ส่วนที่  2 รายละเอียดเกี่ยวกับแผนปรับโครงสร้างและข้อมูลอื่นเพื่อการตัดสินใจของผู้ถือหลักทรัพย์

ส่วนที่ 2

รายละเอียดเกี่ยวกับแผนปรับโครงสร้างและข้อมูลอื่นเพื่อการตัดสินใจของผู้ถือหลักทรัพย์
1) วัตถุประสงค์และเหตุผลในการปรับโครงสร้างการถือหุ้นและการจัดการ
ในปี พ.ศ. 2540 ประเทศไทยได้ประสบกับสภาวะวิกฤติการณ์เศรษฐกิจตกต่ำ เป็นผลให้ปริมาณความต้องการใช้เหล็กเส้นและเหล็กลวดในธุรกิจก่อสร้างและธุรกิจอื่นๆลดลงอย่างมาก อีกทั้งการลดค่าเงินบาทและความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนส่งผลให้ต้นทุนการผลิตตลอดจนภาระหนี้สินของ บริษัท เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน) (“NTS”) สูงขึ้นเป็นอย่างมาก เนื่องจาก NTS มีภาระหนี้สินบางส่วนเป็นสกุลเงินตราต่างประเทศและต้องนำเข้าวัตถุดิบจากต่างประเทศเพื่อใช้ในการผลิตสินค้า
สภาวะการณ์ดังกล่าวข้างต้นเป็นผลให้  NTS ประสบปัญหาไม่สามารถชำระหนี้ได้จนต้องเข้าสู่กระบวนการปรับโครงสร้างหนี้ภายใต้การกำกับดูแลของคณะกรรมการเพื่อส่งเสริมการปรับปรุงโครงสร้างหนี้ (คปน.) ของธนาคารแห่งประเทศไทยและกระบวนการฟื้นฟูกิจการตามพระราชบัญญัติล้มละลายในระยะต่อมา เพื่อให้ NTS สามารถปรับ     โครงสร้างหนี้และฟื้นฟูกิจการเป็นผลสำเร็จได้ ทั้งนี้ ในแผนฟื้นฟูกิจการของ NTS ได้เสนอให้มีการควบรวมกิจการระหว่าง NTS กับ บริษัท เหล็กสยาม (2001) จำกัด  (“SISCO2001”) และบริษัทเหล็กก่อสร้างสยาม จำกัด (“SCSC”) และจะเป็นบริษัทย่อยของบริษัทซิเมนต์ไทยโฮลดิ้ง จำกัด (“CHC”) ตามการปรับโครงสร้างการถือหุ้น (ซึ่งเป็นบริษัทในเครือของบริษัทปูนซิเมนต์ไทย จำกัด (มหาชน))โดยมีวัตถุประสงค์และเหตุผลดังนี้
1. เพื่อเป็นการสนับสนุนอุตสาหกรรมเหล็กซึ่งเป็นหนึ่งในอุตสาหกรรมพื้นฐานของประเทศที่ได้รับผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นจนทำให้เกิดภาวะการผลิตเกินปริมาณความต้องการเป็นอย่างมาก ส่งผลกระทบต่อความอยู่รอดของภาคอุตสาหกรรม ทั้งนี้คาดว่าปริมาณความต้องการเหล็กที่ลดลงจะเป็นภาวะชั่วคราวและจะปรับตัวเพิ่มขึ้นตามภาวะเศรษฐกิจที่คาดว่าจะปรับตัวดีขึ้นในอนาคต
2. เพื่อเป็นการรวมธุรกิจซึ่งมีโรงงานและเครื่องจักรผลิตเหล็กเส้นและเหล็กลวดที่มีเตาหลอมและมีกำลังการผลิตเหล็กเส้นและเหล็กลวดรวมกันต่อปีมากกว่า 1,500,000 ตัน ซึ่งจะทำให้ประสิทธิภาพในการจัดการและประสิทธิผลทางการผลิตเพิ่มขึ้น รวมถึงต้นทุนการผลิตที่ลดลงโดยการวางแผนบริหารการผลิตและจัดซื้อจากส่วนกลาง 
3. เพื่อให้เกิดการร่วมกันวิจัย พัฒนาและปรับปรุงสินค้าและกระบวนการผลิตให้มีต้นทุนต่ำสามารถแข่งขันกับตลาดโลกได้โดยเฉพาะในตลาดเอเชีย  นอกจากนี้ยังจะทำให้สามารถผลิตสินค้าหลากหลาย  ที่มีคุณภาพดี เพื่อลดการพึ่งพาต่ออุตสาหกรรมก่อสร้าง เพิ่มมูลค่าสินค้าเพื่อตอบสนองความต้องการในอุตสาหกรรมอื่นที่มีแนวโน้มการเจริญเติบโตสูง คือ อุตสาหกรรมยานยนต์ซึ่งมีโรงงานหลายแห่งตั้งอยู่ในภาคตะวันออกซึ่งเป็นบริเวณใกล้เคียงกับ     โรงงานของ NTS

4. เพื่อเพิ่มความสามารถในการชำระหนี้แก่เจ้าหนี้และเพิ่มมูลค่าบริษัทที่ควบรวมกิจการ โดยคาดว่าหลังจากการรวมกิจการจะส่งผลให้บริษัทที่ควบรวมกิจการมีความสามารถในการแข่งขันที่สูงขึ้น และส่งผลให้ฐานะทางการเงินมีความมั่นคงขึ้น ทำให้เพิ่มความสามารถในการระดมทุนเพื่อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการดำเนินธุรกิจหรือเป็นเงินลงทุนพัฒนาเครื่องจักร  เป็นผลให้กิจการดำเนินต่อไปได้ และมีศักยภาพในการเจริญเติบโตเมื่อเศรษฐกิจดีขึ้น
2) ข้อมูลสรุปของบริษัท
2.1 บริษัทที่ออกหลักทรัพย์ - บริษัท มิลเลนเนียม สตีล จำกัด (มหาชน) (“MS”)

ชื่อบริษัท

: บริษัท มิลเลนเนียม สตีล จำกัด (มหาชน) (“MS”)

ประเภทธุรกิจ
:  เป็นบริษัทลงทุนตามโครงสร้างการรวมกิจการโดยถือหุ้น NTS และ SISCO2001 และ SCSC โดยบริษัทย่อยทั้ง 3 บริษัท ดำเนินธุรกิจเป็นผู้ผลิตเหล็ก


(SISCO2001 และ SCSC จะมีโครงสร้างการถือหุ้นก่อนวันควบรวมกิจการเป็นบริษัทย่อยของ CHC)
ที่ตั้งสำนักงานใหญ่
:  เลขที่ 1 ถนนปูนซิเมนต์ไทย แขวงบางซื่อ เขตบางซื่อ กรุงเทพมหานคร 10800

ทะเบียนเลขที่ 
: 40854500686

โทรศัพท์
: 0-2586-3333

โทรสาร 
: 0-2586-2986

การนำ MS เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ พร้อมทั้งทำการเพิกถอน NTS ออกจากการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ มีจุดประสงค์ที่จะยังคงบริษัทที่เกิดจากการรวมกิจการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ
1) ปัจจัยความเสี่ยง
ผู้ลงทุนควรพิจารณาปัจจัยความเสี่ยงอันอาจจะเกิดขึ้นได้กับบริษัทนอกเหนือจากความเสี่ยงหลักที่ปรากฎในเอกสารนี้
1.1
 ความเสี่ยงจากสภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ำต่อเนื่อง
เนื่องจากในปัจจุบันอุตสาหกรรมเหล็กเป็นอุตสาหกรรมที่มีอุปทานมากกว่าอุปสงค์     (Over Supply) สูงถึงประมาณ 3 เท่า และธุรกิจของ MS ขึ้นอยู่กับสภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมก่อสร้างซึ่งคาดว่าแนวโน้มการเจริญเติบโตของภาคอุตสาหกรรมค่อนข้างต่ำ  ประกอบกับภาวะอุปทานมากกว่าอุปสงค์นั้นยังเกิดขึ้นครอบคลุมในภาคพื้นอาเซียนซึ่งเป็นตลาดเป้าหมายของ MS ถึงแม้ว่าการรวมกิจการจะเสริมสร้างศักยภาพในการประกอบธุรกิจให้กับ  MS  ทั้งนี้ MS อาจต้องใช้ความพยายามในการขยายตลาดในสภาวะเศรษฐกิจอุตสาหกรรมและ การแข่งขันที่ยังสูงในปัจจุบัน
                     1.2  
ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ
โดยทั่วไปบริษัทผู้ผลิตเหล็กมีความเสี่ยงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศอันเกิดจากการซื้อวัตถุดิบจากต่างประเทศ ซึ่งโดยส่วนใหญ่จะกำหนดราคาเป็นเงินสกุลหลักของโลก เช่น ดอลล่าร์สหรัฐ หรือมาร์คเยอรมัน หรือเงินสกุลของประเทศคู่ค้า ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนอาจส่งผลต่อต้นทุนการผลิตได้  อย่างไรก็ตามการที่ค่าเงินบาทอยู่ในภาวะที่มีเสถียรภาพมากขึ้น ทำให้ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนน้อยลง
1.3 ความเสี่ยงจากความแตกต่างทางวัฒนธรรมขององค์กรทั้งสอง (Culture Difference)
ถึงแม้ว่าการรวมกิจการคาดว่าจะส่งผลให้ MS สามารถลดต้นทุนการผลิต โดยการวางแผนการผลิตให้มีประสิทธิภาพมากขึ้น สร้างความได้เปรียบในการซื้อวัตถุดิบจำนวนมาก รวมถึงการขยายช่องทางการจำหน่ายที่มากขึ้นก็ตาม MS อาจได้รับผลกระทบจากการรวมกิจการซึ่งเกิดจากความแตกต่างในการบริหารงาน บุคลากรและผู้บริหารที่อยู่ในองค์กรที่มีวัฒนธรรมขององค์กรต่างกัน ซึ่งอาจเป็นอุปสรรคในการบรรลุวัตถุประสงค์ของการรวมกิจการ  และมักเป็นปัญหาหลักของการรวมกิจการที่ปรากฏอยู่โดยทั่วไป
1.4
ความเสี่ยงของผู้ถือหลักทรัพย์
ภายหลังการรวมกิจการ จะเกิดค่าใช้จ่ายที่เกิดจากการรวมกิจการ เช่น ค่าความนิยม ค่าที่ปรึกษาในการรวมกิจการ ซึ่งจะมีการตัดบัญชีเป็นค่าใช้จ่ายในแต่ละปีในจำนวนค่อนข้างสูง และจะส่งผลกระทบต่อกำไรสุทธิและการจ่ายเงินปันผลของบริษัท นอกจากนั้น MS และบริษัทย่อย NTS ที่ได้ดำเนินการปรับโครงสร้างหนี้กับเจ้าหนี้มีภาระในการชำระหนี้ให้กับเจ้าหนี้ภายในระยะเวลา 11 ปี  และมีข้อกำหนดให้ MS ต้องชำระหนี้หาก  MS และบริษัทย่อยทั้ง 3 มีกระแสเงินสดส่วนเกิน ซึ่งอาจส่งผลต่อการกำหนดอัตราเงินปันผลต่อผู้ถือหลักทรัพย์ MS


1.5
ความเสี่ยงจากการบังคับใช้ของกฎหมายการแข่งขันทางการค้า
พระราชบัญญัติการแข่งขันทางการค้า พ.ศ. 2542 (“พรบ. การแข่งขันทางการค้า”) ซึ่งมีผลใช้บังคับตั้งแต่วันที่ 30 เมษายน 2542 ซึ่งมีวัตถุประสงค์ในการป้องกันการกระทำอันเป็นการผูกขาดการค้าในการประกอบธุรกิจ  ได้กำหนดข้อห้ามไม่ให้ผู้ประกอบการมี “อำนาจเหนือตลาด” ทั้งนี้ ปัจจุบันคณะกรรมการแข่งขันทางการค้า ยังมิได้มีการกำหนดหลักเกณฑ์ว่ากรณีใดจึงจะเข้าข่ายที่จะถือว่าเป็นผู้มีอำนาจเหนือตลาดแต่อย่างใด 
ในอนาคตภายใต้การดำเนินงานในรูปของบริษัทร่วมกิจการ MS นั้นหากบริษัทดำเนินการอันเป็นผลให้ส่วนแบ่งตลาดของบริษัทย่อยทั้งหมดรวมกันเกินส่วนแบ่งตลาดที่คณะกรรมการแข่งขันทางการค้ากำหนด อาจส่งผลให้บริษัทย่อยอาจถูกคณะกรรมการการแข่งขันทางการค้ามีคำสั่งให้ระงับ หยุด หรือเปลี่ยนแปลงการดำเนินธุรกิจได้ตามที่เห็นสมควร และอาจส่งผลกระทบต่อการดำเนินการของบริษัท
อย่างไรก็ตามยังไม่มีความชัดเจนในเรื่องการกำหนดหลักเกณฑ์เรื่องการมีอำนาจเหนือตลาดจะเป็นอย่างไร และหลักเกณฑ์ดังกล่าวจะใช้กับส่วนแบ่งตลาดของบริษัทย่อยทั้งหมดรวมกันหรือไม่  รวมทั้งยังไม่มีความชัดเจนในเรื่องของการกระทำอันมีลักษณะต้องห้าม และยังไม่เคยมีแนวทางการตีความของศาลในเรื่องการกระทำอันมีลักษณะต้องห้ามตามพรบ.การแข่งขันทางการค้าแต่อย่างใด
1.6 ความเสี่ยงจากผลกระทบของการลดกำแพงภาษีตามสนธิสัญญา ASEAN Free Trade Area (“AFTA”)

ตามสนธิสัญญา ASEAN Free Trade Area (“AFTA”) กำหนดให้ประเทศสมาชิกดำเนินการลดกำแพงภาษีนำเข้าผลิตภัณฑ์เหล็กสำเร็จรูป ซึ่งรวมผลิตภัณฑ์ของ MS ทั้งเหล็กเส้น และเหล็กลวด ให้เหลือเพียงอัตราร้อยละ 0-5  ภายในปี 2546  ในขณะที่ปัจจุบันอัตราภาษีอยู่ที่ระดับร้อยละ 5-10 แนวโน้มในการลดภาษีดังกล่าวอาจส่งผลให้บริษัทได้รับผลกระทบจากการแข่งขันที่รุนแรงขึ้นในอนาคต
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

3) การประกอบธุรกิจของแต่ละสายผลิตภัณฑ์

3.1 
ลักษณะผลิตภัณฑ์และบริการ
(1)  เหล็กเส้น (Rebar) 
เป็นเหล็กเส้นกลม (Round Bar) และเหล็กเส้นข้ออ้อย (Deformed Bar) โดยจะมีขนาดเส้นผ่าศูนย์กลางตั้งแต่ 6-40 มิลลิเมตร ผลิตตามมาตรฐานอุตสาหกรรมเลขที่ มอก. 20-2527  สำหรับเหล็กเส้นกลม และ มาตรฐานอุตสาหกรรมเลขที่ มอก. 24-2536  สำหรับเหล็กข้ออ้อย โดยใช้ได้หลากหลายสำหรับงานก่อสร้าง ซึ่งส่วนใหญ่ใช้เป็นคอนกรีตเสริมเหล็ก
(2)  เหล็กลวด คาร์บอนต่ำ (Low  Carbon Steel Wire Rods, “LCWR”) 
เป็นเหล็กลวดชั้นคุณภาพ SWRM 6- M22 โดยจะมีเส้นผ่าศูนย์กลาง 5.5-16 มิลลิเมตร  ผลิตตามมาตรฐานอุตสาหกรรมเลขที่ มอก. 348-2540   ลักษณะงานที่ใช้ คือ เพื่อนำไปเป็นส่วนประกอบสำหรับงานก่อสร้าง เช่น ลวดผูกเหล็ก ตะปู และลวดตะแกรง (Wire Mesh) เป็นต้น
(3) 
เหล็กลวด คาร์บอนสูง (High  Carbon Steel Wire Rods, “HCWR”) 

เป็นเหล็กลวดชั้นคุณภาพ SWRM 27-82B โดยจะมีเส้นผ่าศูนย์กลาง 5.5-16 มิลลิเมตร  ผลิตตามมาตรฐานอุตสาหกรรมเลขที่ มอก. 349-2532  ส่วนใหญ่ใช้เป็นวัตถุดิบสำหรับการผลิตลวดเหล็กแรงดึงสูง (Pre-stressed concrete wires and strands หรือ PC Wire and PC strands)
(4) เหล็กรูปพรรณขนาดเล็ก (Small Sections) 
เป็นผลิตภัณฑ์เหล็กที่มีรูปร่างลักษณะต่าง ๆ เช่น เป็นมุมหรือเป็นช่องว่าง ผลิตตามมาตรฐาน         อุตสาหกรรมเลขที่ มอก. 1227-2539 โดยส่วนใหญ่ใช้เป็นส่วนประกอบของงานก่อสร้างที่หลากหลาย ได้แก่ โครงสร้างหลังคา เสาไฟฟ้าใหญ่ และป้ายโฆษณา
(5) เหล็กเพลา (SC Bar)
เป็นผลิตภัณฑ์เหล็กแท่งคาร์บอนซึ่งส่วนมากจะใช้สำหรับอุปกรณ์และเครื่องจักรต่าง ๆ ได้แก่      อุตสาหกรรมยานยนต์

3.2  
การตลาดและช่องทางการจำหน่าย
(1) การจำหน่ายและช่องทางการจำหน่าย/กลยุทธ์การตลาด
การรวมกิจการในครั้งนี้จะมีผลดีในการเพิ่มช่องทางการจำหน่ายและความสัมพันธ์กับลูกค้า โดยจะมีกลยุทธ์ทางการตลาด และกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย เพื่อเพิ่มส่วนแบ่งการตลาดให้แก่ MS และบริษัทย่อย พิจารณาแยกตามผลิตภัณฑ์ดังนี้
ตลาดภายในประเทศ
เหล็กเส้น
:
จะใช้ช่องทางการจำหน่ายที่มีอยู่ 3 ช่องทางของบริษัทย่อยทั้ง 3 บริษัทคือ
· กลุ่มผู้รับเหมาก่อสร้าง (Contractors and developers) โดยลูกค้ากลุ่มนี้จะประกอบด้วยผู้รับเหมาก่อสร้างรายใหญ่ ๆ ที่รับงานก่อสร้างจากทางราชการ 
· ร้านค้าเหล็ก-ยี่ปั๊ว   (Stockists) โดยลูกค้ากลุ่มนี้จะซื้อสินค้าปริมาณมากเพื่อนำไปขายต่อผู้ใช้ 
· กลุ่มค้าวัสดุซิเมนต์ไทย (Cementhai Distributiion Co.,Ltd. (“CDC”)) เป็นกลุ่มบริษัทที่ดำเนินการตลาด ขนส่งสินค้าและเครือข่ายร้านค้าผลิตภัณฑ์สำหรับการก่อสร้างของกลุ่มปูนซิเมนต์ไทย ซึ่งมี บจ.ซิเมนต์ไทยการตลาด (Cementhai  Sales and Marketing Co., Ltd.) (“CSM”) ดูแลสายงานการตลาดและ มีร้านค้าปลีกในเครือข่าย จำนวนประมาณ 500 ราย ทั่วประเทศ
ทั้งนี้สัดส่วนการจำหน่ายสำหรับปี 2544 แยกตามแต่ละบริษัทย่อยนั้น NTS เป็นการจำหน่ายผ่านร้านค้าเหล็ก-ยี่ปั๊วเกือบทั้งหมด  SISCO2001 เป็นการจำหน่ายผ่านกลุ่มผู้ผลิตลวดและตะปู  และร้านค้าเหล็ก-ยี่ปั๊วประมาณร้อยละ 97 ส่วน SCSC เป็นการจำหน่ายผ่านกลุ่มค้าวัสดุซิเมนต์ไทยประมาณร้อยละ 76 อย่างไรก็ตามโครงสร้างการจัดจำหน่ายข้างต้นเป็นลักษณะการจำหน่ายเดิมของแต่ละบริษัทย่อย ซึ่งภายหลังการรวมกิจการ โครงสร้างการจำหน่ายข้างต้นจะดำเนินการโดย MS ซึ่งจะใช้ช่องทางการจำหน่ายที่มีอยู่ของทั้ง NTS, SCSC และ SISCO 2001 ให้เกิดประโยชน์สูงสุดต่อ MS 
กลยุทธ์ที่ใช้คือ การปรับราคาให้ใกล้เคียงกับคู่แข่งขันอื่น ๆ และใช้เครื่องหมายการค้า (Brand) ที่หลากหลายสำหรับแต่ละช่องทางการจำหน่าย พร้อมทั้งมุ่งเน้นที่จะพัฒนาความสัมพันธ์ที่ดีกับตัวแทนจำหน่ายที่อยู่ในเครือข่ายของ กลุ่มปูนซิเมนต์ไทย
เหล็กลวด คาร์บอนสูง    :   MS จะยังคงนโยบายการขาย HCWR ให้แก่ลูกค้าปัจจุบันของบริษัท NTS SISCO2001 และ SCSC ผู้บริหารเชื่อว่า MS จะมีข้อได้เปรียบในการขาย HCWR เนื่องจาก คุณภาพของ HCWR ที่ได้รับการยอมรับจากลูกค้าประกอบกับข้อได้เปรียบต่อบริษัทคู่แข่ง ซึ่งเป็นบริษัทนำเข้าที่เสียอัตราภาษีนำเข้าร้อยละ 10 ดังนั้น MS สามารถเพิ่มโอกาสในตลาดนี้ได้โดยเสนอสินค้าในราคาที่ใกล้เคียงกับราคาที่ต้องนำเข้า ทั้งนี้ MS ยังสามารถที่จะรับประกันคุณภาพและให้บริการด้านเทคนิคแก่ลูกค้า อีกทั้งสินค้ายังมีความหลากหลายและเพียงพอต่อความต้องการของผู้ซื้อ
เหล็กลวด คาร์บอนต่ำ
:
MS ยังคงจัดจำหน่ายให้กับฐานลูกค้าปัจจุบันของทั้งสามบริษัท และวางเป้าหมายในการขยายฐานลูกค้าเพิ่มขึ้น โดยจะใช้กลยุทธ์คือ การเสนอผลิตภัณฑ์ที่หลากหลายให้แก่ลูกค้า และใช้ประโยชน์จากเครื่องหมายการค้าที่มีอยู่หลากหลายและเป็นที่รู้จักในตลาด พร้อมทั้งมุ่งเน้นที่จะพัฒนาความสัมพันธ์ที่ดีกับตัวแทนจำหน่ายที่มีอยู่
เหล็กลวดรูปพรรณขนาดเล็ก   :   จะขายผ่านช่องทางการจำหน่าย 4 ช่องทางคือ
· งานโครงสร้างรูปทรง (fabricators)

· ผู้รับเหมาก่อสร้าง (construction contractors)

· ร้านค้าเหล็ก-ยี่ปั๊ว (stockists)

· องค์กรต่าง ๆ ของรัฐบาล (government agencies)

การแข่งขันสำหรับเหล็กรูปพรรณขนาดเล็กมีจำนวนคู่แข่งขันในตลาดค่อนข้างมาก อย่างไรก็ตามในปัจจุบันมีคู่แข่งขันบางรายที่กำลังประสบปัญหาด้านการเงินทำให้การแข่งขันในตลาดลดน้อยลง โดย MS จะมุ่งเน้นกลยุทธ์ทางด้านคุณภาพของสินค้า ซึ่งในขณะนี้คุณภาพเป็นสิ่งที่ต้องการมากขึ้นสำหรับลูกค้าในกลุ่มงานโครงสร้างรูปทรง (Metal Fabricators) และ องค์กรของรัฐบาล
เหล็กเพลา   :   กลุ่มลูกค้าเป้าหมายคือ ผู้ผลิตชิ้นส่วน (OEM) ให้แก่โรงงานผลิตรถยนต์ และ โรงงานตีเหล็ก  โดยผู้บริหารเชื่อว่าตลาดของ เหล็กเพลามีแนวโน้มการเจริญเติบโตสูง เนื่องจากลูกค้า OEM ต้องการที่จะซื้อหาวัตถุดิบในประเทศแทนการนำเข้า ซึ่งกลยุทธ์ที่ใช้แข่งขันกับสินค้านำเข้าได้แก่ กลยุทธ์ด้านราคา ซึ่งมีราคาถูกกว่าสินค้านำเข้าประมาณ 500 บาทต่อตัน และจะมุ่งเน้นการขายตรงให้แก่โรงงานตีเหล็ก รวมทั้งรับประกันสินค้าและให้บริการทางด้านเทคนิค
ตลาดต่างประเทศ
การส่งออกสินค้าประเภทเหล็กในปัจจุบันมีการแข่งขันสูงมาก เนื่องจากมีสภาวะอุปสงค์มากกว่า  อุปทานในตลาดทั่วโลก ประกอบกับผู้ผลิตของไทยมีต้นทุนวัตถุดิบค่อนข้างสูงเมื่อเทียบกับผู้ผลิตรายใหญ่ในตลาดโลก
· การขายเหล็กเส้นในลาวและกัมพูชา เนื่องจากรัฐบาลญี่ปุ่นได้ส่งเสริมและให้การช่วยเหลือด้านการก่อสร้างในประเทศดังกล่าว ซึ่งเป็นโอกาสให้ MS จำหน่ายวัตถุดิบในโครงการก่อสร้างต่าง ๆ ได้
· การขายเหล็กลวดคาร์บอนต่ำ ในออสเตรเลีย เนื่องจากมีการเติบโตอย่างมากในตลาดลวดตะแกรง (Wire Mesh)
· การขายเหล็กลวดคาร์บอนต่ำ ในพม่าและสิงคโปร์ MS มีข้อได้เปรียบในด้านการขนส่งและในเรื่องของระยะเวลาในการขนส่ง
นอกจากนี้ MS ยังสามารถขายสินค้าไปยังลูกค้าของ บจ.ค้าสากลซิเมนต์ไทย (SCT Co., Ltd.) (“SCT”)  ซึ่ง SCT มีสำนักงานตัวแทนขายทั้งสิ้น 11 แห่ง อยู่ในประเทศเพื่อนบ้าน และประเทศต่าง ๆ ทั่วโลก
(2) ประมาณการส่วนแบ่งการตลาด แยกตามผลิตภัณฑ์ / ลักษณะของลูกค้า
MS ได้วางเป้าหมายในการเป็นผู้นำในการผลิตเหล็ก จากการเป็นกลุ่มบริษัทในอุตสาหกรรมเหล็กเส้น เหล็กลวด และเหล็กรูปพรรณที่มีกำลังการผลิตรวมกว่าร้อยละ 26 ของกำลังการผลิตรวมของทั้งประเทศ ซึ่งจะส่งผลให้ MS เป็นกลุ่มบริษัทที่มีกำลังการผลิตในอุตสาหกรรมเหล็กสูงที่สุด รวมทั้งการใช้ช่องทางการจำหน่ายซึ่งกระจายอยู่ทั่วประเทศมากกว่า 500 รายให้มีประสิทธิภาพสูงสุด โดยประมาณส่วนแบ่งตลาดอยู่ที่ 20-40%
3.3    ภาวะอุตสาหกรรมและคู่แข่งขัน
(1) 
ภาวะอุตสาหกรรม
ธุรกิจผลิตเหล็กของไทยสามารถแบ่งเป็น 2 ภาคอุตสาหกรรมใหญ่ ๆ ตามลักษณะของผลิตภัณฑ์ คือ เหล็กเส้น และเหล็กแผ่น โดยเหล็กเส้นเป็นตลาดที่ค่อนข้างกระจายตัว ทั้งนี้ NTS   SISCO2001 และ SCSC จัดเป็นผู้ผลิตในอุตสาหกรรมเหล็กเส้นและเหล็กลวด โดยมีผลิตภัณฑ์หลักคือ เหล็กเส้น และเหล็กลวด โดยเหล็กเส้นส่วนใหญ่ใช้ในการก่อสร้าง เหล็กลวดคาร์บอนต่ำจะใช้ในการก่อสร้าง และการผลิตตะปู เกลียว ส่วนเหล็กลวดคาร์บอนสูงจะใช้ในการก่อสร้างขนาดใหญ่ การผลิต tyre-bead wire สายเคเบิ้ล และตะปู เป็นต้น
ผู้ผลิตเหล็กเส้นประกอบด้วยกิจการขนาดเล็ก ขนาดกลางมากมาย ซึ่งส่วนใหญ่เป็นธุรกิจครอบครัว โดยโรงงานที่มีกำลังการผลิตมากกว่า 200,000 ตันต่อปี มีประมาณ 10 โรงงาน ปัญหาใหญ่ที่เกิดขึ้นตั้งแต่ปี 2542 เป็นต้นมา คือ สินค้าที่ผลิตมีเกินกว่าความต้องการของตลาดและมีคู่แข่งขันจำนวนมาก ทำให้ผู้ผลิตไม่มีอำนาจต่อรองกับผู้จำหน่ายวัตถุดิบ และผู้ซื้อ 
กลุ่มเป้าหมายของอุตสาหกรรมเหล็กเส้นสามารถแบ่งเป็น 3 ส่วนคือ
1. ตลาดการก่อสร้างขนาดกลางและเล็ก เป็นการก่อสร้างบ้านและที่อยู่อาศัยโดยจะใช้เหล็กเส้นและเหล็กลวดคาร์บอนต่ำ ตลาดนี้มีการแข่งขันกันสูงมากสำหรับ re-rollers และผู้ผลิตเหล็กเส้นที่มีเตาหลอมและผู้นำเข้า โดยจะมีการแข่งขันกันทางด้านราคา เรื่องคุณภาพไม่ได้เป็นปัจจัยสำคัญมากนัก เนื่องจากผู้ซื้อจะเป็นผู้รับเหมาก่อสร้างขนาดกลางและเล็กซึ่งคำนึงถึงราคาเป็นหลัก นอกจากนี้ผู้ซื้อบ้านยังไม่มีความรู้เพียงพอที่จะทราบถึงความแตกต่างของสินค้า
2. ตลาดการก่อสร้างขนาดใหญ่ ลูกค้ากลุ่มนี้ส่วนใหญ่ คือ ผู้รับเหมาก่อสร้างที่มีชื่อเสียงจะคำนึงเรื่องคุณภาพสินค้าเป็นหลัก ดังนั้นความสัมพันธ์และความน่าเชื่อถือของผู้ผลิตเป็นสิ่งที่สำคัญ คู่แข่งขันในตลาดคือ ผู้ผลิตเหล็กเส้นที่มีเตาหลอม และผู้นำเข้า
3. ตลาดอุตสาหกรรมการผลิต (Manufacturing Market) ผลิตภัณฑ์สำหรับตลาดนี้คือ LCWR HCWR และผลิตภัณฑ์เหล็กพิเศษ ซึ่งความสำคัญของคุณภาพจะขึ้นอยู่กับความต้องการของบริษัทผู้นำไปใช้ในการผลิต ดังนั้น ความสัมพันธ์และความน่าเชื่อถือของผู้ผลิตเป็นสิ่งที่สำคัญ ในขณะนี้มีผู้ผลิตเหล็กเส้นที่มีเตาหลอมเพียงไม่กี่รายที่มีความรู้ ความชำนาญ และเครื่องจักร พร้อมในการผลิต HCWR และผลิตภัณฑ์เหล็กพิเศษ ผลิตภัณฑ์เหล่านี้ส่วนใหญ่จึงต้องพึ่งพาการนำเข้า
ปัจจัยที่มีผลกระทบกับอุตสาหกรรมเหล็กในประเทศไทย
1. มาตรฐานด้านคุณภาพ: ได้มีการกำหนดและคำนึงถึงมาตรฐานด้านคุณภาพสำหรับผลิตภัณฑ์เหล็กมากขึ้น และยังมีกฎเกณฑ์ที่เข้มงวดขึ้นสำหรับมาตรฐานการก่อสร้าง ส่งผลให้ผู้ผลิตทำการปรับปรุงคุณภาพของสินค้าเพิ่มมากขึ้น 
2. ความต้องการของผู้ซื้อในสินค้าคุณภาพที่เพิ่มมากขึ้น: ปัจจุบันได้มีบริษัทผู้ผลิตยานยนต์ได้แก่ เยนนอรัลมอเตอร์, ฟอร์ด, โตโยต้า และเมอร์ซิดีส เบนซ์ วางแผนที่จะให้ฐานการผลิตในประเทศไทยเป็นศูนย์กลางการผลิตยานยนต์ในเอเชีย ส่งผลให้ความต้องการเหล็กคุณภาพสูงมีแนวโน้มสูงขึ้นในระยะกลางและระยะยาว ขณะนี้วัตถุดิบเหล็กที่เป็นชิ้นส่วนในการผลิตยานยนต์ยังต้องอาศัยการนำเข้า ซึ่งก็เป็นโอกาสที่ดีสำหรับผู้ผลิตเหล็กในการผลิตชิ้นส่วนเหล่านี้ในประเทศเพื่อทดแทนการนำเข้า
3. กำแพงภาษี: ตามสนธิสัญญา ASEAN Free Trade Area (“AFTA”)  การนำเข้าเศษเหล็ก และ Pig Iron กำหนดภาษีนำเข้าที่อัตราร้อยละ 1 และผลิตภัณฑ์เหล็กสำเร็จรูปกำหนดภาษีนำเข้าที่อัตราร้อยละ 20 โดยสำหรับประเทศไทยจะลดกำแพงภาษีลงเหลืออัตราร้อยละ 0-5 สำหรับร้อยละ 85 ของจำนวนสินค้านำเข้าทั้งหมดภายในปี 2543 และร้อยละ 90 ของจำนวนสินค้านำเข้าทั้งหมดภายในปี 2544  โดยในขณะนี้อัตราภาษีนำเข้าเศษเหล็ก และ Pig Iron อยู่ที่ร้อยละ 1 และอัตราภาษีนำเข้าผลิตภัณฑ์เหล็กสำเร็จรูปอยู่ที่ร้อยละ  5-10 

	สินค้า
	กำแพงภาษี

	เศษเหล็ก
	                         1%

	Billets
	                         1%

	เหล็กเส้น
	                       10%

	เหล็กลวด
	                        10%


  
  ที่มา: กรมทรัพยากรธรณี กระทรวงอุตสาหกรรม
ภาพรวมของอุตสาหกรรมเหล็กในปี 2544 ในส่วนของเหล็กเส้นอยู่ในภาวะที่ดีขึ้นเล็กน้อยเมื่อเปรียบเทียบกับปี 2543  ปริมาณการผลิตในส่วนของเหล็กเส้นจากผู้ผลิตจำนวน 14 ราย คิดเป็นร้อยละ 80 ของการผลิตทั้งหมดมีจำนวน 1,063,699 ตัน เพิ่มขึ้นจากปี 2543 จำนวน 127,374 ตัน คิดเป็นเพิ่มขึ้นร้อยละ 13.6  จากกำลังการผลิตรวมภายในประเทศประมาณ 4,500,000 ตัน ในส่วนของปริมาณการขายเหล็กเส้นมีจำนวน 998,380 ตัน  เพิ่มขึ้นจากปี 2543 จำนวน 74,645 ตัน คิดเป็นเพิ่มขึ้นร้อยละ  8.0  
ในส่วนของเหล็กลวดยังอยู่ในภาวะทรงตัว  โดยในปี 2544 ปริมาณการผลิตในส่วนของเหล็กลวดจากผู้ผลิตจำนวน 5 รายมีปริมาณการผลิตเหล็กลวดอยู่ที่ 286,917 ตัน เพิ่มขึ้นจากปี 2543  จำนวน 2,819 ตัน คิดเป็นเพิ่มขึ้นร้อยละ 1  จากกำลังการผลิตรวมภายในประเทศประมาณ 1,670,000 ตัน ในส่วนของปริมาณการขายเหล็กลวดมีจำนวน 296,540 ตัน เพิ่มขึ้นจากปี 2543 จำนวน 10,464 ตัน คิดเป็นเพิ่มขึ้นร้อยละ 3.6 
ตารางที่ 1 : ปริมาณการผลิตและการขายเหล็กเส้น จากผู้ผลิต 14 ราย
	ปี
	ปริมาณการผลิต (ตัน)
	การขยายตัว (%)
	ปริมาณการขาย (ตัน)
	การขยายตัว (%)

	2540
	1,671,743
	-
	1,734,231
	-

	2541
	1,137,812
	-31.9
	1,067,854
	-38.4

	2542
	930,729
	-18.2
	926,555
	-13.2

	2543
	936,325
	0.6
	923,735
	-0.3

	2544
	1,063,699
	13.6
	998,380
	8.0


ที่มา : 
ธนาคารแห่งประเทศไทย
ตารางที่ 2 : ปริมาณการผลิตและการขายเหล็กลวดจากผู้ผลิต 5 ราย 
	ปี
	ปริมาณการผลิต (ตัน)
	การขยายตัว (%)
	ปริมาณการขาย (ตัน)
	การขยายตัว (%)

	2540
	397,684
	-
	398,638
	-

	2541
	236,366
	-40.5
	211,994
	-46.8

	2542
	295,264
	24.9
	272,726
	28.6

	2543
	284,098
	-3.7
	286,076
	4.8

	2544
	286,917
	1.0
	296,540
	3.6


ที่มา : 
ธนาคารแห่งประเทศไทย
(2) คู่แข่งขัน

บริษัทมีคู่แข่งขันที่แบ่งได้เป็น 2 ประเภทใหญ่ๆ คือ 
1. ผู้ผลิตแบบมีเตาหลอม 
2. ผู้ผลิตแบบไม่มีเตาหลอม
ตารางที่ 1 : ผู้ผลิตและกำลังการผลิตประเภทมีเตาหลอม (ณ 31 ธันวาคม 2544)








                                                       (ตันต่อปี)
	โรงงาน
	กำลังการผลิตรวม
	เหล็กเส้น / เหล็กรูปพรรณ
	เหล็กลวด

	กลุ่มเหล็กสยาม
	900,000
	670,000
	230,000

	กรุงเทพผลิตเหล็ก
	500,000
	500,000
	-

	โรงงานเหล็กกรุงเทพ
	500,000
	350,000
	150,000

	เอ็น.ที.เอส.สตีลกรุ๊ป
	800,000
	400,000
	400,000

	สยามสตีลซินดิเคท
	200,000
	160,000
	40,000

	น่ำเฮงสตีล
	300,000
	150,000
	150,000

	เหล็กไทยพัฒนา
	320,000
	320,000
	-

	บางนาจักรกล
	240,000
	240,000
	-

	ไทยอินเดีย
	72,000
	72,000
	-

	รวมกำลังการผลิต
	3,832,200
	2,862,000
	970,000


ที่มา : กองโลหะกรรม กระทรวงอุตสาหกรรม, บมจ. เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป และกลุ่มซิเมนต์ไทยโฮลดิ้ง
ตารางที่ 2 : ผู้ผลิตและกำลังการผลิตประเภทไม่มีเตาหลอม (ณ 31 ธันวาคม 2544)
                                                   (ตันต่อปี)
	โรงงาน
	กำลังการผลิตรวม
	เหล็กเส้น
	เหล็กลวด
	อื่นๆ

