ส่วนที่  2 รายละเอียดเกี่ยวกับแผนปรับโครงสร้างและข้อมูลอื่นเพื่อการตัดสินใจของผู้ถือหลักทรัพย์

1.7
ความเสี่ยงเนื่องจากการปรับราคาการใช้สิทธิและอัตราการใช้สิทธิ
การปรับราคาการใช้สิทธิและอัตราการใช้สิทธิตามเงื่อนไขการปรับสิทธิสำหรับใบสำคัญแสดงสิทธิ ในกรณีที่บริษัทมีการเสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชน วิธีการปรับสิทธิดังกล่าวไม่อาจชดเชยสิทธิประโยชน์ของผู้ถือใบสำคัญแสดงสิทธิได้ครบถ้วน เนื่องจากสูตรการปรับสิทธิคำนึงถึงราคาหลักทรัพย์แปลงสภาพที่ออกใหม่ ณ วันปรับสิทธิเท่านั้น มิได้คำนึงถึงมูลค่าตามเวลา (Time value) ของหลักทรัพย์แปลงสภาพแต่อย่างใด ดังนั้น ภายหลังการปรับสิทธิ ผู้ถือใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะเสนอขายในครั้งนี้ อาจมีสิทธิและผลประโยชน์ด้อยไปกว่าเดิม หากบริษัทมีการเสนอขายหลักทรัพย์แปลงสภาพที่ออกใหม่ในอนาคต
1.8      ความเสี่ยงจากข้อมูลตามประมาณการงบการเงิน
ประมาณการงบการเงินของ MS ตามที่ปรากฏในหนังสือชี้ชวนนี้ ในส่วนของค่าความนิยมและส่วนปรับปรุงสินทรัพย์  ยังไม่ได้มีการสอบทานโดยผู้สอบบัญชี หากพิจารณาตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 43 เรื่องการรวมธุรกิจ  MS อาจต้องทำการประเมินราคาสินทรัพย์ถาวรของกลุ่มบริษัทเพื่อที่จะกำหนดจำนวนของค่าความนิยมและส่วนปรับปรุงสินทรัพย์  ทั้งนี้สาเหตุที่มิได้ทำการประเมินราคาเนื่องจากในการกำหนดราคาซื้อขายของกลุ่มบริษัททั้งสองนั้นไม่ได้ใช้ราคาของทรัพย์สินในการกำหนดราคาซื้อขายหุ้น แต่เป็นการประเมินมูลค่า และกำหนดสัดส่วนในการถือหุ้นในบริษัทที่รวมกัน (MS) ของกลุ่มบริษัททั้งสองจากความสามารถในการทำกำไร (ตามรายละเอียดในข้อมูลส่วนที่ 2 หน้า 83-85) 
อย่างไรก็ตามภายหลังการรวมกิจการ ณ สิ้นปี 2545 เมื่อผู้ตรวจสอบบัญชีทำการตรวจสอบงบการเงินรวมของ MS  อาจมีการกำหนดให้บริษัทย่อยทั้ง 3 บริษัท  ทำการประเมินราคา ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อค่าความนิยมและส่วนปรับปรุงสินทรัพย์ตามที่ปรากฏในประมาณการ
2)   ลักษณะการประกอบธุรกิจ
2.1 ประวัติความเป็นมา
MS  จัดตั้งขึ้นตามโครงสร้างการรวมกิจการระหว่าง NTS และ SISCO2001 และ SCSC ซึ่งเป็นบริษัทในกลุ่มปูนซิเมนต์ไทย  และจะมีโครงสร้างการถือหุ้นก่อนวันควบรวมกิจการ เป็นบริษัทย่อยของ CHC (รายละเอียดตามเอกสารแนบ 7)  และ ภายหลังที่ NTS ประสบปัญหาสภาพคล่องตั้งแต่ต้นปี 2541 และเข้าสู่กระบวนการปรับโครงสร้างหนี้ภายใต้การกำกับดูแลของคณะกรรมการเพื่อส่งเสริมการปรับปรุงโครงสร้างหนี้ของธนาคารแห่งประเทศไทย และได้เข้าสู่ขบวนการฟื้นฟูกิจการในปี 2543  ต่อมา NTS โดยมติที่ประชุมเจ้าหนี้ได้เห็นชอบให้มีการรวมกิจการระหว่าง NTS กับบริษัทในกลุ่มปูนซิเมนต์ไทย ทั้งนี้ MS และบริษัทย่อยยังคงดำเนินธุรกิจเดิม คือ เป็นผู้ผลิตเหล็ก
2.2   ภาพรวมการประกอบธุรกิจ

