
celebrating 100 years of quality service

Shenandoah Telecommunications Company
2002 Annual Report



OUR BUSINESS

����������� 	�
�����
���������� �������� ��� �� ��
����� �������� ������ ��������� �����
�� ��
�����
���������� ��������
����
��� �������������� �
������������ �	����� ��������� ���

��������
���� ��
������� ��������� �������
�� ����������������
���� ���
���

� �������� ������ �������������������������� ����������� ��
������� �

� ��� �������!� ���
�� ��
�������� �������� ��� ����������
��
���!�
����

�������
�����
�����������"
���������
���������������!���
������#�������������$������������������������������
�

��%������ ������� �
���
������ ����&�������� ����������� �

��� �#� �������!� #��������� �#� �
�������� �#� ��
�����
���������
#���
�����������"
������!������������������������&������������������� �

��!� ����
���#� 
���������������������!��������������
�������������#���������������#������������������!�����������
�����������
�����
������������������'(��)��������������������
�������#�
�%�������������#����*��������
���� ���������������*������
�������+
�������(�����
��������������

ANNUAL MEETING
	��� ,����� �#� -��������� �.������ ��� ����������� ��� �

� �������
����� ��� ������� ���� +��
�
�/������� �#� �������
������ � 	��

����������

� ��� ��
�� 	
������� +���
� 00�� 0112�� ��� 33�11� ����� ��� ���� +
������
�� �#� ���� �������4�� �##����� ��� ���� ������

��������511�/�

�������6����
���� ����������&�������#�����+��
�
�/��������(��.�����������������(��.����������
����������
�������
�������������
��/�����03��0112�

FORMS 10-K, 10-Q, and 8-K
The Company files periodic reports with the Securities and Exchange Commission.  The Company’s Annual

Report on Form 10-K, Quarterly Reports on Form 10-Q, and Current Reports on Form 8-K, along with any
amendments to these reports, are available to shareholders through the Company’s website, www.shentel.com.   This
website also has recent news releases and other information potentially of interest to shareholders.

A copy of the Company’s Annual Report on Form 10-K may also be obtained, without charge, upon written
request to Mr. Laurence F. Paxton, Vice President - Finance, Shenandoah Telecommunications Company, P. O. Box
459, Edinburg, VA 22824.
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This Annual Report to Shareholders contains forward-looking statements.  These statements are subject to certain risks and
uncertainties that could cause actual results to differ materially from those anticipated in the forward-looking statements.  Factors that
might cause such a difference include, but are not limited to:  changes in the interest rate environment; management’s business strategy;
national, regional, and local market conditions; and legislative and regulatory conditions.  Readers should not place undue reliance on
forward-looking statements which reflect management’s view only as of the date hereof.  The Company undertakes no obligation to publicly
revise these forward-looking statements to reflect subsequent events or circumstances.

SHAREHOLDER INFORMATION
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LETTER TO THE SHAREHOLDERS
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SENIOR MANAGEMENT

COMPARATIVE HIGHLIGHTS

Left to right: David K. MacDonald, VP–Engineering and Construction, Laurence F. Paxton, VP–Finance,
William L. Pirtle, VP–Personal Communications Service, Christopher E. French, President, David E.

Ferguson, VP–Customer Service, and Marcia J. Engle, Human Resources Manager.

2002 Annual Report

(Dollar figures in thousands, except per share data.)



�����������	�
���
��
	�	��������
����������
��
�	�	��
�	�������	
�������	����	������	��	���	���������	�
���
�
���������������
�
�������������������
�	
���� ��	�����	�	����!	�	
��
��	������	�����"	�
������!�
���	��
�����������	����	�������
	�����		�����
�	����	����
���������	������
���	���������
���	����	�����	����	�


����
�����	�������
���	�	��
��������	�����
��#��������	��
!	�	��
��	��
��	����$�
�	�������
������	�������������������������
%�����	��
���
�	����	���������	�	���
�������	��	�����		��!	�	
������	��!�����������������������
��
�	�&
��	��#�'���
�

