL. Skyworth Annual Report (2020) also 

indicated there were contract liabilities needed to pay up deposits and advance payments, which resulted 

in an influence on its cash on hand. 



‐ 10 ‐ 
 

 

Quick Ratio:  

Again, Skyworth’s Quick Ratio is meeting its industrial average and over TCL. It demonstrates its solid 

liquidity in repayments of near‐term debts. 

 

Stock Credit Index: 

A Stock Credit Index reflects a firm’s inventory capability to handle short‐term liabilities. A negative ratio 

here is indeed a good sign to reflect the positive current asset performance without a need of inventory to 

cover debts. Skyworth has been managed well in years, while Hisense and TCL are both still uncertain on 

that front.  

 

Cash Ratio:  

Investors prefer a high cash ratio, as it directs a firm’s enablement to easily pay off its current debts. 

Skyworth’s 0.35 ratio in 2020 is quite on par with the industry mean of 0.38 and competitors’ general 

practice. 

 

Skyworth’s liquidity capability is in the middle among the other competitors. The financial management 

strategies in current assets, especially inventory and cash, worked well to achieve these competitive results. 

 

2.4 Leverage and Debt Capacity 

Abobakr and Elgiziry (2015) found that profitability doesn’t hinder a firm from obtaining debt to fund its 

operations, providing it’s being managed to the right ratio, where internally generated revenue and equity 

could also be at firm’s disposal to utilize. 

 

Here in Table 2.4‐1, this study examines the key ratios of Skyworth’s Leverage and Debt capacities. 

 

 

Total Debt Ratio: 

In Figure 2.4‐1 below, it plainly demonstrates Skyworth’s debts and assets relationship. Although the 

financial figures are up to 2021, it was not so different from the 2020 annual report. What striking is 

Skyworth’s short‐term assets are exceeding both its current liabilities and long‐term liabilities. And that was 

why the ratio demonstrated positively and aligned with competitors’ average. 
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Debt to Equity Ratio:  

All debt categories and equity are covered in this sub‐section, including overall capital utilized ratios. 

Noticeably, Skyworth Annual Report (2020) has stated that several adjustments were being done due to the 

amendments from Hong Kong Financial Reporting Standards, which included RMB 77 million on bonds, 

RMB 913 million convertible instruments, and RMB 19 million convertible options being all reclassified as 

non‐current liabilities. This could explain in a way why Skyworth’s historical Total Debt to Equity ratio 

executed slightly better than TCL and even Hisense, but its non‐current debts are mounting high in the 

industry lately. Even discounting the above adjustment, the 2020 long‐term ratios are still holding at 0.25 

and 0.19 respectively, which are not even close to the industry averages. 

 

Total Debt to Fixed Asset Ratio: 

As discussed in Financial Structures, the ongoing property related projects worth of RMB 5.72 billion could 

have an impact on fixed assets reporting, which could also explain a slightly improved ratio after putting 

this into play – 0.57 after adjustment. This would explain the sudden jump of ratio from 0.49 in 2019 to a 

surprising 1.14 in 2020, while the two competitors are reporting less than 1 in years. Nevertheless, 

improvements on debt should be better managed, as the average could be still at 0.58, which is obviously 

higher than the industry mean value. 

 

Equity Multiplier: 

The market is always looking for a low equity multiplier, since this implies a firm is using more equity and 

less debt to finance operations. In Figure 2.4‐2, it shows a steep growth in equity while debt has been flat in 

years. This could be a good sign for investors to look at the future of Skyworth.  
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In terms of ratios, the EM value is aggressively managed by all 3 companies. And Skyworth is the best so far. 

 

Time Interest Cover Ratios:  

An interest coverage ratio should be at least over 1 to indicate its debt handling capabilities and cash flow 

health. While the other 2 contenders are performing extremely well on this, Skyworth is still showing a 

healthy coverage ratio consistently to manage the interest payment obligations. 

 

In conclusion, although Skyworth’s debt and leverage handling ratios are competitive among its contenders, 

further reduction of non‐current debts to ease the trend is at paramount importance.  

