
 

LAW OUTSIDE THE MARKET: 
THE SOCIAL UTILITY OF THE PRIVATE FOUNDATION 

CARL J. SCHRAMM* 

INTRODUCTION ............................................................356 
I. A THEORY OF THE PRIVATE FOUNDATION..........357 

A. The Theory .....................................................358 
B. Two Primary Functions of Foundations ....358 

II. THE EVOLUTION OF OPPORTUNITY IN AMERICA...362 
III. THE PRIVATE FOUNDATION .................................366 

A. Development of the Private Foundation....367 
B. The Importance of Donor Intent .................370 
C. Foundations as Independent and  

“Out‐Market” Institutions............................371 
1. Education .................................................373 
2. Scientific Research ..................................375 
3. Social Policy .............................................376 

D. External Threats to Foundation 
Independence.................................................378 
1. The Danger of Vested Interests.............378 
2. Political Threats.......................................379 
3. Claiming Foundation Assets for the 

Public Purse .............................................387 
IV. WHY A THEORY OF THE PRIVATE FOUNDATION? ...392 

 
                                                                                                                  
* Ph.D.,  J.D.,  President  and CEO,  Ewing Marion Kauffman  Foundation;  Batten 

Fellow, Darden Graduate School of Business, University of Virginia. The Author is a 
member of the Boards of Trustees of the Milbank Memorial Fund of New York and 
the Ewing Marion Kauffman  Foundation. He  is  the  author  of The Entrepreneurial 
Imperative (HarperCollins, 2006). A second book, Good Capitalism, Bad Capitalism, and 
the Economics of Growth and Prosperity, coauthored with William Baumol and Robert 
Litan, will be published by Yale University Press in the spring of 2007. 
The author wishes  to  thank Zoltan Acs, Patrick S. Guilfoyle, Thomas  Jackson, 

Robert Litan, Benno Schmidt, John R. Thomas, John E. Tyler, and Elizabeth War‐
ren for their helpful comments. In addition, the Author benefited from seminars 
at the Georgetown University Law Center and the American Enterprise Institute. 
Dane Stangler of  the Ewing Marion Kauffman Foundation provided  invaluable 
research assistance for which the Author is especially grateful. 



356  Harvard Journal of Law & Public Policy  [Vol. 30 

A. Rising Foundation Assets and Numbers......392 
B. Evolving Problems and Criticism ...............394 

V. UNIQUE ASSETS OF FOUNDATIONS ......................398 
A. Purposefulness...............................................398 
B. Non‐Financial Foundation Assets...............401 

1. Institutional Innovation .........................401 
2. Ideas..........................................................403 
3. People .......................................................404 
4. Leverage ...................................................406 

VI   CONCLUSION .........................................................407 
 

INTRODUCTION 

 As  the American private  foundation moves  into  its  second 
century of existence, the question of what theory guides its so‐
cial utility looms as vitally important. At present, however, the 
foundation  appears  to  lack  any  coherent  theory  of  its  role  in 
society and the economy.1  
 The  regulatory  environment  in which  foundations  operate, 

roughly circumscribed by the Internal Revenue Code and state 
“charity”  statutes,  offers  the  barest  of  precedent  and  under‐
standing. The law is clear about the raison d’être of foundations, 
namely, to pursue “charitable purposes,”2 but offers  little else. 
Faced with an array of insistent demands, the foundation lacks 
a clear sense of its normative standing in relation to other insti‐
tutions. Moreover, its own conception of relevance is muddled 
and often defined by those who solicit its funds. In the absence 
of a coherent thesis, government, too, can impose expectations 
that may destroy  the  foundation’s  ability  to  achieve  the pur‐
poses for which it was conceived. 