	�	����	�����	�������	�
���
����������!�	����	����
���
��	��
���������	��
����
���
��	����	����	����
�	�������	�	���������
�
�!�	���	��
�����	��
������������
�����������	������	�	�������������
��	���
�	������	�
����	�	��������
����������
���!	�
�	����
��

%�����$�
�	�
��
��	
�	��������
���	!��
�	������
�����
��
(��	�)��������������	��
�	�����
����)*�����	���	�����		��
���������
�	���������������	����������������������	�����	��������	�����
���
+��
�����
��
���&���
����������	�	�������!	�	��	�������	�����		�

��,����������������
�
����
�����	��-	������
��
���%����	
�	�	��������	�����		��!	�	����	��
�����������	���
�	��������.����
	
����	
������	����	���
������
�������
�������/�0���
�	���!
���
�	
�������	�����.����	����	�-�
��
����	��	�	��	����	�������	���	
��
����	����	������	�����
��#���)*�	�����		��

+���
����
���(��	�1��������
��
�2�	��!
���	���
����	
��	��	���	��	����
��!
��
��	��	��������	���
��������
�	�
������
�
������
��	�����
�	����	�����	�
���	������
�������
����	
�	����
���������������	�����������	����	�����	�	��	��
��3��
'���
������	������
��
���
������,
��	�����	������
����	��	�	��������	�����
��#��
����������	���������	��
����
��
�������	����������	��������	������	�

(���	������������'���	�����
���
�������	��������
���
�	�������
����������������
�������	����
�	
�	�	�
�	���	��	��
���
��	������	�	����	��
����	��
�	�	��
��
�����4
��	��5��&�	�����(������
���
��,�	����������.	
�����	�����
��#���
���
����������	�����
������������	��,��&�	�����-�	���	���
����,+���
�	�
����	����	���	!
�������	�����	�
������
���
��������.�������	������	�

%��
���������
���	��
����������	�����"	�����
��	�
���
������������	�6��	�����������	���	��	�
&����
�����
������	��
����	��
�2�	����
����	
&����
������	���	������
.	�
���
������������78������
����	�����	���������������	�	��
������	������
�������
�
�	��	��������������"	�����
������
�������	�	��	�������
��	�����	�������	���������
��	
����������������!�����!
�
�
���
��������	�������	���	��	��&����
��������
	��
������
�������
���	��	��
����	�����,���������������


���
��������	�%����	��
����	�	��
��������	
�������!
�������	�����
����	������	��������
��
(��	�3���������%����	��������	�����
����
�	��
�
������
������	������	��������������	�����
��#�
�	�	��������
�������	����	��!
����������
��
����	
��	��	���	��	����6��������	���	������	��������!	�	

�������	��
����	���	��	��������
�	������	�����	
������	���	����	�5���������
�����	� 	!�
���	����	
5��������

One of the many displays of Company memorabilia.

Visitors browse one of the many exhibits at the Open House.
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Variable message sign recently installed on Interstate 81 alerts travelers
to dial 511 for travel information.
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Josh Rhinehart performs maintenance
on DSL network equipment.

Mike Moton works on remote DSL equipment used
to extend the reach of the service.

DSL SERVICE AVAILABLE TO LARGE MAJORITY OF SHENTEL CUSTOMERS

2002 Annual Report
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FIVE-YEAR SUMMARY OF SELECTED FINANCIAL DATA

���� ���� ������ ������� ������
��	
��
����	�	��	� � ������ � ������ � ������ � ������ � ������
��	
��
������	��	� ������ ������ ������ ������ ������
���� 	�!��	��"#	�	$
�% "�����% ����� ����� ����� �����
���	
	������	��	 ����� ����� ����� ����� �����

���� 	�"&���%�$
� �'���
��
��
����	
��
��� � "�����% � ����� � ����� � ����� � �����
(
�����
��	)���	
��
������	���$���� ����� ����� ����� ����� �����
*	������ 	 ����� ������ ����� ����� �����
!���+�,��	�� ������� ������� ������� ������� ������
&���-�	
 ��.+
���
��� ������ ������ ������ ������ ������

/0�
	0�+)	
���$�
 ��
��
���*� .	
��$�/0�
	0�+)	
� ����� ����� ����� ����� �����
���/0�
	���������)
�� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
���� 	�"&���%��	
��0�
	�$
� 
�'���
��
�����	
��
���-)
+��	) � "�1��% � �1�� � �1�� � �1�� � �1��
���� 	��	
��0�
	�$
� 
�(
�����
��	)���	
��
���-)
+��	) �1�� �1�� �1�� �1�� �1��
*	������ 	��	
��0�
	�-�)
+��	) �1�� �1�� �1�� �1�� �1��
'��0�(
�
)	�)���	
��0�
	 �1�� �1�� �1�� �1�� �1��

BOARD OF  DIRECTORS 

Shenandoah Telecommunications Company

Douglas C. Arthur
Attorney-at-Law,
Arthur and Allamong

Ken L. Burch
 Farmer

Harold Morrison, Jr.
Chairman of the
Board, Woodstock
Garage, Inc. (an auto
sales and  repair firm)

Noel M. Borden
Retired President,
H. L. Borden Lumber
Company (a retail
building materials
firm)

Christopher E. French
 President,
 Shenandoah
 Telecommunications
 Company and its
 subsidiaries

Zane Neff
Retired Manager,
Hugh Saum
Company, Inc.
(a hardware and
furniture store)

Dick D. Bowman
President, Bowman
Bros., Inc. (a farm
equipment dealer)

Grover M. Holler, Jr.
 President, Valley
 View, Inc.
 (a real estate

developer)

James E. Zerkel II
Vice President,
James E. Zerkel,

Inc.
(a hardware firm)

repair firm)

(Dollar figures in thousands, except per share data.)

)

-)
+��	)

���������



Shenandoah Telecommunications Company
and Subsidiaries

2002 Financial Statements

2002 Annual Report
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SHENANDOAH TELECOMMUNICATIONS COMPANY AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED BALANCE SHEETS
December 31, 2002, 2001 and 2000
in thousands

ASSETS (Note 5) 2002 ���� ����
������	
����	�

�
��

��
�
��
�����
���	� $ 2,209 � ����� � 




�����
������	�
������
���
���	��
�

��
� 7,536 ����! ���!!
"���#�
	
$��
������
��� 12 ����� �����
%
	���
��

��
��&&���� 1,787 ��!�� ��'��
(��&
��
�$&�����

��
�	��� 2,205 ����' ���
)�*�����
����#�
	
$��
���	�
' 1,197 ��� �!�
����	�
����
*��
�
��
���	�
� 5,548 ��!�� ��!��

Total current assets 20,494 �'�'�! �'����

+�����	���

��
"����	#��	�
���	��
�

��
� 
��
��
���,*��,�
��
������	��� 151 ������ ������
-	���
�����	#��	� 7,272 '���� '�!!'

Total securities and investments 7,423 ����'� ����'�

(��&��	.�
(�
�	

��
/���&#��	
(�
�	
��
�������
���	�
� 184,069 ������� �������
(�
�	
�����
����	���	��� 5,209 ���!'� �!����

189,278 �'!���� ��'����
0���

���#��
	��
��&����
	��� 57,126 ������ ������

Net property, plant and equipment 132,152 ������� �������

-	���
����	�
����	�
����
*��
�
��
���	�
� - ����� �����
���	
��
�$����
�*
��	

���	�
�*
��������

������� 5,105 ����� �����
)�*�����
��
�1��

��
�	���

���	�
���	�
� 667 ����� !�!
2
���
�&��	��#
������� - , �����

5,772 !���! ������
0���

���#��
	��

#��	�3
	��� 1,837 ���'� �����

Net other assets 3,935 ���'� ��!��

Total assets $ 164,004 � �'����� � �������

+��

���#&
�.��1
��	��
	�
��������
	��
*��
���
�
�	
	�#��	�4

����	����� 

Shenandoah Telecommunications Company
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LIABILITIES AND SHAREHOLDERS’ EQUITY 2002 ,++& ,+++
7	