	บางสะพานบาร์มิล
	700,000
	700,000
	-
	-

	อุตสาหกรรมเหล็กกล้าไทย
	200,000 
	-
	200,000 
	-

	เหล็กบูรพา
	120,000 
	120,000 
	-
	-

	ผาทองกิจ
	240,000
	240,000
	-
	-

	ไทคูณ
	500,000 
	-
	500,000 
	-

	อื่นๆ
	900,000
	900,000
	-
	-

	รวมกำลังการผลิต
	2,660,000
	1,960,000
	700,000
	-


ที่มา : กองโลหะกรรม กระทรวงอุตสาหกรรม, บมจ. เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป และกลุ่มซิเมนต์ไทยโฮลดิ้ง
คู่แข่งของ MS ประกอบด้วยผู้ผลิตที่มีเตาหลอม และผู้ผลิตที่ไม่มีเตาหลอม ซึ่งผู้ประกอบการในกลุ่มนี้จะเป็นลูกค้าของกลุ่มที่มีเตาหลอมโดยว่าจ้างให้ผู้ผลิตเหล็กที่มีเตาหลอมผลิตเหล็กแท่ง (Billet) ให้ ก่อนนำไปผลิตเป็นเหล็กเส้น และเหล็กลวด เพื่อขายให้กับลูกค้าอีกทอดหนึ่ง จึงทำให้มีจำนวนคู่แข่งขันค่อนข้างมาก เนื่องจากจำนวนผู้ผลิตเหล็กเส้นมีจำนวนมากกว่าผู้ผลิตเหล็กลวด จึงทำให้การแข่งขันในผลิตภัณฑ์นี้สูงกว่าการแข่งขันในผลิตภัณฑ์เหล็กลวด  ประกอบกับภาคอุตสาหกรรมอยู่ในภาวะอุปทานส่วนเกิน ทำให้การเเข่งขันเพิ่มความรุนแรงมากขึ้น  
ในส่วนของผลิตภัณฑ์เหล็กลวดนั้น   ประเทศไทยยังคงพึ่งพาเหล็กลวดนำเข้าจากต่างประเทศซึ่งส่วนใหญ่เป็นเหล็กลวดคุณภาพสูง    แต่จำนวนนำเข้าได้ลดลงตามลำดับ จากการพึ่งพิงสินค้านำเข้าที่เคยสูงถึงอัตราร้อยละ 57 ของปริมาณการใช้ในปี 2540 และได้ลดลงเหลืออัตราร้อยละ 42 ของปริมาณการใช้ ในปี 2544  (ที่มา: กระทรวงอุตสาหกรรม) ทั้งนี้ภายหลังวิกฤตการณ์ทางเศรษฐกิจในปี 2540 ผู้ประกอบการจำนวนมากต้องประสบปัญหาทางการเงิน  และหลายบริษัทได้หยุดดำเนินการไป ทำให้คู่แข่งขันลดลง จึงเป็นโอกาสที่ดีสำหรับ  MS ซึ่งเกิดจากการรวมของ NTS SISCO2001 และ SCSC  ในการขยายฐานลูกค้า ผนวกกับความมั่นคงทางการเงิน  ความเป็นมืออาชีพในการบริหาร และประสิทธิภาพในการผลิตจากการพัฒนาการผลิต ทำให้ MS มีศักยภาพในการเพิ่มส่วนแบ่งทางการตลาด ในขณะที่ผลิตภัณฑ์เหล็กเพลาซึ่งเป็นผลิตภัณฑ์ใหม่ของ  MS  มีคู่แข่งขันในประเทศเพียงรายเดียวในปัจจุบัน       โดย  MS  มีแผนที่จะขยายตลาดเพื่อแข่งขันกับสินค้านำเข้า อย่างไรก็ตามผลกระทบจากการลดภาษีนำเข้าตามสนธิสัญญา AFTA อาจส่งผลให้การแข่งขันรุนแรงขึ้นเนื่องจากต้องแข่งขันกับสินค้านำเข้า

3.4
  การจัดหาผลิตภัณฑ์และบริการ

(1)  กำลังการผลิตและที่ตั้งโรงงาน
โรงงานและที่ตั้งโรงงาน
บริษัท เอ็น. ที. เอส. สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน) 
โรงงานตั้งอยู่ที่ 351 ถนนสาย 331 นิคมอุตสาหกรรมชลบุรี (บ่อวิน) ตำบลบ่อวิน อำเภอศรีราชา จังหวัดชลบุรี 
บริษัท เหล็กสยาม (2001) จำกัด 
โรงงานตั้งอยู่ที่ 49 หมู่ 11 ต.บางโขมด อ.บ้านหมอ จ.สระบุรี
บริษัท เหล็กก่อสร้างสยาม จำกัด  
โรงงานตั้งอยู่ที่ แปลงที่ ไอ-23 นิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด อ.เมือง  จ.ระยอง
กำลังการผลิต
การผลิตยังคงดำเนินอยู่ในบริษัทย่อย โดยมีรายละเอียดของกำลังการผลิตแยกตามบริษัทย่อยดังนี้
	
	NTS
	SISCO2001
	SCSC
	รวม

	กำลังการผลิตเต็มที่ (ตัน ต่อปี)
-เหล็กลวด
-เหล็กรูปพรรณขนาดเล็ก
-เหล็กเส้น
	   400,000

400,000
	230,000

170,000
	500,000
	630,000

170,000

900,000

	รวมทั้งหมด
	800,000
	400,000
	500,000
	1,700,000


ที่มา: เป็นข้อมูลกำลังการผลิตจริงซึ่งได้รับจากผู้บริหารของ MS

(2) แหล่งวัตถุดิบ

MS จะวางนโยบายการบริหารการจัดซื้อของบริษัทย่อยทั้งหมดเพื่อให้เกิดประสิทธิภาพสูงสุด นโยบายในการจัดซื้อของกลุ่มจะให้ความสำคัญในการบริหารการจัดซื้อทั้งราคา คุณภาพ และการขนส่ง  โดยรายละเอียดแหล่งวัตถุดิบที่สำคัญแยกตามประเภทวัตถุดิบ ปรากฏดังนี้
· เศษเหล็ก สัดส่วนการใช้เศษเหล็กในประเทศต่อการนำเข้า ประมาณเท่ากับร้อยละ 80 โดยภายในประเทศวัตถุดิบจะมาจากผู้ค้าเศษเหล็กทั่วไป ส่วนการนำเข้าเป็นการนำเข้าผ่านผู้นำเข้าเศษเหล็กรายใหญ่ซึ่งมีจำนวนหลายราย
· แท่งถ่านอิเลคโทรด (Graphite Electrode), Ferro Alloys และวัสดุทนไฟ เป็นการใช้วัตถุดิบนำเข้าเกือบทั้งหมด โดยมีทั้งการนำเข้าโดยตรงและการซื้อผ่าน ผู้นำเข้ารายใหญ่ซึ่งมีจำนวนหลายราย
· ก๊าซธรรมชาติและเชื้อเพลิง เป็นการจัดหาจากแหล่งในประเทศทั้งหมด
ทั้งนี้การนำเข้าวัตถุดิบส่วนใหญ่ MS จะยังคงนำเข้าผ่านทั้งเครือข่ายผู้นำเข้าของกลุ่มปูนซิเมนต์ไทย  และกลุ่ม NTS   ซึ่งคาดว่าจะสามารถเพิ่มอำนาจในการต่อรองและประสบการณ์การคัดเลือกผู้ผลิต โดยการนำเข้าผ่านเครือข่ายดังกล่าวไม่ได้มีการทำสัญญาซื้อขายระยะยาวใดๆ นอกจากนี้บริษัทมีนโยบายการบริหารการใช้วัตถุดิบโดยการกระจายแหล่งวัตถุดิบและไม่พึ่งพิงรายใดรายหนึ่งเป็นหลัก
3) 
	
	

	
	

	
	

	

	

	
	

	
	

	
	

	
	


(3)  ขั้นตอนและเทคโนโลยีการผลิต
 

แผนผังแสดงขั้นตอนการผลิตเหล็กเส้นและเหล็กลวด
	เตรียมเศษเหล็กที่ใช้หลอมโดยคำนึงถึงขนาดให้เหมาะสมกับเตาหลอม

	
	

	หลอมให้เป็นน้ำเหล็กด้วยอุณหภูมิ 1650 องศาเซลเซียส

	
	

	เติมแร่ธาตุต่างๆ เช่น มังกานีส คาร์บอน ฯลฯ

	
	

	หล่อให้เป็นรูปแท่ง เรียกว่า BILLET

	
	

	
	เก็บ STOCK

	
	

	อบด้วยความร้อน 1200 องศาเซลเซียส และผ่านการรีดด้วย Rolling Machine เพื่อให้ได้เหล็กเส้น หรือเหล็กลวดตามต้องการ

	
	

	วางบนแท่นพักเย็น เพื่อสะดวกต่อการ Packing


ขั้นตอนการผลิตเหล็กเส้นและเหล็กลวดด้วยวิธีเตาหลอม (EAF)

1.   กระบวนการเตรียมเศษเหล็ก (Scrap Process)
เตรียมเศษเหล็กที่จะใช้หลอม โดยคำนึงถึงขนาดและคุณภาพของเศษเหล็กเป็นสำคัญ เพื่อให้เหมาะสมกับเตาหลอม
2.   กระบวนการหลอมด้วยเตาไฟฟ้า (Process of Electric Steel Making)
นำเข้าเตาหลอมไฟฟ้า EAF หลอมด้วยแท่งอิเล็กโทรด โดยใช้ไฟฟ้าแรงสูงเพื่อหลอมเศษเหล็กให้เป็นน้ำเหล็กโดยใช้เวลาประมาณ 45-60 นาทีต่อการหลอมหนึ่งครั้ง
3.   กระบวนการปรุงส่วนผสมเหล็ก (Process of Metallurgy)
-  นำน้ำเหล็กที่ได้จากขั้นตอนที่ 2 ปล่อยลงสู่เตาปรุงส่วนผสมน้ำเหล็ก (Ladle Furnace) โดยวิธี Eccentric Bottom Tapping เพื่อให้ได้น้ำเหล็กที่บริสุทธิ์ขึ้น
· ขั้นตอนจากกระบวนการที่ 2-3 จะถูกควบคุมด้วยระบบคอมพิวเตอร์
· เติมแร่ธาตุต่างๆ เพื่อให้ได้น้ำเหล็กที่มีส่วนผสมตามความต้องการ
4.   กระบวนการหล่ออย่างต่อเนื่อง (Continuous Casting Process)
นำน้ำเหล็กที่ได้จากขั้นตอนที่ 3 มาผ่านกระบวนการหล่ออย่างต่อเนื่อง เพื่อให้ได้รูปแท่งขนาด    130 ถึง 150 มม. โดยควบคุมด้วยระบบน้ำหล่อเย็น เพื่อผลิตเป็นเหล็กแท่งโดยตรงที่เรียกว่า บิลเล็ต  บิลเล็ตที่ได้ส่วนหนึ่งจะนำไปเก็บไว้ และอีกส่วนหนึ่งจะถูกนำไปรีดต่อเนื่องโดยตรงเพื่อเป็นการประหยัดพลังงาน
5.   กระบวนการรีด (Rolling Process)

นำบิลเล็ตมาอบด้วยอุณหภูมิ 1200 องศาเซลเซียส และผ่านขบวนการรีดด้วยเครื่องรีดเพื่อลดรูป ลดขนาด ซึ่งจะแยกสายการผลิตออกเป็นสายคือ 
สายที่ 1 รีดออกมาเป็นเหล็กเส้นตรง โดยเป็นเหล็กเส้นกลมหรือข้ออ้อย
สายที่ 2 รีดออกมาเป็นเหล็กลวด มีลักษณะเป็นขด
6.   กระบวนการบรรจุภัณฑ์ (Packing Process)
นำเหล็กเส้นที่ได้มาวางบนแท่นพักเย็น เพื่อสะดวกแก่การตัดแบ่งตามความยาวที่ต้องการและทำการบรรจุและจัดส่งต่อไป
(4) มาตรฐานการผลิต
บริษัทย่อยของ MS ได้แก่ SISCO2001 และ SCSC ได้รับ  ISO 9002 ซึ่งเป็นมาตรฐานสากลของระบบการผลิต และบริษัทย่อยทั้งสามบริษัทของ MS ได้รับ ISO/IEC Guide 25 ซึ่งมาตรฐานข้อกำหนดทั่วไปว่าด้วยความสามารถของห้องปฏิบัติการสอบเทียบและห้องปฏิบัติการทดสอบ (มอก. 1300)
(5) สิทธิประโยชน์ตามบัตรส่งเสริมการลงทุน
MS จะใช้สิทธิประโยชน์สำหรับข้อยกเว้นทางภาษีที่ได้รับจาก BOI  ที่บริษัทย่อย NTS และ SCSC มีอยู่ในปัจจุบัน สิทธิประโยชน์ที่มีอยู่ในปัจจุบันสรุปได้ดังนี้
	
	ปริมาณการผลิต (ตันต่อปี)
	สิทธิประโยชน์ที่ได้รับ

	NTS

ระยะที่ 1

ระยะที่ 2
	333,400

500,000
	· ผลขาดทุนที่เกิดขึ้นระหว่างปี 2536 ถึงปี 2543 สามารถนำมาหักกำไรที่ต้องเสียภาษีระหว่างปี 2544 ถึงปี 2548

· ได้รับยกเว้นภาษีนิติบุคคลเป็นเวลา 8 ปี ตั้งแต่ปีที่เริ่มดำเนินการ (ซึ่งปัจจุบันบริษัทยังไม่ได้ดำเนินการผลิตในระยะที่ 2)

· ผลขาดทุนที่เกิดขึ้นตั้งแต่ปีที่ 1 ถึงปีที่ 8 สามารถนำมาหักกำไรที่ต้องเสียภาษีใน 5 ปีถัดไป

	SCSC

ระยะที่ 1 

ระยะที่ 2


	300,000

200,000
	· ผลขาดทุนที่เกิดขึ้นระหว่างปี 2536 ถึงปี 2543 สามารถนำมาหักกำไรที่ต้องเสียภาษีระหว่างปี 2544 ถึงปี 2548 

· ค่าขนส่ง ค่าไฟฟ้า และ ค่าน้ำ สามารถบันทึกเป็น 2 เท่าของรายจ่ายที่เกิดขึ้นจริงในการคำนวณภาษี
· ได้รับยกเว้นภาษีนิติบุคคล 50%  ตั้งแต่ปี 2549 ถึงปี 2553

· ผลขาดทุนที่เกิดขึ้นระหว่างปี 2541 ถึงปี 2548 สามารถนำมาหักกำไรที่ต้องคิดภาษีระหว่างปี 2549 ถึงปี 2553

· ยกเว้นภาษีนิติบุคคลถึงปี 2548


(6)  ผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อม  

MS มีนโยบายให้บริษัทย่อยควบคุมดูแลเครื่องจักรและอุปกรณ์ให้มีประสิทธิภาพอยู่เสมอ เพื่อดูแลรักษาสภาวะแวดล้อมโดยเมื่อมีข้อบกพร่องใดจะได้ดำเนินการปรับปรุงแก้ไขโดยเร็ว  นอกจากนี้ได้มีการว่าจ้างบริษัทที่ปรึกษาทางด้านสิ่งแวดล้อมเพื่อทำการทดสอบคุณภาพสิ่งแวดล้อม (อากาศและน้ำ) โดยสม่ำเสมอเพื่อให้เป็นไปตามหลักเกณฑ์ที่ทางราชการกำหนดไว้
4)  การวิจัยและพัฒนา


MS มีศักยภาพในการพัฒนาสินค้าให้มีมูลค่าเพิ่มขึ้น (High Value Added Product) โดยมีทีมวิศวกรที่มีความชำนาญในการวิจัย มีเครื่องจักร อุปกรณ์ และเทคโนโลยีที่ทันสมัย รวมทั้งการพัฒนาผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ เช่น เหล็กลวดคาร์บอนสูง และเหล็กเพลา นอกจากนั้นบริษัทก็มีแผนที่จะพัฒนาผลิตภัณฑ์ให้มีคุณภาพที่ดีขึ้น ตลอดจนปรับปรุงให้ตรงตามความต้องการของลูกค้า
5) ทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ
สินทรัพย์ถาวรที่ใช้ในการประกอบธุรกิจของบริษัทและบริษัทย่อย ณ 31 มีนาคม  2545 * สามารถสรุปได้ดังนี้
	ประเภท/ลักษณะทรัพย์สิน
	ลักษณะกรรมสิทธิ
	ราคาตามบัญชี (ล้านบาท)
	ภาระผูกพัน**

	1.  ที่ดินและส่วนปรับปรุง
	เป็นเจ้าของ
	879.1
	รายละเอียดแยกตามบริษัทย่อย

	2.  อาคารและสิ่งปลูกสร้าง
	เป็นเจ้าของ
	1,579.35
	รายละเอียดแยกตามบริษัทย่อย

	3.  เครื่องจักรและอุปกรณ์
	เป็นเจ้าของ
	8,477.59
	รายละเอียดแยกตามบริษัทย่อย

	4.  เครื่องจักรระหว่างติดตั้ง
	เป็นเจ้าของ
	30.60
	รายละเอียดแยกตามบริษัทย่อย

	5.  สินทรัพย์ถาวรอื่น
	เป็นเจ้าของ
	72.41
	รายละเอียดแยกตามบริษัทย่อย

	รวม
	
	11,039.05
	


* เป็นการรวมสินทรัพย์ถาวรของ NTS SISCO 2001 และ SCSC ณ31 มีนาคม 2545 เพื่อแสดงให้เห็นสถานะหลังการรวมเท่านั้น
โดยมีรายละเอียดแยกตามบริษัทย่อยดังนี้
บริษัท เอ็น. ที. เอส. สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน) (“NTS”)

	ประเภท/ลักษณะทรัพย์สิน
	ลักษณะกรรมสิทธิ
	ราคาตามบัญชี (ล้านบาท)
	ภาระผูกพัน**

	1. ที่ดินและส่วนปรับปรุง*
	เป็นเจ้าของ
	836.00
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	2. อาคารโรงงานและสิ่งปลูกสร้าง*
	เป็นเจ้าของ
	847.05
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	3. เครื่องจักรและอุปกรณ์
	เป็นเจ้าของ
	6,575.79
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	4. สินทรัพย์ถาวรอื่น*
	เป็นเจ้าของ
	56.36
	

	รวม
	
	8,315.20
	


* ตามแผนฟื้นฟูกิจการของ NTS ที่ดิน อาคาร และทรัพย์สินอื่น  มูลค่าประมาณ 275 ล้านบาท จะถูก โอนทรัพย์ชำระหนี้ และบางส่วนจะมีการนำไปแลกเปลี่ยนกับ บมจ.เหมราชพัฒนาที่ดินโดยจะดำเนินการก่อนหรือ ณ วันที่มีผลใช้บังคับ (คำจำกัดความปรากฏตามส่วนที่ 2 หน้า 21) ทั้งนี้การโอนทรัพย์สินถาวรเพื่อชำระหนี้ได้แก่ ที่ดินและอาคารซึ่งจัดเป็นที่พักอาศัยของพนักงาน และบางส่วนเป็นอ่างเก็บน้ำ ซึ่งการโอนทรัพย์ชำระหนี้ดังกล่าว จะไม่มีผลกระทบที่มีนัยสำคัญต่อการดำเนินกิจการของกลุ่มบริษัท อย่างไรก็ตามแผนฟื้นฟูกิจการของ NTS  กำหนดให้ NTS ได้สิทธิที่จะซื้อคืนทรัพย์สินที่มีการโอนก่อนบุคคลใดๆ  ( First Refusal)  ภายในระยะเวลา 5 ปี
** วงเงินค้ำประกัน      6,142      ล้านบาท (ทั้งนี้ภาระหนี้สินทางการเงินหลังปรับโครงสร้างกิจการของ NTS ประกอบด้วยเงินต้น จำนวน 3,876 ล้านบาท และดอกเบี้ยที่ให้ตั้งพักไว้ซึ่งจะได้รับการปลดหนี้เมื่อชำระหนี้ที่ปรับโครงสร้างเรียบร้อยแล้ว จำนวน 365 ล้านบาท)
บริษัท เหล็กสยาม(2001)  จำกัด (SISCO2001)
	ประเภท/ลักษณะทรัพย์สิน
	ลักษณะกรรมสิทธิ
	ราคาตามบัญชี (ล้านบาท)
	ภาระผูกพัน*

	1.  ที่ดินและส่วนปรับปรุง
	เป็นเจ้าของ
	33.8
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	2.  อาคารและสิ่งปลูกสร้าง
	เป็นเจ้าของ
	90.1
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	3.  เครื่องจักรและอุปกรณ์
	เป็นเจ้าของ
	1,533.3
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	4.  เครื่องจักรระหว่างติดตั้ง
	เป็นเจ้าของ
	30.6
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	5.  สินทรัพย์ถาวรอื่น
	เป็นเจ้าของ
	6.96
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	รวม
	
	1,694.76
	


* ก่อนวันรวมกิจการ สินทรัพย์ดังกล่าวจะนำไปค้ำประกันภาระหนี้สินที่มีต่อ CHC ตามข้อตกลงการรวมกิจการ ตามเอกสารแนบ 9 โดยมีวงเงินค้ำประกัน 4,402 ล้านบาท
บริษัท เหล็กก่อสร้างสยาม จำกัด (SCSC)
	ประเภท/ลักษณะทรัพย์สิน
	ลักษณะกรรมสิทธิ
	ราคาตามบัญชี (ล้านบาท)
	ภาระผูกพัน*

	1.  ส่วนปรับปรุงที่ดิน
	เป็นเจ้าของ
	9.30
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	2.  อาคารและสิ่งปลูกสร้าง
	เป็นเจ้าของ
	642.20
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	3.  เครื่องจักรและอุปกรณ์
	เป็นเจ้าของ
	368.50
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	4. สินทรัพย์ถาวรอื่น
	เป็นเจ้าของ
	9.09
	ค้ำประกันเงินกู้ยืมระยะยาว

	รวม
	
	              1,029.09
	


* ก่อนวันรวมกิจการ สินทรัพย์ดังกล่าวจะนำไปค้ำประกันภาระหนี้สินที่มีต่อ CHC ตามข้อตกลงการรวมกิจการตามเอกสารแนบ 9  โดยมีวงเงินค้ำประกัน  4,402 ล้านบาท
6) โครงการในอนาคต
สำหรับการผลิตสินค้าอื่น ๆ เพิ่มเติมในอนาคตเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการใช้เครื่องจักรให้เต็มกำลังการผลิต  MS ได้มีแผนที่จะเพิ่มการผลิตเหล็กเพลาให้มากขึ้น เหล็กเพลาเป็นส่วนประกอบที่ใช้ในอุตสาหกรรมรถยนต์ ซึ่งเป็นสายผลิตภัณฑ์ที่ผู้บริหารเล็งเห็นว่าเป็นอุตสาหกรรมที่มีแนวโน้มการเจริญเติบโตสูง โดยในระยะแรกนั้น จะผลิตโดย NTS ซึ่งมีความพร้อมในด้านเครื่องจักรที่ใช้ในกระบวนการผลิตเหล็กเพลาดังกล่าว โดยไม่จำเป็นต้องมีการลงทุนเพิ่มเติม รวมทั้งมีแผนที่จะผลิตสินค้ามูลค่าเพิ่ม (High Value Added Product) เพิ่มเติมในอนาคต ได้แก่ Hexgonal Bar, Square Bar, Y11, CHQ and M6 Billet เป็นต้น ซึ่งในปัจจุบันผู้ใช้ในประเทศยังคงพึ่งพาการนำเข้าจากต่างประเทศ ผู้บริหารเชื่อว่า MS จะสามารถพัฒนาผลิตภัณฑ์เหล่านี้เพื่อขายในประเทศแทนการนำเข้า
ทั้งนี้ MS ได้มีนโยบายในการปรับปรุง และพัฒนาเครื่องจักรของ NTS ให้สามารถผลิตได้อย่างมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น รวมทั้งสามารถผลิตสินค้าที่มีมูลค่าเพิ่มเพื่อรองรับความต้องการของลูกค้า โดยมีเงินลงทุนทั้งสิ้นประมาณ 400 ล้านบาท ซึ่งคาดว่าจะดำเนินการภายในปี 2547

7) นโยบายการลงทุนในบริษัทย่อยและบริษัทร่วม
สำหรับนโยบายการลงทุนในบริษัทย่อยหรือบริษัทร่วมนั้น MS จะให้ความสำคัญกับประโยชน์ที่จะเกิดขั้นต่อกลุ่มบริษัทเป็นหลัก และจะยังคงเป็นการลงทุนในธุรกิจเหล็กและธุรกิจที่เกี่ยวข้อง โดยการบริหารงานของกลุ่มบริษัท  MS จะเป็นผู้กำหนดนโยบายและแนวทางการบริหาร
8) ข้อพิพาททางกฎหมาย
ข้อพิพาททางกฎหมายของบริษัทย่อยมีดังนี้
· บริษัท เอ็น. ที. เอส. สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน)
NTS ถูกฟ้องร้องจากเจ้าหนี้บริษัทแฟคเตอริ่ง ที่ NTS ขายลูกหนี้การค้าให้ในมูลหนี้ประมาณ 25 ล้านบาท โดยเจ้าหนี้ฟ้องร้องให้ NTS จ่ายแทนลูกหนี้การค้าที่ไม่สามารถจ่ายหนี้ได้ และถูกฟ้องร้องจากสถาบันการเงินซึ่งรับซื้อตั๋วเงินของ NTS จากเจ้าหนี้การค้า ในมูลหนี้ประมาณ 56 ล้านบาท โดย NTS   ปฏิเสธการจ่ายเงินเนื่องจากเจ้าหนี้มิได้ปฏิบัติตามเงื่อนไขซื้อขายที่ตกลงกับ NTS ไว้ และถูกฟ้องร้องจากธนาคารในประเทศแห่งหนึ่งและสถาบันการเงินในมูลหนี้ประมาณ 589  ล้านบาท
ขณะนี้ศาลจำหน่ายคดีชั่วคราวเนื่องจากศาลล้มละลายกลางได้มีคำสั่งให้ฟื้นฟูกิจการของ NTS  และเจ้าหนี้ได้ยื่นคำขอรับชำระหนี้ในการฟื้นฟูกิจการต่อสำนักฟื้นฟูกิจการลูกหนี้แล้ว ซึ่งการชำระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้เหล่านี้จะเป็นไปตามที่กำหนดในแผนฟื้นฟูกิจการที่ได้รับมติเห็นชอบจากที่ประชุมเจ้าหนี้เมื่อวันที่ 8 กรกฎาคม 2545 
· บริษัท เหล็กสยาม (2001 ) จำกัด
           -ไม่มีข้อพิพาทที่เป็นสาระสำคัญ-
· บริษัท เหล็กก่อสร้างสยาม จำกัด
                   -ไม่มีข้อพิพาท-
9)  โครงสร้างเงินทุน
9.1  หลักทรัพย์ของ MS

บริษัทจัดตั้งเมื่อ 12 ก.ค. 2545 โดยมีทุนจดทะเบียนจัดตั้งบริษัท 10,000 บาท ต่อมาเมื่อ 1 ส.ค. 45 บริษัทได้เพิ่มทุนจดทะเบียนเป็น 8,813.12 ล้านบาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญ 6,729.44 ล้านหุ้น และหุ้นบุริมสิทธิ 2,083.68 ล้านหุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 1.00 บาท ทุนชำระแล้ว 10,000 บาท โดยหลังการเสนอขาย บริษัทจะมีทุนชำระแล้วดังนี้
	
วัน/เดือน/ปี
	
	ทุนชำระแล้ว
	เสนอขายให้แก่ / เพื่อ

	วันที่จดทะเบียน
ทุนชำระแล้ว
	ทุนจดทะเบียน
(ล้านบาท)
	ทุนที่เพิ่ม
(ล้านบาท)
	หลังเพิ่มทุน
(ล้านบาท)
	

	12  ก.ค. 45
	หุ้นสามัญ 
10,000  บาท
หุ้นริมสิทธิ 
-ไม่มี-  
	    0.01
	0.01
	จดทะเบียนจัดตั้งบริษัท ทุนจดทะเบียน 10,000 บาท แบ่งเป็น หุ้นสามัญ 10,000 หุ้น ราคาที่ตราไว้หุ้นละ 1 บาท โดยมีทุนชำระแล้ว 10,000 บาท เป็นหุ้นสามัญ จำนวน 10,000 หุ้น

	1 ส.ค.  45
	หุ้นสามัญ 
6,729..44 ล้านบาท
หุ้นบุริมสิทธิ 
2,083.68ล้านบาท
	  *
	  *
	เพื่อเสนอขายภายใต้แผนการรวมกิจการ
· ออกหุ้นสามัญ 1,926.18 ล้านหุ้นและ หุ้นบุริมสิทธิ 788.30 ล้านหุ้น เสนอขายต่อผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS ในราคาหุ้นละ 1.41 บาท
· ออกหุ้นสามัญ  1,627.27 ล้านหุ้นและ หุ้นบุริมสิทธิ  895.38 ล้านหุ้น เสนอขายต่อ CHC ในราคาหุ้นละ 1.41บาท
· ออกหุ้นบุริมสิทธิ  373.11 ล้านหุ้น เสนอขายต่อ McDonald และ MCL ในราคาหุ้นละ 1.41 บาท
· รวมหุ้นสามัญ จำนวน 3,553.45 หุ้น และหุ้นบุริมสิทธิ จำนวน  2,056.79 หุ้น*

	*หมายเหตุ ภายหลังการเสนอขายหลักทรัพย์ในครั้งนี้ (รวมการเสนอขายหลักทรัพย์ให้ CHC McDonald และ MCL ) ซึ่งมีจำนวนที่เสนอขายรวม 5,610.24  ล้านบาท  MS จะมีทุนจดทะเบียน 8,813.12 ล้านบาท โดยมีทุนชำระแล้วไม่เกิน  5,610.25  ล้านบาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญ 3,553.46  ล้านหุ้น และหุ้นบุริมสิทธิ 2,056.79 ล้านหุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 1.00 บาท 



* ไม่นับรวมหุ้นสามัญ จำนวน 3,164,630,000 หุ้น ที่ออกพร้อมกันในครั้งนี้เพื่อรองรับการใช้สิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิ                 
และหุ้นกู้แปลงสภาพ  
บุริมสิทธิแห่งหุ้นบุริมสิทธิ*

หุ้นบุริมสิทธิที่ออกอยู่ภายใต้บุริมสิทธิดังต่อไปนี้
1. หุ้นบุริมสิทธิสามารถแปลงสภาพเป็นหุ้นสามัญ ณ เวลาใด ๆ ภายใน 11 ปี นับจากวันที่มีผลใช้บังคับ** หรือถูกบังคับแปลงสภาพ ณ วันครบรอบปีที่ 11 หรือหากผู้ถือมีการจำหน่าย/โอนหุ้น แล้วแต่เหตุการณ์ใดจะเกิดขึ้นก่อน
2. กรณีมีการชำระบัญชีของบริษัท ผู้ถือหุ้นบุริมสิทธิจะมีสิทธิได้รับการชำระบัญชีก่อนผู้ถือหุ้นสามัญ
3. MS สามารถไถ่ถอนหุ้นบุริมสิทธิคืนจากผู้ถือหุ้นได้หากมีกระแสเงินสดส่วนเกิน โดยราคาไถ่ถอนคิดจำนวนเงินรวมตามราคาแปลงสภาพ บวกด้วย 1.30 บาทต่อหุ้น  และส่วนเพิ่มซึ่งคำนวณจากราคาแปลงสภาพนับจากวันที่มีผลใช้บังคับจนถึงวันที่ทำการไถ่ถอน  
4. หุ้นบุริมสิทธิ 1 หุ้นมีสิทธิลงคะแนนเสียงเท่ากับหุ้นสามัญ 1 หุ้น
* รายละเอียดตามเอกสารแนบท้าย 3 ข้อ 3 และเอกสารแนบ 9  สัญญาควบรวมกิจการ ข้อ 6  หน้า 2
** วันที่มีผลใช้บังคับ คือ วันที่การควบรวมกิจการระหว่างบริษัท เอ็น.ที.เอส.สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน)   กับกลุ่มซิเมนไทยโฮลดิ้ง ตามสัญญาการควบรวมกิจการเป็นผลสำเร็จ ซึ่งจะเป็นวันที่ภายหลังจากที่ MS ออกหลักทรัพย์ให้แก่กลุ่มซิเมนไทยโฮลดิ้ง ซึ่งจะมีการทำรายการหลังจากการเสนอขายหุ้นในครั้งนี้
พันธะผูกพันในการออกหุ้นในอนาคต
MS มีพันธะผูกพันในการออกหุ้นเพื่อรองรับการใช้สิทธิของใบสำคัญแสดงสิทธิ และการใช้สิทธิของหุ้นกู้แปลงสภาพ ให้กับผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS CHC McDonald และ MCL รวมจำนวนไม่เกิน 3,175.98 ล้านหุ้น ที่ราคาใช้สิทธิ 2.10 บาท 6.114 บาท ภายในระยะเวลา 10 ปี โดยใบสำคัญแสดงสิทธิ 1 หน่วย สามารถใช้สิทธิซื้อหุ้นสามัญได้ 1 หุ้น และหุ้นกู้แปลงสภาพ 1 หน่วย ที่ประมาณจากราคาแปลงสภาพที่ 1.0-1.5 บาท (ประมาณการแปลงสภาพที่ 66,000 - 100,000 หุ้นสามัญต่อ  1  หุ้นกู้)  ซึ่งผลกระทบของการออกหุ้นตามพันธะดังกล่าวทำให้หุ้นเพิ่มขึ้นจากจำนวน 5,610.25 ล้านหุ้น เป็น 8,774.88 ล้านหุ้น ทำให้ทุนจดทะเบียนเพิ่มขึ้น 3,164.63 ล้านบาท และมีผลต่ออัตราส่วนในการถือหุ้นดังแสดงในตารางต่อไปนี้
	ผู้ถือหุ้น
	ก่อนการใช้สิทธิ
	หลังการใช้สิทธิ

	ผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS 
	3.77%
	15.46%

	เจ้าหนี้ NTS และ McDonald 
	*44.61%
	*28.52%

	บจ. ซิเมนต์ไทยโฮลดิ้ง (“CHC”)
	44.97%
	49.96%

	McDonald และ MCL
	6.17%
	6.05%

	รวม
	100.00%
	100.00%


* สัดส่วนการถือหุ้นของ McDonald  ในส่วนที่เป็นเจ้าหนี้ NTS คิดเป็น 1.29%  และ0.83% ของยอดรวมผู้ถือหุ้นทั้งหมดของ MS สำหรับสัดส่วนการถือหุ้นก่อนการใช้สิทธิ และหลังการใช้สิทธิตามลำดับ
หมายเหตุ :  พันธะผูกพันในการออกหุ้นตั้งอยู่บนสมมุติฐานว่า (1) ผู้ถือหุ้น NTS ทั้งหมดจองซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิ NTS ตามสิทธิ์ทั้งหมด (2) ผู้ถือหุ้น NTS เสนอขายหุ้น และใบสำคัญแสดงสิทธิ์ของ NTS ทั้งหมด เพื่อแลกเปลี่ยนกับหุ้น และใบสำคัญแสดงสิทธิ์ของ MS ทั้งหมดในขั้นตอนการทำคำเสนอซื้อ
9.2  โครงสร้างการถือหุ้น
เหตุผลที่ใช้โครงสร้างการถือหุ้นโดยมี MS เป็นบริษัทลงทุน คือ
· MS เป็นบริษัทลงทุน และเป็นศูนย์รวมนโยบายการบริหารบริษัทย่อยทั้ง 3 แห่ง โดยมีผู้บริหารจากทั้ง 3 แห่ง ในการวางนโยบายเช่นเดียวกับการรวมกิจการโดยวิธีอื่น 
· MS จะทำหน้าที่วางนโยบายโดยรวมทั้งหมด ในขณะที่บริษัทย่อย NTS, SCSC และ SISCO2001 ทำหน้าที่เสมือนหน่วยการผลิต
· การบริหารงานบุคคลที่ค่อนข้างจะละเอียดอ่อนสามารถทำได้ดีกว่า แบบค่อยเป็นค่อยไปอย่างสม่ำเสมอและมีประสิทธิภาพ
· โครงสร้างนี้ทำให้เป็นลักษณะการรวมกิจการ โดยไม่มีการโอนทรัพย์สินถาวรซึ่งมีขั้นตอนที่ยุ่งยากมากกว่า
โครงสร้างการถือหุ้น MS ก่อนและหลังการใช้สิทธิจะเป็นดังนี้


	ผู้ถือหุ้น
	หุ้นบุริมสิทธิ
(ล้านหุ้น)
	หุ้นสามัญ
(ล้านหุ้น)
	รวมหุ้นทั้งหมดก่อนการใช้สิทธิ
(ล้านหุ้น)
	% การถือหุ้น
ก่อนการใช้สิทธิ
	ใบสำคัญแสดง
สิทธิและ
หุ้นกู้แปลงสภาพ
(ล้านหุ้น)
	รวมหุ้นทั้งหมด
หลังการใช้สิทธิ
(ล้านหุ้น)
	% การถือหุ้นหลังการ
ใช้สิทธิ

	ผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS 
	-
	211.50
	211.50
	3.77%
	1,145.51
	1,357.01
	15.46%

	เจ้าหนี้ของ NTS และ McDonald 
	788.30
	1,714.68
	2,502.98
	44.61%
	-
	2,502.98
	28.52%

	CHC
	895.38
	  1,627.27 
	2,522.65
	44.97%
	1,861.67
	4,384.32
	49.96%

	McDonald & MCL
	373.11
	-
	373.11
	6.65%
	157.45
	530.56
	6.05%

	รวม
	2,056.79
	3,553.45
	5,610.24
	100.00%
	3,164.63
	8,774.87
	100.00%



รายชื่อผู้ถือหุ้น 10 รายแรก
หลังจาก MS เสนอขายหลักทรัพย์ในครั้งนี้ รายชื่อผู้ถือหุ้น 10 รายแรกมีดังนี้
	ผู้ถือหุ้น
	จำนวนหุ้นที่ถือหุ้นบุริมสิทธิ (ล้านหุ้น)
	จำนวนหุ้นที่ถือหุ้นสามัญ (ล้านหุ้น)
	% ของจำนวนหุ้นทั้งหมด

	1. บริษัทซิเมนต์ไทย โฮลดิ้ง จำกัด
	895.38
	1,627.27
	44.97

	2. บริษัทบริหารสินทรัพย์สุขุมวิท จำกัด
	290.02
	185.22
	8.47

	3. McDonald และ MCL/ที่ปรึกษาทางการเงินในการรวมกิจการ
	373.11
	72.62
	7.94

	4. ธนาคารกรุงเทพ จำกัด (มหาชน)
	252.77
	0
	4.51

	5. ธนาคารนครหลวงไทย จำกัด (มหาชน)
	50.37
	143.15*
	3.45

	6. บรรษัทบริหารสินทรัพย์สถาบันการเงิน 
	0
	121.89
	2.17

	7.บริษัท นครไทยสตริปมิล จำกัด (มหาชน)
	0
	101.37
	1.81

	8.ธนาคารแสตนดาร์ดชาร์เตอร์ด นครธน จำกัด (มหาชน) 
	0
	71.31*
	1.27

	9. ธนาคารกสิกรไทย จำกัด (มหาชน) 
	61.50
	0
	1.10

	10. บรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย
	60.30
	0
	1.07

	รวม
	1,983.45
	2,322.83
	76.76


*จำนวนหุ้นบางส่วนศาลยังไม่มีคำสั่งศาลถึงที่สุดในการรับชำระหนี้ตามแผนฟื้นฟูกิจการของ NTS