                                                                                                                  
1. See Leslie Lenkowsky, Reinventing Philanthropy,  in PHILANTHROPY AND  THE 

NONPROFIT SECTOR IN A CHANGING AMERICA 122 (Charles T. Clotfelter & Thomas 
Ehrlich  eds.,  1999)  [hereinafter  PHILANTHROPY  AND  THE  NONPROFIT  SECTOR] 
(“Yet,  that quintessential  creation of  this  century—the  large, nationally‐oriented 
philanthropic institution—is still unsure about its place in American life.”); Peter 
Frumkin, Book Review, STAN. SOC. INNOVATION REV., Winter 2004, at 68 (review‐
ing  JUST MONEY: A CRITIQUE OF CONTEMPORARY AMERICAN PHILANTHROPY  (H. 
Peter Karoff ed., 2004))  (arguing  that  foundation philanthropy “as a whole does 
not have a compelling and overarching strategic framework”). 
2. 26 U.S.C. §  501(c)(3) (2006). 
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 This Article argues that the private foundation, an institution 
of democratic capitalism, exists to strengthen and facilitate the 
mutually  supporting American  systems  of democratic plural‐
ism  and  a  free‐market  economy.  In  this,  foundations  are  cir‐
cumscribed by donor intent and donor aspirations that they be 
purposeful, even as the objects of their efforts change through 
time. 
 Part One sets forth a theoretical framework to guide private 

foundations. Part Two recounts the evolution of the American 
economy  and  society  over  the past  two  centuries,  connecting 
the  vision  of  the  entrepreneurial  founders  to  their  ongoing 
foundations. Part Three discusses the historical development of 
the private foundation, its nature as an institution, and presents 
illustrative  examples  of  foundations  supporting  economic 
growth and human welfare. Part Three  then concludes with a 
discussion of external threats facing the foundation today. Part 
Four explores the utility of a theoretical framework for founda‐
tions,  and  Part  Five  discusses  the  unique  assets  foundations 
bring to this task. The conclusion sets forth a new rule of pre‐
sumptive continued private action for foundations based on an 
informal  treaty  among  founders,  trustees,  and  governmental 
oversight authority. 

I. A THEORY OF THE PRIVATE FOUNDATION 

 Existing theories about  the social utility of the private foun‐
dation  inadequately  explain  its  role  in  society,  and  previous 
attempts to promulgate a guiding theory have fallen short. Per‐
haps the two most prominent efforts to lay out visions of foun‐
dation philanthropy were the Peterson and Filer Commissions.  
 In 1969,  John D. Rockefeller  III  formed  the Commission on 

Foundations and Private Philanthropy,  chaired by Pete Peter‐
son, in response to a “gathering storm” in Congress regarding 
foundation  regulation.3  The  Commission’s  report,  however, 
was published after passage of  the  relevant  legislation, blunt‐
ing its impact.4 

                                                                                                                  
3. ELEANOR L. BRILLIANT, PRIVATE CHARITY AND PUBLIC INQUIRY: A HISTORY OF 

THE FILER AND PETERSON COMMISSIONS 39 (2000); see also infra Part III.D.2. 
4. See COMMISSION ON FOUNDATIONS & PRIVATE PHILANTHROPY, FOUNDATIONS, 

PRIVATE GIVING,  AND  PUBLIC  POLICY, REPORT  AND RECOMMENDATIONS  OF  THE 
COMMISSION ON FOUNDATIONS AND PRIVATE PHILANTHROPY 119 (1970) [hereinaf‐
ter PETERSON COMMISSION REPORT]. 



358  Harvard Journal of Law & Public Policy  [Vol. 30 

 The Filer Commission,  formally  the Commission on Private 
Philanthropy and Public Needs, was chaired by John Filer and 
operated from 1973 to 1977. It was also formed by Rockefeller, 
but  was  fractured  by  dissent  and  resistance  and  failed  to 
achieve Rockefeller’s mission  of presenting  “a bright new vi‐
sion of philanthropy’s role in meeting social needs.”5 

A. The Theory 
 Today, absent a consensus view of their social utility, founda‐

tions are variously said to be supporters of “social capital,” pro‐
moters of civil society, and providers of public goods.6 Some de‐
clare  the  “sole  justification”  of  the  private  foundation  to  be 
sustenance of “the grant  seekers.”7  In part because of  their ab‐
stract  generality,  however,  none  of  these  proffered  purposes 
succeeds  in providing  a  coherent  framework  to guide  founda‐
tions in the constantly shifting environment in which they exist. 
 If one examines  the emergence of private  foundations,  their 

historical behavior, and their institutional character, a new con‐
ception of  their social utility becomes clear. The private  foun‐
dation is an institution inextricably linked to the workings of a 
free‐market economy, and it exists to promote and preserve the 
democratic pluralism underlying that economic structure. With 
its enormous ability to advance these principles, a foundation’s 
efforts must be guided by donor intent and the injunction that 
it engage in purposeful activity: it must not actively or inadver‐
tently work to subvert democratic capitalism.  