MS ประกอบธุรกิจโดยการถือหุ้นร้อยละ 100 ใน NTS (ทั้งนี้ขึ้นอยู่กับผลการเสนอซื้อหลักทรัพย์ “NTS”ในการทำคำเสนอซื้อครั้งนี้) SISCO2001 และ SCSC ซึ่งเกิดจากการรวมของ 3 บริษัท ทั้งนี้ MS จะเป็นผู้วางนโยบายการจัดการ การเงิน การผลิต การจัดซื้อ และการขายของบริษัทย่อยทั้ง 3 บริษัทโดยมีโครงสร้างการถือหุ้นดังนี้


(1) หากทำคำเสนอซื้อได้หุ้น NTS ร้อยละ 100
	บริษัทย่อย
	ทุนชำระแล้ว 
(ณ 31 มีนาคม 2545)
	ประเภทธุรกิจ
	ผลิตภัณฑ์

	บมจ. เอ็น. ที. เอส. สตีลกรุ๊ป
	2,115 ล้านบาท*
	ผลิตเหล็ก
	เหล็กเส้น และเหล็กลวด

	บจ. เหล็กสยาม (2001)
	1 ล้านบาท
	ผลิตเหล็ก
	เหล็กเส้น เหล็กลวด และเหล็กรูปพรรณขนาดเล็ก

	บจ. เหล็กก่อสร้างสยาม
	1,750 ล้านบาท
	ผลิตเหล็ก
	เหล็กเส้นก่อสร้าง



* ณ มี.ค 2545  ทุนชำระแล้วของ NTS เป็นทุนก่อนการแปลงหนี้เป็นทุนของเจ้าหนี้ NTS ตามแผนฟื้นฟูกิจการ
MS มีนโยบายในการจัดสรรกำลังการผลิตสำหรับแต่ละโรงงานให้มีการผลิตผลิตภัณฑ์อย่างต่อเนื่องและปริมาณที่มีประสิทธิภาพสูงสุด (Mass Production) เพื่อให้ต้นทุนของผลิตภัณฑ์อยู่ในระดับต่ำที่สุด โดย 1) SCSC จะผลิตเหล็กเส้นกลมและเหล็กข้ออ้อย 2) NTS จะผลิตเหล็กลวดและเหล็กเส้นบางส่วน โดยจะมีการปรับปรุงเครื่องจักรให้สามารถผลิตเหล็กลวดคุณภาพสูงได้ เพื่อรองรับตลาดในอนาคต และ 3) SISCO 2001 จะผลิต    สินค้าที่มีมูลค่าเพิ่มสูงเป็นหลัก เช่น เหล็กลวดคาร์บอนสูง เหล็กลวดคุณภาพพิเศษ และเหล็กรูปพรรณขนาดเล็ก ในบางครั้ง MS อาจปรับเปลี่ยนการจัดสรรกำลังการผลิตให้เหมาะสมกับสภาวะการณ์เพื่อประโยชน์สูงสุด เช่น ภาวะตลาด การใช้เครื่องจักรให้มีประสิทธิภาพ เป็นต้น
การจัดสรรเงินสดของกลุ่มบริษัท  MS มีนโยบายจัดสรรเพื่อให้ MS และบริษัทย่อยมีเงินสดเพียงพอสำหรับการดำเนินธุรกิจ และการชำระหนี้เงินกู้ โดยเป็นการจัดสรรเงินสดผ่านทางการจ่ายเงินปันผล เงินยืมบริษัทในกลุ่ม หรือรายการค้าระหว่างบริษัทในกลุ่ม เป็นต้น
โครงสร้างรายได้
MS ได้ประมาณการสัดส่วนของรายได้ตามสายผลิตภัณฑ์ ซึ่งมีการผลิตในโรงงานต่างๆ ภายใต้บริษัทย่อยดังนี้
	สายผลิตภัณฑ์
	ประมาณการสัดส่วนรายได้ในปีที่ 1