9.3  นโยบายการจ่ายเงินปันผล
MS มีนโยบายที่จะจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นเมื่อบริษัทได้พิจารณาปัจจัยต่างๆ ซึ่งจะไม่ทำให้มีผลกระทบต่อการดำเนินงานปกติของบริษัทฯ อย่างมีนัยสำคัญ ปัจจัยดังกล่าวประกอบด้วย ผลการดำเนินงาน ฐานะการเงิน สภาพคล่องของบริษัท การขยายธุรกิจ ภาระหน้าที่ที่ต้องชำระหนี้ของบริษัท ให้เสร็จสิ้นตามสัญญาการปรับโครงสร้างหนี้ และปัจจัยอื่นๆ ที่เกี่ยวข้องในการบริหารงานของบริษัทฯ 
10)    การจัดการ
10.1 โครงสร้างการจัดการ
โครงสร้างการจัดการของบริษัท     ประกอบด้วย    คณะกรรมการบริษัท     คณะกรรมการตรวจสอบ    คณะกรรมการบริหาร   และคณะผู้บริหาร   รายละเอียดดังแผนภาพต่อไปนี้


การกำหนดขอบเขตอำนาจหน้าที่ และสรรหาคณะกรรมการบริษัท คณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการบริหาร และคณะผู้บริหาร เป็นไปตามมติจากการประชุมคณะกรรมการครั้งที่ 4/2545 เมื่อวันที่ 29 กรกฎาคม 2545 และครั้งที่ 5/2545   เมื่อวันที่ 16  สิงหาคม 2545

(1) คณะกรรมการ
      
รายชื่อ




ตำแหน่ง
1.
นายสวัสดิ์

หอรุ่งเรือง


ประธานกรรมการ
2.
นายวิรัช

กฤตผล


รองประธานกรรมการ
3.
นายชลาลักษณ์ 
บุนนาค


กรรมการ
4.
นายปราโมทย์ 
เตชะสุพัฒน์กุล

กรรมการ
5.
นายชุมพล 
ดอนสกุล


กรรมการ
6.
นางสาวปัทมา
หอรุ่งเรือง


กรรมการ
7.     นายธราธร 
เปรมสุนทร

กรรมการ
8.
นายเกรียง

เกียรติเฟื่องฟู

กรรมการอิสระ *

9.
ผศ. รวีวัลย์
ภิยโยพนากุล

กรรมการอิสระ *

10.
นายมาริษ

สมารัมภ์


กรรมการอิสระ *

11.
นายสันติ 

ชาญกลราวี

กรรมการผู้จัดการใหญ่
หมายเหตุ : * กรรมการซึ่งเป็นบุคคลภายนอก



กรรมการที่มีอำนาจลงนามผูกพันบริษัทและวิธีการลงนามผูกพันบริษัท
นายสวัสดิ์ หอรุ่งเรือง หรือนางสาวปัทมา หอรุ่งเรือง ลงลายมือชื่อร่วมกับนายวิรัช กฤตผล หรือนายสันติ ชาญกลราวี รวมเป็นสองคนและประทับตราสำคัญของบริษัท
(2) คณะกรรมการตรวจสอบ

รายชื่อ

ตำแหน่ง
1.
นายเกรียง

เกียรติเฟื่องฟู
ประธานคณะกรรมการตรวจสอบ 
2.
ผศ. รวีวัลย์
ภิยโยพนากุล
กรรมการตรวจสอบ 
3.
นายมาริษ

สมารัมภ์

กรรมการตรวจสอบ 
(3)  คณะกรรมการบริหาร

รายชื่อ

ตำแหน่ง
1.
นายวิรัช
กฤตผล
ประธานกรรมการบริหาร
2.
นายชลาลักษณ์ บุนนาค
กรรมการบริหาร
3.
นางสาวปัทมา  หอรุ่งเรือง
กรรมการบริหาร
4.
นายสันติ  กิตติโฆษน์
กรรมการบริหาร
5.     นายสันติ   ชาญกลราวี
กรรมการผู้จัดการใหญ่
 (4) คณะผู้บริหาร
 


รายชื่อ

ตำแหน่ง
1.
นายสันติ   ชาญกลราวี
กรรมการผู้จัดการใหญ่
2.
นายปิยะรัตน์  วัชรโยธิน
ผู้ช่วยผู้จัดการใหญ่ - สายการตลาด
3.
นายสรศักดิ์  ศิริประภารัตน์
ผู้ช่วยผู้จัดการใหญ่ - สายบริหาร
  รายละเอียดของคณะกรรมการและคณะผู้บริหาร ตาม (1) – (4)  ปรากฏตามเอกสารแนบ 1

      ขอบเขตอำนาจหน้าที่ของคณะกรรมการ
คณะกรรมการมีอำนาจและหน้าที่ในจัดการบริษัทให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์ ข้อบังคับ และมติของที่ประชุมผู้ถือหุ้น 
ทั้งนี้คณะกรรมการไม่สามารถอนุมัติหรือพิจารณากำหนดเป็นประการใดๆ เว้นแต่ได้รับความเห็นชอบด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่า    ร้อยละ  50    ของคะแนนเสียงกรรมการที่เข้าร่วมประชุมคณะกรรมการบริษัท ในเรื่องดังต่อไปนี้
1. การกู้ยืมในวงเงินเกินห้าสิบล้านบาทที่ไม่ได้อยู่ในงบประมาณประจำปีของกลุ่มบริษัท
2. การให้กู้หรือให้หลักประกัน การชดใช้ค่าเสียหาย การค้ำประกัน หนังสือรับรองการให้การสนับสนุน หรือคำมั่นในลักษณะที่คล้ายคลึงกัน แก่บุคคลใด ๆ เว้นแต่ตามที่อนุญาตในสัญญาหลักในการปรับโครงสร้างหนี้ หรือตามที่กำหนดในแผนฟื้นฟูกิจการของบริษัท เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน) 
3. การลงทุนใด ๆ ในวงเงินเกินห้าสิบล้านบาทที่ไม่ได้อยู่ในงบประมาณประจำปีของกลุ่มบริษัท
4. การขาย โอน หรือให้อนุญาตใด ๆ ที่มีมูลค่าทางบัญชีเกินห้าสิบล้านบาท ซึ่งไม่ได้อยู่ในงบประมาณประจำปีของกลุ่มบริษัท
5. การให้ความเห็นชอบและการแก้ไขงบประมาณประจำปีของกลุ่มบริษัท
6. ธุรกรรมใด ๆ กับบุคคลที่เกี่ยวข้องกัน ซึ่งมิได้เป็นการประกอบกิจการตามปกติ
7. การเปลี่ยนแปลงนโยบายทางการบัญชี การอนุมัติงบการเงินประจำปีรวม งบการเงินประจำปีเดี่ยว และงบการเงินรายไตรมาสของกลุ่มบริษัท
8. การเปลี่ยนแปลงที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจ หรือเลิกประกอบธุรกิจใด ๆ ของกลุ่มบริษัท 
คณะกรรมการอาจแต่งตั้งบุคคลอื่นใดให้ดำเนินกิจการของบริษัทฯ ภายใต้การควบคุมของคณะกรรมการ หรืออาจมอบอำนาจเพื่อให้บุคคลดังกล่าวมีอำนาจตามที่คณะกรรมการเห็นสมควรและภายในระยะเวลาที่คณะกรรมการเห็นสมควร ซึ่งคณะกรรมการอาจยกเลิกเพิกถอนเปลี่ยนแปลงหรือแก้ไขอำนาจนั้นๆได้
ทั้งนี้คณะกรรมการบริษัทฯ อาจมอบหมายให้คณะกรรมการบริหารหรือกรรมการผู้จัดการใหญ่มีอำนาจหน้าที่ในการปฏิบัติงานต่างๆ ซึ่งกรณีมีการอนุมัติการดำเนินธุรกิจในเรื่องต่าง ๆ จะต้องอยู่ภายในวงเงินที่คณะกรรมการกำหนด โดยการมอบอำนาจนั้นต้องไม่มีลักษณะเป็นการมอบอำนาจหน้าที่ทำให้คณะกรรมการบริหารและกรรมการผู้จัดการใหญ่สามารถอนุมัติรายการที่ตนหรือบุคคลที่อาจมีความขัดแย้งมีส่วนได้ส่วนเสีย หรือมีความขัดแย้งทางผลประโยชน์อื่นใดกับบริษัทและบริษัทย่อย (ตามข้อบังคับของบริษัทฯและตามที่สำนักงาน ก.ล.ต. ประกาศกำหนด) ยกเว้นเป็นการอนุมัติรายการที่เป็นไปตามนโยบายและหลักเกณฑ์ที่คณะกรรมการบริษัทฯพิจารณาอนุมัติไว้ ซึ่งเป็นธุรกรรมตามปกติของบริษัท เช่น การซื้อวัตถุดิบและรายการค้ากับบริษัทที่เกี่ยวข้อง 
ขอบเขตอำนาจหน้าที่ของคณะกรรมการบริหาร
คณะกรรมการบริหารมีอำนาจหน้าที่ควบคุมดูแลกิจการบริษัทตามที่คณะกรรมการมอบหมายดังต่อไปนี้
1.
กำหนดนโยบาย กลยุทธ์ โครงสร้างการบริหารงาน และอำนาจการบริหารต่างๆ ของบริษัท ให้สอดคล้องและสนับสนุนต่อสภาพเศรษฐกิจ เพื่อเสนอต่อคณะกรรมการบริษัท
2.
พิจารณาให้ความเห็นต่อแผนการดำเนินธุรกิจ และการจัดสรรงบประมาณประจำปีตามที่ฝ่ายบริหารเสนอมา เพื่อเสนอต่อคณะกรรมการบริษัทต่อไป
3.
กำกับ ดูแล ติดตามผลการดำเนินงานของบริษัทให้เป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ และเหมาะสมกับภาวะของธุรกิจ เพื่อประโยชน์ต่อการบริหารกิจการและดำเนินงานของบริษัทให้บรรลุวัตถุประสงค์ตามนโยบายและแผนธุรกิจที่คณะกรรมการบริษัทกำหนดไว้
4.
ดำเนินการอื่น ๆ ตามที่คณะกรรมการบริษัทมอบหมายเป็นคราว ๆ ไป
ทั้งนี้คณะกรรมการบริหารอาจมอบอำนาจหน้าที่ให้พนักงานระดับบริหารของบริษัท มีอำนาจกระทำการในเรื่องใดเรื่องหนึ่งหรือหลายเรื่อง ตามที่คณะกรรมการบริหารพิจารณาเห็นสมควรได้
หน้าที่และความรับผิดชอบของคณะกรรมการตรวจสอบ
คณะกรรมการตรวจสอบมีอำนาจหน้าที่ดังต่อไปนี้
1. กำกับดูแล สอบทาน ให้มีระบบรายงานทางการเงินตามมาตรฐานการบัญชีที่กำหนดโดยกฎหมายอย่างโปร่งใสถูกต้องและเพียงพอ
2. ส่งเสริมให้มีการพัฒนาระบบรายงานทางการเงินให้ทัดเทียมกับมาตรฐานบัญชีสากล
3. สอบทานให้บริษัทมีระบบการควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในที่เหมาะสมและมีประสิทธิผล
4. สอบทานระบบการบริหารความเสี่ยงขององค์กร
5. สอบทานให้บริษัทปฏิบัติตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ และกฎหมายอื่น ๆ ที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจของบริษัท
6. สอบทานระบบการตรวจสอบการทุจริตภายในองค์กร
7. สอบทานระบบการควบคุมภายใน แผนงาน และแนวทางตรวจสอบ รวมทั้งการประเมินผลการตรวจสอบ  การดำเนินงานด้านต่างๆ ของบริษัทตามวิธีการและมาตรฐานที่ยอมรับโดยทั่วไป
8. สอบทานความถูกต้องและประสิทธิผลของระบบเทคโนโลยีสารสนเทศที่เกี่ยวข้องกับการควบคุมภายใน รายงานการเงิน  การบริหารความเสี่ยงและเสนอแนะการปรับปรุงให้ทันสมัยอยู่เสมอ 
9. พิจารณาการเปิดเผยข้อมูลของบริษัทในกรณีที่เกิดรายการที่เกี่ยวโยงกัน       หรือรายการที่อาจมีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ให้มีความถูกต้องครบถ้วน
10. กำกับดูแล สอบทาน และให้ความเห็นในการปฏิบัติงานของสำนักงานตรวจสอบภายในและประสานงานกับผู้สอบบัญชี
11. จัดทำรายงานการกำกับดูแลกิจการของคณะกรรมการตรวจสอบโดยเปิดเผยไว้ในรายงานประจำปีของบริษัท  ซึ่งรายงานดังกล่าวต้องลงนามโดยประธานคณะกรรมการ    ตรวจสอบ
12. พิจารณา คัดเลือก  เสนอแต่งตั้งและเสนอค่าตอบแทนผู้สอบบัญชีของบริษัท
13. แต่งตั้ง ถอดถอน โยกย้าย หรือเลิกจ้างผู้อำนวยการสำนักงานตรวจสอบภายใน (ถ้ามี)หรือการว่าจ้าง การเปลี่ยนแปลงการว่าจ้างสำนักงานตรวจสอบภายในอื่นๆ
14. พิจารณางบประมาณและกำลังพลของสำนักงานตรวจสอบภายใน (ถ้ามี) หรืองบประมาณการว่าจ้างสำนักงานตรวจสอบภายในอื่น
15. ปฏิบัติการอื่นใดตามที่กฎหมายกำหนดหรือคณะกรรมการของบริษัทจะมอบหมาย  
ขอบเขตอำนาจหน้าที่ของคณะผู้บริหาร
ผู้บริหารระดับสูงของบริษัทมีจำนวน 3 คน ประกอบด้วยกรรมการผู้จัดการใหญ่ ผู้ช่วยผู้จัดการใหญ่สายการตลาด และผู้ช่วยผู้จัดการใหญ่สายบริหาร  ซึ่งเป็นคณะทำงานและรายงานตรงต่อกรรมการผู้จัดการใหญ่  
กรรมการผู้จัดการใหญ่มีอำนาจหน้าที่ ดูแล บริหาร ดำเนินงาน และปฏิบัติงานประจำตามปกติธุรกิจเพื่อประโยชน์ของบริษัท  ภายใต้ขอบเขตแห่งอำนาจหน้าที่ที่คณะกรรมการกำหนดดังต่อไปนี้
1. ดูแล บริหาร ดำเนินงาน และปฏิบัติงานประจำตามปกติธุรกิจเพื่อประโยชน์ของบริษัทให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์และข้อบังคับของบริษัท ตลอดจนระเบียบ มติ นโยบาย แผนงาน และงบประมาณที่กำหนดและอนุมัติโดยที่ประชุมคณะกรรมการ ภายใต้กรอบของกฎหมายที่เกี่ยวข้องและขอบเขตอำนาจที่คณะกรรมการกำหนด 
2. จัดทำแผนการดำเนินธุรกิจ และงบประมาณประจำปีให้เป็นไปตามนโยบายของคณะกรรมการบริษัท เพื่อนำเสนอต่อคณะกรรมการบริหาร และคณะกรรมการบริษัท
3. พิจารณากลั่นกรองข้อมูลและข้อเท็จจริง ในเรื่องที่เกี่ยวข้องกับการดำเนินธุรกิจก่อนที่จะนำเสนอต่อคณะกรรมการบริหาร และคณะกรรมการบริษัท
4. มีอำนาจในการอนุมัติการดำเนินธุรกิจปกติในเรื่องต่าง ๆ  เช่น การจัดซื้อวัตถุดิบ ค่าใช้จ่ายดำเนินงาน  ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร และรายจ่ายลงทุน ภายในวงเงินที่คณะกรรมการกำหนด  
5. ดำเนินการอื่นๆ ตามที่คณะกรรมการบริษัทมอบหมายเป็นคราว ๆ ไป
การสรรหาคณะกรรมการ คณะกรรมการบริหาร คณะกรรมการตรวจสอบ และคณะผู้บริหาร
คณะกรรมการ
ให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นเลือกตั้งกรรมการบริษัท ตามหลักเกณฑ์และวิธีการตามข้อบังคับของบริษัท กล่าวคือ 
1) ผู้ถือหุ้นมีคะแนนเสียงเท่ากับ 1 หุ้นต่อ 1 เสียงตามจำนวนหุ้นที่ตนถือ
2) ในการเลือกตั้งกรรมการบริษัท วิธีการออกเสียงลงคะแนน อาจใช้การลงคะแนนเสียงให้แก่ผู้ได้รับการเสนอชื่อเป็นรายบุคคล หรือหลายคนในคราวเดียวกัน แล้วแต่ที่ประชุมผู้ถือหุ้นจะเห็นสมควร แต่ในการออกเสียงลงคะแนนหรือมีมติใดๆ ผู้ถือหุ้นแต่ละคนจะใช้สิทธิตามคะแนนเสียงที่มีอยู่ทั้งหมดตาม (ก) แต่จะแบ่งคะแนนเสียงให้แก่ผู้ใดมากน้อยเพียงใดไม่ได้
3) การออกเสียงลงคะแนน เพื่อการเลือกตั้งกรรมการจะต้องเป็นไปตามคะแนนเสียงส่วนใหญ่ หากมีคะแนนเสียงเท่ากัน ให้ผู้ที่เป็นประธานที่ประชุมมีเสียงชี้ขาดเพิ่มขึ้นอีกหนึ่งเสียง
โดยกรรมการแต่ละท่านจะมีวาระการดำรงตำแหน่ง 3 ปี ทั้งนี้ในการประชุมผู้ถือหุ้นสามัญประจำปีทุกครั้งให้กรรมการหนึ่งในสามของจำนวนคณะกรรมการพ้นจากตำแหน่ง โดยที่กรรมการที่พ้นจากตำแหน่งอาจได้รับเลือกให้กลับเข้ามารับตำแหน่งอีกก็ได้
คณะกรรมการบริหาร
คณะกรรมการอาจแต่งตั้งกรรมการหรือบุคคลอื่นใดไม่เกินจำนวน 5 คนให้เป็นคณะกรรมการบริหาร
คณะกรรมการตรวจสอบ
กรรมการตรวจสอบ มีจำนวน 3 คน เลือกตั้งโดยที่ประชุมผู้ถือหุ้น ซึ่งกรรมการตรวจสอบต้องมีคุณสมบัติและไม่มีลักษณะต้องห้ามตามที่กำหนดไว้โดยกฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์
คณะผู้บริหาร
การสรรหาผู้บริหารของบริษัทเป็นไปตามนโยบายของคณะกรรมการบริษัท 
การรับรองของคณะกรรมการและผู้บริหาร
คณะกรรมการและผู้บริหารขอรับรองว่า มีจริยธรรม มีความสามารถ มีประสบการณ์ในธุรกิจ มีการบริหารงานด้วยความซื่อสัตย์สุจริตและระมัดระวังเพื่อประโยชน์ของบริษัทฯ มีความตั้งใจที่จะดำเนินธุรกิจอย่างต่อเนื่อง มีความเข้าใจและรับผิดชอบต่อสาธารณชน และไม่มีลักษณะต้องห้ามตามข้อ 17 ของประกาศคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ที่ กจ. 35/2544 เรื่องการขออนุญาตและการอนุญาตให้เสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ (ฉบับที่ 5) ลงวันที่ 19 ตุลาคม 2544
10.2  การกำกับดูแลกิจการ
คณะกรรมการบริษัทฯ ได้ให้ความสำคัญและปฏิบัติตามข้อพึงปฏิบัติที่ดีสำหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (Code of Best Practices) ตามแนวทางของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในด้านการกำกับและติดตามการวัดผลการดำเนินงานของแต่ละบริษัทย่อย ผู้บริหารจะจัดให้มีการจัดตั้งคณะกรรมการและผู้บริหารของแต่ละบริษัทย่อยเป็นผู้กำกับดูแลกิจการ โดยมีกำหนดการประชุมและรายงานตามรูปแบบที่กำหนดเป็นมาตรฐานทุกๆเดือนเป็นอย่างน้อย รวมทั้งได้มีการกำกับดูแลในระดับผู้บริหารและคณะกรรมการบริษัทฯ ด้วยในอีกระดับหนึ่ง เพื่อให้เกิดความมั่นใจว่ามีการติดตามผลการดำเนินงานอย่างใกล้ชิด รวมทั้งการสั่งการให้แก้ไข  ปรับปรุงการดำเนินงานของกิจการอย่างถูกต้องและเหมาะสม 
บริษัทดำเนินธุรกิจตามหลักบรรษัทภิบาลที่ดี (Good Corporate Governance) ทั่วทั้งองค์กรอย่างต่อเนื่องและเชื่อมั่นว่าหลักการบรรษัทภิบาล ซึ่งเน้นการกำกับดูแลโดยคณะกรรมการบริษัท เพื่อให้องค์กรดำเนินธุรกิจอย่างโปร่งใส ตรวจสอบได้ และเป็นธรรมต่อผู้มีส่วนเกี่ยวข้องทุกฝ่าย จะส่งผลดีต่อความเจริญเติบโตขององค์กร และในระยะยาวจะเสริมสร้างความเข้มแข็งให้กับประเทศได้  
10.3  การดูแลการใช้ข้อมูลภายใน
บริษัทฯ มีนโยบายและวิธีการป้องกันการนำข้อมูลภายในไปใช้ประโยชน์ของผู้บริหาร โดยให้ความรู้แก่ผู้บริหารฝ่ายต่างๆ เกี่ยวกับหน้าที่ที่ผู้บริหารต้องรายงานการถือหลักทรัพย์ของบริษัทฯ และบทกำหนดโทษตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 และข้อกำหนดของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
บริษัทจะกำหนดให้ผู้บริหารรายงานการเปลี่ยนแปลงการถือหลักทรัพย์ต่อสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ตามมาตรา 59 แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 และจัดส่งสำเนารายงานฉบับนี้ให้แก่บริษัทฯในวันเดียวกับวันที่ส่งรายงานต่อสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์
10.4
ค่าตอบแทนต่อคณะกรรมการและผู้บริหาร
เนื่องจากบริษัทเป็นบริษัทจัดตั้งใหม่ จึงยังไม่มีค่าตอบแทนรวมของคณะกรรมการและผู้บริหาร ทั้งนี้การกำหนดค่าตอบแทนของคณะกรรมการและผู้บริหารจะเป็นไปตามมติของคณะกรรมการบริษัทซึ่งกำหนดไว้ในข้อบังคับของบริษัท
10.5
บุคลากร
(1)   การคัดเลือกบุคลากร
MS จะว่าจ้างพนักงานที่มีคุณภาพ และสามารถปรับตัวได้กับสิ่งแวดล้อมใหม่ ๆ  การพัฒนาบุคลากรเป็นนโยบายที่สำคัญของ MS  โดย MS จะสนับสนุนความก้าวหน้าของพนักงานและจะให้ความสำคัญในด้านความปลอดภัยขณะปฏิบัติงาน ความท้าทายในการทำงาน รวมทั้งผลตอบแทนที่เหมาะสมกับพนักงาน
(2)  จำนวนบุคลากร
จำนวนบุคลากรของแต่ละบริษัทย่อย  ณ 31 มีนาคม 2545  เป็นดังนี้
	สถานที่
	NTS
	SISCO2001
	SCSC

	โรงงาน
สำนักงาน
	547

62
	197
149
	303
38

	รวม
	609
	346
	341


11)  การควบคุมภายใน
เนื่องจาก MS เป็นบริษัทจัดตั้งใหม่  การประเมินระบบการควบคุมภายในจึงเป็นการประเมินจากนโยบายและแนวทางของระบบการควบคุมภายในที่มี ซึ่งในการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ เมื่อวันที่ 29 กรกฎาคม 2545 โดยมีกรรมการตรวจสอบทั้งสามท่านเข้าร่วมประชุมด้วย คณะกรรมการได้ศึกษาและทำการประเมินแบบประเมินระบบการควบคุมภายใน โดยสามารถสรุปผลการประเมินระบบการควบคุมภายในได้ดังนี้
“บริษัท มิลเลนเนียม สตีล จำกัด (มหาชน) ได้ให้ความสำคัญและปฏิบัติตามข้อพึงปฏิบัติที่ดีสำหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (Code of Best Practices) ตามแนวทางของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย   และในด้านการกำกับและติดตามการวัดผลการดำเนินงานของแต่ละบริษัทย่อย ผู้บริหารจะจัดให้มีการจัดตั้งคณะกรรมการและผู้บริหารของแต่ละบริษัทย่อยเป็นผู้กำกับดูแลกิจการ    โดยมีกำหนดการประชุมและรายงานตามรูปแบบที่กำหนดเป็นมาตรฐานทุก ๆ เดือนเป็นอย่างน้อย      รวมทั้งได้มีการกำกับดูแลในระดับผู้บริหารและคณะกรรมการบริษัทด้วยในอีกระดับหนึ่ง เพื่อให้เกิดความมั่นใจว่ามีการติดตามผลการดำเนินงานอย่างใกล้ชิด รวมทั้งการสั่งการให้แก้ไข  ปรับปรุงการดำเนินงานของกิจการอย่างถูกต้องและเหมาะสม  นอกจากนี้บริษัทยังจะจัดให้มีสำนักงานตรวจสอบภายในหรือจ้างสำนักงานตรวจสอบภายในอื่น เพื่อตรวจสอบการดำเนินงานภายในของบริษัทและบริษัทย่อยอีกด้วย
จากนโยบายการกำกับดูแลของบริษัทข้างต้น  แสดงให้เห็นว่าโดยทั่วไปบริษัทและบริษัทย่อย  มีระบบการควบคุมภายในที่เป็นสาระสำคัญอย่างเพียงพอในการดำเนินธุรกิจให้ได้ตามหลักการบรรษัทภิบาลที่ดี       ตามแนวทางของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
นอกจากนี้ในการประชุมคณะกรรมการบริษัทครั้งที่ 5/2545 เมื่อวันที่ 16 สิงหาคม 2545 โดยมีกรรมการอิสระและคณะกรรมการตรวจสอบเข้าร่วมประชุมด้วย คณะกรรมการได้ประเมินความเพียงพอของระบบควบคุมภายในในด้านต่างๆ ซึ่งแบ่งออกเป็น 5 ส่วน สรุปได้ดังนี้
1. องค์กรและสภาพแวดล้อม  :  บริษัทจะมีนโยบายการจัดโครงสร้างองค์กรมีความชัดเจนในขอบเขตหน้าที่ความรับผิดชอบ มีนโยบายและระเบียบปฏิบัติที่เป็นลายลักษณ์อักษร
2. การบริหารความเสี่ยง : บริษัทจะมีนโยบายการวิเคราะห์และประเมินความเสี่ยง รวมทั้งกำหนดมาตราการในการติดตามอย่างสม่ำเสมอ
3. การควบคุมการปฏิบัติงานของฝ่ายบริหาร :       ในการทำธุรกรรมกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่       กรรมการ ผู้บริหาร หรือผู้ที่เกี่ยวข้องกับบุคคลดังกล่าวในอนาคต บริษัทจะมีนโยบายกำหนดแนวทางไว้อย่างรัดกุม เพื่อป้องกันการเกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์
4. ระบบสารสนเทศและการสื่อสารข้อมูล : บริษัทจะมีนโยบายจัดให้มีข้อมูลที่เพียงพอต่อการตัดสินใจ
5. ระบบการติดตาม : บริษัทจะมีนโยบายการตรวจสอบการปฏิบัติตามระบบการควบคุมภายในที่วางไว้อย่างสม่ำเสมอ และมีนโยบายให้ฝ่ายบริหารต้องรายงานต่อคณะกรรมการบริษัท ในกรณีที่เกิดเหตุการณ์ที่อาจกระทบต่อชื่อเสียงและฐานะการเงินของบริษัทอย่างมีนัยสำคัญ
โดยการกำหนดนโยบายข้างต้นบริษัทจะดำเนินการให้แล้วเสร็จภายใน 31 มีนาคม 2546

12)       รายการระหว่างกัน 
เนื่องจาก MS เป็นบริษัทจัดตั้งใหม่ จึงยังไม่มีรายการระหว่างกันกับบริษัทที่เกี่ยวข้อง อย่างไรก็ตามหลังจากการควบรวมกิจการเป็นผลสำเร็จ และ MS และบริษัทย่อยมีการดำเนินธุรกิจตามปกติ  สามารถสรุปบริษัทที่เกี่ยวข้องที่คาดว่าจะมีรายการระหว่างกันในอนาคตได้ดังนี้
	บริษัทที่เกี่ยวข้อง
	ความสัมพันธ์
	รายการระหว่างกันที่   
คาดว่าอาจมีในอนาคต

	บริษัท ซิเมนต์ไทยโฮลดิ้ง จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การกู้ยืมเงิน

	บริษัท ซิเมนต์ไทยการตลาด จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกัน
	การขายสินค้า

	บริษัท ค้าสากลซิเมนต์ไทย จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกัน
	การขายสินค้า

	บริษัท นวโลหะไทย จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การซื้อวัสดุ

	บริษัท สยาม-ฟุคส์ ลูบริแคนท์ส จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การซื้อน้ำมัน

	บริษัท เหล็กสยามยามาโตะ จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การซื้อเศษเหล็ก

	บริษัท ซีเอ็มทีบริการ จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การเช่าอาคาร

	บริษัท สยาม สตีล มิลล์ เซอร์วิส จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การใช้บริการกำจัดกากอุตสาหกรรม

	บริษัท ปูนซิเมนต์ไทย (แก่งคอย) จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การซื้อเศษเหล็ก

	บริษัท ปูนซิเมนต์ไทย (ท่าหลวง) จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การซื้อเศษเหล็ก

	บริษัท สยามอุตสาหกรรมวัสดุทนไฟ จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การซื้อวัสดุทนไฟ

	บริษัท สยามลวดเหล็กอุตสาหกรรม จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การขายสินค้า

	บริษัท สยามวิจัยและพัฒนา จำกัด
	มีผู้ถือหุ้นกลุ่มเดียวกันและมีกรรมการร่วมกัน
	การเช่าเครื่องมือ

	บริษัท นครไทยสตริปมิล จำกัด (มหาชน)
	มีกรรมการร่วมกัน
	การซื้อและขายสินค้า

	บริษัท ซันเทคกรุ๊ป จำกัด (มหาชน)
	มีกรรมการร่วมกัน
	การซื้อเศษเหล็ก

	บริษัท เหมราชพัฒนาที่ดิน จำกัด (มหาชน)
	มีกรรมการร่วมกัน
	ค่าสาธารณูปโภคนิคม 
อุตสาหกรรม

	บริษัท ศรีราชาฮาร์เบอร์ จำกัด (มหาชน)
	มีกรรมการร่วมกัน
	การใช้บริการท่าเรือและขนส่ง


กลุ่มบริษัทฯ มีนโยบายเกี่ยวกับการทำรายการระหว่างกัน โดยในกรณีที่บริษัทฯมีรายการซื้อ/ขาย สินค้าและบริการระหว่างกัน ให้ใช้ราคาเช่นเดียวกับที่คิดกับบุคคลภายนอก กรณีที่ไม่มีราคาดังกล่าว บริษัทฯจะพิจารณาเปรียบเทียบราคาสินค้าหรือบริการกับราคาภายนอกภายใต้เงื่อนไขที่เหมือนหรือคล้ายคลึงกัน หรืออาจใช้ประโยชน์จากรายงานของผู้ประเมินอิสระซึ่งว่าจ้างโดยบริษัท หรือบริษัทในกลุ่มมาทำการเปรียบเทียบราคาสำหรับรายการระหว่างกันที่สำคัญ เพื่อให้มั่นใจว่าราคาดังกล่าวสมเหตุสมผลและเพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษัทฯ ทั้งนี้ถึงแม้ว่าMS สามารถทำธุรกรรมทางการค้ากับบริษัทที่เกี่ยวข้อง เช่น การซื้อวัตถุดิบ หรือการขายสินค้า แต่ MS มีนโยบายกระจายความเสี่ยงในการที่จะไม่พึ่งพิงรายหนึ่งรายใดเป็นหลัก 
ในการดำเนินการอนุมัติการทำรายการระหว่างกันจะยึดแนวปฏิบัติเช่นเดียวกับการทำรายการอื่นๆทั่วไป โดยจะกำหนดอำนาจของผู้มีสิทธิอนุมัติตามประเภทของรายการและวงเงินที่กำหนด  โดยผู้บริหารที่มีส่วนได้เสียในรายการดังกล่าวจะไม่เป็นผู้อนุมัติรายการ นอกจากนี้คณะกรรมการตรวจสอบยังทำหน้าที่เป็นผู้สอบทานการทำรายการระหว่างกันที่สำคัญทุกรายไตรมาส เพื่อดูแลไม่ให้เกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์อีกด้วย
13)       ฐานะการเงินและผลการดำเนินงาน 
13.1  สรุปฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงาน
(1)   งบดุลในวันที่มีการรวมกิจการ
งบดุลนี้จัดทำขึ้นเพื่อเป็นการแสดงสถานะทางการเงินของ MS หลังจากการรวมกิจการโดยประมาณการจากงบดุลของ NTS SISCO2001 และ SCSC ณ วันที่ 31  มีนาคม 2545 อย่างไรก็ตามงบการเงินดังกล่าวจะมีการเปลี่ยนแปลงไปตามสถานะ ณ วันที่มีการรวมกิจการจริงซึ่งคาดว่าอยู่ในช่วงไตรมาสที่ 4 ของปี 2545

	
	หน่วย : ล้านบาท

	สินทรัพย์
	

	เงินสด
	                  65.06 

	เงินสด-ใบสำคัญแสดงสิทธิ
	                  57.28 

	สินค้าคงเหลือ อะไหล่และวัสดุคงเหลือ
	                504.57 

	สินทรัพย์หมุนเวียน
	                909.62 

	ที่ดิน อาคาร อุปกรณ์ - สุทธิ
	            10,338.12 

	ค่าความนิยมและส่วนปรับปรุงสินทรัพย์  
	             5,944.12 

	ภาษีเงินได้รอตัดบัญชี
	                635.57 

	สินทรัพย์อื่น
	                  43.54 

	ค่าที่ปรึกษาทางการเงินรอตัดบัญชี
	                523.98 

	รวมสินทรัพย์
	            19,021.86 

	หนี้สิน
	

	เงินกู้
	             8,278.48 

	เจ้าหนี้การค้า
	                236.11 

	หุ้นกู้แปลงสภาพ- CHC
	                786.08 

	เจ้าหนี้ CHC
	                909.62 

	หนี้สินอื่น
	                861.12 

	รวมหนี้สิน
	            11,071.41 

	ส่วนของผู้ถือหุ้น
	

	หุ้นบุริมสิทธิ
	             2,051.19 

	หุ้นสามัญ
	             3,553.45 

	ใบสำคัญแสดงสิทธิ
	                130.20 

	ส่วนเกิน(ส่วนขาด)มูลค่าหุ้น
	             2,255.60 

	กำไร (ขาดทุน) สะสม
	                (40.00)

	รวมส่วนของผู้ถือหุ้น
	             7,950.44 

	รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น
	            19,021.86 


หมายเหตุ: สมมุติฐานหลักที่ใช้ในการจัดทำประมาณการงบการเงินรวมของ MS ณ 31 มีนาคม 2545  มีดังนี้
1. ข้อมูลทางการเงินของบริษัทย่อยที่ใช้ในการจัดทำประมาณการข้างต้น เป็นข้อมูลตามงบการเงินของแต่ละบริษัท ณ 31 มีนาคม 2545  ซึ่งได้มีการสอบทานโดยผู้สอบบัญชีแล้ว
2. การจัดทำประมาณการงบดุลของ MS ข้างต้นเป็นการใช้ข้อมูลตามงบการเงินของแต่ละบริษัทซึ่งเป็นข้อมูลที่แสดงตามราคาตามบัญชี (Book Value)
3. การทำรายการปรับปรุงในงบดุลของบริษัทย่อย อยู่ภายใต้สมมุติฐานที่ว่าบริษัทย่อยจะดำเนินการขายสินทรัพย์หมุนเวียนต่างๆ เพื่อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนและนำเงินมาชำระหนี้
4. ข้อมูลทางการเงินของ NTS ได้มีการปรับปรุงรายการที่สำคัญได้แก่ การแปลงหนี้เป็นทุน และการโอนสินทรัพย์เพื่อชำระหนี้ ซึ่งจะมีการดำเนินการตามแผนฟื้นฟูกิจการ และแผนการควบรวมกิจการ 
5. การออกหลักทรัพย์ของ MS ตามแผนการควบรวมกิจการ สามารถสรุปได้ดังนี้
· การออกหลักทรัพย์ให้ผู้ถือหลักทรัพย์ของ NTS  เพื่อแลกกับหลักทรัพย์ของ NTS ได้แก่ หุ้นสามัญ หุ้นบุริมสิทธิ ใบสำคัญแสดงสิทธิ 1 และใบสำคัญแสดงสิทธิ 2

· การออกหลักทรัพย์ให้ CHC เพื่อแลกกับการเข้าถือหุ้นทั้งหมดของ SISCO2001 และ SCSC ได้แก่ หุ้นสามัญ หุ้นบุริมสิทธิ  และหุ้นกู้แปลงสภาพ
· การออกหลักทรัพย์ให้ McDonald และ MCL เพื่อชำระค่าที่ปรึกษาในการควบรวมกิจการ  ได้แก่  หุ้นบุริมสิทธิ ใบสำคัญแสดงสิทธิ 1 และใบสำคัญแสดงสิทธิ 2
รายละเอียดการปรับปรุงรายการเพื่อจัดทำประมาณการงบดุล MS ตามรายละเอียดเอกสารแนบ 11

 (2)   งบกำไรขาดทุน ปี 2544
เนื่องจาก MS ยังไม่ได้เริ่มดำเนินการจึงยังไม่มีผลประกอบการเกิดขึ้น รายละเอียดของงบกำไรขาดทุนที่แสดงไว้นี้จัดทำเพื่อเป็นการแสดงให้เห็นถึงผลประกอบการหากมีการรวมกิจการเท่านั้น โดยเป็นการรวมผลประกอบการของทั้ง 3 บริษัทย่อย คือ NTS  SISCO2001 และ SCSC ณ 31 ธันวาคม 2544
    หน่วย : ล้านบาท
	
	NTS
	SISCO2001*
	SCSC
	รวม

	รายได้
	
	
	
	

	   รายได้จากการขาย
	105.55
	2,220.24
	3,413.51
	5,739.30

	   รายได้อื่น
	8.63
	4.24
	1.72
	14.59

	รวมรายได้
	114.18
	2,224.48
	3,415.23
	5,753.89

	ค่าใช้จ่าย
	
	
	
	

	   ต้นทุนขาย
	135.47
	2,078.34
	3,325.78
	5,539.59

	   ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร
	36.27
	114.27
	117.42
	267.96

