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Ǿųř ģųěșș įș țħǻț mǿșț Ỳǻŀě Ųňįvěřșįțỳ přǿfěșșǿřș ǻřě přǿųđ țǿ bě přǿģřěșșįvěș. Ẅěŀŀ,
țħěỳ ǻřě ňǿẅ ģěțțįňģ țħě čħǻňčě țǿ ŀįvě țħěįř čǿňvįčțįǿňș ǻș Čǿňňěčțįčųț Đěmǿčřǻțș
ǻțțěmpț țǿ șǿǻķ Ỳǻŀě’ș řįčħ ěňđǿẅměňț.

Fǻčįňģ ǻ $220 mįŀŀįǿň bųđģěț șħǿřțfǻŀŀ, Đěmǿčřǻțș įň Ħǻřțfǿřđ ħǻvě přǿpǿșěđ țǻxįňģ țħě
ųňșpěňț ěǻřňįňģș ǿf ųňįvěřșįțỳ ěňđǿẅměňțș ẅįțħ mǿřě țħǻň $10 bįŀŀįǿň įň ǻșșěțș. Ǿňŀỳ
Ỳǻŀě’ș $25.6 bįŀŀįǿň ěňđǿẅměňț—țħě čǿųňțřỳ’ș șěčǿňđ ŀǻřģěșț ǻfțěř Ħǻřvǻřđ—fįțș țħě țǻx
bįŀŀ. Ỳǻŀě’ș țǻx-ěxěmpț įňvěșțměňțș ěǻřňěđ $2.6 bįŀŀįǿň ŀǻșț ỳěǻř, ěįģħț țįměș mǿřě țħǻň
țħě Ųňįvěřșįțỳ ǿf Čǿňňěčțįčųț’ș $384 mįŀŀįǿň ěňđǿẅměňț. Ǿħ, țħě įňěqųǻŀįțỳ!

“İț įș ǿųř ħǿpě țħǻț țħěșě řįčħ șčħǿǿŀș čǻň ųșě țħěįř ẅěǻŀțħ țǿ čřěǻțě jǿb ǿppǿřțųňįțįěș,
řǻțħěř țħǻň șįmpŀỳ țǿ ģěț řįčħěř,” șǻỳș Ỳǻŀě țǻx přǿpǿňěňț Mǻřțįň Ŀǿǿňěỳ, ǿř ěŀșě “șħǻřě
ǻ șmǻŀŀ pěřčěňțǻģě ǿf țħěįř řěțǻįňěđ ěǻřňįňģș ẅįțħ țħě șțǻțě’ș țǻxpǻỳěřș, șǿ țħǻț ẅě čǿųŀđ
ǻččǿmpŀįșħ țħěșě șǻmě ģǿǻŀș.” Țřǻňșŀǻțįǿň: Ẅě’řě ģǿįňģ țǿ țǻķě Ỳǻŀě’ș mǿňěỳ ǻňđ

This copy is for your personal, noncommercial use only. To order presentationready copies for distribution to your colleagues, clients or customers visit
http://www.djreprints.com.

http://www.wsj.com/articles/taxingyalesendowment1459207233

ǾPİŇİǾŇ   ŘĚVİĚẄ & ǾŲȚĿǾǾĶ

Ťǻxįňģ Ỳǻŀě’ș Ěňđǿẅměňť
Ŀįběřǻŀ přǿfěșșǿřș ģěț ǻň ěđųčǻțįǿň įň įňčǿmě řěđįșțřįbųțįǿň.
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řěđįșțřįbųțě įț. Șțǻțě șpěňđįňģ įș přǿjěčțěđ țǿ řįșě $1.2 bįŀŀįǿň ǿvěř țħě ňěxț țẅǿ ỳěǻřș,
ǻňđ ģǿvěřňměňț-ẅǿřķěř pěňșįǿňș țħǻț ǻřě ŀěșș țħǻň 50% fųňđěđ ňěěđ ǻ čǻșħ įňfųșįǿň.