 

2.5 Operating Expenses 

Table 2.5‐1 and Figure 2.5‐1 illustrate Skyworth’s key operational expense ratios across past 3 years, along 

with competitors’ figures in the same period.  
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Operating Expense Ratios: 

Rea, Reid and Millar (1999) suggested that an efficient control of Operating Expense Ratios could contribute 

significantly an increase in asset growth. All 3 firms’ Operating Expense Ratios are extremely similar, which 

construes a norm of the industry. Skyworth could have done better in this area, but a loss of RMB 42 million 

in a bad investment into a company where Skyworth had no control nor visibility of its business policies had 

aided an addition in expenses (Skyworth Annual Report, 2020). 

 

Staff Costs Ratio: 

A valuable visibility of labor cost ratio comparing to others in the same industry could mean a lot in 

managing competitiveness financially. According to Skyworth Annual Report (2020), TCL Annual Report 

(2020) and Simply Wall ST (2021b), 3 companies have 36,000, 34,155 and 39,500 employees respectively. 

Yet, Skyworth has the highest ratios, 67% above the average, across past 3 years in maintaining its 

workforce. A simple comparison between TCL and Skyworth’s top management and directors’ payout could 

produce a quick clue on this, where TCL spent only RMB 19.92 million on it versus Skyworth’s RMB 90 

million pay cheque. 

 

R&D Ratio: 

VanderPal (2015) precisely explained the correlation between R&D ratio and a firm’s operational benefits. 

 A positive contribution in future earnings 

 Attracts investment thus higher market capitalization 

 A strong determinant in productivity of the industry 
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 Lift operating performance 

Skyworth’s R&D Ratio has been constantly higher than its competitors and that could also explain the 

reasons why it has more consistent product strategies in the lead of heating ‘Smart’ and AIoT domains 

(Hong Kong Stock Research, 2021). 

 

Commonly, there were pros and cons of each firm’s performance, while Skyworth has a great challenge in 

labor cost management with a similar workforce to the others. 

 

2.6 Operational Efficiency 

Based on Table 2.6‐1, this study will look at 3 companies’ efficiency KPIs and assess where Skyworth stands 

in the industry. 

 

Total Assets Turnover Ratio: 

A company can perform better on this metric by decreasing assets to boost a better level of sales; thus 

profitability overall (Patin, Rahman and Mustafa, 2020). By looking at Skyworth’s historical metrics, the 

asset utilization hasn’t been fantastic in years, in comparison with TCL and Hisense who are all constantly 

above ratio of 1.  

 

Inventory Turnover Ratio: 

The Inventory Turnover Ratio is a clear indicator of how popular a maker’s products are on the market. If 

lower, it’s a sign that a firm’s products aren’t selling fast and overstocked. Too high, it could also show that 

the maker is understocked, and the operation or production is not efficient enough. Skyworth’s average 

ratio shows again just in‐between the competitors but a drop of 9.58% from 2019, while Hisense has shown 

a much promising turnover rate that is also illustrated in Figure 2.6‐1 visually. 
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Receivables Turnover: 

Receivable ratio is a more analytical value when compares with the industry average. It provides a sign how 

cash flow could be impacted by settlement. Skyworth’s ratio has been consistent and much lower than the 

others, which means a direct hit of the cash operation. Its Annual Report (2020) has stated ‘credit risk by 

geographical locations is mainly in PRC, which accounted for76% (2019: 79%), 100% (2019: 100%) and 100% 

(2019: 100%) of the total trade and bills receivables, loan receivables and finance lease receivables 

respectively at the end of the reporting period.’ 

 

Average Collection Period: 

This inevitably reflects in the Average Collection Period where Skyworth has the highest average of 128 

days in comparison to TCL’s average of 78 and Hisense’s 88 average days. 

 

Days’ Sales in Inventory: 

This ratio reveals the average time a company takes to turn its inventory into sales. Obviously, Skyworth is 

high on this again with relevance to the above ratios, but still winning TCL by 7 days on average. 