	   ดอกเบี้ยจ่าย
	535.59
	122.01
	195.62
	853.22

	   หนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญ
	52.05
	0.00
	0.00
	52.05

	   ส่วนแบ่งขาดทุนจากบริษัทย่อย
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00

	   ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน
	166.32
	7.78
	5.77
	179.87

	   ภาษี
	0.00
	8.68
	0.00
	8.68

	   ต้นทุนการผลิตที่ว่างเปล่าและค่าใช้จ่ายอื่น
	271.42
	42.79
	0.00
	314.21

	รวมค่าใช้จ่าย
	1,197.12
	2,373.87
	3,644.59
	7,215.58

	ขาดทุนสุทธิ
	(1,082.94)
	(149.39)
	(229.36)
	(1,461.69)



* รายได้รวมของ SISCO2001 ไม่ได้รวมกำไรจากการขายกิจการมูลค่ารวม 1,069.15 ล้านบาท

รายละเอียดงบกำไรขาดทุนที่แสดงต่อไปนี้เป็นการรวมผลการดำเนินงานของ 3 บริษัทย่อย ณ วันที่ 31 มีนาคม 2545

       หน่วย : ล้านบาท
	
	
	
	NTS
	SISCO2001
	SCSC
	รวม

	
	
	
	 2544 
	
	
	

	รายได้
	
	
	
	
	

	
	รายได้จากการขาย
	16.24
	692.22
	1,093.30
	1,801.76

	
	รายได้อื่น
	5.99
	3.39
	0.72
	10.10

	รวมรายได้
	22.23
	695.61
	1,094.02
	1,811.86

	
	ต้นทุนขาย
	17.67
	619.87
	987.36
	1,624.90

	
	ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร
	7.80
	29.83
	33.24
	70.87

	
	ดอกเบี้ยจ่ายและค่าใช้จ่ายทางการเงิน
	0.00
	31.79
	42.94
	74.73

	
	หนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญ
	8.89
	0.00
	0.00
	8.89

	
	ส่วนแบ่งขาดทุนจากบริษัทย่อย
	-
	0.00
	0.00
	0.00

	
	กลับรายการค่าเผื่อมูลค่าสินค้าคงเหลือ
	(1.64)
	0.00
	0.00
	(1.64)

	
	ขาดทุน (กำไร) จากอัตราแลกเปลี่ยน
	(135.39)
	0.00
	0.14
	(135.25)

	
	ต้นทุนการผลิตที่ว่างเปล่าและค่าใช้จ่ายอื่นๆ
	48.13
	0.00
	0.00
	48.13

	รวมต้นทุนและค่าใช้จ่าย
	(54.54)
	681.49
	1,063.68
	1,690.63

	กำไร (ขาดทุน) ก่อนภาษีเงินได้
	76.78
	14.12
	30.34
	121.24

	ภาษีเงินได้ 
	0.00
	(0.66)*
	0.00
	(0.66)

	กำไร (ขาดทุน) สุทธิ
	76.78
	14.78
	30.34
	121.90


 * งบกำไรขาดทุนของ SISCO2001 แสดงภาษีเงินได้รวม -0.66 ล้านบาท ซึ่งเป็นรายการบันทึกภาษีเงินได้รอตัดบัญชีอันเป็นผลเนื่องมาจากความแตกต่างของเวลาในการบันทึกค่าใช้จ่ายระหว่างรายงานทางการเงินและรายงานทางภาษี ภาษีเงินได้รอตัดบัญชีจะถูกตัดบัญชีเมื่อค่าใช้จ่ายดังกล่าวสามารถบันทึกเป็นค่าใช้จ่ายได้แล้วในรายงานทางภาษี

13.2  ประมาณการทางการเงิน
(1) งบดุลรวม                                                                          

       (หน่วย: พันบาท)
	
	 ปีที่ 1 

	สินทรัพย์
	

	   เงินสด
	              135,000 

	   เงินสด-ใบสำคัญแสดงสิทธิ
	                      -   

	   ลูกหนี้การค้า
	            1,360,256 

	   สินค้า วัตถุดิบและอะไหล่คงเหลือ
	            1,075,516 

	สินทรัพย์หมุนเวียน
	                      -   

	สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น
	                37,860 

	รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 
	            2,608,632 

	ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์สุทธิ
	          10,020,720 

	สินทรัพย์อื่นรอจำหน่าย – NTS
	                43,540 

	ค่าความนิยมและส่วนปรับปรุงสินทรัพย์  
	            5,944,120 

	   ค่าความนิยมและส่วนปรับปรุงสินทรัพย์ตัดบัญชี
	             (297,207)

	ค่าความนิยม (สุทธิ)
	            5,646,914 

	ค่าใช้จ่ายที่ปรึกษาทางการเงินรอตัดบัญชี 
	              523,980 

	ค่าที่ปรึกษาทางการเงินตัดบัญชี
	              (52,398)

	ค่าใช้จ่ายที่ปรึกษาทางการเงินส่วนทุนสุทธิ
	              471,582 

	ภาษีเงินได้รอตัดบัญชี
	              635,570 

	รวมสินทรัพย์
	          19,426,957 


	หนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น
	

	หนี้สิน
	

	   เจ้าหนี้การค้า
	              529,715 

	   ค่าใช้จ่ายค้างจ่าย
	                45,000 

	   หนี้สินระยะยาวที่ถึงกำหนดชำระภายใน 1 ปี
	                80,000 

	   หนี้สินหมุนเวียนอื่น
	                45,000 

	   เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ระยะสั้น
	            1,366,994 

	รวมหนี้สินหมุนเวียน
	            2,066,709 

	   หนี้สินส่วนที่มีหลักประกัน – CHC
	            4,402,500 

	   หนี้ส่วนที่ไม่คิดดอกเบี้ย – CHC
	              352,200 

	   หนี้สินส่วนที่มีหลักประกัน – NTS
	            3,876,000 

	   หนี้ส่วนที่ไม่คิดดอกเบี้ย - NTS 
	              310,080 

	   หุ้นกู้แปลงสภาพ – CHC
	              786,070 

	   สินเชื่อจากผู้จำหน่าย
	              400,000 

	รวมหนี้สินระยะยาว
	          10,126,850 

	   หัก  :  หนี้สินส่วนที่ครบกำหนดภายใน 1 ปี
	              (80,000)

	หนี้สินระยะยาว (สุทธิ)
	          10,046,850 

	   หนี้สินระยะยาวอื่น
	              640,990 

	รวมหนี้สิน
	          12,754,549 


	ส่วนของผู้ถือหุ้น
	

	ทุนจดทะเบียนและเรียกชำระแล้ว
	

	   หุ้นบุริมสิทธิ
	            2,056,790 

	   หุ้นสามัญ
	            3,553,450 

	   ใบสำคัญแสดงสิทธิ
	              130,200 

	ส่วนเกิน(ส่วนขาด)มูลค่าหุ้น
	            2,257,860 

	   กำไร (ขาดทุน) สะสมสุทธิ
	          (1,325,892)

	รวมส่วนของผู้ถือหุ้น
	            6,672,408 

	รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น
	          19,426,957 


(2)  งบกำไรขาดทุน
       (หน่วย: พันบาท)
	
	ปีที่ 1

	รายได้รวม
	7,167,858

	ต้นทุนขาย
	6,356,580

	กำไรขั้นต้น
	811,278

	   ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร
	239,415

	กำไรก่อนดอกเบี้ย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตัดจำหน่าย (EBITDA)
	571,863

	   ค่าเสื่อมราคา
	717,396

	   ค่าตัดจำหน่าย
	349,604

	กำไรก่อนดอกเบี้ยและภาษี (EBIT)
	(495,138)

	   ดอกเบี้ยรับ / (จ่าย) สุทธิ
	830,754

	รวมรายได้ก่อนหักภาษี
	(1,325,892)

	   ภาษีเงินได้
	0

	กำไรสุทธิ
	(1,325,892)



(3)  งบกระแสเงินสดรวม
                     (หน่วย: พันบาท)
	
	 ปีที่ 1 

	กำไรสุทธิ
	           (1,325,892)

	รายการปรับกระทบกำไร / (ขาดทุน) สุทธิเป็นเงินสดรับ (จ่าย)

	จากกิจกรรมดำเนินงาน
	

	   ค่าเสื่อมราคา
	                 717,396 

	   ค่าใช้จ่ายตัดบัญชี
	                 349,604 

	   ลูกหนี้การค้า (เพิ่มขึ้น) / ลดลง 
	            (1,360,256)

	   สินค้าคงเหลือ (เพิ่มขึ้น) / ลดลง
	                 338,674 

	   สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น (เพิ่มขึ้น) / ลดลง
	                 (30,000)

	   เจ้าหนี้การค้า และค่าใช้จ่ายค้างจ่าย เพิ่มขึ้น / (ลดลง)
	                 338,605 

	   หนี้สินหมุนเวียนอื่น เพิ่มขึ้น / (ลดลง)
	                   45,000 

	   เงินกู้ยืมระยะยาว เพิ่มขึ้น / (ลดลง)
	               (220,130)

	กระแสเงินสดในการดำเนินงานสุทธิ
	            (1,146,998)

	กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน
	

	   เงินลงทุนสำหรับเครื่องจักร และอุปกรณ์อื่น ๆ 
	               (400,000)

	กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนสุทธิ
	               (400,000)

	กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
	

	   ทุนเรือนหุ้น เพิ่มขึ้น / (ลดลง)
	                          -   

	   หนี้สินส่วนที่มีหลักประกัน เพิ่มขึ้น / (ลดลง)
	             -  

	   หนี้ส่วนที่ไม่คิดดอกเบี้ย เพิ่มขึ้น / (ลดลง)
	                 662,280 

	   สินเชื่อจากผู้จำหน่าย เพิ่มขึ้น / (ลดลง)
	               (509,620)

	   หุ้นกู้แปลงสภาพ
	                          -   

	   ค่าใช้จ่ายที่ปรึกษาทางการเงินส่วนทุน เพิ่มขึ้น / (ลดลง)
	                          -   

	เงินสดสุทธิจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน
	                 152,660 

	เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด เพิ่มขึ้น / (ลดลง) สุทธิ
	            (1,394,338)

	เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดต้นงวด
	                      -  

	เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธิในงวดนี้
	            (1,394,338)

	การเบิกใช้เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ระยะสั้นในงวดนี้
	              1,529,338 

	การจ่ายคืนเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ระยะสั้นในงวดนี้
	                      -  

	เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดปลายงวด
	                 135,000 


สมมุติฐานที่ใช้ในการจัดทำประมาณการ
ประมาณการผลการดำเนินงาน
1. รายได้ของบริษัท
บริษัทได้ประมาณการยอดขายรวมปีที่ 1 หลังรวมกิจการ MS ไว้ที่  7,167.86 ล้านบาท โดยรายได้ส่วนใหญ่มาจากการขายเหล็กเส้น และเหล็กลวด เป็นส่วนใหญ่ ทั้งนี้จะมีการส่งออกไปขายต่างประเทศในสัดส่วนประมาณร้อยละ 10-15 ของยอดขายรวม นอกจากนี้ยังมีการเพิ่มผลิตภัณฑ์ใหม่คือ เหล็กเพลา ซึ่งจะยังคงมีสัดส่วนอยู่น้อยมากในปีแรกของการผลิต
 







                                    หน่วย : ล้านบาท
	 
	2544
	2543
	2542
	2541

	ขาย
	
	
	
	

	NTS
	105.55
	349.26
	816.70
	1,646.34

	SISCO2001
	2,220.24
	2,051.35
	1,802.77
	2,941.12

	SCSC
	3,413.51
	3,108.89
	2,715.72
	3,098.60

	รวม
	5,739.30
	5,509.50
	5,335.19
	7,686.06


เมื่อเปรียบเทียบรายได้จากการขายสินค้าตามประมาณการกับยอดขายสินค้าในปี 2544 ก่อนการรวมกิจการ เท่ากับ 5,739.30 ล้านบาท  ยอดขายของบริษัทเพิ่มขึ้น 1,428.56 ล้านบาทหรือในอัตราร้อยละ 25 
หากพิจารณายอดขายของ SISCO2001 และ SCSC มียอดขายรวมของปี 2544 เท่ากับ 5,633.75 ล้านบาท ซึ่งมียอดขายเพิ่มขึ้นในอัตราร้อยละ 9.18 เมื่อเทียบกับปี 2543 ซึ่งมียอดขายเท่ากับ 5,160.24 ล้านบาท ในขณะที่บริษัท NTS มียอดขายของปี 2544 เพียง 105.55 ล้านบาท และในปี 2543 มียอดขาย 349.26 ล้านบาทซึ่งลดลงอย่างมากจากปี 2542 ซึ่งเท่ากับ 816.70 ล้านบาทหรือลดลงในอัตราร้อยละ 57.24  ยอดขายปี 2542 ลดลงจากยอดขายปี 2541 ซึ่งเท่ากับ 1,646.34 ล้านบาท ร้อยละ  50.39 ทั้งนี้เหตุผลหลักที่ทำให้ยอดขายลดลงอย่างมากเนื่องจากบริษัทประสบปัญหาขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียนเพื่อใช้ในการผลิตภายหลังประสบปัญหาทางการเงิน จากวิกฤติการณ์เศรษฐกิจของประเทศในปี 2540 และต้องเข้าสู่กระบวนการปรับโครงสร้างหนี้
ผู้บริหารคาดว่าภายหลังการรวมกิจการ และเมื่อได้รับเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มเติมจากสถาบันการเงินซึ่งเป็นหนึ่งในเงื่อนไขของสัญญาการรวมกิจการ   MS จะสามารถเพิ่มยอดขายได้มากขึ้นโดยบริหารการผลิตอย่างมีประสิทธิภาพในทั้งสามบริษัทย่อย NTS SISCO2001 และ SCSC

2. ต้นทุนขาย 

ต้นทุนขายหลักคือต้นทุนวัตถุดิบ ซึ่งโดยมากเป็นเศษเหล็กในประเทศ โดยมีอัตราการใช้เศษเหล็กนำเข้าน้อยมากในช่วงที่ผ่านมา ทั้งนี้ต้นทุนวัตถุดิบอื่นประกอบด้วย แท่งถ่านอิเลคโทรด  Ferro Alloy วัสดุทนไฟ และ เชื้อเพลิง เป็นต้น และมีต้นทุนโสหุ้ยการผลิต และค่าแรง เป็นส่วนประกอบในลำดับถัดไป
ประมาณการต้นทุนขายไม่รวมค่าเสื่อมราคาตามประมาณการในปีที่ 1  เท่ากับ  6,356.58 ล้านบาท หรืออัตราร้อยละ 88.7  ของยอดขายหรือมีอัตรากำไรขั้นต้นเท่ากับอัตราร้อยละ 11.3 ของยอดขาย ซึ่งเป็นอัตรากำไรขั้นต้นก่อนการคิดค่าเสื่อมราคาเฉลี่ยของผลิตภัณฑ์ทั้งหมดของบริษัทซึ่งมีอัตรากำไรขั้นต้นระหว่างร้อยละ 5-25 ของยอดขายซึ่งแตกต่างกันไปในแต่ละผลิตภัณฑ์
เมื่อพิจารณาจากผลการดำเนินงานในอดีตระหว่างปี 2541-2544 ของแต่ละบริษัทก่อนการรวมกิจการมีกำไรขั้นต้นก่อนหักค่าเสื่อมราคาดังนี้







                                                     หน่วย : ล้านบาท
	 
	2544
	2543
	2542
	2541

	ต้นทุนขาย(ไม่รวมค่าเสื่อม)
	
	
	
	

	NTS
	135.47
	456.42
	873.31
	1,785.11

	SISCO2001
	1,926.32
	1,927.23
	1,604.09
	2,568.30

	SCSC
	3,007.43
	2,938.24
	2,245.66
	2,608.40

	% ต้นทุนขาย(ไม่รวมค่าเสื่อม) ต่อยอดขาย
	 
	 
	 

	NTS
	128.3%
	130.7%
	106.9%
	108.4%

	SISCO2001
	86.8%
	93.9%
	89.0%
	87.3%

	SCSC
	88.1%
	94.5%
	82.7%
	84.2%


NTS ดำเนินการโดยมีต้นทุนขายสูงกว่ายอดขายมาตั้งแต่ ปี 2541 จนถึงปัจจุบัน ซึ่งเป็นผลจากการผลิตในอัตราที่ต่ำเมื่อเปรียบเทียบกับกำลังการผลิต ในขณะที่ SISCO2001 มีกำไรขั้นต้นระหว่างปี 2541-2544 ที่อัตราร้อยละ 6.1 – 13.2 หรืออัตรากำไรขั้นเฉลี่ยในอัตราร้อยละ 10.7 และ SCSC มีกำไรขั้นต้นระหว่างปี 2541-2544 ที่อัตราร้อยละ 5.5 – 17.3 หรืออัตรากำไรขั้นเฉลี่ยในอัตราร้อยละ 12.6 อัตรากำไรขั้นต้นตามประมาณการในปีที่ 1 ของ MS มีอัตราที่ใกล้เคียงกับอัตรากำไรขั้นต้นของ SISCO2001 และ SCSC

3. ค่าใช้จ่ายขายและบริหาร
ค่าใช้จ่ายขายและบริหาร ตามประมาณการในปีที่ 1 เท่ากับ 239.41 ล้านบาทหรือเท่ากับอัตราร้อยละ 3.3 ของยอดขาย





                                                       หน่วย : ล้านบาท
	 
	2544
	2543
	2542
	2541

	ค่าใช้จ่ายขายและบริหาร (ไม่รวมค่าเสื่อม)

	NTS
	36.27
	56.47
	80.04
	165.35

	SISCO2001
	113.44
	118.75
	181.22
	206.56

	SCSC
	116.75
	139.43
	229.76
	201.6

	รวม
	266.46
	314.65
	491.02
	573.51

	% ค่าใช่จ่ายขายและบริหาร (ไม่รวมค่าเสื่อม)ต่อยอดขาย
	 
	 

	NTS
	34.4%
	16.2%
	9.8%
	10.0%

	SISCO2001
	5.1%
	5.8%
	10.1%
	7.0%

	SCSC
	3.4%
	4.5%
	8.5%
	6.5%


ค่าใช้จ่ายขายและบริหารของทั้งสามบริษัทรวมกันในปี 2544 เท่ากับ 266.46 ล้านบาท เมื่อเทียบกับประมาณการในปีที่หนึ่งเท่ากับ 239.41 ซึ่งลดลงในอัตราร้อยละ 10.15 จากค่าใช้จ่ายขายและบริหารในปี 2544 ทั้งนี้ผู้บริหารของ MS คาดว่าภายหลังการรวมกิจการค่าใช้จ่ายจะลดลงอย่างมาก ทั้งนี้เนื่องจากมีการใช้ทรัพยากรบางส่วนร่วมกัน และจะสามารถควบคุมค่าใช้จ่ายให้เกิดประสิทธิภาพสูงสุด
4. ค่าเสื่อมราคา
ค่าเสื่อมราคาตามประมาณการในปีแรกเท่ากับ 717.40 ล้านบาท เป็นการคิดค่าเสื่อมราคาโดยวิธีเส้นตรงตามเกณฑ์อายุการใช้งาน สำหรับอาคารประมาณอายุการใช้งานเท่ากับ 20 ปี และอายุการใช้งานสำหรับเครื่องจักรและอุปกรณ์ เท่ากับ 10 ปี
ทั้งนี้หากพิจารณาจากวิธีการคิดค่าเสื่อมราคาของบริษัทย่อยเป็นดังนี้คือ
1. บริษัทย่อย NTS 

· คิดค่าเสื่อมราคาอาคารและอุปกรณ์ โดยวิธีเส้นตรงตามเกณฑ์อายุการใช้งาน โดยประมาณอายุการใช้งาน 5 ปี ถึง 25 ปี ยกเว้นเครื่องจักรที่เริ่มใช้ในการผลิตในปี 2538 คำนวณตามวิธีจำนวนผลผลิต
· ค่าเสื่อมราคาสำหรับอาคารโรงงานและเครื่องจักรที่ซื้อจากบริษัทที่เกี่ยวข้อง คำนวณโดยวิธีเส้นตรงตามเกณฑ์อายุการใช้งานที่เหลือโดยประมาณ 10 ปี
· สิทธิสัญญาเช่าที่ดินตัดบัญชี ตามอายุสัญญาเช่า 20 ปี 
2. บริษัทย่อย SISCO2001

· คิดค่าเสื่อมราคาเครื่องจักรและอุปกรณ์ เครื่องตกแต่ง และเครื่องใช้สำนักงาน ยานพาหนะ โดยวิธีเส้นตรงตามเกณฑ์อายุการใช้งาน โดยประมาณอายุการใช้งาน 5 -13 ปี
· ค่าเสื่อมราคาอาคารและสิ่งปลูกสร้าง 20 ปี และส่วนของการปรับปรุงที่ดิน ประมาณ 5-20 ปี
3. บริษัทย่อย SCSC

· คิดค่าเสื่อมราคาเครื่องจักรและอุปกรณ์ เครื่องตกแต่ง และเครื่องใช้สำนักงาน ยานพาหนะ โดยวิธีเส้นตรงตามเกณฑ์อายุการใช้งาน โดยประมาณอายุการใช้งาน  10  ปี
· ค่าเสื่อมราคาอาคารและสิ่งปลูกสร้าง 20 ปี และส่วนของการปรับปรุงที่ดิน  10  ปี
4. ค่าใช้จ่ายรอตัดบัญชี
ค่าใช้จ่ายรอตัดบัญชีจำนวน  349.60 ล้านบาท ประกอบด้วย ค่าใช้จ่ายหลัก 2 รายการ คือค่าความนิยมตัดบัญชี ซึ่งจะตัดเป็นค่าใช้จ่ายภายในระยะเวลา 20 ปี และค่าที่ปรึกษาในการรวมกิจการตัดบัญชี ตัดเป็นค่าใช้จ่ายภายใต้ระยะเวลา 10 ปี
สถานะทางการเงิน
1. เงินสดและ เงินฝากธนาคาร
ตามข้อตกลงของสัญญาปรับโครงสร้างหนี้ได้มีการกำหนดระดับของเงินสดสำรองไว้ใช้ในกิจการก่อนการชำระหนี้ประมาณ 135 ล้านบาท
2. ลูกหนี้การค้า
บริษัทคาดว่าจะเก็บเงินจากลูกหนี้ โดยมีนโยบายการให้เครดิตเฉลี่ย 70 วันสำหรับลูกค้าในประเทศ และสำหรับลูกค้าต่างประเทศประมาณการว่าจะเรียกเก็บเงินได้ภายในระยะเวลาเฉลี่ย 45 วัน
3. สินค้าคงเหลือ
บริษัทประมาณอัตราการหมุนของสินค้าสำเร็จรูปเฉลี่ยประมาณ 21 วัน และอัตราการหมุนสำหรับวัตถุดิบเฉลี่ยประมาณ 30 วัน
4.  ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ สำหรับประมาณการทางการเงินในปีที่ 1   ประกอบด้วย




           หน่วย : พันบาท





ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์



10,338.12 





หัก ค่าเสื่อมราคาสะสม



   (717.40)





ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์สุทธิ



  9,620.72 




บวก เงินลงทุนในสินทรัพย์ถาวร*


     400.00





รวมที่ดิน อาคาร และ อุปกรณ์



10,020.72

* เป็นเงินลงทุนในการพัฒนาเครื่องจักรของ NTS

5.  ค่าความนิยม และค่าใช้จ่ายที่ปรึกษาทางการเงินรอตัดบัญชี
ค่าความนิยมและค่าใช้จ่ายที่ปรึกษาทางการเงินรอตัดบัญชี จะทำการตัดบัญชีภายในระยะเวลา 20 ปี และ 10 ปี ตามลำดับ

6.  เจ้าหนี้การค้า

บริษัทประมาณระยะเวลาการชำระเงินให้กับเจ้าหนี้การค้าเฉลี่ยเป็นเวลา 30 วัน

7.  เงินกู้ยืมระยะยาว
1)   เงินกู้ระยะยาวของ NTS คงเหลือหลังการปรับโครงสร้างหนี้กับเจ้าหนี้จำนวน  3,876.0 ล้านบาท ซึ่งจะชำระให้กับเจ้าหนี้ภายในระยะเวลา 11 ปี โดยจะเริ่มชำระเงินต้นในปีที่ 3 อัตราดอกเบี้ยลูกค้าชั้นดี (MLR)ในปีที่ 1 - 3  ชำระจริงในอัตราร้อยละ 1 และในปีที่ 4  - 11 ชำระจริงในอัตรา MLR แต่ไม่เกินร้อยละ 9 ส่วนที่เหลือตั้งพักชำระไว้ในปีที่ 6-11  เงินกู้ของ NTS เป็นภาระหนี้ในบริษัทย่อย NTS 

2)    เงินกู้ระยะยาวในส่วนที่ CHC ให้กู้กับ MS เป็นจำนวน 4,402.49 ล้านบาท เกิดขึ้นตามข้อตกลงสัดส่วนการถือหุ้นระหว่าง  NTS และCHC ที่อัตราส่วนร้อยละ 46.82 และ 53.18 ตามลำดับ  โดยจะมีเงื่อนไข ระยะเวลา อัตราดอกเบี้ยเช่นเดียวกับ เงินกู้ระยะยาวของ NTS โดยหนี้ระยะยาวส่วนที่กู้จาก CHC นี้จะเป็นภาระหนี้ของ MS



8.   เงินกู้ระยะสั้น และเงินเบิกเกินบัญชี

ได้มีการกำหนดอัตราดอกเบี้ยในประมาณการสำหรับเงินกู้ส่วนนี้ที่อัตราร้อยละ 9 ต่อปี


การวิเคราะห์ของฝ่ายจัดการ
1. การจัดการสินทรัพย์และหนี้สินเพื่อการรวมกิจการ และการค้ำประกันระหว่างกันภายในกลุ่มบริษัท
· ประมาณการสินทรัพย์และหนี้สินของ MS ซึ่งแสดงไว้ข้างต้นในข้อ 13.1 (1) เรื่องงบดุลในวันที่มีการรวมกิจการ  ได้ถูกจัดทำขึ้นโดยรวมสินทรัพย์และหนี้สินของบริษัทย่อยทั้ง 3 บริษัท ทั้งนี้จะไม่มีการโอนสินทรัพย์ของบริษัทย่อยมายัง MS แต่MS จะเป็นผู้กำหนดนโยบายและการจัดการทรัพย์สินและหนี้สินทั้งหมด 
· การจัดสรรเงินสดของกลุ่มบริษัท  MS มีนโยบายจัดสรรเพื่อให้ MS และบริษัทย่อยมีเงินสดเพียงพอสำหรับการดำเนินธุรกิจ และการชำระหนี้เงินกู้ โดยเป็นการจัดสรรเงินสดผ่านทางการจ่ายเงินปันผล เงินยืมบริษัทในกลุ่ม หรือรายการค้าระหว่างบริษัทในกลุ่ม เป็นต้น
· พิจารณาคุณภาพสินทรัพย์ สินทรัพย์ที่สำคัญของกลุ่มบริษัทเป็นเครื่องจักรและอุปกรณ์สำหรับการผลิต (รายละเอียดตามส่วนที่ 2 หน้า 17) มูลค่าดังกล่าวได้มีการปรับปรุงการบันทึกบัญชีตามราคาประเมินสินทรัพย์ โดย SISCO2001 และ SCSCเป็นการประเมินเมื่อปี 2544 ส่วน NTS การประเมินเมื่อปี  2542 
· เงินกู้คงเหลือใน MS เท่ากับ 8,278.50 ล้านบาท ซึ่งเป็นผลมาจากเงินกู้คงเหลือหลังการปรับปรุงหนี้ตามแผนฟื้นฟูกิจการและการแปลงหนี้เป็นทุนของ NTS ที่ยังคงมีต่อเจ้าหนี้สถาบันการเงิน จำนวน 3,876 ล้านบาทรวมกับเงินกู้ที่ MS มีต่อ CHC จำนวน 4,402.50 ล้านบาท เงินกู้ทั้งหมดดังกล่าวมีระยะเวลาการชำระหนี้ 11 ปี นอกจากนี้ MS จะออกตั๋วเงินจ่ายให้ CHC เพื่อเป็นการซื้อสินทรัพย์ของ SISCO2001 และ SCSC ในส่วนที่เกินจากอัตราส่วนการลงทุนระหว่าง NTS และ CHC ที่อัตราส่วน 46.82 และ 53.18 เป็นตั๋วเงินจ่ายระยะสั้นซึ่งตามงบดุล ณ วันรวมกิจการปรากฎอยู่ในบัญชีเจ้าหนี้ CHC จำนวน 909.62 ล้านบาทโดยภายหลังจากที่ MS ได้รับเงินกู้ยืมในส่วนของ เงินทุนหมุนเวียนใหม่จากธนาคารธนชาต จำกัด (มหาชน) จะทำการชำระตั๋วเงินนี้ทันที
· มีการค้ำประกันร่วมระหว่าง MS และบริษัทย่อยทั้งสามบริษัท โดย MS SISCO2001 และ SCSC จะทำการค้ำประกันเงินกู้ให้กับเจ้าหนี้ของ NTS มูลค่า 3,876 ล้านบาท  ในขณะที่ NTS  SISCO2001 และ SCSC จะทำการค้ำประกันร่วมให้กับเงินกู้ของ CHC จำนวน 4,402.50 ล้านบาท
หมายเหตุ: รายละเอียดนโยบายการจัดการสินทรัพย์และหนี้สินของบริษัทย่อยเพื่อให้ได้มาซึ่งประมาณการงบดุล ณ วันรวมกิจการของ MS แสดงอยู่ในเอกสารแนบ 11 

2. สภาพคล่องและความสามารถในการชำระหนี้
ประมาณการอัตราส่วนหมุนเวียน (Current Ratio) สำหรับปีที่ 1 เท่ากับ 1.26 เท่า หากพิจารณาสภาพคล่องทางการเงินระยะสั้นในอดีตระหว่างปี 2441 – 2544 ของแต่ละบริษัทย่อยก่อนการรวมกิจการมีอัตราส่วนหมุนเวียนดังนี้
หน่วย : เท่า
	
	2544
	2543
	2542
	2541
	ค่าเฉลี่ย
	ประมาณการปีที่ 1

	อัตราส่วนเดินสะพัด (Current Ratio)
	
	
	
	

	NTS
	0.02
	0.03
	0.05
	0.07
	0.04
	N/A

	SISCO2001*
	0.37
	0.54
	0.53
	0.55
	0.50
	N/A

	SCSC
	0.30
	0.29
	0.36
	0.28
	0.31
	N/A

	MS
	N/A
	N/A
	N/A
	N/A
	N/A
	1.26


*ผลการดำเนินงานรวมของปี 2544เป็นผลการดำเนินงานก่อนการปรับโครงสร้างของ SISCO 2001
จากตาราง  พิจารณาจากสภาพคล่องของบริษัทย่อยแต่ละบริษัทก่อนการรวมกิจการจะเห็นได้ว่าสภาพคล่องของแต่ละบริษัทจัดว่าอยู่ในระดับต่ำในช่วงระหว่าง 0.02 – 0.55   ในขณะที่ภายหลังการรวมกิจการสภาพคล่องทางการเงินระยะสั้นในภาพรวมของกลุ่มบริษัท   MS     ตามประมาณการจะดีขึ้น
เนื่องจากหนี้สินส่วนใหญ่ของบริษัทเป็นหนี้สินระยะยาวซึ่งมีระยะเวลาปลอดชำระประมาณ 3 ปีและมีหนี้สินที่ต้องชำระในปีที่ 1 มีเพียงร้อยละ 9.9  ของหนี้สินทั้งหมด ดังนั้นในส่วนของความสามารถในการชำระหนี้ MS ซึ่งคาดว่าจะมีศักยภาพในการแข่งขันที่สูงขึ้นจากการรวมกิจการของทั้ง 3 บริษัทย่อยจะสามารถชำระหนี้ที่เกี่ยวข้องได้ตามกำหนด
3. ความเหมาะสมของโครงสร้างทางการเงิน
ประมาณการอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to equity ratio) สำหรับปีที่ 1 เท่ากับ 1.72 เท่า ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับความเสี่ยงทางการเงินของบริษัทย่อยก่อนการรวมกิจการตั้งแต่ปี 2541 – 2544 แสดงดังต่อไปนี้










หน่วย : เท่า
	 
	2544
	2543
	2542
	2541
	ค่าเฉลี่ย
	ประมาณการปีที่ 1

	อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้น*
	
	
	
	

	NTS
	    (1.52)
	    (1.59)
	    (1.82)
	    (4.89)
	    (2.45)
	N/A

	SISCO2001
	      0.01 
	  (26.75)
	      4.78 
	      1.71 
	    (5.06)
	N/A

	SCSC
	  (13.10)
	    96.88 
	      7.48 
	      3.80 
	    23.76 
	N/A

	MS
	N/A
	N/A
	N/A
	N/A
	N/A
	                   1.72 


   *อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้นเท่ากับเงินกู้ยืมหารด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น
จะเห็นได้ว่าก่อนรวมกิจการอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเฉลี่ยของ NTS SISCO2001 และ SCSC เท่ากับ –2.45 เท่า –5.06 เท่า และ 23.76 เท่า โดยหากเทียบกับประมาณการปีที่ 1 ภายหลังการรวมกิจการความเสี่ยงทางการเงินของบริษัทลดต่ำลง โดย MS ประมาณว่าจะมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ 1.72 เท่าสำหรับผลประกอบการปีที่ 1

หากพิจารณาเปรียบเทียบอัตราส่วนหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้นของ MS ณ วันรวมกิจการซึ่งเท่ากับ 1.04 เท่า กับหลังจากการรวมกิจการตามประมาณการปีที่ 1 ซึ่งเท่ากับ 1.72 เท่า ซึ่งสูงขึ้นเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของสินเชื่อเงินทุนหมุนเวียนเพื่อใช้ในการดำเนินงานของกิจการ ทั้งนี้ในระยะสั้นคาดว่าผลประกอบการของ MS ยังคงมีผลขาดทุนจากการดำเนินงาน ซึ่งจะส่งผลกระทบต่ออัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นดังกล่าว
ประมาณการอัตราส่วนหนี้สิน (Debt ratio) ซึ่งเป็นสัดส่วนระหว่างหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวม สำหรับปีที่ 1 เท่ากับ 66% ซึ่งหากเปรียบเทียบกับผลประกอบการของบริษัทย่อยในอดีตจะเห็นได้ว่าภายหลังการรวมกิจการบริษัทมีความสามารถในการบริหารสัดส่วนของหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวมได้มีประสิทธิภาพดีขึ้น 
	 
	2544
	2543
	2542
	2541
	ค่าเฉลี่ย
	ประมาณการปีที่ 1

	อัตราส่วนหนี้สิน (Debt Ratio)
	
	
	
	

	NTS
	275%
	256%
	215%
	125%
	217%
	N/A

	SISCO2001
	2%
	104%
	81%
	61%
	62%
	N/A

	SCSC
	108%
	99%
	89%
	81%
	94%
	N/A

	MS
	N/A
	N/A
	N/A
	N/A
	N/A
	66%


4. 
แหล่งที่มาของเงินทุน
บริษัทจะได้รับวงเงินสินเชื่อเงินทุนหมุนเวียน (Working Capital) เพื่อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในกิจการรวม 2,000 ล้านบาท แบ่งออกเป็นวงเงิน 1 และ 2 วงเงินละ 1,000 ล้านบาท จากธนาคารธนชาต จำกัด (มหาชน) ธนาคารนครหลวงไทย จำกัด (มหาชน) และบริษัท เงินทุนสินอุตสาหกรรม จำกัด (มหาชน)  โดยมีวัตถุดิบ สินค้าสำเร็จรูป สินค้าระหว่างผลิต และอะไหล่ ทั้งหมดของบริษัท รวมทั้ง ลูกหนี้การค้ารายใหญ่และลูกหนี้การค้ารายย่อย เป็นหลักประกันวงเงินสินเชื่อดังกล่าว 
โดยวงเงินที่ 1 สามารถเบิกใช้ทั้งหมดได้ภายใน 6 เดือนนับจากวันลงนามในสัญญาสนับสนุนวงเงินสินเชื่อ ส่วนวงเงินที่ 2 สามารถเบิกใช้และสามารถชำระคืนและเบิกใช้ได้อีกภายในวงเงิน (Revolving) (รายละเอียดเงื่อนไขสำคัญของสินเชื่อเงินทุนหมุนเวียนใหม่ของบริษัทอยู่ในเอกสารแนบท้าย 30 ของแผนฟื้นฟูกิจการ ฉบับแก้ไขเพิ่มเติมลงวันที่ 10 มิถุนายน 2545)

รายละเอียดแหล่งที่มาของเงินทุนของแต่ละบริษัทย่อย ยอดคงเหลือ ณ สิ้นปี 2544 และประมาณการแหล่งที่มาของเงินทุนของ MS แสดงดังรายละเอียดต่อไปนี้ 
	แหล่งที่มาของเงินทุน
 
	2544
	ประมาณการ

	
	NTS*
	SISCO2001
	SCSC
	รวม
	MS

	เงินกู้ยืมระยะสั้น
	                      0 
	               66.18 
	                 29.27 
	           95.45 
	      2,000.00 

	เงินกู้ยืมระยะยาว
	                        3,876.00 
	             2,719.72 
	             2,624.71 
	          9,220.43 
	      8,278.50 

	รวม
	                        3,876.00 
	             2,785.90 
	             2,653.98 
	          9,315.88 
	    10,278.50 


* เป็นเงินกู้ยืมของ NTS  ภายหลังปรับปรุงรายการปรับโครงสร้างหนี้
แหล่งเงินทุนของ NTS ยอดคงเหลือ ณ สิ้นปี2544 มาจากการกู้ยืมจากสถาบันการเงินหลายแห่ง รวมถึงการออกหุ้นกู้แปลงสภาพและตั๋วเงินแปลงสภาพ ส่วนแหล่งเงินทุนของ SISCO2001 และ SCSC มาจากการกู้ยืมจากสถาบันการเงินผ่านจากบริษัท ปูนซิเมนต์ไทย จำกัด (มหาชน)และบริษัทที่เกี่ยวข้อง
5.  ผลกระทบจากการฟื้นฟูกิจการของ NTS ต่อ MS

ปัจจุบัน NTS ยังคงอยู่ภายใต้กระบวนการฟื้นฟูกิจการ และได้มีการดำเนินการตามแผนฟื้นฟูกิจการอย่างต่อเนื่องทั้งในส่วนของการปรับโครงสร้างหนี้และการควบรวมกิจการ  ทั้งนี้ตามแผนฟื้นฟูกิจการกำหนดให้ผู้บริหารแผนร้องขอต่อศาลให้ยกเลิกการฟื้นฟูกิจการของ   NTS ณ วันที่มีการควบรวมกิจการเป็นผลสำเร็จ ซึ่งหากพิจารณาความคืบหน้าในการควบรวมกิจการซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของแผนฟื้นฟูกิจการ รวมทั้งในภายหลังการรวมกิจการ NTS  จะดำเนินการออกจากกระบวนการฟื้นฟูกิจการ ดังนั้นภายหลังการรวมกิจการ MS จะไม่มีผลกระทบจากการฟื้นฟูกิจการของ NTS 