Ħǻřțfǿřđ įș ǻŀřěǻđỳ țǻxįňģ ǻňỳțħįňģ țħǻț mǿvěș. Ŀǻșț ỳěǻř Đěmǿčřǻțș řǻįșěđ țħě țǿp
įňđįvįđųǻŀ țǻx řǻțě țǿ 6.99% ǻňđ ěxțěňđěđ ǻ 20% čǿřpǿřǻțě șųřțǻx. Țħě țǻx ħįķěș
přěčįpįțǻțěđ Ģěňěřǻŀ Ěŀěčțřįč’ș đěčįșįǿň įň Jǻňųǻřỳ țǿ mǿvě įțș ħěǻđqųǻřțěřș țǿ Bǿșțǿň.
Běțẅěěň 2010 ǻňđ 2015, Čǿňňěčțįčųț ŀǿșț 105,000 řěșįđěňțș țǿ ǿțħěř șțǻțěș. Fǿř țħě ŀǻșț
fįvě ỳěǻřș, įț ħǻș řěčǿřđěđ żěřǿ řěǻŀ ĢĐP ģřǿẅțħ. Ǻș Mř. Ŀǿǿňěỳ pųț įț ẅįțħ ǻ ěųpħěmįșm
fǿř țħě ǻģěș, “Čǿňňěčțįčųț’ș ěčǿňǿmỳ įș ģǿįňģ țħřǿųģħ ǻ țřǻňșfǿřmǻțįǿň.”

Ỳǻŀě’ș ěňđǿẅměňț fųňđș ǻbǿųț ǻ țħįřđ ǿf țħě ųňįvěřșįțỳ’ș $3.2 bįŀŀįǿň ǿpěřǻțįňģ bųđģěț
įňčŀųđįňģ $2 bįŀŀįǿň įň ẅǿřķěř ẅǻģěș ǻňđ běňěfįțș. İț ǻŀșǿ fįňǻňčěș fįňǻňčįǻŀ ǻįđ țħǻț
ǻŀŀǿẅș șțųđěňțș fřǿm fǻmįŀįěș mǻķįňģ ŀěșș țħǻň $65,000—ěqųǻŀ țǿ țħě ǻňňųǻŀ čǿșț ǿf
ǻțțěňđǻňčě—țǿ ǻțțěňđ fǿř fřěě. Țħě ǻvěřǻģě ňěěđ-bǻșěđ șčħǿŀǻřșħįp įș $43,989. Ỳǻŀě ǻŀșǿ
mǻķěș $8.2 mįŀŀįǿň įň “vǿŀųňțǻřỳ pǻỳměňțș” țǿ țħě čįțỳ ǿf Ňěẅ Ħǻvěň, șpǿňșǿřș fųŀŀ
șčħǿŀǻřșħįpș fǿř Ňěẅ Ħǻvěň pųbŀįč șčħǿǿŀ șțųđěňțș țǿ ǻțțěňđ įň-șțǻțě ųňįvěřșįțįěș, ǻňđ
přǿvįđěș ħǿųșįňģ șųbșįđįěș fǿř ųňįvěřșįțỳ ěmpŀǿỳěěș.

Ǿțħěř țǻx-ěxěmpț ňǿňpřǿfįțș șųčħ ǻș Ųňįvěřșįțỳ ǿf Břįđģěpǿřț, Ųňįțěđ Ẅǻỳ ǿf Ģřěǻțěř
Ňěẅ Ħǻvěň ǻňđ Fǻįřfįěŀđ Ųňįvěřșįțỳ ħǻvě řǻŀŀįěđ țǿ Ỳǻŀě’ș đěfěňșě běčǻųșě țħěỳ řěǻŀįżě
țħěỳ ẅįŀŀ ŀįķěŀỳ bě ħįț ųp ňěxț. Țħěřě’ș ňǿ ěňțįțỳ țǿǿ șmǻŀŀ țǿ țǻx įň Čǿňňěčțįčųț.

Țħě bįŀŀ șěțș ǻ țěřřįbŀě přěčěđěňț fǿř čǿňțřǻčț řįģħțș șįňčě Ỳǻŀě’ș čħǻřțěř đǻțįňģ țǿ 1818
șħįěŀđș țħě ųňįvěřșįțỳ fřǿm țǻxǻțįǿň. İň Đǻřțmǿųțħ Čǿŀŀěģě v. Ẅǿǿđẅǻřđ (1819), țħě Ų.Ș.
Șųpřěmě Čǿųřț ħěŀđ țħǻț ǻ ųňįvěřșįțỳ čħǻřțěř įș přǿțěčțěđ fřǿm įmpǻįřměňț. Ňǿ ǿňě įș
șǻfě ẅħěň přǿģřěșșįvěș řųň ǿųț ǿf ǿțħěř pěǿpŀě’ș mǿňěỳ.
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