 

Payment Period: 

The ratio can provide insight into a firm's cash flow and creditworthiness, where 3 makers are all over 100 

days in general and can leverage for own cash management. 

 

Cash Cycle: 

A short conclusion from Figure 2.6‐2 to provide a graphic view of all periods discussions above. Skyworth’s 

cash management overall has been more normal than the others, where constant negative cash cycle could 

also expose issues to impact confidence from suppliers and customers. 
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From operational point of view, Skyworth could really improve on asset efficiency, product attractiveness 

to improve inventory cycles, and a better risk management in receivables especially in China. 

 

2.7 Stock and Market Values 

Table 2.7‐1 provides details of Skyworth’s worthiness on the stock market. 

 

By analyzing the Book and Price metrics, it shows evidently an undervalued stock that has much potential 

to grow once all the financial aspects are being well managed. To be more attractive, it needs also to 

maintain an attractive dividend scheme, which had been disappointing lately with no payout in 2020, 

although its Earnings per Share has been stable and increased by 118% since 2018. The ratios are of course 

still more challenging than TCL and Hisense. This could explain why its stock performance in the recent 

years has been disappointing in Figure 2.7‐1. 

 

 

2.8 Profitability 

Gross Profit related Ratios: 

Looking at the gross margins across the industry in Table 2.8‐1, everyone had been hit by events related to 

COVID‐19 and an increase of raw material costs caused by it. Skyworth Annual Report (2020) also 

confirmed a 2.2% gross margin drop from 2019. 

 

Net Profit related Ratios: 
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Skyworth’s Net Profit metrics had an impressive recovery, which was coherent to its cost management. In 

years, its annual reports have been emphasizing the focus to control and reduce operational costs. Here are 

the achievements in Figure 2.8‐1. 

 

 

Growth Capacity Ratios: 

Skyworth Annual Report (2020) has disclosed a significant overall revenue increase overseas of 37.6% 

equivalent to RMB 4,239 million, a 14.3% increase worth of RMB 3,066 million in Multimedia Business; and 

Modern Services Business also weights a domestic jump of 7.2% worth of RMB 131 million and 

internationally 2,259% increase of RMB 22 million. These all helped to contribute to its sales growth 

recovery in Figure 2.8‐2. Nevertheless, as its revenue growth and expense reduction slopes shown in Figure 

2.8‐1 are extremely leveled, the not‐so significant surge in sales couldn’t serve much in the growth ratios. 

 

 

Amazingly, 3 makers had adopted a very similar Self‐Sustainable Growth strategy with a similar over 80% 

ratio year on year. The Retained Yield has dropped notably but this was due to its recent accomplishment in 

net income, which diluted this ratio from 29.3 3 years ago to 8.7, still higher than its competitors, a more 

relaxed stress on per dollar net income constraint. However, in order to attract investors and put a more 

positive image on the market, a proper dividend payout should be continued rather than skipping in 2020. 
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In general, Skyworth is on a the right track to improve its sales and net profit. Still, its expense and cost 

control tactics should be strengthened to aid its growth strategy; and the right dividend scheme could also 

help to boost its stock price on the market. 

 

2.9 DuPont Identity 

DuPont Identity provides analysts a quick way to look at the correlations among profit margins, assets, and 

debt utilization of a firm. Mutua (2019) concludes from his research that corporate finance should focus on 

the management of operational costs and asset utilization efficiency where return on equity is also 

impacted. 

 

In Skyworth’s case, its Equity Multiplier has adopted a close approach as the others with such intimate 

ratios in years. The difference how it stands out among the others in such low ROE and ROA ratios is exactly 

how poorly Skyworth has been managing its operational costs and asset turnovers. The asset utilization has 

been systematically below 1 and a 29.9% discount from the industry average, while profit margin is also 31% 

lower than the competitors’ average. All these contributed drastically and disappointingly into DuPont KPIs. 
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3. Governance, Risk Management and Internal Control 

Van Hoang et al. (2021) identified a well‐defined corporate governance and internal control approach, with 

transparency and an emphasis on gender diversity, could dramatically provide added‐value into top‐

executives management processes. 