B. Two Primary Functions of Foundations 
 As  an  institution  born  out  of  democratic  pluralism  and  a 

free‐market  economy,  the  foundation  fulfills  two  functions:  it 
serves as a mechanism  for  the reconstitution of wealth, and  it 
plays  the  role  of  institutional  entrepreneur,  challenging  other 
social institutions. 

                                                                                                                  
5. BRILLIANT,  supra  note  3,  at  129;  see  also  COMMISSION  ON  PRIVATE  PHILAN‐

THROPY AND PUBLIC NEEDS, GIVING  IN AMERICA: TOWARD A STRONGER VOLUN‐
TARY SECTOR (1975) [hereinafter FILER COMMISSION REPORT]. 
6. See generally James Allen Smith, The Evolving American Foundation, in PHILAN‐

THROPY  AND  THE NONPROFIT  SECTOR  IN  A CHANGING AMERICA  42  (Charles  T. 
Clotfelter & Thomas Ehrlich eds., 1999). 
7. David Cay  Johnston, Giving Charities  a Voice:  The  Legacy  of Norton  J. Kiritz, 

CHRON. PHILANTHROPY, Apr. 6, 2006, at 65. 
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 A clear sensibility of usefulness runs through American his‐
tory—of  applying wealth  and  knowledge  to  create  expanded 
opportunity and participation that will generate greater wealth 
and  individual freedom.8 It  is here that the private foundation 
plays an underappreciated but central role in our nation’s insti‐
tutional framework as a mechanism of wealth reconstitution. 
 Once wealth is created in democratic capitalism, it can be di‐

rected to one of several outlets. First, wealth can vacate the sys‐
tem  and  tie  itself  up  in  building  aristocratic  dynasties.  This 
runs against  the grain of American sensibilities, however, and 
has  rarely  been  the  case,  particularly when America  is  com‐
pared  with  European  countries  in  this  regard.9  Second,  the 
government can place wealth in the control of the state through 
taxation.  Although  the  government  helps  prevent  the  estab‐
lishment  of  dynasties  (through,  for  example,  the  estate  tax), 
concentration of wealth  in  the state poses another set of prob‐
lems.10  
 Neither  of  these  two  options  is desirable  because  both  harm 

democratic capitalism. A better use of wealth  is capital reinvest‐
ment, which strengthens the system’s infrastructure and results in 
innovation. This, in turn, leads to an expansion of wealth. 
 Finally,  an  equally  important  use  of wealth  is  philanthropy, 

particularly the endowment of private foundations. This reconsti‐
tution is intended to apply wealth in ways that preserve democ‐
                                                                                                                  
8. The history of higher education in the United States, for example, clearly en‐

capsulates this sensibility of usefulness and application. The creation of Harvard 
College  in 1636,  for  example, was “absolutely  essential”  for  the  early American 
settlers because  it would  serve  the purposes of  shaping “leaders disciplined by 
knowledge  and  learning.”  FREDERICK  RUDOLPH,  THE AMERICAN  COLLEGE  AND 
UNIVERSITY: A HISTORY 7 (1962). 
9. Philanthropic giving by  the wealthy  in  the United States represents a much 

larger percentage of GDP  than  in European  countries. See Matthew Bishop, The 
Business of Giving, ECONOMIST, Feb. 25, 2006, at 3. “The United States wealth trans‐
fer tax system ‘is designed to erode the concentration of multigenerational wealth’ 
to reduce economic disparities within society.” Brian Layman, Perpetual Dynasty 
Trusts: One of  the Most Powerful Tools  in  the Estate Planner’s Arsenal, 32 AKRON L. 
REV. 747, 754 (1999) (citation omitted); see also Randall Morck, Daniel Wolfenzon 
& Bernard Yeung, Corporate Governance, Economic Entrenchment, and Growth, 43 J. 
ECON. LIT. 655 (2005). 
10. “When government has the authority to redistribute wealth, that power will 