	ภายในประเทศ
	

	เหล็กเส้น
	45%

	เหล็กลวด 
	32%

	เหล็กรูปพรรณขนาดเล็ก
	6%

	เหล็กเพลา
	3%

	รวมรายได้จากการขายภายในประเทศ
	86%

	ส่งออก
	

	เหล็กเส้น
	7%

	เหล็กลวด 
	7%

	รวมรายได้จากการส่งออก
	14%

	รวมรายได้ทั้งหมด
	100%


ประมาณการสัดส่วนรายได้ในปีที่ 1 ที่แสดงไว้ข้างต้นเป็นการประมาณการตามแผนการผลิตโดยอิงตามการผลิตและการจำหน่ายเดิมของแต่ละผลิตภัณฑ์แยกตามบริษัทย่อย ซึ่งคาดว่าการใช้กำลังการผลิตรวมในปีที่ 1 ประมาณร้อยละ 41 ของกำลังการผลิตรวมของกลุ่มบริษัท รวมทั้งประมาณการความต้องการของตลาดของแต่ละผลิตภัณฑ์ ทั้งนี้ บริษัทได้ประมาณการยอดขายปีที่ 1 หลังรวมกิจการ MS ไว้ที่ 7,167.86 ล้านบาท โดยรายได้ส่วนใหญ่มาจากการขายเหล็กเส้น และเหล็กลวด ทั้งนี้ได้ประมาณการว่าจะมีการส่งออกไปขายต่างประเทศในสัดส่วนประมาณร้อยละ 10 – 15 โดยมีการเพิ่มผลิตภัณฑ์ใหม่คือ เหล็กเพลา  โดยประมาณการสัดส่วนการขายในปีแรกไว้ที่ร้อยละ 3

ปัจจุบัน  NTS ประกอบธุรกิจผลิตเหล็กเส้น และเหล็กลวด ในขณะที่ SCSC ผลิตเหล็กเส้น และ SISCO2001ผลิตเหล็กลวด และ เหล็กรูปพรรณขนาดเล็ก ภายหลังการรวมกิจการ ผู้บริหารได้วางนโยบายที่จะยังคงสัดส่วนการขายส่วนใหญ่ใน        ผลิตภัณฑ์หลักของบริษัทย่อยทั้งสองผลิตภัณฑ์คือ เหล็กเส้น และเหล็กลวด โดยจะมีการเพิ่มผลิตภัณฑ์ใหม่โดยจะทำการผลิตเหล็กเพลา ซึ่งผู้บริหารเห็นว่าจะเป็นผลิตภัณฑ์ที่มีแนวโน้มทางธุรกิจที่ดี เนื่องจากเป็นส่วนประกอบที่ใช้ในอุตสาหกรรม    รถยนต์  และประเทศไทยเป็นฐานการผลิตที่สำคัญของผู้ผลิตรถยนต์รายใหญ่หลายราย นอกจากนั้นในปัจจุบันบริษัทย่อย   มีการขายเหล็กเส้น และเหล็กลวดคาร์บอนต่ำไปยังประเทศ ลาว กัมพูชา พม่า สิงคโปร์ ออสเตรเลีย นิวซีแลนด์ และสหรัฐอเมริกา  และ MS คาดว่าจะยังคงนโยบายการขายไปยังประเทศเหล่านั้น 
กล่าวโดยสรุป ผู้บริหารของบริษัทเห็นว่า MS มีศักยภาพที่จะเติบโตได้อย่างต่อเนื่อง โดยมีนโยบายการขายสินค้าหลักที่มีในปัจจุบัน ซึ่งแนวโน้มของธุรกิจยังคงสามารถเติบโตตามสภาวะเศรษฐกิจ และยังมีการขยายธุรกิจส่งออกให้มากขึ้นพร้อมทั้งการวิจัยและพัฒนาสินค้าใหม่อย่างต่อเนื่อง

บจ. เหล็กก่อสร้างสยาม


(“SCSC”)





100%





100%





100%








(1)





บมจ. เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป


(“NTS”)





บจ. เหล็กสยาม(2001)


(“SISCO2001”)
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