 

Skyworth has suffered a major media disaster in 2021 when a smart TV consumer found unauthorized 

private data scanning and collections over entire home network, while Skyworth management was fully 

aware of this but reactively responded to the public (Impelli, 2021): a classic governance lesson‐learned 

example for this research. 

 

Hong Kong Institute of Certified Public Accountants (2005) had provided a constructive framework of 

corporate governance, covering internal control and risk management. This study takes it as a reference, 

with its recent incident, to evaluate Skyworth’s current practice and to provide recommendations in Table 

3‐1. 
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Today Tomorrow Reference
Improvement 

Timeline

Standards of Behavior 

Directors

Chairman

CEO

Management

Ethical Conduct
• There are areas mentioning about code of conducts, 

but nothing about ethical conducts 

• As part of Ethical conducts, personal integrity, honesty 

and transparency were not clearly mentioned by 

Skyworth

Board Members

• Nine members: 6 executive directors and 3 

independent non‐executive directors

• Eight male directors and One female director

• Diversity is not just a word for industry or experience, 

also carries the meaning of gender equality ‐ an 

international trend

Roles and Responsibilities

• Each director has no clearly assigned tasks

• Resolution protocols to address conflict of interests 

were not mentioned

• Each board member should have assigned tasks with 

clear reporting responsibilities

• Having the right protocols to address conflict of 

interests is upmost important in governance

Meeting Schedules

• The Skyworth board held a total of 6 meetings during 

the reporting year: 4 meetings were held mainly for 

approving financial results and 2 held for internal 

control and governance, but without a clear timeline 

being mentioned

• Notification of meetings were only 3 days before

• Board meetings should be held in quarterly intervals

• 14 days in advance notification should be given to the 

members

Meeting Attendance • Poor attendance of the board members

• Members of the board should attend board meetings 

with punctuality to demonstrate its commitment to the 

business and to provide his/her valuable inputs to the 

ongoing strategies

Training
• Not every director had appropriate governance 

trainings

• Each board member must vigorously go through 

governance and risk trainings

• Furthermore, these trainings should be recurrent to 

provide valuable updates

Chairman Roles and Responsibilities • Additional valuable R&R could be added in the future

• Provide clear guidance and governance of the board, 

ensuring code of conduct is fully exercised by each 

member

• Proactively lead non‐executive members, ensuring 

independent supervision of corporate governance is 

provided

CEO Roles and Responsibilities • Is not clearly defined
• More stringent R&R in the governance arena should be 