หมายเหตุ : ประมาณการทางการเงินข้างต้น เป็นประมาณการทางการเงินตามที่ระบุในแผนฟื้นฟูกิจการของ NTS ที่ได้มีการปรับปรุงบางรายการให้ใกล้เคียง และสะท้อนภาพในปัจจุบันมากขึ้น เช่น สินทรัพย์ถาวร ค่าเสื่อมราคา เป็นต้น ทั้งนี้หลักการอื่นๆ ยังคงเดิม
2.2  บริษัทจดทะเบียนที่ถูกเสนอซื้อหลักทรัพย์ - บริษัท เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน)

1)
ปัจจัยความเสี่ยง
1.  ความเสี่ยงในการดำรงสภาพเป็นบริษัทจดทะเบียน
ความเสี่ยงในการดำรงสภาพเป็นบริษัทจดทะเบียนสำหรับผู้ถือหลักทรัพย์ที่ประสงค์จะถือหลักทรัพย์ NTS ต่อไป เนื่องจากบริษัทอยู่ระหว่างการปฏิบัติตามแผนฟื้นฟูกิจการฉบับแก้ไขที่มีการกำหนดเรื่องการรวมกิจการกับบริษัทในกลุ่มปูนซิเมนต์ไทย    ซึ่งภายหลังการรวมกิจการได้กำหนดให้มีการเพิกถอน บริษัท เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน) ออกจากการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ และนำบริษัทที่เกิดจากการรวมกิจการเข้าทำการจดทะเบียนเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ แทน 
2.  ความเสี่ยงของผู้ถือหลักทรัพย์สำหรับเงินปันผล
เนื่องจากบริษัทอยู่ระหว่างการปฏิบัติตามแผนฟื้นฟูกิจการ ซึ่งจำนวนหนี้บางส่วนมีการทำสัญญาปรับโครงหนี้ใหม่โดยมีระยะเวลาชำระหนี้ 11 ปี และในกรณีที่บริษัทมีกระแสเงินสดส่วนเกินข้อกำหนดในแผนระบุให้บริษัทต้องนำกระแสเงินสดส่วนเกินดังกล่าวไปชำระหนี้  ภาระผูกพันตามแผนของบริษัทข้างต้นเป็นข้อจำกัดของบริษัทในการที่จ่ายเงินปันผลในอนาคต
3.  ความเสี่ยงอื่นๆ ซึ่งเป็นความเสี่ยงเช่นเดียวกับความเสี่ยงของ MS

ตามที่ปรากฏในส่วนที่ 2  ข้อ  1) ปัจจัยความเสี่ยง  ในเรื่องความเสี่ยงจากสภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ำต่อเนื่อง  ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ  และความเสี่ยงจากผลกระทบของการลดกำแพงภาษีตามสนธิสัญญา AFTA 
2)  
ลักษณะการประกอบธุรกิจ
2.1   ประวัติความเป็นมา
บริษัท เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน) ได้จัดตั้งขึ้นเมื่อวันที่ 4 ตุลาคม 2531 เพื่อประกอบธุรกิจผลิตและจำหน่ายผลิตภัณฑ์เหล็กเส้น และเหล็กที่ใช้ในอุตสาหกรรมก่อสร้างและอุตสาหกรรมอื่นๆ โดยใช้เทคโนโลยีและเครื่องจักรที่ทันสมัยจากต่างประเทศ  ในปี 2536 บริษัทได้แปรสภาพเป็นบริษัทมหาชนและนำหุ้นสามัญเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (ตลาดหลักทรัพย์ฯ) เมื่อวันที่ 22 ตุลาคม 2536  ตั้งแต่ปี 2531 จนถึงปัจจุบัน บริษัทดำเนินธุรกิจด้านการผลิตเหล็กเส้น และเหล็กลวด ด้วยกำลังการผลิตรวมกันประมาณ 800,000 ตันต่อปี บริษัทได้รับผลกระทบอย่างรุนแรงจากวิกฤตการณ์เศรษฐกิจของประเทศในปี 2540 ทั้งในด้านปริมาณความต้องการใช้เหล็กเส้นและเหล็กลวดที่ลดลงอย่างต่อเนื่องขณะที่มีการแข่งขันของผู้ผลิตอย่างรุนแรง ประกอบกับอัตราดอกเบี้ยที่เพิ่มสูงขึ้นและการลดค่าเงินบาทที่ส่งผลให้บริษัทจำเป็นต้องเข้าสู่กระบวนการปรับโครงสร้างหนี้ภายใต้คณะกรรมการเพื่อส่งเสริมการปรับปรุงโครงสร้างหนี้และกระบวนการฟื้นฟูกิจการของศาลล้มละลายกลาง  ในปี 2544 บริษัทได้หยุดดำเนินการผลิตเป็นการชั่วคราว เนื่องจากการปรับโครงสร้างหนี้ที่ใช้ระยะเวลายาวนาน และการขาดเงินทุนหมุนเวียน
สำหรับปี 2544 และ 2545 บริษัทมีการเปลี่ยนแปลงที่สำคัญดังนี้
· 6  มิถุนายน 2544  
ศาลล้มละลายกลางมีคำสั่งเห็นชอบแผนฟื้นฟูกิจการบริษัท โดยแต่งตั้งบริษัท 331 แพลนเนอร์ จำกัด เป็นผู้บริหารแผน โดยตามแผนกำหนดเงื่อนไขให้พิจารณาการควบรวมกิจการ หรือการจัดหาเงินทุนหมุนเวียนใหม่
· 10 มิถุนายน 2545
ผู้บริหารแผนดำเนินการขอแก้ไขแผนฟื้นฟูกิจการบริษัท ตามโครงสร้างการรวมกิจการกับ SISCO2001 และ SCSC

· 19 มิถุนายน 2545
ผู้บริหารแผนได้ลงนามในข้อตกลงการควบรวมกิจการกับ CHC  SISCO2001  และ SCSC  ซึ่งเป็นบริษัทในกลุ่มบริษัทปูนซิเมนต์ไทย จำกัด (มหาชน)
· 8 กรกฎาคม 2545

เจ้าหนี้มีมติเห็นชอบแผนฟื้นฟูกิจการฉบับแก้ไข
· 19 กรกฎาคม 2545    
ศาลมีคำสั่งเห็นชอบในแผนฟื้นฟูกิจการฉบับแก้ไข รวมถึงการรวมกิจการกับ SISCO2001 และ SCSC โดยจัดตั้งบริษัทใหม่ซึ่งประกอบธุรกิจโดยการถือหุ้น
2.2  ภาพรวมของการประกอบธุรกิจ
ลักษณะการประกอบธุรกิจของ NTS และบริษัทย่อยประกอบด้วยสายการผลิตและตัวแทนจำหน่ายตามโครงสร้างการถือหุ้น ณ 31 มีนาคม 2545 เป็นดังนี้

บริษัทย่อย
บริษัท เหล็กนครไทย จำกัด ทุนจดทะเบียน 10 ล้านบาท เป็นผู้รับผิดชอบจัดจำหน่าย และบริการจัดส่งผลิตภัณฑ์ให้แก่ลูกค้า โดยแบ่งเป็นกลุ่มผู้รับเหมา ตัวแทนจำหน่าย เจ้าของโครงการ รวมไปถึงโรงงานต่างๆ   ทั้งนี้บริษัท เหล็กนครไทย จำกัด ได้หยุดดำเนินกิจการเป็นการชั่วคราวมากกว่า 1 ปีแล้วและตามแผนฟื้นฟูกิจการของบริษัท กำหนดให้ผู้บริหารแผนมีอำนาจดำเนินการใด ๆ เกี่ยวกับบริษัท เหล็กนครไทย จำกัด  รวมถึงอำนาจในการเลิกกิจการและการชำระบัญชีตามที่เห็นสมควรและในขณะนี้ผู้บริหารแผนมีนโยบายที่จะเลิกกิจการของบริษัทเหล็กนครไทย
บริษัทร่วม
บริษัท นครไทยสตริปมิล จำกัด (มหาชน) (“NSM”) เป็นผู้ผลิตเหล็กแผ่นรีดร้อนที่ใช้ในอุตสาหกรรมต่อเนื่องในกลุ่มต่างๆ เพื่อทดแทนการนำเข้า มีทุนจดทะเบียนชำระแล้ว 7,186 ล้านบาท  โดย NSM เริ่มมีรายได้จากการประกอบธุรกิจเมื่อช่วงกลางปี 2541 อย่างไรก็ตาม NSM ได้หยุดดำเนินการผลิตตั้งแต่ปลายปี 2541 และเข้าสู่กระบวนการฟื้นฟูกิจการภายใต้ศาลล้มละลายกลาง โดยแผนฟื้นฟูกิจการ NSM ได้รับความเห็นชอบจากที่ประชุมเจ้าหนี้เมื่อวันที่ 20 มิถุนายน 2544  ทั้งนี้ตามแผนฟื้นฟูกิจการของบริษัท เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน) กำหนดให้บริษัทโอนหุ้นที่ถือใน NSM แก่เจ้าหนี้เพื่อการชำระหนี้ ซึ่งจะส่งผลให้ NTS ถือหุ้นใน NSM เพียงจำนวนร้อยละ  2.6 เท่านั้น
โครงสร้างรายได้
	สายผลิตภัณฑ์
	ไตรมาส 1

2545
	ปี 2544
	 ปี 2543
	 ปี 2542

	
	รายได้
	%
	รายได้
	%
	รายได้
	%
	รายได้
	%

	เหล็กเส้น
	2.81
	17.30
	51.59
	48.88
	76.14
	21.80
	244.49
	29.94

	เหล็กลวด
	-
	-
	39.35
	37.28
	272.72
	78.09
	572.16
	70.06

	อื่นๆ
	13.43
	82.70
	14.61
	13.84
	0.39
	0.11
	0.05
	0.00

	รวม
	16.24
	100.00
	105.55
	100.00
	349.25
	100.00
	816.70
	100.00


* บริษัทได้หยุดดำเนินการผลิตชั่วคราวในปี 2544  ยอดขายตั้งแต่ปี 2544  จึงเป็นการขายสินค้าคงเหลือที่มีเท่านั้น
3)  การประกอบธุรกิจของแต่ละสายผลิตภัณฑ์
3.1  ลักษณะผลิตภัณฑ์และบริการ
NTS ประกอบธุรกิจการผลิตและจำหน่ายผลิตภัณฑ์ภายใต้เครื่องหมายการค้า NTS แบ่งได้ 2 ประเภท ดังนี้
เหล็กเส้น (Steel Bar)
1. 
เหล็กเส้นกลม (Round  Bar) ชั้นคุณภาพ SR 24

ขนาด :   เส้นผ่าศูนย์กลาง 6-25 มิลลิเมตร ความยาว 10-12 เมตร ผลิตตามมาตรฐานอุตสาหกรรมเลขที่ มอก. 20 - 2527 

ลักษณะงานที่ใช้   :   สำหรับงานก่อสร้างขนาดเล็กและงานก่อสร้างขนาดกลาง
2. 
เหล็กเส้นข้ออ้อย (Deformed Bar) ชั้นคุณภาพ SD 30 SD 40 และ SD 50                                                                         

ขนาด :  เส้นผ่าศูนย์กลาง 10-40 มิลลิเมตร ความยาว 10-12 เมตร ผลิตตามมาตรฐานอุตสาหกรรมเลขที่ มอก. 24 -2536 

ลักษณะงานที่ใช้   :   สำหรับงานก่อสร้างขนาดกลางและงานก่อสร้างขนาดใหญ่
เหล็กลวด (Wire Rods)

1. 
เหล็กลวดคาร์บอนต่ำ(Low Carbon Steel Wire Rods) ชั้นคุณภาพ SWRM 6,8,10,12,15,20 

ขนาด : เส้นผ่าศูนย์กลาง 5.5-13 มิลลิเมตร  ผลิตตามมาตรฐานอุตสาหกรรมเลขที่ มอก. 348-2540 โดยเทียบเท่า JIS-G 3506-1980 

ลักษณะงานที่ใช้  :  เพื่อนำไปเป็นส่วนประกอบสำหรับงานก่อสร้าง เช่น ลวดผูกเหล็ก ตะปู และลวดตะแกรง เป็นต้น
2. 
เหล็กลวดคาร์บอนสูง (High Carbon Steel Wire Rods) ชั้นคุณภาพ SWRH 42A, 42B, 62A, 62B, 82A และ 82B

ขนาด :   
เส้นผ่าศูนย์กลาง 5.5-13 มิลลิเมตร ผลิตตามมาตรฐานอุตสาหกรรมเลขที่ มอก. 349-2532  โดยเทียบเท่า JIS-G 3506-1980 

ลักษณะงานที่ใช้  : เพื่อนำไปเป็นส่วนประกอบสำหรับงานก่อสร้าง เช่น ตะปูคอนกรีต ลวดแรงดึงสูง (Pre-stressed concrete wire and stands)  เป็นต้น
3.2   กลุ่มลูกค้าเป้าหมาย
ประเภทของลูกค้า
บริษัทแบ่งลูกค้าออกเป็น 2 ประเภทใหญ่ๆ คือ
1.
ลูกค้าภายในประเทศ    
-
ลูกค้าเหล็กเส้นก่อสร้าง ได้แก่ บริษัทรับเหมาก่อสร้าง ตัวแทนจำหน่ายสำหรับงานก่อสร้างสาธารณูปโภคของรัฐ และภาคเอกชน 
· ลูกค้าเหล็กลวดคาร์บอนต่ำ และเหล็กลวดคาร์บอนสูง ได้แก่ โรงงานผู้ผลิตลวด ตะปู ลวดแรงดึงสูง น๊อตสกรู เพื่องานก่อสร้าง และ สินค้าเพื่องานฮาร์ดแวร์ เป็นต้น.
2.  ลูกค้าต่างประเทศ โดยส่วนใหญ่จำหน่ายผ่านตัวแทนจำหน่ายที่มีอยู่ในประเทศต่างๆ
3.3  การจำหน่ายและช่องทางการจำหน่าย
บริษัทมีการจำหน่ายผลิตภัณฑ์เป็น 3 ลักษณะ คือ
1. การจัดจำหน่ายโดยตรงถึงลูกค้า ( Direct Sales ) ซึ่งส่วนใหญ่ คือ กลุ่มผู้รับเหมาก่อสร้าง และโรงงานในประเทศ
2. การจัดจำหน่ายผ่านตัวแทนจำหน่าย ( Whole Sales ) ทั้งในกรุงเทพและต่างจังหวัด 
3. การส่งออก ( Export )

ทั้งนี้บริษัทไม่มีการจำหน่ายให้แก่ลูกค้ารายใดเกินร้อยละ 30 ของยอดขายทั้งหมดสำหรับระยะเวลา 3 ปีติดต่อกัน และหากสูญเสียลูกค้ารายหนึ่งรายใดไปจะไม่เกิดผลกระทบอย่างเป็นนัยสำคัญสำหรับ NTS

3.4 ภาวะอุตสาหกรรมและการแข่งขัน
 รายละเอียดปรากฎตามข้อมูลในส่วนที่ 2 หน้า  10-13

3.5 การจัดหาผลิตภัณฑ์และบริการ
รายละเอียดปรากฎตามข้อมูลในส่วนที่ 2 หน้า 13-18

4) การวิจัยและพัฒนา
บริษัทได้มีการศึกษาในขั้นต้นเพื่อพิจารณาความเป็นไปได้ทั้งในด้านการตลาด และความสามารถของเครื่องจักรในการผลิตผลิตภัณฑ์ที่มีมูลค่าสูงขึ้น ซึ่งจำเป็นต้องใช้ค่าใช้จ่ายเพิ่มเติมสำหรับดำเนินการในรายละเอียดเนื่องจากต้องมีการดำเนินการร่วมกับผู้ผลิตเครื่องจักรและที่ปรึกษาจากต่างประเทศ   อย่างไรก็ตามขณะนี้บริษัทอยู่ในระหว่างการฟื้นฟูกิจการ จึงได้ชะลอการดำเนินการออกไป แต่คาดว่าภายหลังการได้รับการอนุมัติแผนฟื้นฟูกิจการบริษัทจะสามารถดำเนินการดังกล่าวได้ต่อไป โดยเฉพาะในกรณีที่ได้มีการดำเนินแผนการควบรวมกิจการ (Merger) ได้สำเร็จ  การวิจัยและพัฒนาจะทำร่วมกันกับบริษัทร่วมกิจการ โดยมีการพิจารณาจาก MS ซึ่งจะทำการวิจัยและพัฒนาอย่างต่อเนื่องในอนาคต                                                                                                                                                            
5) ทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ
รายละเอียดปรากฎตามข้อมูลในส่วนที่ 2 หน้า 17-18 (เฉพาะของ NTS)

6) โครงการในอนาคต
ภายหลังการรวมกิจการ คาดว่าจะมีการลงทุนในการปรับปรุง และพัฒนาเครื่องจักรของ NTS ให้สามารถผลิตผลิตภัณฑ์ที่มีมูลค่าสูงขึ้น  ตามนโยบายที่มีการกำหนดกับบริษัทร่วมกิจการ โดยมีเงินลงทุนประมาณ 400 ล้านบาท
7) นโยบายการลงทุนในบริษัทย่อยและบริษัทร่วม
NTS เข้าสู่กระบวนการฟื้นฟูกิจการ โดยอยู่ระหว่างการดำเนินการตามแผนซึ่งกำหนดให้มีการรวมกิจการ ดังนั้นนโยบายการลงทุนในบริษัทย่อยหรือบริษัทร่วมภายหลังการรวมกิจการจะเป็นไปตามนโยบายที่กำหนดโดย MS (ส่วนที่ 2 ข้อ 7 หน้า 19)
8) ข้อพิพาททางกฎหมาย
รายละเอียดปรากฎตามข้อมูลในส่วนที่ 2 หน้า 19
9) โครงสร้างเงินทุน
    9.1  หลักทรัพย์ของบริษัท
หุ้นสามัญ
บริษัทมีทุนจดทะเบียน 3,000 ล้านบาท เรียกชำระแล้ว 2,115 ล้านบาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญ จำนวน 211.5 ล้านหุ้น   มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 10 บาท สำหรับประวัติการเพิ่มทุนของบริษัทมีดังนี้
	
วัน/เดือน/ปี
	
	ทุนชำระแล้ว
	เสนอขายให้แก่ / เพื่อ

	ที่จดทะเบียนทุนชำระแล้ว
	ทุนจดทะเบียน 
	ทุนที่เพิ่ม
	หลังเพิ่มทุน
	

	
	(ล้านบาท)
	(ล้านบาท)
	(ล้านบาท)
	

	24  กุมภาพันธ์  2535
	3,000
	850
	1,850
	ก่อสร้างโรงงานที่ชลบุรีและซื้อเครื่องจักร อุปกรณ์การผลิต

	11  กันยายน  2535
	3,000
	265
	2,115
	ซื้อเครื่องจักรอุปกรณ์การผลิต และเป็นเงินทุนหมุนเวียนในโครงการ



หุ้นกู้และตั๋วเงินแปลงสภาพ

ในปี  2536  บริษัทได้ออกหุ้นกู้แปลงสภาพเป็นหุ้นสามัญ  มูลค่า 100 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา  ในระยะเวลา  15 ปี  อัตราดอกเบี้ยร้อยละ 4 ต่อปี โดยจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย์ลอนดอน ประเทศอังกฤษ และได้ออกตั๋วเงินแปลงสภาพมูลค่า 80 ล้านสวิสฟรังก์ ในระยะเวลา 10 ปี   อัตราดอกเบี้ยร้อยละ 1 ต่อปี   โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อนำเงินไปชำระหนี้กู้ยืมจากสถาบันการเงินบางส่วน และเพื่อสำรองการขยายโครงการในอนาคต  ทั้งนี้บริษัทได้สำรองหุ้นสามัญจำนวน 46 ล้านหุ้น ราคาหุ้นละ 10 บาท  ไว้รองรับการใช้สิทธิแปลงสภาพหุ้นกู้และตั๋วเงินดังกล่าว  จนถึงปัจจุบันยังไม่มีการใช้สิทธิแปลงสภาพหุ้นกู้และตั๋วเงินดังกล่าว เจ้าหนี้ทั้ง 2 ประเภทนี้ได้ยื่นคำขอรับชำระหนี้เมื่อบริษัทยื่นเข้าฟื้นฟูกิจการในศาลในปี 2543
9.2 โครงสร้างผู้ถือหุ้น


รายชื่อกลุ่มผู้ถือหุ้นที่ถือหุ้นสูงสุด 10 รายแรกของ NTS 
	ชื่อผู้ถือหุ้น
	จำนวนหุ้นที่ถือ
	% ของจำนวนหุ้น
ทั้งหมด

	1.   กลุ่มหอรุ่งเรือง
	73,134,261
	
	34.58
	

	2.   ธนาคารกรุงไทย จำกัด (มหาชน)
	12,801,300
	
	6.05
	

	3.   ธนาคารกรุงเทพ จำกัด (มหาชน)
	7,805,000
	
	3.69
	

	4.   บรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย
	7,337,800
	
	3.47
	

	5.   บริษัทเงินทุนหลักทรัพย์ ธนไทย จำกัด (มหาชน)
	5,175,800
	
	2.45
	

	6.   บริษัทเงินทุนหลักทรัพย์ เอกธนา จำกัด (มหาชน)
	5,147,400
	
	2.43
	

	7.   บริษัทเงินทุนหลักทรัพย์ กรุงไทยธนกิจ จำกัด (มหาชน) 
	5,120,000
	
	2.42
	

	8.   Bear Stearns International Limited Customer Reg. Account
	4,983,400
	
	2.36
	

	9.   Banque Nationale De Paris (Singapore)
	3,324,600
	
	1.57
	

	10. นายวิบูลย์ ศรีประเสริฐ
	2,820,025
	
	1.33
	


หมายเหตุ : 
1.   กลุ่มหอรุ่งเรืองประกอบด้วย
1)  นายสวัสดิ์
หอรุ่งเรือง
6)  นายประวิทย์
หอรุ่งเรือง
2 ) นางสาวศิริพร
หอรุ่งเรือง
7)  นายชัยพล
หอรุ่งเรือง
3)  นายไสว
หอรุ่งเรือง
8)  นายโกศล
หอรุ่งเรือง


4)  นางสาวนุชนารถ   หอรุ่งเรือง
9)  นางสุดารัตน์
หอรุ่งเรือง


5)  นางสาวปัทมา
หอรุ่งเรือง
10) บริษัท เหมราชพัฒนาที่ดิน จำกัด (มหาชน)

2.  รายชื่อผู้ถือหุ้นข้างต้นเป็นรายชื่อผู้ถือหุ้น ณ 10 เมษายน 2543 ซึ่งเป็นวันปิดสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นเพื่อมีสิทธิเข้าร่วมประชุมสามัญผู้ถือหุ้นประจำปี 2543 ของบริษัท ซึ่งประชุมเมื่อวันที่ 28 เมษายน 2543 และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ขึ้นเครื่องหมาย SP สำหรับหลักทรัพย์ NTS ตั้งแต่ 7 พฤษภาคม 2542

3. จากการที่บริษัทเข้าสู่กระบวนการฟื้นฟูกิจการในศาลล้มละลาย มีผลให้สิทธิตามกฏหมายของผู้ถือ  หุ้นของบริษัทยกเว้นสิทธิที่จะได้รับเงินปันผลตกแก่ผู้บริหารแผนในช่วงระยะเวลาดำเนินการตามแผนฟื้นฟูกิจการ
10)  การจัดการ
10.1  โครงสร้างการจัดการ
โครงสร้างการจัดการของบริษัทประกอบด้วย คณะกรรมการบริษัท คณะกรรมการบริหาร และผู้บริหาร ดังนี้
คณะกรรมการบริษัท


รายชื่อ



ตำแหน่ง
1.
นายสวัสดิ์
หอรุ่งเรือง

ประธานกรรมการบริหาร
2.
นายสุนทร
ฉายแหลมหลัก
รองกรรมการผู้จัดการใหญ่อาวุโส
3.
นายสันติ
กิตติโฆษน์

รองกรรมการผู้จัดการใหญ่
4.
นางสาวปัทมา
หอรุ่งเรือง

รองกรรมการผู้จัดการใหญ่
5.
ดร.ทองฉัตร
หงศ์ลดารมภ์

กรรมการอิสระ 
6.
ผ.ศ. รวีวัลย์
ภิยโยพนากุล

กรรมการอิสระ 
7.
นางสาวศิริพร
หอรุ่งเรือง

กรรมการ 
8.
นายวิบูลย์
ศรีประเสริฐ

กรรมการ 
9.
นายอุทัย
อัษฎาธร

กรรมการ 
(1)   คณะกรรมการตรวจสอบ
เนื่องจากบริษัทได้ดำเนินการปรับโครงสร้างหนี้มาตั้งแต่ปี 2542 ซึ่งผลของการปรับโครงสร้างหนี้จะมีความเปลี่ยนแปลงที่สำคัญในส่วนของโครงสร้างผู้ถือหุ้นและคณะกรรมการและขณะนี้อยู่ในระหว่างการฟื้นฟูกิจการในศาลล้มละลาย จึงได้ขอผ่อนผันการแต่งตั้งคณะกรรมการตรวจสอบและคณะกรรมการอื่นๆ ตามระเบียบข้อบังคับของตลาดหลักทรัพย์ฯไปก่อน
(2)  คณะกรรมการบริหารและผู้บริหาร


รายชื่อ
  
ตำแหน่ง
1.
นายสวัสดิ์
หอรุ่งเรือง
ประธานกรรมการบริหาร
2.
นายสุนทร
ฉายแหลมหลัก
รองกรรมการผู้จัดการใหญ่อาวุโส
3.
นายสันติ
กิตติโฆษน์
รองกรรมการผู้จัดการใหญ่
4.
นางสาวปัทมา
หอรุ่งเรือง

รองกรรมการผู้จัดการใหญ่
5.
นายพิชิต

  เลิศอุดมธนา
               ผู้ช่วยกรรมการผู้จัดการใหญ่
เนื่องจากเมื่อวันที่ 6 มิถุนายน 2544 ศาลได้มีคำสั่งเห็นชอบด้วยแผนฟื้นฟูกิจการบริษัทพร้อมกับมีคำสั่งแต่งตั้งผู้บริหารแผนฟื้นฟูกิจการ คือ บริษัท 331 แพลนเนอร์ จำกัด (“331 แพลนเนอร์”) ซึ่งมีผลทำให้อำนาจหน้าที่ในการจัดการกิจการและทรัพย์สินของบริษัท รวมทั้งสิทธิตามกฏหมายของผู้ถือหุ้นของบริษัทยกเว้นสิทธิที่จะได้รับในเงินปันผล ตกแก่ผู้บริหารแผนในช่วงระยะเวลาดำเนินการตามแผนฟื้นฟูกิจการ 
กรรมการของ 331 แพลนเนอร์ ประกอบด้วย








รายชื่อ
ตำแหน่ง

1.
นายสวัสดิ์
หอรุ่งเรือง
กรรมการ 

2.
นางสาวปัทมา
หอรุ่งเรือง
กรรมการ

3.
นายสันติ
กิตติโฆษน์
กรรมการ

4.
นายเดวิด
เคนเนดี้
กรรมการ *

               หมายเหตุ:

1. กรรมการผู้มีอำนาจลงลายมือชื่อแทนบริษัท คือ นายสวัสดิ์ หอรุ่งเรือง ลงลายมือชื่อร่วมกับ   

นางสาวปัทมา หอรุ่งเรือง หรือนายสันติ กิตติโฆษน์ รวมเป็นสองคนและประทับตราบริษัท 
  2. * กรรมการที่แต่งตั้งโดยคณะกรรมการเจ้าหนี้ ซึ่งไม่มีอำนาจลงนามผูกพันบริษัท
 รายละเอียดของคณะกรรมการของผู้บริหารแผนในลำดับที่ 1-3  ปรากฏตามเอกสารแนบ 1

อำนาจหน้าที่ของผู้บริหารแผนเป็นไปตามที่ระบุในแผนฟื้นฟูกิจการ กล่าวคือดำเนินการให้เป็นไปตามที่กำหนดในแผน และตามอำนาจ หน้าที่ และความรับผิดชอบที่กำหนดในพระราชบัญญัติล้มละลาย ทั้งนี้ในแผนฟื้นฟูกิจการไม่ได้ระบุถึงการมอบอำนาจ
อย่างไรก็ตามภายหลังจากที่การรวมกิจการเป็นผลสำเร็จ NTS จะดำเนินการออกจากกระบวนการฟื้นฟูกิจการ และจะมีการเปลี่ยนแปลงคณะกรรมการและผู้บริหาร โดยจะเป็นการแต่งตั้งใหม่จากคณะกรรมการของ MS

(3)  ขอบเขตอำนาจหน้าที่ของคณะกรรมการบริษัท
คณะกรรมการบริษัท มีอำนาจและหน้าที่ในการจัดการบริษัทให้ได้รับผลตอบแทนสูงสุดจากการดำเนินงาน ทั้งนี้เป็นไปตามกฎหมายวัตถุประสงค์และข้อบังคับของบริษัท และสอดคล้องกับกฎหมายต่างๆที่เกี่ยวข้อง เช่น พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจำกัด  และพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
 (4)  ขอบเขตอำนาจหน้าที่ของคณะกรรมการบริหาร
คณะกรรมการบริหาร มีอำนาจและหน้าที่ร่วมกันบริหารงานของบริษัทให้เป็นไปตามนโยบายของคณะกรรมการและผู้ถือหุ้นของบริษัท
(5)  การสรรหากรรมการและผู้บริหาร
เนื่องจากบริษัทยังไม่ได้จัดตั้งคณะกรรมการสรรหา (Nominating Committee) ดังนั้นการเลือกกรรมการและกรรมการอิสระของบริษัทนั้น ที่ประชุมคณะกรรมการจะร่วมกันเสนอชื่อผู้ที่มีคุณสมบัติเหมาะสมเพื่อให้ความเห็นชอบต่อคณะกรรมการบริษัทและนำเสนอต่อที่ประชุมถือหุ้นพิจารณาอนุมัติต่อไป
(6) สิทธิของผู้ลงทุนรายย่อยในการแต่งตั้งกรรมการ
คณะกรรมการบริษัทประกอบด้วยกรรมการอย่างน้อยห้า (5) คน และกรรมการไม่น้อยกว่าครึ่งหนึ่งของจำนวนกรรมการทั้งหมดต้องมีถิ่นที่อยู่ในราชอาณาจักร และการเลือกตั้งกรรมการให้ใช้หลักเกณฑ์และวิธีการที่ผู้ถือหุ้นสามารถแบ่งคะแนนเสียงของตนในการเลือกตั้ง (Cumulative Voting) ตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจำกัด ดังต่อไปนี้
1. ผู้ถือหุ้นคนหนึ่งมีคะแนนเสียงเท่ากับจำนวนหุ้นที่ตนถือคูณด้วยจำนวนกรรมการที่จะเลือกตั้ง
2. ผู้ถือหุ้นแต่ละคนจะใช้คะแนนเสียงที่มีอยู่ทั้งหมดตามข้อ 1 เลือกตั้งบุคคลคนเดียวหรือหลายคนเป็นกรรมการก็ได้ ในกรณีที่เลือกตั้งบุคคลหลายคนเป็นกรรมการจะแบ่งคะแนนเสียงให้แก่ผู้ใดมากน้อยเพียงใดก็ได้
3. บุคคลซึ่งได้รับคะแนนเสียงสูงสุดตามลำดับลงมาเป็นผู้ได้รับการเลือกตั้ง เป็นกรรมการเท่าจำนวนกรรมการเท่าที่จะพึงมี ในกรณีที่บุคคลซึ่งได้รับการเลือกตั้งในลำดับถัดลงมาในคะแนนเสียงเท่ากันเกินจำนวนกรรมการที่จะพึงมีให้เลือกโดยวิธีจับสลากเพื่อให้ได้จำนวนกรรมการที่จะพึงมี
สำหรับการถอดถอนกรรมการนั้น ที่ประชุมผู้ถือหุ้นอาจลงมติให้กรรมการคนใดออกจากตำแหน่งก่อนถึงคราวออกตามวาระได้ ด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสี่ของจำนวนผู้ถือหุ้นซึ่งมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง และมีหุ้นนับรวมกันได้ไม่น้อยกว่ากึ่งหนึ่งของจำนวนหุ้นที่ถือโดยผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียง           
(7)  ค่าตอบแทนผู้บริหาร



 ค่าตอบแทนที่เป็นตัวเงิน
เนื่องจากบริษัทอยู่ภายใต้การฟื้นฟูกิจการ ดังนั้นจึงไม่มีค่าตอบแทนให้แก่กรรมการบริษัท
ในปี 2544  ค่าตอบแทนรวมของกรรมการบริหารและผู้บริหารระดับสูง จำนวน 6 ท่าน  มีจำนวนเงินรวม 14,407,756 บาท โดยเป็นค่าตอบแทนในรูปของเงินเดือนและผลตอบแทนอื่น
ทั้งนี้ตามแผนฟื้นฟูกิจการกำหนดให้ไม่มีค่าตอบแทนสำหรับผู้บริหารแผน                 

10.2  การกำกับดูแลกิจการ
ในรอบปีที่ผ่านมาคณะกรรมการบริษัทมีการปฏิบัติตามข้อพึงปฏิบัติที่ดีสำหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (Code of Best Practices) ที่เป็นไปตามแนวทางของตลาดหลักทรัพย์ฯ
10.3  การดูแลเรื่องการใช้ข้อมูลภายใน
บริษัทมีนโยบายและวิธีการดูแลผู้บริหารในการนำข้อมูลภายในของบริษัทไปใช้เพื่อประโยชน์ส่วนตัว รวมทั้งเพื่อการซื้อขายหลักทรัพย์โดยเฉพาะในช่วง 1 เดือนก่อนงบการเงินที่เผยแพร่ต่อสาธารณชน โดยห้ามไม่ให้ผู้บริหาร รวมทั้งคู่สมรส และบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของผู้บริหารนำข้อมูลภายในซึ่งยังไม่ได้เปิดเผยไปใช้เพื่อทำการซื้อ-ขาย โอนหรือรับโอนหลักทรัพย์ของบริษัทก่อนที่ข้อมูลจะเปิดเผยต่อสาธารณชน ซึ่งเป็นการปฏิบัติตาม พรบ. หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 มาตรา 241  ทั้งนี้หากบริษัทพบว่ามีผู้บริหารรายใดนำข้อมูลภายในไปใช้เพื่อการประโยชน์ส่วนตัวบริษัทจะดำเนินการลงโทษอย่างรุนแรง
10.4  บุคลากร
จำนวนพนักงานทั้งหมดของบริษัท ณ 31 มีนาคม 2545 มีจำนวนทั้งสิ้น   609     คน ดังนี้
โรงงาน 1 (ป้อมพระจุลฯ  พระประแดง)

135
คน 
โรงงาน 2 (บ่อวิน)   



412
คน
สำนักงานใหญ่ 



  62
คน
· บริษัทมีแผนการฝึกอบรมพัฒนาพนักงานและส่งเสริมให้พนักงานที่มีความชำนาญในสาขาต่างๆ เป็นวิทยากร อบรมพนักงานภายในองค์กร รวมถึงส่งเสริมการค้นคว้าหาความรู้เพิ่มเติมได้ด้วยตนเอง หรือจากห้องสมุดบริษัท และสื่ออิเลคทรอนิค
· ผลตอบแทนรวมของพนักงานทั้งหมดในปี 2544  เป็นจำนวนเงินทั้งสิ้น 120.79 ล้านบาทต่อปี ประกอบด้วย เงินเดือน เงินสมทบกองทุนสำรองเลี้ยงชีพ และ สวัสดิการต่างๆ
· บริษัทไม่มีการเปลี่ยนแปลงจำนวนพนักงานอย่างมีนัยสำคัญในรอบปีที่ผ่านมา และไม่มีข้อพิพาทด้านแรงงานในรอบ 3 ปีที่ผ่านมา เนื่องจากได้ปฏิบัติตามพระราชบัญญัติคุ้มครองแรงงานอย่างเคร่ง ครัด รวมถึงได้จัด สวัสดิการให้แก่พนักงานอย่างเหมาะสม
11)  การควบคุมภายใน
บริษัท 331 แพลนเนอร์ จำกัด ในฐานะผู้บริหารแผนฟื้นฟูกิจการของบริษัท ได้ให้ความเห็นต่อระบบการควบคุมภายในเมื่อวันที่ 24 กรกฎาคม 2545 บริษัท ได้ให้ความสำคัญต่อระบบการควบคุมภายใน โดยมีการจัดโครงสร้างองค์กรที่จะช่วยให้ฝ่ายบริหารสามารถดำเนินงานได้อย่างมีประสิทธิภาพ โดยแบ่งสายงานหลักออกเป็น 2 สายงาน มีรองกรรมการผู้จัดการใหญ่เป็นผู้ดูแลรับผิดชอบ มีการจัดทำระเบียบวิธีปฏิบัติงานไว้เป็นลายลักษณ์อักษร มีระบบการจัดฝึกอบรมให้ความรู้ ทักษะในการปฏิบัติงานแก่พนักงาน เพื่อสามารถทำงานได้อย่างมีประสิทธิภาพ พร้อมกับจัดทำคู่มือพนักงานกำหนดระเบียบของพนักงานพร้อมกำหนดบทลงโทษไว้ด้วย
บริษัท ได้ระบุอำนาจหน้าที่ของพนักงานระดับปฏิบัติงานและผู้บริหารไว้เป็นลายลักษณ์อักษรอย่างชัดเจน มีการแบ่งแยกหน้าที่เพื่อเป็นการทำงานเป็นขั้นตอน และกำหนดจุดที่จะตรวจสอบการทำงานไว้อย่างเหมาะสม เพื่อป้องกันการทุจริตที่อาจเกิดขึ้น โดยการปฏิบัติงานดังกล่าวบริษัทได้นำระบบคอมพิวเตอร์มาใช้ในการปฏิบัติงาน เพื่อให้ข้อมูลมีความถูกต้องสมบูรณ์เพียงพอต่อการตัดสินใจ อีกทั้งได้มีการจัดเก็บข้อมูลเอกสารการลงบัญชีไว้อย่างเหมาะสม
ผู้สอบบัญชีของบริษัทมีความเห็นว่าไม่พบข้อบกพร่องที่เป็นสาระสำคัญ ของระบบการควบคุมภายในด้านบัญชีที่มีผลกระทบอย่างเป็นสาระสำคัญ ต่อการแสดงความเห็นต่องบการเงินของบริษัท สำหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2544 

อย่างไรก็ตามในการตรวจสอบบัญชี การศึกษาและประเมินประสิทธิภาพระบบการควบคุมภายในด้านบัญชีที่มีวัตถุประสงค์เพียงพอเพื่อประโยชน์ในการสอบบัญชี ดังนั้นจึงไม่อาจชี้ให้เห็นถึงข้อบกพร่องทั้งหมดที่อาจมีอยู่ในระบบการควบคุมภายในด้านบัญชีของบริษัทได้
ทั้งนี้แบบประเมินความเพียงพอและเหมาะสมของระบบการควบคุมภายในปรากฎตามเอกสารแนบ 13

12) รายการระหว่างกัน
สรุปรายการระหว่างกัน  สำหรับงบการเงินประจำปี  2544 และไตรมาส 1 ปี 2545 ของบริษัทได้ดังนี้