�������
�������

7	

�������	
�������#��������
����
���4����*� $ 4,482 ) >�;8? ) ,�>+;
6���������������#��
������4����*� 3,503 .�,++ �
-���	��������
����4����?� 5,003 *�&,8 '�+'.
-��������
�������������	�����
��������� 3,538 ,�.*, &�,'>
6�#	���
����(	����������������4����?� - � ;�8?&
-��
	��������������� 1,268 &�+8> ''.
:���
��	

�������
������� 1,564 &�>** &�>.?
7	

�������
�������������#�
�������4����,� 542 ?;* &�,&,

Total current liabilities 19,900 ,&�.>& ,+�;;'

�������
����
���������	

�������	
�������4����*� 47,561 *,�+>' *;�+8>

:���
����
�������
��#�

������������!����4����.� 15,859 &>�'?? '�*&+
@���������������
��4����'� 2,441 ,�,.* &�.+,

Total other liabilities 18,300 &?�,>, &&�&&,

2���
���� ���
�����������������	������
������ 1,666 &�8;8 &�?&*

7���������������7��������������4�����,�;�*�.�?�'�&,�&;�

���
������
�9�/(	�����4�����*�����&+�
7������������������
����	����	���
�$���8�+++����
��A
���	��������	����������;�??.����
������,++,��;�?.*
���
������,++&������;�?*'����
������,+++ 5,246 >�'*+ >�8&?
6����������
����� 71,335 .'�.&+ **�8?;
-��	�	����������
�����
�����������������4����;� (4) >, *�.>*

Total shareholders’ equity 76,577 ?>�.+, ..�;;*

Total liabilities and shareholders’ equity $ 164,004 ) &.?�;?, ) &*,�*8*

���������������������������������������#��������������������

SHENANDOAH TELECOMMUNICATIONS COMPANY AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED BALANCE SHEETS

December 31, 2002, 2001 and 2000
in thousands

2002 Financial Statements

(4)
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2002 ���� ����
�����	
��
���������

�
������

���	��
�
���
�� $ 57,867 � ������ � ��� ��
�
���
�� 28,738 ������ ������
�	!�� 6,352 "���� "���"

Total operating revenues 92,957 ������ ������

�����	
��
�#�������
$��	
�%
�����
���
����
&�� 10,485 ��� � "����
��	'��(
�����	
��
&��	�
���	��
�� 32,511 ����"� ��� � 
)����&
�	
��
���
�*��	
+�	
�� 14,482 ������ ���" 
,���
���
�������
���
��*
�
�	��	
�� 26,141 ����� ���"��

Total operating expenses 83,619 ������ � ����
Operating income 9,338 ����� "����

�	!��

�&�*�
��#�������
-�	����	
�#����� (4,195) ������� ��� ���
��	
��
�
������
��

����	*��	�
���	�
�� (10,004) ��� �� "����
���.�����	
��

�&�*�
��#�������
��	 (141) ��" ��

(14,340)  ���� �����
-�&�*�
������
/�%���

�&�*�
	�#��
���
�
�&��	
����
�����	
��� (5,002) �"�"�" �����

-�&�*�
	�#
����
�
��
�/���%
	�
���	�
�� (2,109) "���� �� �"
-�&�*�
������
%��*
&��	
��
��
�����	
��� (2,893)  �� � "�� �

)
�&��	
����
�����	
����
��	
�%

�&�*�
	�#��

���	�
�
� 7,412 ����� �����
Net income $ 4,519 � ������ �  ��""

-�&�*�
������
���
�!����
0��
&
��	

�&�*�
������
���
�!����

$��	
��
��
�����	
��� $ (0.77) � �1"� � �1�"
)
�&��	
����
�����	
��� 1.97 �1�� �1��

$ 1.20 � �1�" � �1��

��
�!	��
�������
�!����
��	�	���
���
/��
& 3,771 ����� ���"�

)
��	��
��	

�&�*�
���
�!����
$��	
��
��
�����	
��� $ (0.77) � �1"� � �1�"
)
�&��	
����
�����	
��� 1.97 �1�� �1��

$ 1.20 � �1�� � �1��

��
�!	��
�������
�!�����
�
��	�� 3,771 ����� �����

,��
�&&�*���2
��
��	��
	�
&�����
��	��
%
���&
��
�	�	�*��	�1

SHENANDOAH TELECOMMUNICATIONS COMPANY AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENTS OF INCOME
Years Ended December 31, 2002, 2001 and 2000
in thousands, except per share amounts

(Note 8)

Shenandoah Telecommunications Company
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��	� �����

����
������
����� ��!""" #�$%& ' (�$#( ' ()�(** '  $�"(! ' $"�!$%
��	�����
������
��	�+

,����
��	� - - *�)%%           - *�)%%
,����
�����-������
����

��������������������.��/0��/������
��
����0���1��0�'&�*$( - -             - 2  �#*$3 2  �#*$3

Total comprehensive loss �2 �%(!3
4�����
������������2'"5&&����������3 - - �2!�() 3           - 2!�() 3
��		�
�����
���������������
����1��������0��
��
���������

��������
� # )#             -           - )#

����
����4���	.���# ��!""" ���#�$%* (�) $ %%�)$# %�&(% &&�##%
��	�����
������
��	�+

,����
��	� ��������/ /  &�#$!           -  &�#$!
,����
�����-������
����

��������������������.��/0��/������
��
����0���1��0�'#�()! / / ������������/ �2%�&"#3 2%�&"#3

Total comprehensive income  "�$&*
4�����
������������2'"5$"����������3 / / �2!�&#%3 / �2!�&#%3
��		�
�����
���������������
����1��������0��
��
���������

��������
� &  ## ������������/ ����������/  ##

����
����4���	.���# ��!"" #�$&% (�*%" &*�& " (! $(�&"!
��	�����
������
��	�

,����
��	� / ��������/ (�% * ���������/ (�% *
,����
�����-������
����

�������������������.��/0��/������
��
����0���1��0�'!* / / / 2(&3 2(&3

Total comprehensive income (�($#
4�����
������������2'"5$(����������3 �����������/ �����������/ 2!�$*(3 / 2!�$*(3
��		�
�����
���������������
������1��������0��
��
���������

����������
���
������
����
��   !*& / �����������/ !*&
����
����4���	.���# ��!""! #�$$& ' %�!(& ' $ �##% ' 2(3 ' $&�%$$

��������	��
��
��
����������
����������0�
�
����������	�
��5

SHENANDOAH TELECOMMUNICATIONS COMPANY AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENTS OF SHAREHOLDERS’ EQUITY 

AND COMPREHENSIVE INCOME (LOSS)
Years Ended December 31, 2002, 2001 and 2000

in thousands, except per share amounts

2002 Financial Statements
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2002 ,++& ,+++

7����0�����#
���:��
������-���������
 �������������#
���������	�������
������ $ (2,893) ) '�.'> ) *�+'&
-��	�����������
�������������������������������
�
�������
�����
����������������B

���
�������� 14,476 &+�*>+ .�>;>
-��
��$����� 6 ?,; ;,*
��#�

������������!�� 289 8�... &;+
������������������#������� 739 *+. &*
4����������������������������#������������ 9,034 �&>�&.,� �*�&?8�
4���������������#
������
�����������(	���
�������������� 393 ?8' �'?*�
:���
 443 '8? ,.;
7������������������������
�������B

� ��
���������
�������B
-���	����
������
�� (1,797) �8.>� �&�**,�
2���
����������	������ 1,147 �;+?� &�&+*

 ��
���������
��������B
-���	��������
�� 1,067 �;�'.8� .�.;;
:���
��
����������#�

�����������
	��� 120 �,�,.;� �,�&.+�

Net cash provided by operating activities 23,024 &+�;>& ����&+�&;&

7����0�����0
��� ���������-���������
@	
���������������
	�������#������������(	�����������
����#�
���
������ (22,612) �,?�'?,� ��>>�+;>�
@	
�������#���������������	
����� (1,775) ��&�,*+� ��,�?8?�
@
�������#
���������#��(	������ 77 �>8, ��
@
�������#
���������#�
����������
	��������� - �&�&;; ��
@
�������#
���������#����	
�������4����;� 3,301 *�8>, ?�.&*
:���
����� - � &*>