highlighted

Management Reporting • Provide only occasional reports

• management should constantly communicate with 

board on mission critical decisions before entering any 

commitments

• Fitch has given Skyworth a AA+ credit rating of bond 

issuer

• Skyworth was only a few in the AA+ category, while 

the most bond issuers are in the AAA category

• Risk assessment and control on capital and 

governance policies are missing

• Being a transformational company into IT domains, 

risk management in systems and information 

technologies were missing

• Request to audit key business partner is not an 

agenda

• Investment especially related to capital is important 

for a company's survival, which could doom a company 

if not being careful

• Governance policies should be evaluated constantly to 

observe incompliance

• Being a future technology company, system security 

should be in the heart of internal security audit

• Auditability of key business partners should be 

explored to avoid similar data collection incident in 

2021

• Internal audit committee doesn’t show enough 

independence and a whistleblowing system

• The audit committee should establish a 

whistleblowing protocol to guard any improperties 

within the organization 

• Talk the talk only

• Unauthorized customer data scan incident in 2021

• Skyworth should show commitment into walk the 

walk of all governance related approaches

• Correlation between financial reporting and business 

objectives not emphasized

• Financial reporting of the subsidiaries not 

emphasized

• Financial reporting should meet corporate and 

business objectives

• Reporting compliance should dive into the 

subsidiaries level

• Externa audit reports similar in years

• Poor investment with significant  loss was never 

mentioned 

• Announce and publish quarterly financial results 

within 45 days after the end of the relevant quarter

• Skyworth has shown its reactiveness in public 

disclosure of important events such as unauthorized 

data collection incident in 2021

• True openness to the public and market is the key for 

a publicly traded company

• Information should be always proactively 

communicated rather than a slow selectiveness

Accountability, Reporting 

and Disclosure

Internal Audit Areas

Audit Committee

Execution

Applicable Items

Skyworth Annual  Report (2020)

Hong Kong Institute of 

Certified Public Accountants  

(2005)

Q1

Q2

Q4

Credit Rating

Risk Management and 

Internal Control

Internal and Financial Reporting

External Audit Reporting

Directors

Organizational 

Structure and Process

Board

Communication to shareholders and Public
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4. Investment Project Proposal 

iQIYI, a subsidiary of Baidu, has long been eyeing opportunities and partnership with Coocaa ‐ Skyworth’s 

multimedia arm. A very logical business decision, by partnership, iQIYI could have Coocaa’s established OTT 

accesses from Skyworth’s Smart TVs, where a Netflix type of business could be directly delivered to 

increased subscribers. Coocaa itself has also had this in mind to spinoff and IPO this new business. Figure 4‐

1 illustrates a projected over 30% growth of OTT business in China until 2023. 

 

 

The study will assess the business model and its financial viability, advising a sustainable approach for 

Skyworth. 

  

4.1  Assumptions  

Tables 4.1‐1, 4.1‐2 and 4.1‐3 sets the background of investment assumptions. 
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Table 4.1‐4 summarizes all the assumptions to simulate the financial calculations. 

 

4.2  Financial Simulation  

From the assumptions, a series of fundamental project financial simulations have been carried out below in 

Tables 4.2‐1, 4.2‐2, 4.2‐3 and 4.2‐4. 
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4.3  Investment Appraisal Techniques  

While ARR and PBP might provide a quick and easy reference of capital budgeting, Apap and Masson (2004) 

found NPV and IRR techniques were more reliable with long term projectory and time bond. The study finds 

the similar conclusion throughout the calculations below in Tables 4.3‐1, 4.3‐2, 4.3‐3, 4.3‐4, 4.3‐5 and 4.3‐6.   
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4.4  Project Verdict 

Coocaa’s IPO planning may still take time. The immediate benefits are obvious via the capital simulation 

above. Both IRR and NPV for 5 years have produced a promising verdict to take on the project, whilst ARR 

and PBP have also surely yielded a timely return of the investment in a near term. 

 

Skyworth could launch the investment project promptly to benefit from proximate revenues, which would 

definitely help its financial positions and profitability.      



‐ 26 ‐ 
 

5. Financing  

With the new project opportunity on the horizon, a total of RMB 1,583 million (3% of 2020 total assets) is 

required to fund the business incubation, where almost a 50/50 split on equipment and initial operational 

investments. Section below will explore the available financing options for Skyworth. 

 

5.1 Financing Options 

Table 5.1‐1 highlights financing related KPIs could be explored in options discussion. 

 

 Cash Injection: Skyworth does have enough cash to directly inject into the project. RMB 9,841 

million cash on hand and a negative 21.4% Net Debt Ratio could strongly support this approach. 

Even after investing into the project, its cash equivalent or Cash Ratio is still close to TCL’s, without 

a major impact to its cash flow related financial requirements. 

 Bank Loans: Skyworth Annual Report (2020) stated its enjoyment of LIBOR rates provided by banks 

currently on all its existing loan facilities. Examining its current loan ratios and interest expenses, 

which is the highest among the competitors and more than 50% over the second highest borrower 

TCL, this could further deteriorate other debt related KPIs.  

 Commercial Bond: Fitch has awarded Skyworth an AA+ credit rating in bond issuance. Although this 

could be an option, the facility is costlier with longer term of repayments. As mentioned in loans 

discussion, interest bearing financial vehicles might not be the best option today for Skyworth. 