fall into the hands of powerful interest groups, which usually means wealthy and 
influential parties. The  solution  to  this problem  can  only be  to  limit  the  state’s 
authority.”  Timothy  Sandefur,  A  Gleeful  Obituary  for  Poletown  Neighborhood 
Council v. Detroit, 28 HARV.  J.L. & PUB. POL’Y 651, 674  (2005);  see also MANCUR 
OLSON, THE LOGIC OF COLLECTIVE ACTION: PUBLIC GOODS AND THE THEORY OF 
GROUPS (1965). 
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ratic  pluralism  and  a  free‐market  economy,  thereby  promoting 
the “release of human possibilities,”11 as  intended by foundation 
donors. 
 The second essential social function performed by the private 

foundation is that of institutional entrepreneur. When describ‐
ing  the  nature  of  progress  and  innovation,  famed  economist 
Joseph Schumpeter focused on the disruptive role of entrepre‐
neurs. Because the institutional actors in any system will often 
tend  toward  equilibrium—Schumpeter’s  static  “circular 
flow”—an  economy will  regenerate and  living  standards will 
improve  only when  entrepreneurs  disrupt  that  static  equilib‐
rium and the vested interests that accumulate along with it.12  
 Private  foundations  play  this  role  in  society.  Creations  of 

successful entrepreneurs who seek the reconstitution of wealth, 
foundations  are  conceived  as having  the particularistic  entre‐
preneurial  role of challenging other  institutions  to continuous 
renewal.  In  this way,  foundations break  the static equilibrium 
toward which social  institutions gravitate and allow  the econ‐
omy’s  welfare‐generating  capabilities  to  continue  to  expand 
efficiently and effectively. 
 This  institutional disruption and  resulting economic expan‐

sion also works  to promote democratic pluralism. History has 
proven that diffusion of the benefits of progress occurs through 
neither  the ministrations of “professionals” and “experts” nor 
the inexorable march of sweeping historical forces, but through 
the evolution and expansion of opportunity, expressed  in  the 
various  and  deliberate  acts  of  individuals.  Individual  liberty 
and  freedom  lie at  the heart of  the American experiment, and 
American  society has  traditionally  fostered  the pluralism  that 
preserves  them. Frequently,  this pluralism  finds expression  in 
                                                                                                                  
11. John W. Gardner, Foreword  to BRIAN O’CONNELL, CIVIL  SOCIETY: THE UN‐

DERPINNINGS OF AMERICAN DEMOCRACY, at xv (1999); see also Merle Curti, Ameri‐
can Philanthropy and the National Character, 10 AM. Q. 420, 421–22 (1958) (“In gen‐
eral, however, there has been agreement that the American national character has 
emphasized  practicality  and  efficiency;  and  that  it  has  equated  successful 
achievement with individual freedom, individual effort, individual responsibility 
and  a wide  variety  of  choices . . . . American  philanthropy  reflects  the  national 
character.”). The wealth created  in democratic capitalism,  through philanthropy, 
helps “build up  the great  social  institutions  that have  a positive  feedback  on  future 
economic growth.” Zoltan Acs & Ronnie Phillips, Entrepreneurship and Philanthropy 
in American Capitalism, 19 SMALL BUS. ECON. 189, 193 (Nov. 2002).  
12. See,  e.g.,  JOSEPH  SCHUMPETER,  THE  THEORY  OF  ECONOMIC  DEVELOPMENT 

(1911); DAVID REISMAN, SCHUMPETER’S MARKET: ENTERPRISE AND EVOLUTION 57 
(2004). 
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free‐market  economic  activity  that  then  reinforces  individual 
liberty.13  Private  foundations, which  owe  their  existence  to  a 
regime  of  individual  liberty  and  property  rights,  stand 
squarely within this tradition.14 
 There appears to be a widespread sense, however, that many 

large  foundations  have,  in  the  last  few  decades,  retreated  to 
small  ideas  and  scaled  down  visions  of  their  social  utility.15 
With some prominent exceptions, many have arguably missed 
the  changes  in  our  economy  and  society  and  the  evolving 
needs and opportunities those changes present.16 
 Most  large  foundations were  established  by  entrepreneurs 