มูลค่าการให้บริการ
(หน่วย  : ล้านบาท)
	บุคคลที่มีผลประโยชน์ร่วม
	ประเภทธุรกิจ
	ลักษณะความสัมพันธ์
	รายการระหว่างกัน

	
	
	
	ลักษณะ
	ไตรมาส 1/2545
	2544

	1. บมจ. นครไทยสตริปมิล 
	ผลิตและขาย
เหล็กแผ่นรีดร้อน
	มีกรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ร่วมกัน และเป็นบริษัทร่วม
	รายได้ค่าเช่าอาคารที่พักอาศัยพนักงาน

	1.62


	6.48



มูลค่าการรับบริการและอื่นๆ










(หน่วย  : ล้านบาท)
	บุคคลที่มีผลประโยชน์ร่วม
	ประเภทธุรกิจ
	ลักษณะความสัมพันธ์
	รายการระหว่างกัน

	
	
	
	ลักษณะ
	ไตรมาส 1/2545
	2544

	1. บมจ. นครไทยสตริปมิล 
	ผลิตและขาย
เหล็กแผ่นรีดร้อน
	มีกรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ร่วมกัน และเป็นบริษัทร่วม
	ดอกเบี้ยเงินกู้ยืม
(อัตราดอกเบี้ย 14.8% ต่อปี)
	-


	25.77



ยอดคงเหลือกับกิจการที่เกี่ยวข้อง
ลูกหนี้และเงินทดรองจ่าย *






(หน่วย  : ล้านบาท)
	บุคคลที่มีผลประโยชน์ร่วม
	ประเภทธุรกิจ
	ลักษณะความสัมพันธ์
	รายการระหว่างกัน

	
	
	
	ไตรมาส 1/2545
	2544

	1. บจ. เหล็กนครไทย
2. บมจ. นครไทยสตริปมิล
3. บจก. นครไทย
    อินทิเกรทเต็ดสตีล
4. บจก. เมทัลสตาร์
5. บจก. เอส.ที.จี 
    อินเตอร์เนชั่นแนล
    เทรดดิ้ง
6. บจก. สตีลทอป
7. บมจ. ซันเทคกรุ๊ป
	ตัวแทนขายสินค้า
ผลิตและขาย
เหล็กแผ่นรีดร้อน
ผลิตและขายเหล็ก
บริการตัด ยืด และขายเหล็ก
ขายเหล็ก
ผลิตและขายเหล็ก
ธุรกิจเกษตร และขายเศษเหล็ก
	กรรมการและผู้ถือหุ้นร่วมกันและเป็นบริษัทย่อย
มีกรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ร่วมกัน และเป็นบริษัทร่วม
ผู้ถือหุ้นร่วมกัน
กรรมการร่วมกัน
กรรมการร่วมกัน
กรรมการร่วมกัน

	13.15
12.76
146.79
19.25
6.53
14.95
-

	13.15
55.09
146.79
19.25
6.53
14.95
0.19


* ค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสำหรับลูกหนี้และเงินทดรองจ่ายทั้งหมดตามตารางข้างต้นสำหรับ ไตรมาส 1/2545 และ สิ้นปี 2544 มีจำนวน 168.39 ล้านบาท และ 168.26 ล้านบาท ตามลำดับ
เจ้าหนี้ เงินกู้ยืม และดอกเบี้ยค้างจ่าย






(หน่วย  : ล้านบาท)
	บุคคลที่มีผลประโยชน์ร่วม
	ประเภทธุรกิจ
	ลักษณะความสัมพันธ์
	รายการระหว่างกัน

	
	
	
	ไตรมาส 1/2545
	2544

	1. บจ. เหล็กนครไทย
2. บมจ. นครไทยสตริปมิล
3. บจก. เมทัลสตาร์
4. บจก. นครไทยสตีลเวิล์ค
	ตัวแทนขายสินค้า
ผลิตและขาย
เหล็กแผ่นรีดร้อน
บริการตัด ยืด และขายเหล็ก
ขายเหล็ก
	กรรมการและผู้ถือหุ้นร่วมกันและเป็นบริษัทย่อย
มีกรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ร่วมกัน และเป็นบริษัทร่วม
กรรมการร่วมกัน
ผู้ถือหุ้นร่วมกัน
	0.01
844.72
34.12
3.96
	-
888.69
34.12
3.33


	บุคคลที่มีผลประโยชน์ร่วม
	ประเภทธุรกิจ
	ลักษณะความสัมพันธ์
	รายการระหว่างกัน

	
	
	
	ไตรมาส 1/2545
	2544

	5. บมจ. ซันเทคกรุ๊ป
6. บจก. ศรีราชาฮาร์เบอร์
7. บมจ. เหมราช
      พัฒนาที่ดิน
	ธุรกิจเกษตร และขายเศษเหล็ก
ท่าเรือ
พัฒนาอสังหาริมทรัพย์
	กรรมการร่วมกัน
กรรมการร่วมกัน
กรรมการร่วมกัน
	138.94
6.20
8.74
	138.94
6.20
7.94


รายการดอกเบี้ยเงินกู้ยืมมาจากรายการเงินกู้ตั๋วสัญญาใช้เงินจำนวน 543.20 ล้านบาท ตั้งแต่ปี 2540 โดยมีที่ปรึกษาทางการเงินให้ความเห็นเกี่ยวกับราคายุติธรรมและความสมเหตุสมผลในรายการระหว่างกันที่เกิดขึ้นระหว่างบริษัทและบุคคลที่มีผลประโยชน์ข้างต้น โดยเมื่อบริษัทเข้าสู่กระบวนการฟื้นฟูกิจการ บริษัท นครไทยสตริปมิล จำกัด (มหาชน) ได้ยื่นคำขอรับชำระหนี้โดยรวมถึงหนี้ในส่วนนี้ และเป็นหนี้ที่จะมีการปรับโครงสร้างตามแผนฟื้นฟูกิจการด้วย
นโยบายการกำหนดราคาระหว่างกันและมาตรการในการดูแล
รายการซื้อสินค้าและรับบริการข้างต้นซึ่งเกิดขึ้นในระหว่างปีเป็นไปตามเงื่อนไขทางธุรกิจปกติ โดยมีนโยบาย
กำหนดราคาตามตลาดในขณะนั้นๆ ซึ่งเป็นไปตามนโยบายเกี่ยวกับการทำรายการระหว่างกันของบริษัท กล่าวคือ ในกรณีที่บริษัทฯมีรายการซื้อ/ขาย สินค้าและบริการระหว่างกัน ให้ใช้ราคาเช่นเดียวกับที่คิดกับบุคคลภายนอก กรณีที่ไม่มีราคาดังกล่าว บริษัทฯจะพิจารณาเปรียบเทียบราคาสินค้าหรือบริการกับราคาภายนอกภายใต้เงื่อนไขที่เหมือนหรือคล้ายคลึงกัน หรืออาจใช้ประโยชน์จากรายงานของผู้ประเมินอิสระซึ่งว่าจ้างโดยบริษัท หรือบริษัทในกลุ่มมาทำการเปรียบเทียบราคาสำหรับรายการระหว่างกันที่สำคัญ เพื่อให้มั่นใจว่าราคาดังกล่าวสมเหตุสมผลและเพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษัทฯ 
ทั้งนี้การอนุมัติการทำรายการระหว่างกันข้างต้น ผู้บริหารแผนได้ยึดแนวปฏิบัติเช่นเดียวกับการทำรายการอื่นๆทั่วและทำหน้าที่เป็นผู้สอบทานการทำรายการระหว่างกันที่สำคัญทุกรายไตรมาส เพื่อดูแลไม่ให้เกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์
13)  ฐานะการเงินและผลการดำเนินงาน
(1) งบการเงิน (งบการเงินเปรียบเทียบปี 2542 - มี.ค. 2545 ปรากฏตามเอกสารแนบ 2)

สรุปรายงานการสอบของผู้สอบบัญชีว่าในระยะ 3 ปีที่ผ่านมาโดยนายนิรันดร์ ลีลาเมธาวัฒน์ บริษัท เคพีเอ็มจี ออดิด (ประเทศไทย) จำกัด ซึ่งเป็นผู้สอบบัญชีสำหรับปี 2542-2544 และนางสาวจงจิตต์ หลีกภัย   สำนักงานดีลอยท์ ทู้ช โทมัธสุ ไชยยศ ซึ่งเป็นผู้สอบบัญชีสำหรับงวดมีนาคม 2545

ในรอบ 3 ปีที่ผ่านมาบริษัทมีผลขาดทุนจากการดำเนินการ และมีเงินกู้ยืม หุ้นกู้แปลงสภาพและดอกเบี้ยค้างจ่ายผิดนัดชำระตามสัญญาตั้งแต่ต้นปี 2541 ซึ่งบริษัทได้ดำเนินการแก้ไขฐานะการเงินตามแผนที่กำหนด คือ หาผู้ร่วมทุนและจัดหาแหล่งเงินทุนใหม่ และเจรจาปรับโครงสร้างทางการเงินกับเจ้าหนี้สถาบันการเงินเป็นลำดับ โดยให้สิทธิและอำนาจหน้าที่ในการบริหาร แก่บริษัท 331   แพลนเนอร์ จำกัด เป็นผู้บริหารแผนจนถึงปัจจุบันผู้บริหารแผนอยู่ระหว่างการปฏิบัติตามแผน  เนื่องจากเรื่องดังกล่าวข้างต้นมีผลกระทบอย่างมากต่อการดำเนินงานต่อเนื่องของบริษัท งบการเงินนี้จัดทำขึ้นโดยมิได้ปรับปรุงมูลค่าสินทรัพย์ในราคาที่อาจจำหน่ายได้และปรับปรุงหนี้สินตามจำนวนเงินที่จะต้องจ่ายคืนและจัดประเภทบัญชีใหม่ซึ่งอาจจำเป็น ถ้าบริษัทไม่สามารถดำเนินงานต่อเนื่องไปได้ และนอกจากนี้การดำเนินธุรกิจของบริษัทอาจยังคงได้รับผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจของประเทศไทยและภูมิภาคเอเซียแปซิฟิกโดยรวม เนื่องจากผลของความไม่แน่นอนเกี่ยวกับปัญหาการดำเนินงานต่อเนื่องของบริษัทดังที่กล่าวมาข้างต้นมีสาระสำคัญอย่างมากต่อฐานะการเงิน ผลการดำเนินงานและกระแสเงินสดของบริษัท ดังนั้นผู้สอบบัญชีจึงไม่อาจแสดงความเห็นต่องบการเงินของบริษัท
สำหรับงวดมีนาคม 2545 ผู้สอบบัญชีให้ความเห็นว่าการสอบทานดังกล่าวส่วนใหญ่ใช้วิธีการสอบถามบุคลากรของกิจการและการวิเคราะห์เปรียบเทียบข้อมูลทางการเงิน ซึ่งให้ความเชื่อมั่นน้อยกว่าการตรวจสอบตามมาตรฐานการสอบบัญชีที่รับรองทั่วไป รวมถึงการที่งบการเงินของบริษัทสำหรับงวดดังกล่าวมิได้ปรับปรุงรายการสำหรับการลดค่าของสินค้าคงเหลือ  การด้อยค่าสำหรับที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์  และปรับปรุงยอดหนี้คงเหลือตามที่เจ้าพนักงานพิทักทรัพย์มีคำสั่งสิ้นสุด ตามที่กล่าวไว้ในหมายเหตุประกอบงบการเงิน ซึ่งอาจจำเป็นเมื่อบริษัทดำเนินการฟื้นฟูกิจการได้สำเร็จ นอกจากนั้นการดำเนินการต่อเนื่องของบริษัทยังคงขึ้นอยู่กับความสำเร็จของการดำเนินการตามแผนฟื้นฟูกิจการของบริษัท ซึ่งมีความไม่แน่นอนและมีผลกระทบเป็นสาระสำคัญอย่างมากต่องบการเงินรวมของบริษัท        ผู้สอบบัญชีของบริษัทจึงไม่สามารถให้ความเชื่อมั่นต่องบการเงินดังกล่าวได้
(2) คำอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะการเงินและผลการดำเนินงาน
บริษัทมีกำไรสุทธิสำหรับไตรมาสสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2545 เป็นจำนวนเงิน 77 ล้านบาท โดยเป็นผลจากกำไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจำนวน 135  ล้านบาท ในขณะที่ในรอบ 3 ปีที่ผ่านมาซึ่งมีผลการดำเนินงานขาดทุนมาโดยตลอด โดยบริษัทมีผลขาดทุนสุทธิสำหรับปี 2542 – 2544 เป็นจำนวน 5,656 ล้านบาท 3,260  ล้านบาท และ 1,083 ล้านบาท ตามลำดับ ทั้งนี้บริษัทได้หยุดการผลิตเป็นการชั่วคราวในปี 2544 ดังนั้นยอดขายตั้งแต่ปีดังกล่าวจึงเป็นการขายเฉพาะสินค้าคงเหลือที่มีเท่านั้น
สำหรับปี 2544 บริษัทมีผลขาดทุนสุทธิ  1,083 ล้านบาท โดยมียอดขาย 106 ล้านบาท ลดลงจากปี 2543 เป็นจำนวนเงิน 243  ล้านบาท มีเหตุผลสำคัญคือ
· บริษัทยังคงอยู่ในระหว่างการดำเนินการฟื้นฟูกิจการกับกลุ่มผู้ให้กู้ และขณะนี้บริษัทอยู่ในระหว่างการดำเนินการตามเงื่อนไขบังคับก่อนตามแผนฟื้นฟูกิจการเพื่อให้แผนฟื้นฟูกิจการมีผลบังคับใช้  ซึ่งรวมทั้งดำเนินการเจรจาหาข้อสรุปเพื่อเสนอแผนการรวมกิจการและการจัดหาเงินทุนหมุนเวียนใหม่
· บริษัทบันทึกขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนสำหรับปี 2544 นี้เป็นจำนวนเงิน 166 ล้านบาท ขณะที่ปี 2543 บริษัทฯ บันทึกขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 1,003 ล้านบาท สาเหตุสำคัญเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงขึ้นลงของอัตราแลกเปลี่ยน
· บริษัทบันทึกดอกเบี้ยจ่ายสำหรับปี 2544 เป็นจำนวนเงิน 535 ล้านบาท ขณะที่ปี 2543  บริษัท บันทึกดอกเบี้ยจ่าย 1,793 ล้านบาท โดยในปี 2544 บริษัทได้หยุดบันทึกดอกเบี้ยจ่ายตั้งแต่วันที่ 27 เมษายน 2544 ซึ่งเป็นวันที่เจ้าหนี้มีมติเห็นชอบ แผนฟื้นฟูกิจการที่บริษัทฯได้เสนอไปโดยตามแผนฟื้นฟูกิจการนั้น  ดอกเบี้ยจ่ายที่คงค้างจะได้รับการยกเลิก
ทั้งนี้สรุปอัตราส่วนที่สำคัญในการพิจารณาสภาพคล่องและความสามารถในการทำกำไรในช่วงปี 2542 – 31  มีนาคม 2545 ได้ดังนี้
	อัตราส่วน
	31 มี.ค. 45
	2544
	2543
	2542

	อัตราส่วนสภาพคล่อง
	0.02 เท่า
	0.02 เท่า
	0.03 เท่า
	0.05 เท่า

	อัตรากำไรขั้นต้น
	-8.75%
	-28.35%
	-42.17%
	-24.03%

	อัตรากำไรสุทธิ
	48.21%
	-948.41%
	-865.90%
	-385.07%


และสรุปอัตราส่วนที่สำคัญในการพิจารณาประสิทธิภาพในการดำเนินงานและนโยบายทางการเงินในช่วงปี 2542 – 31 มีนาคม 2545 ได้ดังนี้
	อัตราส่วน
	31 มี.ค. 45
	2544
	2543
	2542

	อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
	3.52%
	-12.29%
	-35.42%
	-58.65%

	อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
	-2.00%
	NA
	NA
	NA

	อัตราการจ่ายเงินปันผล
	0.00%
	0.00%
	0.00%
	0.00%

	อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
	-1.57 เท่า
	-1.57 เท่า
	-1.64 เท่า
	-1.87 เท่า


ผลกระทบจากวิกฤติการณ์ทางเศรษฐกิจและการเปลี่ยนมาใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวในปี 2540 ส่งผลให้บริษัทเข้าสู่กระบวนการปรับโครงสร้างหนี้โดยในปี 2541 บริษัทได้ปรับโครงสร้างหนี้กับกลุ่มเจ้าหนี้ และในปี 2543 บริษัทได้เข้าสู่การฟื้นฟูกิจการภายใต้ศาลล้มละลาย โดยตลอดมาบริษัทยังคงดำเนินการผลิตแต่ได้ลดกำลังการผลิตลงตามภาวะตลาดที่มีการแข่งขันสูงเนื่องจากมีอุปสงค์มากกว่าอุปทาน รวมทั้งภาวะขาดเงินทุนหมุนเวียนของบริษัท อย่างไรก็ตามเนื่องจากกระบวนการปรับโครงสร้างหนี้ของบริษัทข้างต้นต้องใช้ระยะเวลายาวนาน ประกอบกับภาวะตลาดตั้งแต่ปี 2541-2544   มีการฟื้นตัวในอัตราค่อนข้างต่ำ ส่งผลให้บริษัทมีปัญหาสภาพคล่องอย่างต่อเนื่อง และประสบภาวะขาดเงินทุนหมุนเวียนและหยุดดำเนินการผลิตเป็นการชั่วคราวตั้งแต่ปี 2544

พิจารณาความสามารถในการทำกำไรของบริษัทซึ่งมีอัตรากำไรขั้นต้นเป็นลบตั้งแต่ปี 2542 เป็นผลจากบริษัทไม่สามารถผลิตได้ในระดับที่มี Economy of scale เนื่องจากบริษัทขาดเงินทุนหมุนเวียนสำหรับการดำเนินการผลิตอย่างต่อเนื่อง โดยในส่วนของอัตรากำไรสุทธิที่มีการปรับตัวขึ้นลงนั้น เป็นผลจากการบันทึกค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยคงค้างและผลกำไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน
สำหรับอัตราหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในช่วงที่ผ่านมาไม่มีการเปลี่ยนแปลงมากนัก เนื่องจากบริษัทยังคงอยู่ระหว่างการฟื้นฟูกิจการจึงไม่มีการกู้ยืมเพิ่ม อย่างไรก็ตามภาระหนี้สินเดิมของบริษัทซึ่งมีจำนวนมาก ประกอบกับมีผลดำเนินงานขาดทุน จึงส่งผลให้บริษัทเข้าสู่กระบวนการฟื้นฟูกิจการ โดยปัจจุบันบริษัทอยู่ระหว่างดำเนินการตามแผนฟื้นฟูกิจการฉบับแก้ไขซึ่งศาลให้ความเห็นชอบแล้วเมื่อวันที่ 19 กรกฎาคม 2545 รายละเอียดแผนฟื้นฟูกิจการปรากฏตามเอกสารแนบ 3 
นอกจากนี้ตามที่ผู้สอบบัญชีได้ให้ความเห็นในรายงานผู้สอบบัญชีสำหรับงวด 31 มีนาคม 2545 ว่าบริษัทยังมิได้ปรับปรุงรายการสำหรับการลดค่าของสินค้าคงเหลือ  การด้อยค่าสำหรับที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์  และปรับปรุงยอดหนี้คงเหลือตามที่เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์มีคำสั่งสิ้นสุดนั้น สามารถอธิบายเพิ่มเติมได้ดังนี้
-  สินค้าคงเหลือที่มิได้ประมาณการค่าเผื่อการลดค่า (ถ้ามี)   เป็นวัสดุสิ้นเปลือง จำนวน 27 ล้านบาท 
- มูลค่าตามบัญชีของที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์  ตามที่แสดงในงบการเงินเป็นราคาตามบัญชีซึ่งได้มีการปรับปรุงตามรายการประเมินราคาสินทรัพย์เมื่อปี 2542

- ยอดหนี้คงเหลือและดอกเบี้ยค้างจ่ายซึ่งเจ้าหนี้ยื่นขอรับหนี้ที่สำนักฟื้นฟูกิจการของลูกหนี้บางส่วนยังอยู่ระหว่างการสอบสวนหนี้โดยเจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์ อย่างไรก็ตามมูลหนี้ทั้งหมดจะถูกปรับโครงสร้างตามที่ระบุในแผน ซึ่งจะทำให้หนี้สินลดลงเป็น 3,876 ล้านบาท รายละเอียดปรากฏตามเอกสารแนบ 3 

ทั้งนี้การดำเนินการตามแผนที่สำคัญซึ่งจะส่งผลกระทบต่อข้อมูลทางการเงินของบริษัท  ดังนี้
-      การโอนทรัพย์สินทรัพย์บางส่วนเพื่อชำระหนี้ รายละเอียดตามส่วนที่ 2 หน้า  17

 -  การปรับโครงสร้างหนี้สินและทุนตามแผนฟื้นฟูกิจการนั้น บริษัทจะดำเนินการลดทุนโดยยกเลิกหุ้นสามัญที่จดทะเบียน  แต่ยังไม่ได้เรียกชำระจำนวน 88.5 ล้านหุ้น และดำเนินการเพิ่มทุนเพื่อรองรับการแปลงหนี้จำนวน  10,271.16 ล้านบาทเป็นทุน  โดยออกหุ้นบุริมสิทธิจำนวน 788.30 ล้านหุ้น และหุ้นสามัญเพิ่มเติมจำนวน 1,714.68 ล้านหุ้น โดยมีมูลค่าตราไว้หุ้นละ 10 บาท ซึ่งจะทำให้หนี้สินลดลงเป็น 3,876  ล้านบาท และส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้นจาก (15,371.22) ล้านบาท ณ เดือนมีนาคม 2545  เป็นจำนวนประมาณ 4,423.62 ล้านบาท โดยหนี้สินทั้งนี้ สามารถคิดเป็นสัดส่วนหนี้ต่อทุนเท่ากับ 0.88 เท่า  โดยเป็นสัดส่วนที่ดีขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับก่อนการปรับโครงสร้างซึ่งสัดส่วนดังกล่าวเดิมเท่ากับ  (1.52) เท่า
สำหรับฐานะทางการเงินของบริษัท ณ ไตรมาสสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2545 และ 31 ธันวาคม 2544 บริษัทมียอดสินทรัพย์รวม จำนวน 8,714 ล้านบาท และ 8,813 ล้านบาท และมีหนี้สินรวม เป็นจำนวนเงิน 24,086 ล้านบาท และ 24,258 ล้านบาทตามลำดับ การลงทุนของบริษัทที่สำคัญมีดังนี้
-  การลงทุนใน บริษัท นครไทยสตริปมิล จำกัด (มหาชน) (NSM) จำนวน 225 ล้านหุ้น คิดเป็นสัดส่วนการถือหุ้นปัจจุบัน 31.31 %   โดย NSM เริ่มมีรายได้จากการประกอบธุรกิจเมื่อช่วงกลางปี 2541 อย่างไรก็ตาม NSM ได้หยุดดำเนินการผลิตตั้งแต่ปลายปี 2541 และเข้าสู่กระบวนการฟื้นฟูกิจการภายใต้ศาลล้มละลายกลาง โดยแผนฟื้นฟูกิจการ NSM ได้รับความเห็นชอบจากที่ประชุมเจ้าหนี้เมื่อวันที่ 20 มิถุนายน 2544  ทั้งนี้ตามแผนฟื้นฟูกิจการของบริษัท เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน) กำหนดให้บริษัทโอนหุ้นที่ถือใน NSM แก่เจ้าหนี้เพื่อการชำระหนี้ ซึ่งจะส่งผลให้ NTS ถือหุ้นใน NSM เพียงจำนวนร้อยละ  2.6 เท่านั้น
- การลงทุนในโครงการโรงรีดที่ 2 ซึ่งได้ดำเนินการติดตั้งแล้วเสร็จแล้วนั้น ด้วยผลกระทบจากสภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ำ บริษัทจึงยังมิได้เริ่มดำเนินการผลิตในโรงรีดที่ 2 จนกว่าสถานการณ์ต่างๆ จะมีการปรับตัวดีขึ้น
3)
ภาพรวมของบริษัทที่ออกหลักทรัพย์และบริษัทจดทะเบียนที่ถูกเสนอซื้อหลักทรัพย์ภายหลังการปรับ  โครงสร้างการถือหุ้นและการจัดการ

3.1   หลักการและเหตุผลในการรวมกิจการ
ระหว่างปี 2533 ถึง 2540 เป็นช่วงระยะเวลาที่เศรษฐกิจมีการเจริญเติบโตค่อนข้างสูง ส่งผลให้ปริมาณความต้องการเหล็กเส้น และเหล็กลวด รวมทั้งเหล็กรูปพรรณขนาดเล็กสูง โดยเหล็กที่ผลิตได้ในประเทศไม่เพียงพอต่อความต้องการจึงจำเป็นต้องนำเข้าถึงอัตราร้อยละ 40-45 ของปริมาณการใช้ทั้งหมด ดังนั้นธุรกิจผลิตเหล็กในประเทศจึงได้ขยายกำลังการผลิตจนมีกำลังการผลิตรวมประมาณ 6 ล้านตันต่อปี ซึ่งเป็นปริมาณที่สมดุลกับความต้องการของตลาดในประเทศในขณะนั้น อย่างไรก็ตาม ภายหลังจากประเทศไทยประสบภาวะวิกฤตทางเศรษฐกิจในปี 2540 ความต้องการเหล็กในประเทศได้ลดลงเหลือประมาณ 2 ล้านตันต่อปี หรือเท่ากับ 1 ใน 3 ของกำลังการผลิตรวม  การรวมกิจการจึงเป็นแนวทางเพื่อช่วยแก้ไขปัญหาภาวะอุตสาหกรรมรวมทั้งเพิ่มความสามารถในการแข่งขันของบริษัทในการดำรงธุรกิจต่อไป
3.2 รายละเอียดการปรับโครงสร้างและการรวมกิจการ
การดำเนินการปรับโครงสร้างและการรวมกิจการมีขั้นตอนและรายละเอียดดังนี้
3.2.1
โครงสร้างผู้ถือหุ้นของ NTS ก่อนการปรับโครงสร้างและการรวมกิจการ
· NTS มีทุนชำระแล้ว 2,115 ล้านบาท เป็นหุ้นสามัญจำนวนทั้งหมด  211.5 ล้านหุ้น ราคาหุ้นละ 10 บาท โดยมีโครงสร้างการถือหุ้นดังนี้
	ผู้ถือหุ้น
	จำนวนหุ้นที่ถือ (หุ้น)
	% ของจำนวนหุ้นทั้งหมด

	กลุ่มหอรุ่งเรือง
	73,134,261 
	34.58%

	อื่น ๆ 
	138,365,739
	65.42%

	รวม
	211,500,000
	100.00%


ตามแผนฟื้นฟูกิจการจะมีการเสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิแก่ผู้ถือหุ้นเดิม NTS และการแปลงหนี้เป็นทุนจำนวน  10,343  ล้านบาท โดย NTS จะดำเนินการดังนี้
1) ออกใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุ้นสามัญเพื่อเสนอขายต่อผู้ถือหุ้นเดิม NTS ตามรายชื่อผู้ถือหุ้น ณ วันที่ 28 เมษายน 2543 ตามสัดส่วนการถือหุ้นในอัตรา ใบสำคัญแสดงสิทธิ 5.416 หน่วย ต่อ  1 หุ้นสามัญเดิม รายละเอียดแยกเป็นใบสำคัญแสดงสิทธิ 1 และ 2  ดังนี้


ใบสำคัญแสดงสิทธิ 1  


จำนวน 


476.53 

ล้านหน่วย 


สิทธิต่อ 1 หุ้นสามัญ
 
2.253 หน่วย (ร้อยละ 41.6 ของ 5.416)



ราคาเสนอขาย


0.05  

บาทต่อหน่วย


ราคาการใช้สิทธิหน่วยละ 

2.10 

บาทต่อหุ้น


ใบสำคัญแสดงสิทธิ 2



จำนวน 


668.98 

ล้านหน่วย


สิทธิต่อ 1 หุ้นสามัญ 

3.163 หน่วย (ร้อยละ 58.4 ของ 5.416)


ราคาเสนอขาย


0.05  

บาทต่อหน่วย


ราคาการใช้สิทธิหน่วยละ 

6.114 

บาทต่อหุ้น 


ทั้งนี้ผู้ถือหุ้นเดิมจะต้องจองซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิทั้งประเภท 1 และ 2 ตามสัดส่วนข้างต้นและไม่สามารถเลือกจองซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิประเภทใดประเภทหนึ่งเพียงอย่างเดียว
2) ออกหุ้นบุริมสิทธิจำนวน 788.30 ล้านหุ้น ราคาที่ตราไว้หุ้นละ 10 บาท เสนอขายให้แก่เจ้าหนี้ในราคา 1.87* บาทต่อหุ้น โดยแปลงหนี้เป็นทุน
3) ออกหุ้นสามัญจำนวน 1,714.68 ล้านหุ้น ราคาที่ตราไว้หุ้นละ 10 บาท โดยจำนวน 1,642.06 ล้านหุ้น  เสนอขายให้แก่เจ้าหนี้ในราคา 5.36* บาทต่อหุ้น   และจำนวน  72.62  ล้านหุ้น  เสนอขายให้แก่เจ้าหนี้ในราคา 1* บาทต่อหุ้น  โดยแปลงหนี้เป็นทุน  

ทั้งนี้ การออกหุ้นสามัญและหุ้นบุริมสิทธิเป็นการแปลงหนี้เป็นทุนตามแผนฟื้นฟูกิจการ โดยมีรายละเอียดตามเอกสารแนบ 3
หมายเหตุ :  * ราคาแปลงสภาพต่อหุ้น  เป็นราคาที่เกิดจากการปัดเศษทศนิยม ทั้งนี้ราคาแปลงสภาพต่อหุ้นจริงนั้น  เกิดจากมูลหนี้ที่แปลงสภาพหารด้วยจำนวนหุ้นแปลงสภาพ
ส่งผลให้โครงสร้างการถือหุ้นภายหลังการแปลงหนี้เป็นทุนปรากฎดังนี้
· NTS มีทุนชำระแล้ว 27,144.80 ล้านบาท มีจำนวนหุ้นทั้งหมดแบ่งเป็นหุ้นสามัญ 1,926.18 ล้านหุ้น และหุ้นบุริมสิทธิจำนวน 788.30 ล้านหุ้น ราคาหุ้นละ 10 บาท โดยมีโครงสร้างการถือหุ้นดังนี้
	ผู้ถือหุ้น
	จำนวนหุ้นที่ถือ (หุ้น) –หุ้นบุริมสิทธิ
	จำนวนหุ้นที่ถือ (หุ้น)   -หุ้นสามัญ
	จำนวนหุ้นที่ถือรวม (หุ้น)
	% ของจำนวนหุ้นทั้งหมด

	เจ้าหนี้ NTS
	788,300,000
	1,714,680,000
	2,502,980,000
	92.21%

	กลุ่มหอรุ่งเรือง
	                  -   
	73,134,261
	73,134,261
	2.69%

	อื่น ๆ 
	                  -   
	138,365,739
	138,365,739
	5.10%

	รวม
	788,300,000
	1,926,180,000
	2,714,480,000
	100.00%


3.2.2
จัดตั้ง MS (ทุนจดทะเบียนในการจัดตั้ง 10,000 บาท) โดยการออกและเสนอขายหลักทรัพย์ MS พร้อมการเสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิเพื่อซื้อหุ้น MS และทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ NTS และใบสำคัญแสดงสิทธิเพื่อซื้อหุ้น NTS ดังนี้
ออกและเสนอขายหลักทรัพย์ใหม่ MS พร้อมกับทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ของ NTS จากผู้ถือหลักทรัพย์ NTS โดยมีรายละเอียดดังนี้
1) ออกและเสนอขายหุ้นบุริมสิทธิจำนวน  788.30 ล้านหุ้น ราคาที่ตราไว้หุ้นละ 1 บาท ให้แก่
· ผู้ถือหุ้นซึ่งเป็นเจ้าหนี้ของ  NTS จำนวน 788.30 ล้านหุ้น พร้อมทำคำเสนอซื้อหุ้นบุริมสิทธิของ NTS ในอัตราส่วน 1:1
2) ออกและเสนอขายหุ้นสามัญจำนวน 1,926.18 ล้านหุ้น ราคาที่ตราไว้หุ้นละ 1 บาท ให้แก่
· ผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS จำนวน 211.50 ล้านหุ้น พร้อมทำคำเสนอซื้อหุ้นสามัญของ NTS ในอัตราส่วน 1:1
· ผู้ถือหุ้นซึ่งเป็นเจ้าหนี้ของ NTS จำนวน 1,714.68 ล้านหุ้น พร้อมทำคำเสนอซื้อหุ้นสามัญของ NTS ในอัตราส่วน 1:1
3) ออกและเสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิ MS พร้อมกับทำคำเสนอซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิของ NTS จำนวน 476.53 ล้านหน่วย ราคาการใช้สิทธิ 2.10 บาทต่อหุ้น และจำนวน 668.98 ล้านหน่วย ราคาการใช้สิทธิ 6.114 บาทต่อหุ้น
ส่งผลให้โครงสร้างทุนของ MS หลังจากการออกและเสนอขายหุ้นใหม่ให้แก่ผู้ถือหุ้น NTS ปรากฏดังนี้
· MS มีทุนชำระแล้ว 2,714.49  ล้านบาท มีจำนวนหุ้นทั้งหมดแบ่งเป็นหุ้นสามัญจำนวน 1,926.19 ล้านหุ้น และหุ้นบุริมสิทธิจำนวน  788.30 ล้านหุ้น ราคาที่ตราไว้หุ้นละ 1 บาท โดยมีโครงสร้างการถือหุ้นดังนี้
	ผู้ถือหุ้น *
	จำนวนหุ้นที่ถือ (หุ้น)   -หุ้นบุริมสิทธิ
	จำนวนหุ้นที่ถือ (หุ้น)   -หุ้นสามัญ
	จำนวนหุ้นที่ถือรวม (หุ้น)
	% ของจำนวนหุ้นทั้งหมด *

	เจ้าหนี้ NTS
	788,300,000
	1,714,680,000
	2,502,980,000
	92.21%

	กลุ่มหอรุ่งเรือง
	-
	73,134,261
	73,134,261
	2.69%

	อื่น ๆ **
	-
	138,375,739
	138,375,739
	5.10%

	รวม
	788,300,000
	1,926,190,000
	2,714,490,000
	100.00%


* ภายใต้สมมติฐานว่าผู้ถือหุ้น  NTS ทุกรายเสนอขายหุ้นทั้งหมด
** นับรวมทุนชำระแล้วจากการจัดตั้ง MS จำนวน 10,000 บาท
ออกและเสนอขายหุ้น MS พร้อมการเสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิเพื่อซื้อหุ้น MS  และหุ้นกู้แปลงสภาพให้กับ CHC  McDonald และ MCL

1)   ออกและเสนอขายหุ้นบุริมสิทธิจำนวนไม่เกิน 1,295.38 ล้านหุ้น ราคาที่ตราไว้หุ้นละ 1 บาท ให้แก่
· CHC จำนวน 895.38 ล้านหุ้น พร้อมกับการเข้าซื้อหุ้นร้อยละ 100 ของ SISCO2001 และ SCSC
· McDonald และ MCL จำนวน 373.11 ล้านหุ้น เพื่อเป็นการชำระค่าธรรมเนียมที่ปรึกษาทางการเงิน
2)     ออกและเสนอขายหุ้นสามัญจำนวนไม่เกิน 1,627.27 ล้านหุ้น ราคาที่ตราไว้หุ้นละ 1 บาท ให้แก่
· CHC จำนวน 1,627.27 ล้านหุ้น พร้อมกับการเข้าซื้อหุ้นร้อยละ 100 ของ SISCO2001 และ SCSC
3) ออกและเสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิ 1 และ 2 ให้กับ CHC จำนวนไม่เกิน 541.26 ล้านหน่วย ราคาการใช้สิทธิหน่วยละ 2.10 บาทและ จำนวนไม่เกิน 759.85 ล้านหน่วย ราคาการใช้สิทธิหน่วยละ 6.114 บาท 
4) ออกและเสนอขายหุ้นกู้แปลงสภาพให้กับ CHC จำนวน 778.23  ล้านบาท ที่ราคาหุ้นกู้แปลงสภาพ 100,000 บาทต่อหน่วย ราคาแปลงสภาพที่ 1.0 - 1.5 บาท  พร้อมกับการเข้าซื้อหุ้นร้อยละ 100 ของ SISCO2001 และ SCSC โดยรายละเอียดการเสนอขายหุ้นกู้แปลงสภาพ ปรากฏตามเอกสารแนบ 10

5) ออกและเสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิให้กับ McDonald และ MCL จำนวนไม่เกิน 65.50 ล้านหน่วย ราคาการใช้สิทธิหน่วยละ 2.10 บาท และจำนวนไม่เกิน 91.95 ล้านหน่วย ราคาการใช้สิทธิหน่วยละ 6.114 บาท เพื่อเป็นการชำระค่าธรรมเนียมที่ปรึกษาทางการเงิน
หมายเหตุ: จำนวนหุ้นที่ McDonald และ MCL จะได้รับเท่ากับ 3% ของมูลค่าการรวมกิจการ จำนวนใบสำคัญแสดงสิทธิที่ McDonald และ MCL จะมีสิทธิจองซื้อขึ้นอยู่กับจำนวนจองซื้อที่ผู้ถือหุ้น NTS และ CHC ได้จองซื้อแล้ว (Warrant Anti - dilution)
ส่งผลให้โครงสร้างทุนของ MS หลังการออกและเสนอขายหุ้นให้ CHC McDonald และ MCL ปรากฏดังนี้
· MS มีทุนชำระแล้ว 5,610.25  ล้านบาท มีจำนวนหุ้นทั้งหมดแบ่งเป็นหุ้นสามัญ 3,553.45 ล้านหุ้น และหุ้นบุริมสิทธิจำนวน 2,056.79  ล้านหุ้น ราคาที่ตราไว้หุ้นละ 1 บาท โดยมีโครงสร้างการถือหุ้นดังนี้
	ผู้ถือหุ้น
	จำนวนหุ้นที่ถือ (หุ้น)   -หุ้นบุริมสิทธิ
	จำนวนหุ้นที่ถือ (หุ้น)   -หุ้นสามัญ
	จำนวนหุ้นที่ถือรวม (หุ้น)