 Selling Assets: Skyworth has the lowest average ratio in Fixed Assets to Long Term Liabilities Ratio 

on record – 81% lower than the industry average. Any selling of assets could further drag down its 

financial performance and operations.   

 Public Shares: As mentioned under project proposal, the spinoff of Coocaa to IPO has always been 

on Skyworth’s agenda. This could be an option to raise funds for a larger investment and operation, 

but not a good strategy for just RMB 1,583 million. Considerations should also be put on its 

dividend strategy for the spinoff, where Skyworth hasn’t been doing well in 2020 and could also 

backfire its own stock price. 
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5.2 Funding Approach Proposed 

From the above deliberations, Skyworth should not engage any further borrowings at this moment. A 

direct cash injection could solve the issue and bring immediate benefits to the company, before any IPO 

engagement. 

 

Table 5.2‐1 demonstrates the effect after taking this proposed approach positively. 
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6. Findings and Recommendations 

Through careful studies of Skyworth’s background, financial ratios, and governance conditions, this 

research can confidently provide a series of improvement recommendations below. 

 

6.1 Governance and Internal Control 

Without serious and careful top‐down governance models in place, no corporate can succeed in a turbulent 

business environment, letting alone an epic disaster. The formulated improvement plan in Chapter 3 should 

suite Skyworth well in conjunction with the financial improvement discussions below. 

 

6.2 Financial Improvements 

Table 6.2‐1 listed out key areas of financial improvements that Skyworth could adopt. 

 

 Throughout the sections, this study finds evidently that Skyworth has been inadequately utilizing its 

assets, especially current assets, to deliver the best value. An aggressive asset reduction or 

utilization program should be quickly adapted to further operation efficiency. 

 Better and attractive products should be developed to enhance its sales and consequently its 

inventory turnovers to pace with competitors. 

 Operating profit has been improving in years but still not able to surpass its competitors. Enhanced 

measures in both direct (cost of sales especially in raw materials) and indirect cost (staff costs and 

senior management renumerations) controls are imminent and needing to take place straightaway.  

 Long term debts are not well managed and over 120% mark of the industry average. This could 

impact Skyworth’s future capital financing needs and a burden in interest payments. 

 Even though Skyworth’s stock is undervalued, the mediocre dividend payout could fatally 

jeopardize not just its own stock trending but also Coocaa’s IPO spinoff. 

 Much more serious risk management approach should be taken on receivables in China to avoid 

possible cash constrains, maintaining healthy flows. 

  

6.3 New Project Opportunity    

Coocaa’s IPO strategy should be in the heart of Skyworth’s long‐term strategy, where financial simulation in 

Chapter 4 has proven its utter successfulness. In the short term, a quick initiative in Netflix alike business 
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would benefit Skyworth in just 4 years. Long term, IPO is worthwhile with a promising 30% yearly revenue 

growth. 

 

6.4 Priorities and Timeline 

Table 6.4‐1 proposes an ideal timeline in quarters that Skyworth could embrace to start improvement 

engagements. 

 

6.5 Proposed Business Growth Strategy 

Apart from the financial improvements, recommendations could also be given to the Skyworth’s future 

business strategies in Table 6.5‐1. 
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7. Conclusion 

As the youngest contender in TV industry, Skyworth is not shy in innovation and transformation. History has 

unmistakably proven in repetition that technological revolution will bring fruitful rewards to the ones who 

dare to change.  

 

Besides of the right business strategies, financial planning could play miracles in business operations. With 

the accurate understanding of how to collect, utilize and analyze financial ratios, business managers could 

have a better insight into its tactics and strategy incubation. 

 

Governance and risk management is also a protocol any successful corporation could go without. While 

establishing the framework is important, being serious enough to execute is the only answer to have fertile 

returns. 

 

Once Skyworth has the willingness and confidence to master all these, the SKY is the limit! 
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