who changed the world with bold risk‐taking in their business 

                                                                                                                  
13. In economic terms, this concept is illustrated by Francesca Chiaromonte and 

Giovanni Dosi, who  
developed a model  in which  some macroeconomic  regularities,  such as 
the growth in overall labour productivity, were the outcome of far‐from‐
equilibrium  interactions  among  heterogeneous,  boundedly  rational, 
agents . . . . They  suggested  that micro‐heterogeneity was  of paramount 
importance  for  the aggregate behaviour of  the  system. Behavioural and 
technological diversity among agents was a  crucial  ingredient of  system 
dynamics . . . . They conjectured that micro‐variety made  innovation and 
change  more  likely  and  led  to  regular  patterns  of  productivity  and 
income growth. They recognized  the  importance of heterogeneity at  the 
individual  level, and noted  that macro‐order may arise not despite, but 
because of, such heterogeneity. 

GEOFFREY M. HODGSON, THE EVOLUTION OF INSTITUTIONAL ECONOMICS: AGENCY, 
STRUCTURE,  AND DARWINISM  IN AMERICAN  INSTITUTIONALISM  411  (2004).  Free‐
dom  to  choose one’s  occupation  supports pluralism  and  liberty because  it pre‐
serves  “that  freedom  in  economic  affairs without which  personal  and  political 
freedom has never existed in the past.” FRIEDRICH A. HAYEK, THE ROAD TO SERF‐
DOM 16 (50th Anniversary ed. 1994). 
14. For example, when Henry Ford II resigned from the Ford Foundation board 

in 1977, he wrote: “The foundation exists and thrives on the fruits of our economic 
system. The dividends of corporate enterprise make  it all possible . . . . In effect, 
the foundation is a creature of capitalism.” Michael Joyce, President & CEO, Ams. 
for Cmty. and Faith‐Centered Enter., Harmonizing Sentiments: Philanthropy and 
the American Political Imagination, Address at the Waldemar A. Nielsen Issues in 
Philanthropy  Seminar  Series  (Mar.  28,  2003),  http://cpnl.georgetown.edu/ 
doc_pool/Nielsen0208Joyce.pdf. Ford also wrote, “I’m just suggesting to the trus‐
tees and staff that the system that makes the foundation possible very probably is 
worth  preserving.”  Susan  Berresford,  Keeping Up With  ‘Fat  Boy’:  A  Look  Inside  
the  Ford  Foundation,  PHILANTHROPY,  Sept.–Oct.  2000,  available  at 
http://www.philanthropyroundtable.org/printarticle.asp?article=1142. 
15. See, e.g., Stanley Katz, Professor, Princeton University, Whatever Happened 

to  the General Purpose Foundation? Who  Is Thinking About  the Big Problems?, 
Address at the Waldemar A. Nielsen Issues in Philanthropy Seminar Series (Oct. 
19, 2001), http://cpnl.georgetown.edu/doc_pool/Nielsen0102Katz.pdf. 
16. See infra Part IV.B. 
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practices  and  expected  no  less  from  their  foundations.17  The 
courage  to  take risks and  inspire progress remains at  the core 
of  foundations  today,  but  the  strategies  used must  evolve  as 
the nature of social problems changes.18  

II. THE EVOLUTION OF OPPORTUNITY IN AMERICA 

 In democratic capitalism, the reinforcing characteristics of plu‐
ralism and a  free‐market economy create and expand opportu‐
nity.19 As Brian O’Connell notes, “business and  free  enterprise 
[are] pivotal factors in the development and effectiveness of our 
civil society.”20 Research, moreover, confirms  that actions “con‐
sistent with expanding  the economic  freedom of  individuals are 
the  cornerstone  of  successful  economic development  policy.”21 
                                                                                                                  
17. “From a  social‐class perspective,  the big money  that has gone  into philan‐

thropy has not been aristocratic or  ‘old’ money on the whole but has come from 
the  fruits of entrepreneurship and  the efforts of mostly  ‘self‐made’ men.” WAL‐
DEMAR  A.  NIELSEN,  THE  GOLDEN  DONORS:  A  NEW  ANATOMY  OF  THE  GREAT 
FOUNDATIONS 13 (1985). Will Kellogg, for example, “believed that a foundation’s 
role was not to serve merely as a vehicle to channel funds into ongoing charitable 
institutions. He encouraged his trustees to put the Kellogg Foundation’s resources 
behind pioneering ventures and new initiatives.” WALDEMAR A. NIELSEN, THE BIG 
FOUNDATIONS 112 (1972). 
18. See, e.g., JIM COLLINS & JERRY I. PORRAS, BUILT TO LAST: SUCCESSFUL HABITS 