Net cash used in investing activities  (21,009) �,&�?.*� �;'�+*,�

�7�����	���

SHENANDOAH TELECOMMUNICATIONS COMPANY AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS
Years Ended December 31, 2002, 2001 and 2000
in thousands

��
��

Shenandoah Telecommunications Company
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2002 ,++& ,+++

7����0�����0
���0���������-���������
@
�������#
������	������#��������
����
� $ ) ,>�.>& ) ,>�&,+
@
���������������������������
����
� (4,393) �,;�.',� ��&�..;�
4����
�������#
����������#��
���� (2,697) �������.�,++ �������������
��
�����	����������  - ���������&?*� �������������
��������������  (2,794) �,�.;*� ��,�>8&�
@
�������#
����!�
������#������������������������ 296 &;; ������������8;

Net cash provided by (used in) financing
activities (9,588) >�>?, ,+�+*'

4��������	�������������	�������
������ (7,573) �.�'*,� �8�8.,�
4���������
�������
�����������	������
������ 7,745 .�>>> .�,+>

Net increase (decrease) in cash and cash
equivalents 172 ������*+8� �,�.*8�

7��������������(	��������B
%�������� 2,037 ,�*>* *�,+;
/����� $ 2,209 ) ,�+;? ) ,�*>*

�	������������������	
����#�7����0���� �#�
������
7�������������#�
B

 ���
����������#���������$�������
�����#�)';����,++,A
��)&;>����,++&A�����);+&����,+++ $ 4,274 ) >�,&? ) ;�+*?

 ��������!�� $ 1,045 ) *+. ) 8�.*.

4���������
����������B
�	
����,++,������7����������	���,�;,?����
����#�7�����������������������������	������)+�&��������
���
������������#�����7������9��&++������
�������
��
��

 �������
�
�,++&������7�������
��������;&+�&*8����
����#�1�
������ ���������������������!������
#�
�;;;�*+>����
����#� ��	������C��������� ���������������
��	����#�������
��
��#������������������

5���7���������������������������#�����D�2������
���(	����������3��	�
��,++&��#�
����
�!�������
).�*� �������� �#� ������ ���
�!�������� )>�'� �������� ���� ���
����� ��� ��
�� �#� �� ���������� �!������
�
����������� �5������
�����#	������
�����
	
������������(	����������� 
���������	
���� ���� #�
��� ��!
��������#�,++&�

���������������������������������������#��������������������

SHENANDOAH TELECOMMUNICATIONS COMPANY AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS

Years Ended December 31, 2002, 2001 and 2000
in thousands

-

����
����

2002 Financial Statements
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Note 1.  Summary of Significant Accounting Policies

Description of business:������������5�������	����������7������������	
�����
���������7���������
����������������
��
��������
��������
����������	������������
������@7���	���
�������
����

������������
���������������	�
��	�����
����	�����������(	�������������������
������� ���
�������������������������
�������� ����������������7������������������
�
�������
��������������������������
������#�
�
������������
����5���7������<�����
��������
�����������������#�	
�������
�����
�	

�	����������4�
���
�������������1�������#�1�
��������:��
�������#���������� ���
������8&���

���
����
�	���"���
1�
�������2�
�����������������	���7���
���@��������������5���7���������������!��	�����@7��-##��������#���
�����
�������
��
��������
����������	���������������
���
��	����������
�����������������
�������
����!��������#
���-��������C�

��
	
�
����E�
���@���������������	�����
�	���"����
��2�
��������������������������#�"����1�
����������C�

����
	
���1�
������
5���7����������������������	���������
����

�������������������

���
����������
��������������
��	���
�������
����
����
�����
	���������������4����?����-��	���
���#�����7������<�������#����������	���������������#������B

Principles of consolidation:  5����������������#������������������������	�����������	�����#�������������������	
�����
���
��������
�������������
���##�����������
�������!�
��������-��������#����������
��������
�������������
����������������
���
����������������������������

Use of estimates:  2�����������#�����7�������������������	�
�
��#������������������	��������
��������������
���
������#
��������������
��������������������	
���#��������������������������
���������������������#������������������#�����������������������
����
���
�������	�����#�
����	��������!��������	
��������
���
�������
������2����������
��������������������������	����
������
����������
�����
�
����������	��#	���������#����������������������
��������#�
����������!���������������
���#������7������
���#�����������
�	�������������
��	������
������������������������	���
��	������	�����##�
�#
���������
���
��������������

Cash and cash equivalents:  5���7��������������
�����������
�
��������������������	
�����������������	
�����#���
��
��������
���������
��������(	�����������5���7�����������������������
�
������������������������������
�����(	������#��������
������	��������-�������������������������������
������!������#�0� 7����	
��������������7��������������(	�����������
��),�,
���������),�+��������������),�*�����������������
�
�;&��,++,��,++&�����,+++��
������������

Accounts receivable: �-���	����
������
����
��
���
�����������������������	��������������
��
�����
������5�������������#�

��	
�#	������	�����������7������9��
��������������#��������	����#��
�
�
����
�������������������7������9���!�����������	���

������
�����5���7�����������
��������������������
�������������
������
�����##��!��
����������
�����	��
��������������
����������������5���7�������
���������������������#�
���	
�#	������	��������������@�����	��
���������������������#��
�
���
����
��
���������������	�����#�
���������
��������-�������
�
���������
��
��������������������
�������-���	���
���������
�
���
�����##������������������������#��
������������#�����������������
�����!��	�����������������������#�
�
�����
����
�������
���
��������-���	����
������
����
���������
������������	�����
�������������7������<������
��������
������
��
������
�����������	����������������������5���7������<��
���
���#�
�	���������
���
������
����
����������������	���
���
�����������)'&>����	������).*+����	���������);,*����	�������������
�
�;&��,++,��,++&�����,+++��
������������

Securities and investments: 5���������#���������#���
�������(	�������	
�������������
������
������������������������
�������	����������������
����(	�
�����5������
��
����������#��	���������#�����������������	�����
������������5���7������
������
������#��
����	���#����������������������
��������#����
���	��������
����������������#�����������#�
��������������	��
�
����������������7������������
�#����������
������������	�����������

��������5���������#���������#����������	
�������������

�����������	����������������
�����#������B

Available-for-Sale Securities:���
�������(	�������	
������������#�������������
���#�
���������������#����	
���������������
7�����������������������#�
��������#��������
�����#�������
	�������������
����������	
������-���������������������
���	
����������#�������������
���#�
��������	���
��
����������
��	��#����
�������	������������������
���������������
��(	����������������������
��
���
�����-�����
���#�
���������	
�������
��
���
�������#��
����	���������
������
��(	����
��
�����
�������=�
����$����������������������������������#�����
���������!��##������
���!��	����#
�����
�����������
�

���
�������������
���������������#�����
�����
����������������	�����
����$�����6����$���������������������
�

SHENANDOAH TELECOMMUNICATIONS COMPANY AND SUBSIDIARIES
NOTES TO CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Shenandoah Telecommunications Company
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Note 1.  Summary of Significant Accounting Policies (Continued)

����
����������������#���������#��������
�������-������������������
�������	���#�����������
���#�
���������	
����
����
�����������������������
������
�����������
�
��
��	���������
��	���������������

��������	������#��
����	����5��
�����
�����������
���������
���������������������
�����#�
��������	
�����������
�������

Investments Carried at Cost:�� ����������������������������������������7����������������������������#�����
����
����������������,+F������#�
����������
��������
�������
������
����

�������������� �#�
�������
���
����
��������������

���������������
��������������	�	����#�
�����������#������
�����������	���� ����
�������
�����
������
��
���������������������
�����#�
�����������������������
�������

Equity Method Investments:�� ����������������
���
����������	����������������
��
����������
������7������<�
����
��������,+F��
���
���
��
���
����	���
������(	�������������=���
������������������7������<���(	���������
�����
�
���������#��������������
�#���������������������������
�
	������
��������
��	���������

��������	���#�������������������
5���7���������	���
������$�����������������
���������������������	���������������������������������
�������
�����
�
����������

Materials and supplies:  4�������
�	��
�������
������
����

��������������
�������������
��#����
����������
���
����
 ������
�������#�
��������	����������������������������
������
����

���������������
��#����
����������
���
�����4���
�	��
��
����
���������

����������������������������	��

Property, plant and equipment:  @
���
���������������(	���������������������������5���7���������������$������������
���������������������	
������������������������������������#��
���
���������������(	������������	���������
�����������

���������
��������	
����������
�����#�����
������
	��������/!������	
��������	������������������������������������!��������
	��#	����#���
����
���������	���������
����������$�����2������������!���������
������$��������
����
���
����
#�
����
���
����������������	���������������
���������������������
���������������	��#	���������#�����������������
����������!������#�

������	�������
��������������
�!��������8�.F��8�;F�����.�.F��#����
�������
����
����������#�
��������
��,++,��,++&����
,+++��
������������������
����������������
���������������������
������������
�����������	��#	���������������	�����������
���	��
������
��	����
���	�������������
���������
������	����������������������
�������!����������������������	��������
���
	�����#�����7������������������
������
���������������#�����
	������������
��	����������
���������5���7������������
�������������������������������
����������������������������������	��#	�������������������
������
���������	��#	���������#
�������
�	������
������
�������������
��������������������#�����������	��#	����#���������������	�����������
���������
��

Cost in excess of net assets of business acquired:  ��3	���,++&������0���������-���	������������
���%��
���0-�%�����	��
������������#�0���������-���	������������
�����0-���4��&>,��Goodwill and Other Intangible Assets������������������
���
��$�������#���������������������
������������������������#������	��#	������������
�(	�
������	����������#������
������#
����������������0-��4���&>,�������
������������#����	��������
�	�������������
�������������	
����������������������
��
�����������
�����������
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Note 1.  Summary of Significant Accounting Policies (Continued)
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Note 1.  Summary of Significant Accounting Policies (Continued)
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Note 1.  Summary of Significant Accounting Policies (Continued)
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Note 1.  Summary of Significant Accounting Policies (Continued)
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Note 2.  Discontinued Operations and Subsequent Event
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Note 3.  Securities and Investments
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Note 3.  Securities and Investments (Continued)
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Note 3.  Securities and Investments (Continued)
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Note 4.  Plant in Service
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Note 5.  Long-Term Debt and Revolving Lines of Credit
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Note 5.  Long-Term Debt and Revolving Lines of Credit (Continued)
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Note 6.  Income Taxes
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Note 6.  Income Taxes (Continued)
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Note 7.  Significant Contractual Relationship
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Note 8.  Related Party Transactions
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Note 9.  Retirement Plans
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Note 10.  Stock Incentive Plan
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Note 11.  Major Customers
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Note 12.  Shareholder Rights
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Note 13.  Lease Commitments
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Note 14.  Segment Reporting
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Note 14.  Segment Reporting (Continued)
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Note 15.  Quarterly Results (unaudited)
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SHENANDOAH TELECOMMUNICATIONS COMPANY AND SUBSIDIARIES
MANAGEMENT’S DISCUSSION AND ANALYSIS OF FINANCIAL 
CONDITION AND RESULTS OF OPERATIONS

48 Shenandoah Telecommunications Company



OPERATING STATISTICS
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(see Note 2 for definition of following terms)
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SELECTED STATISTICS
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$390.66
$53.52

Towers (over 100 foot)
Towers (100 foot or less)



We must serve well to prosper – We must prosper to serve well

ShenTel Service Company • Shenandoah Long Distance Company • Shenandoah Mobile Company
Shenandoah Network Company • Shenandoah Telephone Company • Shenandoah Valley Leasing Company

Shenandoah Cable Television Company • Shenandoah Personal Communications Company

PO Box 459
Edinburg, VA 22824-0459

Phone 540-984-4141  •  Fax 540-984-8192
www.shentel.com