	CHC
	895,380,000
	1,627,270,000
	2,522,650,000

	เจ้าหนี้ NTS
	788,300,000
	1,714,680,000
	2,502,980,000

	McDonald และ MCL
	373,110,000
	                       -   
	373,110,000

	กลุ่มหอรุ่งเรือง
	                     -              
	73,134,261
	73,134,261

	อื่น ๆ 
	                     -   
	138,375,739
	138,375,739

	รวม
	2,056,790,000
	3,553,450,000
	5,610,250,000


โดยมีรายละเอียดขั้นตอนการรวมกิจการสรุปได้ดังนี้
1. บริษัท ดีลอยท์ ทู้ช โธมัทสุ คอร์ปอเรท รีสตรัคเจอริ่ง จำกัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงิน ของ NTS ดำเนินการยื่นคำขอเสนอขายหลักทรัพย์ใหม่ MS พร้อมทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์เดิมของ NTS ต่อสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (กลต.) และ ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพื่อเป็นการขออนุญาตเบื้องต้นในการเสนอขายหลักทรัพย์ MS และการโอนสถานสภาพการเป็นบริษัทจดทะเบียนใน ตลาดหลักทรัพย์ฯจาก NTS ไป MS (กลต. และตลาดหลักทรัพย์ฯ แจ้งผลอนุมัติเบื้องต้นแล้ว เมื่อวันที่ 9 และ 5 พฤศจิกายน 2544 ตามลำดับ)
2. CHC จะมีการประชุมคณะกรรมการบริหารเพื่อพิจารณาและอนุมัติหรือให้สัตยาบันการจำหน่ายเงินลงทุนใน SCSC และ SISCO 2001 ให้แก่ MS พร้อมกับการเข้าซื้อหุ้น MS (ดำเนินการแล้ว เมื่อวันที่ 31 กรกฎาคม 2545)
3. ที่ปรึกษาทางการเงินจะนำเสนอเอกสารการได้รับอนุมัติเบื้องต้นจากตลาดหลักทรัพย์ฯ และ กลต. ในการเสนอขายหลักทรัพย์ MS และการโอนสถานะบริษัทจดทะเบียนจาก NTS ไปยัง MS ให้แก่เจ้าหนี้ก่อนการลงมติแผนฟื้นฟูกิจการฉบับแก้ไข (ดำเนินการแล้วในเดือนธันวาคม 2544)
4. เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์เรียกประชุมเจ้าหนี้เพื่อลงมติต่อแผนฟื้นฟูกิจการฉบับแก้ไขที่รวมแผนการรวมกิจการ (ดำเนินการแล้ว เมื่อวันที่ 8 กรกฎาคม 2545)
5. ภายหลังศาลล้มละลายให้ความเห็นชอบต่อแผน มีผลให้ NTS เริ่มดำเนินการตามแผนเพื่อให้แผนมีผลบังคับใช้ โดย ณ วันสิ้นเดือนของเดือนที่ศาลให้ความเห็นชอบต่อแผนจะถือให้เป็นวันซึ่งกำหนดให้มีการปิดงบดุลบริษัท  NTS SCSC และ SISCO 2001 เพื่อวัตถุประสงค์ในการรวมกิจการ (ปิดบัญชี ณ วันที่ 31 กรกฎาคม 2545)
6. NTS จัดตั้ง MS เป็นบริษัทมหาชน และ MS ยื่นขออนุญาตเสนอขายหลักทรัพย์ MS พร้อมกับทำคำเสนอขายหลักทรัพย์ NTS อย่างเป็นทางการกับกลต. และ ตลาดหลักทรัพย์ฯ (จัดตั้ง MS เมื่อ 12 กรกฎาคม 2545 และยื่นขออนุญาตต่อ กลต. และตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 2 สิงหาคม 2545)
7. CHC และ ผู้บริหารแผนของ NTS จะดำเนินการตามข้อตกลงในการรวมกิจการ โดยสัญญานี้จะมีผลต่อเมื่อแผนฟื้นฟูกิจการฉบับแก้ไขที่ได้รับการอนุมัติจากที่ประชุมเจ้าหนี้และศาลมีคำสั่งเห็นชอบต่อแผนแล้ว (ดำเนินการลงนามในสัญญาควบรวมกิจการ เมื่อวันที่ 19 มิถุนายน 2545)
8. CHC จะดำเนินการขอผ่อนผันการทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ทั้งหมดของ MS (กลต.มีหนังสือผ่อนผันให้แล้วเมื่อวันที่  19  สิงหาคม 2545)
9. MS ได้รับอนุญาตให้เสนอขายหลักทรัพย์จาก กลต. และตลาดหลักทรัพย์ฯ รวมทั้งแบบแสดงรายการข้อมูลและหนังสือชี้ชวนมีผลบังคับใช้ (อยู่ระหว่างดำเนินการ)
10. NTS เสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิแก่ผู้ถือหุ้นเดิม NTS และดำเนินการให้มีการจองซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิการซื้อหุ้น NTS ระหว่างวันที่ 2-8 ตุลาคม 2545
11. เจ้าหนี้ของ NTS จะดำเนินการแปลงหนี้เป็นทุนตามแผนฟื้นฟูกิจการ และดำเนินการให้มีการแลกหุ้น MS กับหุ้น NTS โดย MS ออกและเสนอขายหุ้นบุริมสิทธิ เพื่อแลกกับหุ้นบุริมสิทธิของ NTS และออกและเสนอขายหุ้นสามัญของ MS เพื่อแลกกับหุ้นสามัญของ NTS ที่เจ้าหนี้ถือในอัตราส่วน 1:1  ในขั้นตอนการเสนอขายหลักทรัพย์พร้อมกับทำคำเสนอซื้อ และ NTS ดำเนินการจดทะเบียนเปลี่ยนแปลงทุนชำระแล้วต่อกระทรวงพาณิชย์ (อยู่ระหว่างเตรียมการ)
12. MS เสนอขายหลักทรัพย์พร้อมการทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ NTS จากผู้ถือหุ้นของ NTS ในอัตราส่วน 1 หุ้น MS ต่อ  1 หุ้น NTS และใบสำคัญแสดงสิทธิในการซื้อหุ้นของ MS กับ ใบสำคัญแสดงสิทธิในการซื้อหุ้นของ NTS ในอัตราส่วน 1:1 เช่นกัน โดยราคาเสนอขายหลักทรัพย์ของ MS และราคาเสนอซื้อหุ้น NTS จะคำนวณจากราคาตามบัญชีต่อหุ้นของ NTS ในวันที่มีการกำหนดให้ปิดงบดุลบริษัท NTS SCSC และ SISCO 2001 (จะดำเนินการเมื่อขั้นตอนที่ 9, 10  และ 11   แล้วเสร็จ)
13. MS  ดำเนินการจดทะเบียนเปลี่ยนแปลงทุนชำระแล้วต่อกระทรวงพาณิชย์ (จะดำเนินการเมื่อขั้นตอนที่  12  แล้วเสร็จ)
14. NTS ขอเพิกถอนการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ฯ และ MS ได้รับอนุญาตเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ แทน NTS (ยื่นขอเพิกถอนแล้ว เมื่อวันที่ 2 สิงหาคม 2545)
15. MS ออกและเสนอขายหลักทรัพย์ให้แก่ CHC พร้อมกับการเข้าซื้อหุ้นของ SISCO 2001 และ SCSC โดยจำนวนหุ้นที่ออกให้เป็นไปตามอัตราส่วนการถือหุ้นที่กำหนดไว้ในแผนการรวมกิจการ รวมทั้งมีการออกและเสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิการซื้อหุ้น MS และหุ้นกู้แปลงสภาพให้กับ CHC (จะดำเนินการทันทีหลังการโอนสถานะบริษัทจดทะเบียนแล้ว)
16. MS ออกและเสนอขายหุ้นบุริมสิทธิและใบสำคัญแสดงสิทธิให้แก่ McDonald และ MCL เป็นค่าที่ปรึกษาทางการเงินในการรวมกิจการ (จะดำเนินการทันทีหลังการโอนสถานะบริษัทจดทะเบียนแล้ว)
หมายเหตุ:  ขั้นตอนที่ 10 ถึง 16  จะดำเนินการในระยะเวลาใกล้เคียงกัน
3.3 ภาพรวมของบริษัทที่ออกหลักทรัพย์และบริษัทจดทะเบียนที่ถูกเสนอซื้อหลักทรัพย์ภายหลังการปรับ    
โครงสร้างการถือหุ้นและการจัดการ
3.3.1
ลักษณะการประกอบธุรกิจและนโยบายการดำเนินงานของกลุ่มบริษัท

รายละเอียดตามส่วนที่ 2 ข้อ 2.2 ภาพรวมการประกอบธุรกิจ หน้า 5 



3.3.2
โครงสร้างการถือหุ้น



รายละเอียดตามส่วนที่ 2  ข้อ 9.2 โครงสร้างการถือหุ้น หน้า 22-23 


3.3.3
โครงสร้างการจัดการและผู้บริหาร



รายละเอียดตามส่วนที่ 2  ข้อ 10)  การจัดการ หน้า 24-31


3.3.4
 ผลของการเสนอขายหลักทรัพย์ต่อทุนจดทะเบียนของ MS



รายละเอียดตามส่วนที่ 2  ข้อ 9)  โครงสร้างเงินทุน หน้า 20-21 


3.3.5
 นโยบายการจ่ายเงินปันผล



รายละเอียดตามส่วนที่ 2  ข้อ 9.3  นโยบายการจ่ายเงินปันผล หน้า 23


3.3.6
 นโยบายและวิธีการโอน/ซื้อขายทรัพย์สินของบริษัทจดทะเบียน



-ไม่มี-



3.3.7
 ปัจจัยความเสี่ยง



รายละเอียดตามส่วนที่ 2  ข้อ 1)   ปัจจัยความเสี่ยง หน้า 2-4

4)
ผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นจากการปรับโครงสร้าง


4.1   ความเห็นของคณะกรรมการบริษัทที่ออกหลักทรัพย์


บริษัท มิลเลนเนียม สตีล จำกัด (มหาชน) (“MS”) เป็นบริษัทที่เกิดจากการรวมกิจการระหว่างบริษัทจดทะเบียน เอ็น. ที. เอส.  สตีล กรุ๊ป จำกัด (มหาชน) (“NTS”) บริษัท เหล็กสยาม(2001) จำกัด (“SISCO2001”) และบริษัท เหล็กก่อสร้างสยาม จำกัด (“SCSC”) ซึ่งเป็นบริษัทในเครือปูนซิเมนต์ไทย ทั้งนี้ผู้บริหารของผู้ร่วมกิจการทั้งสองฝ่าย รวมทั้งเจ้าหนี้ของ NTS ได้มีมติเห็นชอบต่อการรวมกิจการโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อให้เกิดประโยชน์ต่อทุกฝ่ายที่เกี่ยวข้องทั้งในส่วนของบริษัท  ผู้ถือหุ้น  และเจ้าหนี้  เป็นต้น 
ภายหลังจากเกิดภาวะวิกฤติเศรษฐกิจตกต่ำในประเทศไทย อุตสาหกรรมผลิตเหล็กประสบปัญหาอย่างมาก เนื่องจากความต้องการใช้ผลิตภัณฑ์เหล็กในประเทศลดลงมากเมื่อเปรียบเทียบกับปริมาณการผลิตทั้งหมด โดยมีปริมาณการใช้เพียงหนึ่งในสามของปริมาณการผลิตที่ 6 ล้านตันต่อปี การรวมกิจการจึงเป็นทางเลือกหนึ่งของกลุ่มผู้ผลิตเหล็กในการแก้ปัญหาเพื่อความอยู่รอด ลดการแข่งขัน และเพิ่มศักยภาพในการดำเนินธุรกิจ
ปัจจุบันการแข่งขันในภาคอุตสาหกรรมค่อนข้างรุนแรง โดยเฉพาะอย่างยิ่งในด้านราคาซึ่งส่งผลให้ผู้ประกอบการจำนวนมากต้องประสบผลขาดทุนเนื่องจากอัตรากำไรลดลงเมื่อเปรียบเทียบกับในอดีต ทั้งนี้การลดราคาดังกล่าวเพื่อเป็นการรักษาฐานลูกค้าเดิมของบริษัท และเพิ่มลูกค้าที่มีอยู่ค่อนข้างจำกัดเนื่องจากปริมาณการใช้สินค้าลดลงอย่างมาก ทั้งนี้ความต้องการที่ลดลงได้รับผลกระทบมาจากภาคอุตสาหกรรมก่อสร้าง โดยเฉพาะอย่างยิ่งในส่วนของ อาคารก่อสร้างขนาดใหญ่ เช่น อาคารสำนักงาน คอนโดมิเนียม และโรงแรม ซึ่งประสบปัญหาอุปทานส่วนเกิน 
การรวมกิจการเป็นการเพิ่มประสิทธิภาพในการผลิต ให้สามารถผลิตสินค้าที่มีต้นทุนต่ำซึ่งเกิดจากการผลิตสินค้าจำนวนมากในรูปของ Mass Production และสามารถจัดสรรการผลิต โดยเลือกผลิตในโรงงานที่มีประสิทธิภาพสูงสุดในแต่ละสายผลิตภัณท์และในปริมาณการผลิตที่คุ้มทุน ทั้งนี้ยังมีการใช้ทรัพยากรร่วมกันเช่น ผู้บริหาร พนักงานทั้งในส่วนของสำนักงาน และโรงงาน ช่างเทคนิคการผลิต เป็นต้น ส่งผลให้ต้นทุนการผลิตต่อหน่วยลดต่ำลง รวมทั้งลดค่าใช้จ่ายขายและบริหารในส่วนที่ซ้ำซ้อนกันซึ่งเป็นค่าใช้จ่ายทั้งในส่วนของบุคลากร และค่าขนส่งที่สามารถลดได้จากการจัดส่งสินค้าให้กับลูกค้าที่อยู่ในบริเวณใกล้เคียงกัน หรือจัดสรรโดยส่งสินค้าให้กับลูกค้าจากโรงงานของบริษัทย่อยที่อยู่ในทำเลที่ใกล้เคียงกับลูกค้า
การรวมกิจการยังช่วยเสริมสร้างศักยภาพของบริษัทในการขยายตลาดใหม่ เช่นในปี 2543 ที่ผ่านมา NTS ไม่มีการขายไปในตลาดต่างประเทศ ในขณะที่ SCSC และ SISCO 2001 จะขายเฉพาะในส่วนที่ผลิตเกินความต้องการในประเทศ ไปยังตลาดต่างประเทศ ซึ่งยังอยู่ในสัดส่วนที่น้อยมากเมื่อเปรียบเทียบกับยอดขายรวมของบริษัท ทั้งนี้ภายหลังการรวมกิจการ MSได้มีแผนงานที่จะเพิ่มยอดขายในตลาดต่างประเทศให้มากขึ้นโดยใช้กำลังการผลิตส่วนเกิน นอกจากนี้ยังมีการใช้ช่องทางการจัดจำหน่ายร่วมกันของบริษัทย่อยในการจำหน่ายสินค้าของ MS โดยอาศัยจุดแข็งของแต่ละช่องทางการจัดจำหน่ายให้เกิดประสิทธิภาพสูงสุดในการขายสินค้าให้กับบริษัทร่วม เช่น NTS มีช่องทางการจัดจำหน่ายที่ดีในกรุงเทพ ฯ และปริมณฑล  ในขณะที่ SCSC และ SISCO2001 มีช่องทางการจัดจำหน่ายที่ครอบคลุมทั่วประเทศโดยขายผ่านกลุ่มค้าวัสดุซิเมนต์ไทย (CDC) ซึ่งมีเครือข่ายร้านค้าอยู่ถึง 500 รายทั่วประเทศ  ในส่วนของผลิตภัณฑ์นั้นทางบริษัทได้ให้ความสำคัญกับสินค้ามูลค่าเพิ่ม   (High Value Added  Products)   เช่น    เหล็กเพลาที่เป็นผลิตภัณฑ์ที่ใช้ในอุตสาหกรรมประกอบรถยนต์ ซึ่งจัดเป็นภาคอุตสาหกรรมที่มีการเจริญเติบโตสูง เนื่องจากประเทศไทยเป็นฐานการผลิตของรถยนต์หลายยี่ห้อในภาคพื้นเอเซีย ประกอบกับผลิตภัณฑ์ดังกล่าวยังมีอัตรากำไรที่สูงกว่าผลิตภัณฑ์อื่นของบริษัท ซึ่งจะส่งผลในการเพิ่มความสามารถในการทำกำไรของบริษัท 
หน่วย : ล้านบาท
	 
	 

ณ 31 ธันวาคม 2544
	ประมาณการปีที่ 1 

	
	NTS
	SISCO 2001
	SCSC
	รวม*
	MS

	รวมรายได้
	114.18
	2,224.48
	3,415.23
	5,753.89
	7,167.86

	รวมค่าใช้จ่าย
	1,197.12
	2,373.87
	3,644.59
	7,215.58
	8,493.75

	ขาดทุนสุทธิ
	(1,082.94)
	(149.39)
	(229.36)
	(1,461.69)
	(1,325.89 )


*      เป็นการรวมจากงบการเงินของทั้ง 3 บริษัทเพื่อใช้เปรียบเทียบกับประมาณการปีที่ 1 เท่านั้น
ผลการดำเนินงานที่ผ่านมา
หากพิจารณาจากผลการดำเนินงานที่ผ่านมาของ NTS พบว่าในปี 2544 มียอดขายทั้งสิ้น 114.18 ล้านบาท ซึ่งเป็นรายได้ที่ลดลงอย่างมากเมื่อเทียบกับปี 2541 ซึ่งมียอดขายเท่ากับ 1,646.3 ล้านบาท สาเหตุหลักที่ยอดขายลดลงอย่างมาก เนื่องจาก NTS ขาดเงินทุนหมุนเวียนในการดำเนินการ ทำให้มีการผลิตไม่ต่อเนื่อง และไม่สามารถผลิตในระดับที่เป็น Economy of  Scale ได้ ภายหลังการรวมกิจการ ผู้บริหารคาดว่าจะสามารถทำให้MS เพิ่มยอดขายเป็น 7,167.86 ล้านบาท   โดยอาศัยฐานลูกค้าเดิม  ผนวกกับการบริหารและศักยภาพของ MS ทั้งในด้านความมั่นคงทางการเงิน และช่องทางการจัดจำหน่ายของบริษัทย่อยทั้งสาม ในส่วนของความสามารถในการทำกำไรของบริษัทนั้น คาดว่าจะสามารถดำเนินการให้มีอัตรากำไรขั้นต้นที่ใกล้เคียงกับ SCSC และ SISCO2001 รวมทั้งยังสามารถลดค่าใช้จ่ายขายและบริหาร ในส่วนที่เป็นค่าใช้จ่ายที่ซ้ำซ้อนของบริษัทดังรายละเอียดที่ได้กล่าวข้างต้น อย่างไรก็ตามคาดว่าผลการดำเนินงานในปีแรกของบริษัท ยังมีประมาณการผลขาดทุนสุทธิเท่ากับ 1,325.89 ล้านบาท โดยประมาณการกำไรจากการดำเนินงานก่อนดอกเบี้ย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าใช้จ่ายตัดบัญชี (EBITDA) เท่ากับ 571.86 ล้านบาท (ตามรายละเอียดในหน้า 40) แม้จะมีผลประกอบการขาดทุน แต่เมื่อเปรียบเทียบกับผลการดำเนินงานก่อนการรวมกิจการ จะเห็นว่ามีผลประกอบการที่ดีขึ้นมาก
หน่วย : ล้านบาท
	 
	 

ณ 31 ธันวาคม 2544
	ประมาณการปีที่ 1 

	
	NTS*
	SISCO 2001
	SCSC
	รวม*
	MS

	สินทรัพย์รวม
	8,813.28
	2,815.09
	2,612.87
	14,241.24
	19,419.10

	เงินกู้ยืม
	3,876.00
	2,785.90
	2,653.98
	9,315.88
	11,406.07

	ส่วนของผู้ถือหุ้น
	4,423.62
	(68.77)
	(202.58)
	4,152.27
	6,672.56

	จำนวนหุ้น (ล้านหุ้น)
	2,714.48
	0.01
	17.50
	N/A
	5,637.13

	มูลค่าที่ตราไว้ (บาท)
	10.00
	100.00
	100.00
	N/A
	1.00

	มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (บาท)
	1.63
	(6,877)
	(11.60)
	N/A
	1.18


   *ข้อมูล  NTS เป็นข้อมูลหลังการรปรับโครงสร้างหนี้ เป็นการสรุปตัวเลขโดยประมาณเท่านั้น
หากพิจารณาจากฐานะทางการเงินของบริษัทจะเห็นว่า ตามประมาณการเมื่อสิ้นสุดปีที่ 1   ภายหลังการรวมกิจการบริษัทจะมีขนาดของสินทรัพย์รวมเพิ่มขึ้นในอัตราประมาณร้อยละ 120 เมื่อเปรียบเทียบกับขนาดของสินทรัพย์รวมของ NTS ณ สิ้นปี 2544 โดยเพิ่มจาก 8,813.28 ล้านบาทเป็นประมาณ 19,419.10 ล้านบาท  โดยสำหรับหนี้สินทางการเงินภายหลังการรวมกิจการจะเท่ากับ 9,315.88 ล้านบาท ซึ่งเป็นผลมาจากเงินกู้คงเหลือหลังการปรับปรุงหนี้ตามแผนฟื้นฟูกิจการและการแปลงหนี้เป็นทุนของ NTS ลดลงเป็น 3,876 ล้านบาทรวมกับเงินกู้ของ CHC ซึ่งถูกจัดสรรเข้ามาใน MS ตามสัดส่วนการถือหุ้น ทั้งนี้ ณ 31 มีนาคม 2545 หนี้สินทางการเงินใน MS จะเท่ากับ   8,278.48 ล้านบาท (รายละเอียดตามส่วนที่ 2 หน้า 35 และ 49) 
ภายหลังการรวมกิจการ จะสามารถดำเนินการกู้ยืมเงินได้มากขึ้น เนื่องจากศักยภาพในการดำเนินงานที่มีแนวโน้มดีขึ้นของบริษัท ทั้งนี้ในปัจจุบัน MS ได้รับวงเงินทุนหมุนเวียนใหม่แล้วในวงเงิน  2,000 ล้านบาท
ผลกระทบต่อผู้ถือหุ้น NTS

จากปัญหาสภาพคล่องทางการเงินของ NTS ซึ่งส่งผลให้ NTS ต้องเข้าสู่กระบวนการฟื้นฟูกิจการ โดยการดำเนินการตามแผนการรวมกิจการซึ่งระบุในแผนฟื้นฟูกิจการที่ได้รับอนุมัติจากเจ้าหนี้แล้วนั้น NTS จะขอเพิกถอนจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน โดยจะโอนให้บริษัทที่เกิดจากการรวมกิจการ MS เข้าจดทะเบียนแทน ดังนั้นหากผู้ถือหุ้นของ NTS ยังคงถือหุ้น NTS ต่อไปผลกระทบที่สำคัญคือทำให้ผู้ถือหุ้นขาดสภาพคล่องในการซื้อขาย    ในขณะที่หากผู้ถือหุ้นของ NTS    ตัดสินใจขายหลักทรัพย์และเป็นผู้ถือหุ้นของ  MS จะสามารถทำการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ ฯ ได้ต่อไป
เมื่อพิจารณาในแง่ของผลตอบแทน หากผู้ถือหุ้นของ NTS ยังคงถือหุ้นใน NTS ต่อไป ผลตอบแทนที่ได้รับจะมาจากผลการดำเนินงานของ NTS เท่านั้น ในขณะที่การเป็นผู้ถือหุ้นของ MS ผลตอบแทนที่จะได้รับจะมาจากผลการดำเนินงานของทั้ง NTS  SISCO2001 และ SCSC ซึ่งประมาณการว่าจะเป็นผลตอบแทนที่สูงกว่าเนื่องจากการได้รับประโยชน์ที่ได้กล่าวไว้ข้างต้นจากการรวมกิจการ และคาดว่าจะมีศักยภาพในการแข่งขัน และมีความสามารถในการทำกำไรที่สูงกว่าการดำเนินงานในลักษณะของบริษัทเดี่ยว
ในกรณีที่ผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS ทำการแลกเปลี่ยนหุ้น NTS เป็นหุ้น MS ตามขั้นตอนการทำคำเสนอซื้อ จะทำให้ผู้ถือหุ้นไม่มีสิทธิออกเสียงใน  NTS  โดยตรงได้ แต่ต้องใช้สิทธิออกเสียงผ่าน MS ซึ่งจะเป็นผู้ใช้สิทธิใน NTS อีกทอดหนึ่งเท่านั้น
นอกจากนั้น จากโครงสร้างภายหลังการควบรวมกิจการ  MS เป็นผู้กำหนดนโยบายสำหรับการดำเนินงานของกลุ่ม ดังนั้นการเป็นผู้ถือหุ้นของ MS จะสามารถมีส่วนร่วมในการกำหนดนโยบายของบริษัททั้งกลุ่ม
4.2   ความเห็นของคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนที่ถูกเสนอซื้อหลักทรัพย์ [NTS]
------  รายละเอียดตามเอกสารแนบ 8  ------
4.3   ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินต่อความเหมาะสมของการปรับโครงสร้างและการจัดการ
บริษัท ดีลอยท์ ทู้ช โธมัทสุ คอร์ปอเรท รีสตรัคเจอริ่ง จำกัด ได้รับการแต่งตั้งให้เป็นที่ปรึกษาทางการเงินในการจัดเตรียมคำขออนุญาตเสนอขายหลักทรัพย์ของบริษัท มิลเลนเนียม สตีล จำกัด (มหาชน) (“MS”) พร้อมทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ของบริษัท เอ็น. ที. เอส.  สตีลกรุ๊ป จำกัด (มหาชน) (“NTS”) รวมทั้งให้ความเห็นต่อรายการปรับโครงสร้างและการจัดการ
4.3.1   ลักษณะของรายการ
การเสนอขายหลักทรัพย์ของบริษัทที่จัดตั้งใหม่ “MS” และการเสนอซื้อหลักทรัพย์ของบริษัท เอ็น. ที. เอส.  สตีล กรุ๊ป จำกัด (มหาชน) (“NTS”) เป็นขั้นตอนหนึ่งของการรวมกิจการของบริษัทผู้ผลิตเหล็กก่อสร้าง 3 ราย คือ บริษัท เอ็น. ที. เอส. สตีล กรุ๊ป จำกัด (มหาชน) (“NTS”) บริษัทเหล็กสยาม (2001) จำกัด (“SISCO2001”) และบริษัท เหล็กก่อสร้างสยาม จำกัด (“SCSC”) โดย MS เป็นบริษัทลงทุนในบริษัททั้งสาม และหลังการปรับโครงสร้างการถือหุ้น  MS จะเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ แทน NTS

ในการเสนอขายหลักทรัพย์ MS ให้กับผู้ถือหุ้น NTS พร้อมกับทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ NTS โดยผู้ถือหุ้นของ NTS จะได้รับหลักทรัพย์ MS แทนในสัดส่วน 1:1 หมายถึง ผู้ถือหุ้น NTS จำนวน 1 หุ้นจะได้รับ หุ้น MS 1 หุ้น และนำ MS เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ แทน NTS

ดังนั้น ผู้ถือหุ้นของ NTS จะแปลงสภาพมาเป็นผู้ถือหุ้นของ MS ซึ่งจะมีการลดสัดส่วนการถือหุ้นลง เนื่องจากการแปลงหนี้เป็นทุนของเจ้าหนี้ NTS การออกเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ของ MS ให้กับ CHC พร้อมกับเข้าซื้อหุ้นร้อยละ 100 ใน SISCO2001 และ SCSC และการออกหุ้น MS เสนอขายแก่ McDonald Investments Inc. (“McDonald”) และ MCL Management Services (“MCL”) ซึ่งเป็นที่ปรึกษาในการควบรวมกิจการและได้รับค่าตอบแทนเป็นหุ้นของบริษัท MS เข้ามาเป็นผู้ถือหุ้นร่วมในบริษัท MS  ทั้งนี้เพื่อแสดงขั้นตอนให้ชัดเจนขึ้น ซึ่งได้แบ่งขั้นตอนออกเป็น 3 ส่วน ดังนี้
1. โครงสร้างผู้ถือหุ้นปัจจุบันของ NTS


2. โครงสร้างผู้ถือหุ้นของ NTS ภายหลังการปรับโครงสร้างหนี้
แผนฟื้นฟูกิจการของ NTS ได้ผ่านความเห็นชอบจากที่ประชุมเจ้าหนี้ NTS เมื่อวันที่ 27 เมษายน 2544 และศาลล้มละลายกลางได้ให้ความเห็นชอบเมื่อวันที่ 6 มิถุนายน 2544 ซึ่งในแผนฟื้นฟูกิจการระบุให้มีการแปลงหนี้เป็นทุนจำนวน 10,282.01 ล้านบาท ซึ่งเป็นสัดส่วนร้อยละ 23.55 ของจำนวนหนี้ทั้งหมด 43,650.97 ล้านบาท เป็นผลให้เจ้าหนี้เป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของ NTS โดยมีสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ 92 ของจำนวนทุนทั้งหมด ดังแผนภาพต่อไปนี้











อย่างไรก็ตามได้มีการยื่นขอแก้ไขแผนใหม่อีกครั้ง โดยกำหนดให้มีการรวมกิจการระหว่าง NTS SISCO2001 และ SCSC โดยให้คงเงื่อนไขต่างๆ บางส่วนไว้ตามแผนฟื้นฟูกิจการเดิมของ NTS รวมถึงการแปลงหนี้เป็นทุน ที่ประชุมเจ้าหนี้ของ NTS ได้อนุมัติการแก้ไขแผนเมื่อวันที่ 8 กรกฎาคม 2545 และได้รับความเห็นชอบจากศาลเมื่อวันที่ 19 กรกฎาคม 2545 เนื่องจากที่ประชุมเจ้าหนี้เห็นว่าการรวมกิจการกับ SISCO2001 และ SCSC จะก่อให้เกิดประโยชน์มากกว่าในกรณีที่ NTS ดำเนินการภายใต้โครงสร้างการดำเนินงานแบบเดิม (ไม่รวมกิจการ)

ทั้งนี้เพื่อให้เป็นไปตามแผนการรวมกิจการกับ SISCO2001 และ SCSC ตามที่กำหนดในแผนฟื้นฟูกิจการได้มีการจัดตั้งบริษัทใหม่เป็นบริษัทลงทุน (Holding Company) ภายใต้ชื่อบริษัท มิลเลนเนียม สตีล จำกัด (มหาชน) โดยมี NTS  SCSC และ SISCO2001 เป็นบริษัทย่อยของ MS และกำหนดให้มีการทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ NTS และใบสำคัญแสดงสิทธิ NTS พร้อมกับเสนอขายหลักทรัพย์ MS และใบสำคัญแสดงสิทธิ MS ให้กับผู้ถือหุ้น NTS ในอัตราส่วน 1:1 หลังจากนั้น MS จะออกและเสนอขายหลักทรัพย์ใหม่ให้กับ CHC เพื่อแลกกับหุ้นสามัญร้อยละ 100 ที่ CHC ถือใน SISCO2001 และ SCSC นอกจากนั้น MS จะออกและเสนอขายหลักทรัพย์ให้ McDonald และ MCL ชำระเป็นค่าที่ปรึกษาทางการเงินในการรวมกิจการ ซึ่งโครงสร้างการถือหุ้นภายหลังการดำเนินการดังกล่าว ได้แสดงตามแผนภาพด้านล่าง การกำหนดให้ MS เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯแทน NTS เป็นหนึ่งในเงื่อนไขการรวมกิจการที่ระบุไว้ในแผนฟื้นฟูกิจการที่ต้องการที่จะรักษาสภาพการเป็นบริษัทจดทะเบียนไว้ ซึ่งจะเป็นประโยชน์ต่อผู้ถือหุ้นในแง่ของสภาพคล่องของการถือหลักทรัพย์โดยสามารถซื้อขายเปลี่ยนมือได้
โครงสร้างการถือหุ้นในบริษัท MS แสดงดังแผนภาพต่อไปนี้







* McDonald เป็นที่ปรึกษาทางการเงินในการปรับโครงสร้างหนี้ของ NTS ซึ่งได้รับชำระค่าที่ปรึกษาทางการเงินเป็นหุ้นในอัตรา  ร้อยละ 1.29 ของจำนวนหุ้นทั้งหมด และ McDonald และ MCL เป็นที่ปรึกษาทางการเงินในการรวมกิจการ ซึ่งได้รับชำระค่าที่ปรึกษาทางการเงินเป็นหุ้นในอัตราร้อยละ 6.65  ของจำนวนหุ้นทั้งหมด
โครงสร้างดังกล่าวมีสมมติฐานว่า MS สามารถทำการเสนอซื้อหลักทรัพย์ทั้งหมดของ NTS และในขั้นตอนดังกล่าวยังได้มีการเสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิ MS พร้อมกับทำคำเสนอซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิ NTS และการเสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิ MS ให้กับ CHC  McDonald และ MCL  เพื่อที่ผู้ถือหุ้น CHC McDonald และ MCL สามารถรักษาสัดส่วนการผู้ถือหุ้นใน MS ตามข้อตกลงการรวมกิจการ ซึ่งหากมีการใช้สิทธิจากใบสำคัญแสดงสิทธิทั้งหมด จะทำให้โครงสร้างผู้ถือหุ้นปรากฎดังแผนภาพต่อไปนี้





* McDonald เป็นที่ปรึกษาทางการเงินในการปรับโครงสร้างหนี้ของ NTS ซึ่งได้รับชำระค่าที่ปรึกษาทางการเงินเป็นหุ้นในอัตรา  ร้อยละ 0.83 ของจำนวนหุ้นทั้งหมด และ McDonald และ MCL เป็นที่ปรึกษาทางการเงินในการรวมกิจการ ซึ่งได้รับชำระค่าที่ปรึกษาทางการเงินเป็นหุ้นในอัตราร้อยละ 6.05  ของจำนวนหุ้นทั้งหมด (ภายหลังการใช้สิทธิใบสำคัญแสดงสิทธิในการซื้อหุ้นของผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS และ CHC)