OF VISIONARY COMPANIES  8–9  (1994)  (“A visionary  company  almost  religiously 
preserves  its  core  ideology—changing  it  seldom,  if ever . . . . And  the basic pur‐
pose of a visionary company—its reason for being—can serve as a guiding beacon 
for centuries . . . . Yet, while keeping their core  ideologies tightly fixed, visionary 
companies display a powerful drive for progress that enables them to change and 
adapt without compromising their cherished core ideals.”). 
19. See,  e.g., RAY CAREY, DEMOCRATIC CAPITALISM: THE WAY  TO A WORLD OF 

PEACE  AND  PLENTY  4  (2004)  (“Democracy  as  a  social  philosophy means  equal 
rights,  equal  responsibilities,  and  equal privileges  for  all;  capitalism  as  an  eco‐
nomic system means private ownership of production and distribution motivated 
and disciplined by competition. Democracy and capitalism become synergistic in 
democratic  capitalism  because  they  support  and  enhance  each  other.  From de‐
mocracy comes  the  involvement and participation of all;  from capitalism comes 
the energy and resources to excel.”). 
20. Gardner, supra note 11, at xvii. 
21. Steven F. Kreft & Russell  S.  Sobel, Public Policy, Entrepreneurship,  and Eco‐

nomic Freedom, 25 CATO J. 595, 596 (2005); see also Rodger Doyle, Leveling the Play‐
ing Field, SCI. AM., June 2005, at 32 (citing a study showing “that attitudes toward 
gender equality become  increasingly more  liberal as societies progress  from one 
economic  stage  to  the  next,”  from  agricultural  to  industrial  to  postindustrial); 
GEORGE GILDER, WEALTH & POVERTY 119 (2d ed. 1993) (“[M]odes of welfare and 
cooperation have  been  integral  to private  enterprise  systems  at  every phase  of 
development, from primitive tribal capitalism through the current manifestations 
of  the  capitalist welfare  state.  Charity  began  at  home  in  the  family  circle,  ex‐
panded  to  the  tribe, moved  into churches and associated benevolent groups, be‐
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Indeed,  the  history  of  political  and  economic  progress  in  the 
United States has been characterized by  the democratization of 
access and opportunity and  the  freeing of  the  enterprising  en‐
ergy of its citizens.22 This energy has typically led to increases in 
standards of living and a strengthening of pluralism. 
 Men such as James Madison, Alexander Hamilton, and Ben‐

jamin Franklin recognized  the  interdependent relationship be‐
tween  economic  and  political  liberty  and  the  value  of  com‐
merce and  individual  initiative.23 For example, as Secretary of 
the Treasury, Hamilton sought  to harness  the “spirit of enter‐
                                                                                                                  
come routinized  in mutual aid societies, paternalistic businesses, unions, and  in‐
surance  corporations,  and  finally devolved  largely onto  the  state. Each of  these 
bodies retains an important role in the net of cooperation that upholds the struggles of 
economic growth.”) (emphasis added). Indeed, economic growth is crucial to help‐
ing undergird civil society. See, e.g., BENJAMIN M. FRIEDMAN, THE MORAL CONSE‐
QUENCES OF ECONOMIC GROWTH  (2005); TERENCE KEALEY, THE ECONOMIC LAWS 
OF SCIENTIFIC RESEARCH  (1996); Benjamin M. Friedman, Meltdown: A Case Study, 
ATLANTIC MONTHLY, July–Aug. 2005, at 66. 
22. The first American settlers recognized the importance of wealth creation to the 

construction  of  civil  society:  “By  codifying  and  legalizing  the  emerging  forms  of 
property—the land that the early settlers appropriated, the dwellings that they built, 
and the businesses that they formed—the state made it possible for them to mobilize 
latent capital, to borrow against their assets and thus grow wealth exponentially.” 
Charles Handy, Tocqueville Revisited: The Meaning of American Prosperity, HARV. BUS. 
REV., Dec. 2000–Jan. 2001, at 57; see also Gardner, supra note 11, at xii, xv (“We need a 
powerful thrust of energy to move this nation . . . and much of that energy will have 
to come from the citizens themselves . . . . There is in them something waiting to be 
awakened, wanting to be awakened.”) (emphasis omitted). 
23. See, e.g., MICHAEL NOVAK, THE FIRE OF  INVENTION: CIVIL SOCIETY AND THE 

FUTURE OF THE CORPORATION 38–39 (1997) (“Our founders believed it to be part of 
their originality  to establish here a  ‘commercial  republic,’ because  they believed 
that a republic finds a safer foundation on commerce than on the aristocracy, re‐
ligion, or  the military . . . . Following Montesquieu,  they held  that  commerce  in‐
herently cries out for law and teaches respect for law . . . and distributes the prac‐
tical interests of people, even in the same families, among different industries and 
different  firms.”); RICHARD VETTERLI & GARY BRYNER, IN SEARCH OF THE REPUB‐
LIC: PUBLIC VIRTUE AND THE ROOTS OF AMERICAN GOVERNMENT 200, 220  (1996) 
(“As the American Founders clearly recognized, economic and commercial activ‐
ity assumed a central role in individual and social life. They saw parallels between 
the preconditions for social, political, and economic  life  in a society dedicated to 
freedom . . . . The marketplace was seen to function as a positive structure in soci‐
ety to the extent that it was fully integrated into the community and to the extent 
that  its practices were  regularized by  law,  thus  restraining  its most extreme ex‐
pressions, while  carefully  preserving  the  core  of  its  creative,  competitive,  and 
productive freedom and protecting the rights associated with it.”); see also RALPH 
LERNER, THE THINKING REVOLUTIONARY: PRINCIPLE AND PRACTICE  IN  THE NEW 
REPUBLIC (1987). Benjamin Franklin was himself a prolific  inventor and founded 
the American Philosophical Society and helped shape what became the University 
of Pennsylvania. See generally WALTER ISAACSON, BENJAMIN FRANKLIN: AN AMERI‐
CAN LIFE (2003). 
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prise” of Americans and their “peculiar aptitude for mechanic 
improvements”  to  increase  economic growth  and  solidify  the 
independence of the young nation.24 The founding of America 
was thus a joint political and economic experiment. 
 This  experiment  did  not  remain  static,  however,  and  the 

United States moved steadily away from an agrarian economy 
in the nineteenth century and toward Hamilton’s vision of ex‐
panding  industry and  enterprise. State  legislatures,  for  exam‐
ple,  replaced  “special”  incorporation  statutes with  “general” 
incorporation laws to make it easier for people to pursue com‐
mercial aspirations, opening the door to greater economic par‐
ticipation.25 Furthermore, in December 1862, in his Second An‐
nual Message to Congress, Abraham Lincoln laid out sweeping 
economic  plans  focused  heavily  on  industrial  expansion  and 
economic  growth.26  That  same  year,  Lincoln  had  created  the 

                                                                                                                  
24. Alexander Hamilton, Report on  the Subject of Manufactures, Dec. 5, 1791,  re‐

printed  in GREAT  ISSUES  IN AMERICAN HISTORY:  FROM  THE REVOLUTION  TO  THE 
CIVIL WAR 171–176  (Richard Hofstadter ed., 1958). Hamilton also echoed Adam 
Smith’s praise of the benefits of the division of labor: “The separation of occupa‐
tions causes each to be carried to a much greater perfection than it could possibly 
acquire if they were blended.  . . . [I]t is the interest of nations to diversify the in‐
dustrious  pursuits  of  the  individuals who  compose  them.”  Id.  at  173,  176;  cf. 
ADAM  SMITH, AN  INQUIRY  INTO  THE NATURE AND CAUSES OF  THE WEALTH OF 
NATIONS 8 (Edwin Cannan ed., Univ. of Chicago Press 1976) (1776) (“The division 
of  labour, however, so far as  it can be  introduced, occasions,  in every art, a pro‐
portionable increase of the productive powers of labour.”). 
25. See LAWRENCE M. FRIEDMAN, A HISTORY OF AMERICAN LAW 390–91 (3d ed. 