4.3.2   ความเห็นของที่ปรึกษาต่อการทำรายการ
ความเห็นของที่ปรึกษาต่อความสมเหตุสมผลในการทำรายการ การรวมกิจการพิจารณาจากปัจจัยดังต่อไปนี้
1. ความสามารถในการอยู่รอดของกิจการ 
ในปัจจุบันภาคอุตสาหกรรมผลิตเหล็กในประเทศไทยอยู่ในสภาวะที่ปริมาณการผลิตเกินปริมาณความต้องการ โดยปริมาณความต้องการในผลิตภัณฑ์มีเพียงประมาณ 1 ใน 3 ของปริมาณการผลิตทั้งหมดของประเทศ ซึ่งมีกำลังการผลิตรวมประมาณ 6 ล้านตันต่อปี ภายหลังวิกฤติเศรษฐกิจในปี 2540 และประเทศไทยประกาศใช้อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัว ส่งผลกระทบต่อธุรกิจ ต่าง ๆ โดยเฉพาะธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ และอุตสาหกรรมก่อสร้างเป็นอย่างมาก ประกอบกับในช่วงก่อนหน้านั้นผู้ผลิตเหล็กในประเทศได้มีการเพิ่มกำลังการผลิตจำนวนมาก เพื่อตอบรับความต้องการภายในประเทศ และลดการพึ่งพาสินค้านำเข้าประเภทเหล็กเส้น เหล็กลวด และเหล็กแท่ง (rebar, wire rod and semi-finished billet products) ซึ่งมีอัตราส่วนสูงถึงร้อยละ 40-45 ของปริมาณการใช้เหล็กทั้งหมดของประเทศในช่วงปี 2537-2540  ทั้งนี้การรวมกิจการของ NTS SISCO2001และ SCSC ซึ่งเป็นผู้ประกอบการรายใหญ่ของประเทศ จะก่อให้เกิดประโยชน์ในการบริหารประสิทธิภาพในการผลิต โดยเปิดโอกาสให้ MS กำหนดอัตราการใช้กำลังการผลิตของโรงงานแต่ละแห่งให้เหมาะสมกับปริมาณความต้องการในตลาด หรือหยุดการผลิตในโรงงานบางแห่ง เพื่อเป็นการลดต้นทุนการผลิต นอกจากนั้นที่ SISCO2001และ SCSC เป็นผู้ผลิตที่อยู่ในอุตสาหกรรมผลิตเหล็กมาเป็นเวลานาน และมีความเชี่ยวชาญด้านการผลิต รวมทั้งมีเทคนิคการผลิตที่ส่งผลให้การผลิตมีต้นทุนที่ต่ำกว่า NTS และสามารถนำมาประยุกต์ใช้กับ NTS ได้
ปัญหาความอยู่รอดของผู้ประกอบการผลิตเหล็ก อันเนื่องมาจากปัญหาการผลิตเกินปริมาณความต้องการนั้นไม่จำกัดอยู่เฉพาะประเทศไทยเท่านั้น ปัญหาดังกล่าวปรากฎอยู่หลายประเทศทั่วโลก และแนวทางในการแก้ปัญหาที่ใช้กัน ประการหนึ่งคือการรวมกิจการของผู้ประกอบการ เช่น
· การรวมกิจการของผู้ผลิตเหล็กในประเทศเยอรมัน ของบริษัท Thyssen และ บริษัท Krupp ด้วยกำลังการผลิตรวมสูงถึง 18 ล้านตันต่อปี
· การรวมกิจการในระดับระหว่างประเทศในยุโรปของบริษัท British Steel ในประเทศอังกฤษ และบริษัท Hoogovens ในประเทศเนเธอร์แลนด์ ทำให้มีกำลังการผลิตรวมสูงถึง 22.5 ล้านตันต่อปี
· การรวมกิจการในระดับระหว่างประเทศของ 3 บริษัท ซึ่งอยู่ในระหว่างการเจรจา ของบริษัท Usinor ประเทศฝรั่งเศส และบริษัท Arbed ประเทศลักเซมเบอร์ก และบริษัท Aceralia ประเทศสเปน  ทำให้มีกำลังการผลิตรวมสูงถึง 46 ล้านตันต่อปี
· การรวมกิจการของผู้ผลิตเหล็กในประเทศญี่ปุน ซึ่งอยู่ในระหว่างการเจรจา ของบริษัท NKK และ บริษัท Kawasaki Steel ด้วยกำลังการผลิตรวมสูงถึง 33 ล้านตันต่อปี
2. ความสามารถในการแข่งขัน 
ภาวะภาคอุตสาหกรรมผลิตเหล็กอยู่ในภาวะปริมาณการผลิตเกินปริมาณความต้องการ ทำให้การแข่งขันในภาคอุตสาหกรรมค่อนข้างรุนแรง ส่งผลให้ผู้ประกอบการจำนวนมากประสบผลขาดทุน ความสามารถในการแข่งขันจึงเป็นสิ่งจำเป็นที่ผู้ผลิตต้องเร่งพัฒนาเพื่อลดต้นทุนในการดำเนินงาน ทั้งนี้ที่ปรึกษาทางการเงินมีความเห็นว่าการรวมกิจการจะช่วยเพิ่มความสามารถในการแข่งขันให้กับ NTS และ MS โดยพิจารณาในด้านต่างๆ ดังนี้
2.1 ด้านการผลิต ปัจจุบันปริมาณความต้องการใช้ผลิตภัณฑ์เหล็กมีเพียงหนึ่งในสามของกำลังการผลิตทั้งหมดในประเทศ  ในขณะที่ในปี 2543 NTS ใช้อัตรากำลังการผลิตเฉลี่ยของ NTS อยู่ที่ร้อยละ 10 ของกำลังการผลิตทั้งหมด ส่งผลให้การดำเนินงาน NTS มีผลกำไร (ขาดทุน) ขั้นต้น (ขายหักด้วยต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร) โดยมีกำไร (ขาดทุน) ขั้นต้นเฉลี่ย 3 ปี ระหว่างปี 2541-2543 ติดลบที่อัตราร้อยละ 21 การรวมกิจการกับ SISCO2001 และ SCSC โดยมี MS เป็นบริษัทลงทุนในบริษัทย่อยคือ NTS SISCO2001 และ SCSC จะส่งผลให้ผู้บริหาร MS สามารถดำเนินการจัดสรรการผลิตในสัดส่วนที่เหมาะสมกับความต้องการ หรือหยุดการผลิตในหน่วยผลิตส่วนเกิน เพื่อลดต้นทุนการผลิตของบริษัท ทั้งนี้การรวมกิจการของทั้งสองกลุ่มบริษัทคือ NTS และกลุ่ม CHC ประกอบด้วย SISCO2001 และ SCSC จะช่วยเสริมศักยภาพของบริษัทใหม่ที่เกิดขึ้น โดยอาศัยจุดเด่นของทั้งสองกลุ่มบริษัท เช่น ในส่วนของ NTS นั้น บริษัทมีเครื่องจักรที่ใหม่ และจัดเป็นเทคโนโลยีทันสมัยสำหรับผู้ประกอบการในอุตสาหกรรมผลิตเหล็ก ในขณะที่ SISCO2001 และ SCSC เป็นบริษัทที่ประสบความสำเร็จและดำเนินงานมาเป็นเวลานาน และเป็นบริษัทในกลุ่มปูนซิเมนต์ไทยซึ่งมีการบริหารงานแบบมืออาชีพ และมีเครือข่ายการตลาดที่มั่นคงเป็นที่ยอมรับ การรวมจุดเด่นดังกล่าวจะช่วยเสริมให้ MS เป็นบริษัทที่มีศักยภาพในการแข่งขันเพิ่มขึ้นมากกว่าการดำเนินงานที่ NTS เป็นบริษัทเดี่ยวในปัจจุบัน
2.2     ด้านการตลาด การรวมกิจการของผู้ผลิตรายใหญ่ของ NTS SISCO2001 และ SCSC  จะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพในเรื่องของช่องทางการจัดจำหน่าย และขยายฐานลูกค้าให้กับ MS ในขณะที่ SISCO2001 และ SCSC ซึ่งเป็นบริษัทในกลุ่มบริษัทปูนซิเมนต์ไทย มีเครือข่ายและช่องทางการจัดจำหน่ายสินค้าจำนวนมากอยู่ทั่วประเทศ MS สามารถใช้ช่องทางการจัดจำหน่ายนี้ เช่น กลุ่มค้าวัสดุซิเมนต์ไทย (“CDC”) โดยมีบริษัทย่อยคือ บจ. ซิเมนต์ไทยการตลาด (“CSM”) ซึ่งเป็นบริษัทการตลาดและขนส่งที่มีเครือข่ายการขายอยู่ทั่วประเทศในรูปของตัวแทนจำหน่ายวัสดุก่อสร้างของกลุ่มปูนซิเมนต์ไทย และ Cementhai Homemart Store ซึ่งเป็นเครือข่ายร้านค้าครอบคลุมทั่วประเทศและจำหน่ายสินค้าให้กับลูกค้าทั่วไป ผนวกกับช่องทางการจัดจำหน่ายของ NTS ในตลาดกรุงเทพฯในด้านการขายส่งและลูกค้ากลุ่มกลุ่มผู้รับเหมาก่อสร้างรายใหญ่ จากช่องทางการจำหน่ายที่หลากหลายส่งผลให้ MS เพิ่มโอกาสในการขายสินค้าและขยายส่วนแบ่งตลาด
2.3     ด้านการพัฒนาผลิตภัณฑ์  ปัจจุบัน NTS  SISCO2001 และ SCSC มีผลิตภัณฑ์ที่คล้ายคลึงกัน การรวมกิจการของกลุ่มบริษัท นอกจากจะช่วยให้มีการจัดสรรการผลิตในแต่ละโรงงานอย่างมีประสิทธิภาพเพื่อลดต้นทุนการผลิตแล้ว ยังช่วยเพิ่มโอกาสในการเพิ่มความ
หลากหลายของผลิตภัณฑ์จากการร่วมกันพัฒนาผลิตภัณฑ์ ผลิตภัณฑ์ใหม่ที่สามารถผลิตได้ในอนาคตเช่น Hexagonal, Square Bar, YII, CHQ และ M6 Billet ซึ่งปัจจุบันยังต้องนำเข้าจากต่างประเทศ รวมถึงการพัฒนาการผลิตสินค้าที่มีมูลค่าเพิ่ม (Value Added Products) เช่น เหล็กลวดคาร์บอนสูง (HCWR) ซึ่งเป็นเหล็กที่ใช้ในการก่อสร้างตึกสูง ที่ต้องใช้เหล็กที่มีคุณภาพสูง หรือ SBQ ที่ใช้ในอุตสาหกรรมรถยนต์ ซึ่งปัจจุบันยังพึ่งพาการนำเข้าสินค้า 2 ชนิดนี้อยู่   นอกจากนี้ MS ยังสามารถขายสินค้าใหม่ให้กับบริษัทในเครือของปูนซิเมนต์ไทย ซึ่งปัจจุบันนำเข้าสินค้าเหล็กจากต่างประเทศ
2.4     เพิ่มอำนาจการต่อรองกับเจ้าหนี้การค้า (Supplier) การรวมกิจการช่วยเพิ่มปริมาณการสั่งซื้อวัตถุดิบ ทำให้สามารถซื้อวัตถุดิบในการผลิต เช่น เศษเหล็ก (scrap) ที่ใช้ในการผลิตได้ครั้งละจำนวนมากส่งผลให้อำนาจต่อรองสูงขึ้น ทั้งในเรื่องราคาและการกำหนดคุณภาพและบริการ จากการศึกษาของผู้บริหารพบว่า การสั่งซื้อเศษเหล็กนำเข้าในจำนวนมากขึ้นของ MS จะทำให้ราคาของเหล็กที่ซื้อถูกลงประมาณ 1-3 เหรียญสหรัฐต่อตัน
2.5     ด้านบุคลากร  ในส่วนของบุคลากร การรวมกิจการจะช่วยลดค่าใช้จ่ายบางส่วนที่สามารถใช้บุคลากรร่วมกันได้ เช่น ผู้บริหาร ผู้เชี่ยวชาญด้านการผลิต พนักงานขายและการตลาด เป็นต้น  นอกจากนั้นยังสามารถแลกเปลี่ยนระบบการบริหารการผลิตและเทคนิคการผลิตจากโรงงานที่มีประสิทธิภาพการผลิตที่ดีที่สุด
3. ความมั่นคงทางการเงิน  
การรวมกิจการจะช่วยเสริมสร้างความมั่นคงทางการเงินให้กับบริษัท ปัจจุบัน NTS ประสบปัญหาขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียนในการดำเนินกิจการทำให้บริษัทต้องดำเนินกิจการภายใต้ข้อจำกัด เช่น การผลิตไม่สามารถทำได้อย่างต่อเนื่อง เนื่องจากขาดเงินทุนหมุนเวียนในการซื้อวัตถุดิบ เงินค่าจ้างแรงงาน หลังการปรับโครงสร้างหนี้และการรวมกิจการจะทำให้บริษัทมีฐานะการเงินที่มั่นคงขึ้นความสามารถในการแข่งขันเพิ่มขึ้น และเพิ่มโอกาสในการจัดหาเงินทุนหมุนเวียนได้มากขึ้น 
4. การพัฒนาตลาดใหม่ 
การรวมกิจการจะช่วยเสริมสร้างศักยภาพในการพัฒนาสินค้าให้เทียบเท่ามาตรฐานที่ต้องการในตลาดต่างประเทศ และสามารถนำออกขายในตลาดต่างประเทศได้ โดย MS เล็งเห็นโอกาสในการขยายตลาดสู่ประเทศลาว กัมพูชา ออสเตรเลีย พม่า และสิงคโปร์  ทั้งนี้ MS สามารถอาศัยฐานลูกค้าของบริษัทค้าสากลซิเมนต์ไทย จำกัด  ซึ่งเป็นบริษัทในเครือปูนซิเมนต์ไทยซึ่งมีสำนักงานอยู่ในต่างประเทศเป็นจำนวนมาก
5. ประโยชน์ต่อภาพรวมของประเทศ  
ทั้งนี้การรวมกิจการของบริษัทในอุตสาหกรรมผลิตเหล็ก จะทำให้อุตสาหกรรมผลิตเหล็กยังคงสามารถดำเนินการต่อไปได้ ทำให้มีการผลิตเหล็กในประเทศไทย ซึ่งจะทดแทนการนำเข้า และไม่เสียดุลการค้า เป็นการแก้ปัญหาในระดับประเทศอีกด้วย  ในปัจจุบันยังมีบริษัทที่ประกอบธุรกิจผลิตเหล็กอีกจำนวนมากที่ประสบปัญหาเช่นเดียวกับ NTS 

ที่ปรึกษาทางการเงินมีความเห็นว่าการรวมกิจการจะเป็นประโยชน์ต่อ NTS และผู้ถือหุ้นของบริษัท จากเหตุผลที่ได้กล่าวข้างต้น ทั้งนี้การรวมกิจการยังเพิ่มความสามารถในการแข่งขัน และความสามารถในการระดมเงินทุนให้กับบริษัทเพื่อเป็นเงินทุนหมุนเวียนและผลิตสินค้าที่มีมูลค่าเพิ่ม รวมทั้งเป็นการสนับสนุนอุตสาหกรรมเหล็ก ซึ่งเป็นหนึ่งในอุตสาหกรรมพื้นฐานของประเทศให้สามารถดำเนินการต่อไปได้ การรวมกิจการของทั้ง 3 บริษัท จะเป็นผลดีกว่าการที่ NTS ดำเนินการเพียงบริษัทเดียว ดังนั้นที่ปรึกษาทางการเงินเห็นว่า การปรับโครงสร้างดังกล่าวซึ่งเป็นผลจากการรวมกิจการมีความสมเหตุสมผล และเกิดประโยชน์ต่อผู้ถือหลักทรัพย์ NTS

4.3.3
ความเห็นของที่ปรึกษาต่อราคาเสนอซื้อ
เกณฑ์ในการประเมินราคาหรือมูลค่าของบริษัทมีอยู่หลายวิธี ทั้งนี้ในการเลือกใช้เกณฑ์ในการประเมิน ขึ้นอยู่กับลักษณะการประกอบธุรกิจของบริษัทและวัตถุประสงค์ของการประเมิน  เนื่องจากราคาที่ทำคำเสนอซื้อหุ้น NTS เพื่อแลกกับหุ้น MS ที่ออกใหม่ เป็นขั้นตอนหนึ่งของการรวมกิจการระหว่าง NTS และกลุ่ม CHC คือ  SISCO2001 และ SCSC ดังนั้นการพิจารณาราคาเสนอซื้อจึงต้องคำนึงถึงการประเมินมูลค่ากิจการของทั้ง 2 กลุ่ม เพื่อใช้เป็นสัดส่วนในการถือหุ้นบริษัท MS

1. วิธีการคำนวณโดยใช้กำไรก่อนดอกเบี้ย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และ ค่าใช้จ่ายตัดบัญชีที่อัตราการผลิตร้อยละ 100  (EBITDA Contribution Analysis “ECA”) 
เป็นวิธีที่ที่ปรึกษาการรวมกิจการคือ McDonald และ MCL ใช้เป็นวิธีการกำหนดมูลค่าของ NTS  SISCO2001 และ SCSC  เพื่อนำมากำหนดสัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นทั้ง 2 กลุ่มคือ NTS และ CHC ใน MS โดย McDonald และ MCL ประมาณการผลการดำเนินการในอนาคตตามสมมติฐานที่ได้รับจากผู้บริหารของทั้งฝ่าย NTS และ CHC ของทั้ง 3 บริษัทโดยตั้งอยู่บนสมมติฐานดังต่อไปนี้ 
· ระยะเวลาในการคำนวณ 4 ปี
· อัตรากำไร ก่อนหักดอกเบี้ยเว้นภาษี ค่าเสื่อมและค่าใช้จ่ายตัดบัญชี (“EBITDA”) ของทั้งสองกลุ่มเท่ากันในผลิตภัณฑ์แต่ละชนิด
· ยอดขายต่อหน่วย ต้นทุนขายต่อหน่วย และค่าใช้จ่ายขายและบริหารต่อหน่วย เท่ากันทั้ง 3 บริษัท
· การกำหนดอัตราการเพิ่มกำลังการผลิตในแต่ละปีที่ใช้ในการประมาณเพิ่มขึ้นในสัดส่วนเดียวกัน โดยยึดจำนวนตันที่ขายได้ในปี 2541 เป็นฐานบวกด้วยอัตราการเพิ่มของผลต่างของอัตรากำลังการผลิตเต็มที่และยอดขายปี 2541    จนเต็มกำลังการผลิตในปีที่ 4 โดยมีสมมติฐานสรุปตามตารางด้านล่าง
ตารางที่ 4.1 

	บริษัท
	SISCO2001 และ SCSC
	NTS

	จำนวนปีของประมาณการ
อัตรากำลังการผลิตเต็มที่(ตัน) (1)

ยอดขายปี 2541 (ตัน) (2)

ผลต่าง (1-2)

ยอดขาย – ปีที่ 1

ยอดขาย – ปีที่ 2

ยอดขาย – ปีที่ 3

ยอดขาย – ปีที่ 4
	4

989,000

463,000

526,000

ยอดขาย 2541 + 70% ของผลต่าง
ยอดขาย 2541 + 80% ของผลต่าง
ยอดขาย 2541 + 90% ของผลต่าง
ขายที่เต็มกำลังการผลิต
	 4

751,000

115,000
636,000

ยอดขาย 2541 + 70% ของผลต่าง
ยอดขาย 2541 + 80% ของผลต่าง
ยอดขาย 2541 + 90% ของผลต่าง
ขายที่เต็มกำลังการผลิต


หมายเหตุ : กำลังการผลิตเต็มที่ดังปรากฏในตาราง เป็นกำลังการผลิตที่ NTS SISCO2001 และ SCSC ใช้ในการเจรจาต่อรองเพื่อกำหนดสัดส่วนการถือหุ้นใน MS โดยเลือกผลิตภัณฑ์ที่  NTS  SISCO2001 และ SCSC มีเหมือนกันและกำหนดให้ผลิตผลิตภัณฑ์ขนาดเดียวกัน และได้มีการประมาณกำลังการผลิตเต็มที่ดังกล่าว ในขณะที่กำลังการผลิตที่ได้ระบุไว้ในส่วนที่ 2 หน้า 14 นั้น เป็นกำลังการผลิตเต็มที่ของแต่ละบริษัทตามขนาดของผลิตภัณฑ์ที่หลากหลายและตามเป้าหมายการตลาดและลูกค้าของแต่ละบริษัท ดังนั้น ความแตกต่างที่เกิดขึ้นมาจากความแตกต่างของส่วนผสมและขนาดของผลิตภัณฑ์ (Product Mix)  จึงส่งผลให้กำลังการผลิตดังกล่าวทั้งสองมีความแตกต่างกัน
วิธีการในการประเมินราคาดังกล่าว เป็นการพิจารณาการดำเนินการของทั้ง 3 บริษัทคือ NTS  SCSC และ SISCO2001 โดยกำหนดให้มีการผลิตเพิ่มขึ้นจากปีฐานที่ใช้คือปี 2541 ในอัตราส่วนเดียวกันในแต่ละโรงงานของทั้งสองกลุ่ม รวมทั้งสมมติฐานที่ให้ความสามารถในการทำกำไรที่เท่ากัน ถึงแม้ว่าในปัจจุบันทั้ง 3 บริษัท ไม่ได้มีความสามารถในการทำกำไรเท่ากัน ทั้งนี้จากผลการดำเนินงานในอดีต NTS ดำเนินการโดยมี EBITDA  ติดลบ ในขณะที่บริษัท SCSC และ SISCO2001 ดำเนินการโดยมี  EBITDA รวมกันเป็นบวก ดังแสดงในตารางด้านล่าง
ตารางที่ 4.2  


        





  





                            (หน่วย:ล้านบาท)
	
	2541
	2542
	2543
	2544

	EBITDA – NTS

EBITDA – SCSC

EBITDA– SISCO
	(468.99)

297.68
167.23
	(144.19)

248.65

84.29
	(62.06)

33.42
14.47
	(275.93)

285.28

134.15

	           รวม
	(4.08)
	188.75
	(14.17)
	143.50


ที่มา : จากงบการเงินของบริษัทที่ผ่านการตรวจสอบจากผู้สอบบัญช๊
ทั้งนี้วิธีการดังกล่าวยังเป็นการคำนวณโดยพิจารณากำไรจากการดำเนินงานและกำลังการผลิตของเครื่องจักรที่มีอยู่ในปัจจุบันควบคู่กัน ซึ่งในสภาพความเป็นจริงบริษัททั้ง 3 แห่ง อาจไม่สามารถผลิตได้ตามที่ประมาณการไว้ ทั้งนี้หลักการในการกำหนดสัดส่วนการถือหุ้นของทั้ง 2 กลุ่ม ในขบวนการเจรจารวมกิจการนั้น ได้ตกลงที่จะใช้วิธี ECA เป็นตัวกำหนดสัดส่วน 
ตารางที่ 4.3 





      
  (หน่วย : พันดอลลาร์สหรัฐ)

	
	ปีที่ 1
	ปีที่ 2
	ปีที่ 3
	 ปีที่ 4
	รวม
	สัดส่วน
ร้อยละ

	EBITDA – NTS

EBITDA – SISCO2001 

และ SCSC
	9,342

9,519
	19,965

26,127
	27,097

33,954
	32,276

39,110
	88,680

108,710
	44.93

55.07

	                 รวม
	18,861
	46,092
	61,051
	71,386
	197,390
	100.00


ที่มา : ตามประมาณการที่ที่ปรึกษาทางการเงินในการรวมกิจการได้ทำขึ้น เพื่อการเจรจาระหว่างทั้งสองฝ่าย
ตามตารางที่แสดงไว้ สัดส่วนที่ได้จากเกณฑ์การคำนวณของ NTS  และกลุ่ม SISCO2001  และ SCSC เท่ากับร้อยละ 44.93 และ  55.07 ตามลำดับ อย่างไรก็ตามอัตราส่วนที่ตกลงกันได้ระหว่าง NTS และ  CHC ใน MS หลังการเจรจาอยู่ที่อัตราส่วนร้อยละ 46.82 และ 53.18 ตามลำดับ  
ดังนั้น จึงเห็นได้ว่าวิธี ECA ได้ตัดปัจจัยต่างๆ ที่มีความไม่แน่นอนออกไป ซึ่งปัจจัยเหล่านั้นอาจเกิดเป็นข้อถกเถียงในการเจรจาได้ และได้กำหนดสมมติฐานการเพิ่มการผลิตและการทำกำไรของทั้ง 2 กลุ่มให้เหมือนกันแทน
2.
วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสด (Discounted Cashflow หรือ DCF) 
เป็นวิธีการประเมินราคาบริษัทที่นิยมใช้กันทั่วไป เนื่องจากกระแสเงินสดที่เกิดขึ้นจาการดำเนินงานในอดีตของ NTS มีผลประกอบการติดลบและ NTS อยู่ในขบวนการฟื้นฟูกิจการ ซึ่งผลการประกอบการในอนาคตขึ้นอยู่กับปัจจัยการหาเงินทุนหมุนเวียนใหม่ในขณะที่ SCSC และ SISCO2001 มีผลประกอบการเป็นบวก (ตาราง 4.2)  ดังนั้น หากใช้วิธีการประมาณการกระแสเงินสดของทั้ง 3 บริษัทเพื่อนำมาหามูลค่าบริษัท และกำหนดสัดส่วนการถือหุ้นใน MS ก็จะทำให้เกิดข้อถกเถียงในสมมติฐานของแต่ละกลุ่ม ซึ่งมีผลประกอบการในอดีตและความเสี่ยงที่แตกต่างกัน และจะเป็นการยากในการหาข้อสรุป เช่น การกำหนดอัตราส่วนลด (Discount Rate) ให้กับแต่ละบริษัทนั้นอาจไม่สามารถกำหนดอัตราส่วนลดในอัตราเดียวกันได้ เนื่องจาก NTS กำลังประสบปัญหาด้านการเงิน และอยู่ระหว่างการปรับโครงสร้างหนี้ ในขณะที่ SISCO2001 และ SCSC มีสถานะทางการเงินที่มั่นคงกว่า ซึ่งสภาพการณ์ดังกล่าวมีผลต่อการกำหนดอัตราส่วนลด ซึ่งเป็นปัจจัยสำคัญที่อาจมีผลกระทบค่อนข้างสูงต่อมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดของทั้ง 3 บริษัท ซึ่งอาจเป็นประเด็นที่ไม่สามารถหาข้อสรุปได้ ดังนั้น ถึงแม้ว่าวิธี DCF จะนิยมใช้ในการประเมินมูลค่ากิจการเพื่อซื้อหรือขายกิจการ วิธีการดังกล่าวอาจไม่เหมาะสมในกรณีของ NTS  SISCO2001 และ SCSC ซึ่งไม่มีวัตถุประสงค์ในการซื้อหรือขายกิจการแต่มีวัตถุประสงค์หลักในการประเมินเพื่อหาสัดส่วนการถือหุ้นของทั้ง 2 กลุ่มในการรวมกิจการ
3.
วิธี EBITDA Multiple 
เป็นการหามูลค่าโดยการใช้ EBITDA ของบริษัทที่ประเมินคูณด้วยจำนวนเท่าของกลุ่มบริษัทที่มีธุรกิจคล้ายคลึงกันและมีหุ้นซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ วิธีการนี้เป็นวิธีการหามูลค่า ณ ขณะใดขณะหนึ่ง โดยไม่ได้คำนึงถึงแนวโน้มการดำเนินงานในอนาคต ซึ่งจะเห็นได้ว่า EBITDA ของ NTS ในช่วงระหว่างปี 2541-2543 มีผลประกอบการติดลบ ในขณะที่ SISCO2001 และ SCSC มีผลประกอบการที่เป็นบวก  ดังนั้นจะเห็นได้ว่าวิธีดังกล่าวไม่เหมาะสมในการหามูลค่าของ NTS เพื่อใช้ในการเปรียบเทียบมูลค่าของ SISCO2001 และ SCSC เพื่อกำหนดสัดส่วนการถือหุ้นใน MS

4. 
วิธีมูลค่าตามราคาตามบัญชี (Book Value) 
เป็นวิธีการที่พิจารณามูลค่าตามบัญชีในส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งราคาตามบัญชี ณ 31 ธันวาคม 2544 ของ NTS, SISCO2001 และ SCSC ปรากฏตามตารางข้างล่าง 
ตารางที่ 4.4
	บริษัท
	NTS
	SISCO

2001
	SCSC

	ราคาตามบัญชีของส่วนของผู้ถือหุ้น (ล้านบาท)
จำนวนหุ้น (ล้านหุ้น)
ราคาต่อหุ้น
	(15,444.85)

211.5
(73.03)
	(68.77)

0.01

(6,877)
	(202.58)

17.5
(11.58)


หมายเหตุ : ราคาตามบัญชีของ NTSจะ เป็นบวกเนื่องจากเจ้าหนี้ทำการแปลงหนี้เป็นทุน


วิธีการราคาตามบัญชีมีข้อด้อยคือ เป็นวิธีที่ไม่ได้สะท้อนถึงความสามารถในการดำเนินงานของบริษัทในอนาคต รวมถึงทรัพย์สินที่ไม่มีตัวตนอื่นๆ ที่เป็นปัจจัยในการดำเนินธุรกิจ เช่น ระบบการบริหารจัดการ ช่องทางการจำหน่าย และ เครื่องหมายการค้า เป็นต้น
5.   วิธีมูลค่าตามราคาตลาด 
NTS ได้หยุดทำการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ มาตั้งแต่ประมาณกลางปี 2542 และราคาซื้อขายของหลักทรัพย์ในช่วงระยะเวลา 90 วันก่อนหยุดการซื้อขาย (ได้หักช่วงเวลาที่ NTS หยุดทำการซื้อขาย 1 เดือนในช่วงเดือนมีนาคม) ระหว่างวันที่ 22 มกราคม – 6 พฤษภาคม 2542 มีค่าเฉลี่ยที่ 1.25 บาท ซึ่งในช่วงเวลาดังกล่าวปริมาณการซื้อขายค่อนข้างต่ำ ดังนั้น ราคาดังกล่าวมิได้สะท้อนถึงราคาที่เหมาะสมของบริษัท ในขณะที่ SISCO2001และ SCSC เป็นบริษัทในเครือปูนซิเมนต์ไทย ซึ่งมีบริษัทย่อยเป็นจำนวนมากแม้ว่าปูนซิเมนต์ไทยจะจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ราคาในตลาดหลักทรัพย์ที่มีการซื้อขายของหุ้นปูนซิเมนต์ไทยได้สะท้อนถึงมูลค่าหุ้นของปูนซิเมนต์ไทยทั้งกลุ่ม จึงเป็นการยากที่จะแยกหาราคาตลาดของ SISCO2001และ SCSC เพื่อใช้ในการคำนวณสัดส่วนการถือหุ้นของทั้งสองกลุ่มใน MS ได้
ที่ปรึกษาทางการเงินเห็นว่าวิธี ECA เป็นวิธีการประเมินราคาเพื่อใช้ในการหาสัดส่วนการถือหุ้นที่เหมาะสมในกรณีนี้ ทั้งนี้วิธีการดังกล่าวเป็นวิธีที่พิจารณาความสามารถในการทำกำไรของบริษัท รวมทั้งศักยภาพในการผลิตของเครื่องจักรในแต่ละโรงงาน วิธี ECA เป็นวิธีการที่มีส่วนคล้ายคลึงกับวิธีการคำนวณมูลค่า
ปัจจุบันของกระแสเงินสดส่วนลด (DCF) และแก้ปัญหาข้อด้อยของ DCF ในเรื่องของสมมติฐานที่ใช้ในการประมาณ เช่น อัตราส่วนลด (Discount Rate) ที่ต้องประเมินปัจจัยความเสี่ยงต่างๆ  ในการกำหนดค่าอัตราส่วนลด หรือข้อสมมติฐานอื่นๆ หากประมาณการโดยแยกการประมาณการของบริษัทแต่ละแห่งของทั้งสองกลุ่ม
เมื่อได้มีการกำหนดสัดส่วนผู้ถือหุ้นทั้ง 2 กลุ่มแล้ว จึงดำเนินการเสนอขายหุ้นใหม่ MS ในราคาหุ้นละ 1.4 บาท พร้อมทำคำเสนอซื้อหุ้น NTS ในราคาเดียวกัน และในสัดส่วน 1 หุ้น MS ต่อ 1 หุ้น NTS ซึ่งราคาที่เสนอซื้อเป็นราคาตามมูลค่าทางบัญชีหลังจากการแปลงหนี้เป็นทุนของ NTS แล้ว การที่ราคาที่เสนอซื้อหุ้น NTS และ ราคาเสนอขายหุ้น MS แก่ผู้ถือหุ้น NTS เป็นราคาเดียวกัน จะทำให้เกิดภาระทางภาษีน้อยที่สุด พร้อมกันนั้น MS จะเสนอขายหุ้นออกใหม่ให้แก่ CHC ในราคา 1.4 บาทต่อหุ้น เพื่อให้ CHC ถือหุ้น MS ในสัดส่วนที่ได้ตกลงกันในการรวมกิจการคือร้อยละ 53.18 ดังนั้นราคาเสนอซื้อหุ้น NTS จึงเป็นราคาที่เหมาะสมสำหรับผู้ถือหุ้น NTS ที่เสนอขายหุ้น NTS และจองซื้อหุ้น MS ตามข้อตกลงของการรวมกิจการ แผนฟื้นฟูกิจการยังกำหนดให้มีการออกใบสำคัญแสดงสิทธิ NTS ให้กับผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS ในราคา 0.05 บาท เพื่อให้ผู้ถือหุ้นดังกล่าวได้มีโอกาสเพิ่มสัดส่วนการถือหุ้น MS ในอนาคต 
นอกจากนั้น MS  ยังเสนอขายใบสำคัญแสดงสิทธิ   พร้อมกับทำคำเสนอซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิ NTS กับ ผู้ถือใบสำคัญแสดงสิทธิ NTS ในอัตราส่วน 1 ใบสำคัญแสดงสิทธิ MS ต่อ 1 ใบสำคัญแสดงสิทธิ NTS ซึ่งใบสำคัญแสดงสิทธิ NTS และ MS มีเงื่อนไขที่เหมือนกันทั้งอายุ ราคาใช้สิทธิ อัตราส่วนการใช้สิทธิ พร้อมกันนั้น MS ได้เสนอขายหุ้นกู้แปลงสภาพให้แก่ CHC ซึ่งหากมีการแปลงสภาพหุ้นกู้ดังกล่าวเป็นหุ้นสามัญของบริษัท มีผลทำให้ CHC ถือหุ้น MS เพิ่มขึ้นอีกในอัตราร้อยละ 5  อย่างไรก็ตามภายหลังการใช้สิทธิของทั้งสองฝ่ายแล้ว สัดส่วนการถือหุ้นของทั้งสองฝ่ายใน MS จะเป็นไปตามสัดส่วนการถือหุ้นตามข้อตกลงในแผนการรวมกิจการ

ผลกระทบต่อผู้ถือหุ้นของ NTS

1. สัดส่วนการถือหุ้น 
สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นเดิม NTS จะมีการลดสัดส่วนลงใน 2 ขั้นตอนคือ
· ขั้นตอนการปรับโครงสร้างหนี้ ตามแผนฟื้นฟูกิจการได้มีการกำหนดให้มีการแปลงหนี้เป็นทุน โดยมีเจ้าหนี้สถาบันการเงิน ที่ปรึกษาทางการเงิน และเจ้าหนี้หุ้นกู้ ทำการแปลงหนี้บางส่วนเป็นหุ้นของ NTS ในสัดส่วนร้อยละ 92.2  ของจำนวนหุ้นทั้งหมด  โดยผู้ถือหุ้นเดิมจะมีสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ  7.8 หลังการแปลงหนี้เป็นทุน
· ขั้นตอนการรวมกิจการกับ SCSC และ SISCO2001 จะดำเนินการเพิ่มทุน MS ให้กับกลุ่มผู้ถือหุ้นใหม่ CHC ภายหลังการทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ NTS และออกหลักทรัพย์ MS ให้กับผู้ถือหุ้น NTS ซึ่งจะทำให้ผู้ถือหุ้นเดิมถูกลดสัดส่วนลงอีกครั้งเหลืออัตราร้อยละ 3.8 ในขณะที่เจ้าหนี้จะถูกลดสัดส่วนลงเหลืออัตราร้อยละ 44.40 โดย CHC จะถือหุ้นในอัตราร้อยละ 44.75 
2. สิทธิการออกเสียงของผู้ถือหุ้นและอำนาจการบริหารงาน
ภายหลังการรวมกิจการ MS จะเป็นผู้กำหนดนโยบายการดำเนินงานของ NTS SISCO2001 และ SCSC เพื่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดในกลุ่ม 
ในกรณีที่ผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS ไม่ทำการแลกเปลี่ยนหุ้น NTS เป็นหุ้น MS ตามขั้นตอนการทำคำเสนอซื้อ จะทำให้ผู้ถือหุ้นมีสิทธิ์ออกเสียงในบริษัทย่อย  NTS เท่านั้น ในขณะที่เป็นผู้ถือหุ้น MS จะมีสิทธิ์ออกเสียงในการกำหนดนโยบาย ต่าง ๆ เช่น นโยบายด้านการตลาด การผลิต  การเงิน ในบริษัทย่อยได้
3. ผลตอบแทนจากการลงทุน
ดังได้กล่าวข้างต้น MS จะเป็นผู้กำหนดนโยบายให้บริษัทย่อยทั้งสาม โดยมีวัตถุประสงค์ที่จะทำให้เกิดประโยชน์สูงสุดในกลุ่ม ประโยชน์จากการรวมกิจการจะสะท้อนผลการดำเนินงานใน MS ดังนั้นการเป็นผู้ถือหุ้น MS จะได้รับประโยชน์จากการรวมกิจการและการดำเนินงานของบริษัทย่อยทั้งสาม ในขณะที่ผู้ถือหุ้น NTS ที่ไม่ได้แลกเปลี่ยนหุ้น MS จะได้รับผลประโยชน์จากผลการดำเนินงานที่ NTS เท่านั้น อย่างไรก็ตาม MS ยังคงมีภาระผูกพันที่ต้องชำระหนี้ให้กับเจ้าหนี้ทั้งในส่วนของหนี้เดิมของ NTS ภายหลังการปรับโครงสร้างหนี้ และหนี้ที่เป็นภาระผูกพันที่เกิดขึ้นกับบริษัท MS ซึ่งเป็นหนี้ของบริษัท SCSC และ SISCO2001 ตามข้อตกลงของการรวมกิจการ โดยการชำระหนี้ของ  MS  จะยึดตามแผนการชำระหนี้ของ NTS กับเจ้าหนี้ตามแผนฟื้นฟูกิจการ


4.      สภาพคล่องของการซื้อขายหลักทรัพย์
ผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS มีสิทธิ์ที่จะเลือกถือหุ้นในบริษัท MS โดยการเสนอขายหลักทรัพย์ NTS เพื่อแลกเปลี่ยนกับหลักทรัพย์ MS หรือยังคงถือหุ้น NTS ซึ่งจะขอเพิกถอนจากตลาดหลักทรัพย์ ฯ ภายหลังการรวมกิจการ และการที่ NTS ไม่ได้เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ฯ ทำให้หุ้นขาดสภาพคล่องในการซื้อขาย 
หลักทรัพย์ NTS เมื่อเปรียบเทียบกับ MS

	  
	NTS
	MS 
	MS กรณีมีการแปลงสภาพหุ้นบุริมสิทธิทั้งหมดเป็นหุ้นสามัญ*

	ผู้ถือหุ้น
	จำนวนหุ้น (ล้านหุ้น)
	อัตราร้อยละ (%)
	จำนวนหุ้น (ล้านหุ้น)
	อัตราร้อยละ (%)
	จำนวนหุ้น (ล้านหุ้น)
	อัตราร้อยละ (%)

	กลุ่มหอรุ่งเรือง
	73.1
	34.6
	73.1
	2.0
	73.1
	 1.3

	รายย่อยอื่น ๆ
	138.4
	65.4
	138.4
	3.9
	138.4
	 2.5

	CHC  และMcDonald และ MCL
	
	
	1,627.3
	45.8
	2,895.76
	51.6

	เจ้าหนี้ NTS
	
	
	1,714.7
	48.3
	2,502.98
	44.6

	รวม
	211.5
	100.0
	3,553.5
	100.0
	5,610.25
	100.0


* MS มีการออกหุ้นบุริมสิทธิซึ่งไม่ได้จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตามตารางที่แสดงอยู่บนสมมติฐานที่ว่าหุ้นบุริมสิทธิทั้งหมดได้แปลงสภาพเป็นหุ้นสามัญในอัตรา 1:1 ซี่งเป็นการแปลงสภาพตามที่กำหนดในแผนฟื้นฟูกิจการของ NTS โดยหุ้นบุริมสิทธิสามารถแปลงสภาพเป็นหุ้นสามัญได้ตลอดอายุของแผน 11 ปี 
อย่างไรก็ตามหากพิจารณาจำนวนหุ้นทั้งหมดของ MS เมื่อเปรียบเทียบกับจำนวนหุ้นของ NTS ถึงแม้จะมีจำนวนหุ้นสามัญที่นำเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มากกว่าจำนวนหุ้นของ NTS ถึง 16.8 เท่า แต่สัดส่วนการถือของรายย่อยลดลงจากอัตราร้อยละ 65.4 เป็นอัตราร้อยละ 3.9 ของจำนวนหุ้นทั้งหมด โดยผู้ถือหุ้นหลักคือกลุ่มหอรุ่งเรืองมีสัดส่วนลดลงจากร้อยละ 34.6 เป็นร้อยละ 2.0 นอกจากนี้เจ้าหนี้ที่แปลงหนี้เป็นทุน จะมีข้อจำกัดการโอนหุ้นที่ถูกกำหนดโดยแผนฟื้นฟูกิจการ  ซึ่งกำหนดให้ในปีแรกสามารถขายได้ไม่เกินร้อยละ 50 ของจำนวนหุ้นที่ถือ และในปีที่สองขายได้ไม่เกินร้อยละ 70 และหลังจากครบรอบปีที่สาม จะมีสิทธิ์ขายได้ทั้งหมดของจำนวนหุ้นที่ถือ ในขณะที่ CHC จะมีข้อจำกัดการโอนหุ้นตามข้อตกลงการรวมกิจการเช่นกัน โดย CHC จะไม่ลดสัดส่วนการถือหุ้นลงต่ำกว่า 29.9% ภายใน 3 ปี และจะไม่ลดสัดส่วนการถือหุ้นลงต่ำกว่า 19.9% ภายใน 7 ปี (หากพิจารณารวมหุ้นบุริมสิทธิ ตัวเลขจะเปลี่ยนแปลงตามตารางข้างต้น)
หากตั้งสมมุติฐานว่า CHC และกลุ่มหอรุ่งเรืองไม่ทำการขายหุ้น MS จำนวนหุ้นที่สามารถทำการซื้อขายในตลาดฯ ได้ในปีแรกจะเป็นไปตามตารางดังนี้
	
	หุ้นสามัญ
	หุ้นสามัญและหุ้นบุริมสิทธิ

	50% ของหุ้นที่เจ้าหนี้ถืออยู่   
หุ้นที่ผู้ถือหุ้นรายย่อยถืออยู่    
	24.15%

 3.90%
	22.30%

 2.50%

	จำนวนหุ้นรวม                           
	28.05%
	24.80%


ทั้งนี้ความเห็นต่อรายการปรับโครงสร้างและการจัดการตามที่กล่าวข้างต้น      บริษัท ดีลอยท์ ทู้ช โธมัทสุ คอร์ปอเรท รีสตรัคเจอริ่ง จำกัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินได้พิจารณาให้ความเห็นด้วยความรอบคอบตามหลักมาตรฐานวิชาชีพโดยคำนึงถึงผลประโยชน์ของผู้ถือหลักทรัพย์เป็นสำคัญ
บจ. เหล็กก่อสร้างสยาม


(“SCSC”)





100%





100%





100%








(1)





บมจ. เอ็น.ที.เอส. สตีลกรุ๊ป
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บจ. เหล็กสยาม(2001)
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ผู้ถือหุ้นเดิมของ NTS
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อื่นๆ











กลุ่มหอรุ่งเรือง





65.42%





34.58%





บจ. เหล็กนครไทย





 บมจ.นครไทยสตริปมิล 


(“NSM”)








ธุรกิจตัวแทนจำหน่าย





ธุรกิจผลิตเหล็กแผ่นรีดร้อน





บมจ. เอ็น.ที.เอส.สตีลกรุ๊ป





31.31%





90%





คณะกรรมการตรวจสอบ





คณะกรรมการ





คณะกรรมการบริหาร





กรรมการผู้จัดการใหญ่





ผู้ช่วยผู้จัดการใหญ่


สายการตลาด





ผู้ช่วยผู้จัดการใหญ่


สายบริหาร
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