2005) (“Perhaps the biggest event in corporation law, between 1850 and 1900, was 
the decline and fall of the special charter. This was, if nothing else, an advance in 
legal technology. It was cheap and easy to incorporate under general laws—a few 
papers filed, a few forms and signatures, and that was all.”). Similarly, an instru‐
mentalist  judiciary helped  release economic energy  through,  for example,  infra‐
structure  improvements. See, e.g., Proprietors of the Charles River Bridge v. Pro‐
prietors of the Warren Bridge, 36 U.S. 420 (1837),  in which the Court declined to 
recognize perpetual rights to bridge construction as upholding such rights would 
hamper  upgrades  in  transportation  and  travel.  Chief  Justice  Roger  Taney  de‐
clared:  “[A]nd  in  a  country  like ours,  free,  active,  and  enterprising,  continually 
advancing in numbers and new wealth; new channels of communication are daily 
found necessary, both for travel and trade; and are essential to the comfort, con‐
venience,  and prosperity of  the people.”  Id.  at  422;  see  also FRIEDMAN,  supra,  at 
137–38 (“[T]he case also stood for ‘progress,’ for impatience with vested rights; it 
stood  for  the  idea  that you  can’t make  an  economic omelette without breaking 
eggs. The old bridge . . . had to give way to what was more dynamic, more mod‐
ern, and more progressive.”). 
26. Lincoln pushed  for  the  completion of  trans‐Atlantic  and  trans‐Pacific  tele‐

graphs,  the  “scientific  exploration”  and  development  of  the  “immense mineral 
resources”  of  the  American  territories,  the  completion  of  the  Pacific  Railroad, 
“enlarging the capacities of the great canals in New York and Illinois, as being of 
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Department of Agriculture to develop “a correct knowledge of 
recent  improvements  in  agriculture”27  and  signed  the Morrill 
Act, which aided the development of state land‐grant universi‐
ties,  many  of  which  grew  into  prestigious  research  institu‐
tions.28 His plans  stood  squarely  in  the American  tradition of 
harnessing  technology and  intelligence within  the  free‐market 
to drive the country forward. 
 Lincoln’s  vision  became  reality  as  the  U.S.  socioeconomic 

structure became more  industrial. Firms established by entre‐
preneurs such as John D. Rockefeller and Henry Ford grew into 
conglomerates,  and  the  country witnessed  the  emergence  of 
“big  business,”  particularly  in  manufacturing,  banking,  and 
railroads. One  commentator has noted  that  it was  the  rise  of 
such large‐scale companies “that signaled the coming of a new 
economic order in the land.”29 
 As Rockefeller, Ford, and Andrew Carnegie reshaped Ameri‐

can  industry,  the  rise  of department  stores  “democratized  de‐
sire” and brought what had previously been luxury goods to the 
masses, a  trend  that accelerated after World War II.30 Similarly, 
the G.I. Bill of Rights created enormous opportunity for return‐
ing soldiers and helped usher  in a period of post‐war prosper‐
ity.31 This  trend  has  continued  in  the  last  few decades,  as  the 
spread of  innovations, such as  the personal computer, has  fur‐
                                                                                                                  
vital  and  rapidly  increasing  importance  to  the whole nation,”  and measures  to 
stabilize the currency to “protect labor against the evils of a vicious currency and 
facilitate commerce by cheap and safe exchanges.” Id. Lincoln recognized the  in‐
dustrial  changes  that were  only  beginning  to  transform  the  country  and  that 
would  continue past  the end of  the war. He also understood  the  importance of 
commerce and the free‐market and urged Congress to take action “without injury 
to business and with the least possible burdens upon labor.” Id. 
27. Id. at 86. 
28. See,  e.g.,  RUDOLPH,  supra  note  8,  at  250;  JOHN  R.  THELIN,  A HISTORY  OF 

AMERICAN HIGHER EDUCATION 75 (2004). 
29. GLENN  PORTER,  THE  RISE  OF  BIG  BUSINESS  1860–1920,  at  8  (2d  ed.  1992). 

Looking back on that period of industrial transformation, Schumpeter pointed out 
that the “rate of increase in output did not decrease from the [1890s] from which 
. . . the prevalence of the largest‐size concerns, at least in the manufacturing indus‐
try, would have to be dated; . . . the modern standard of life of the masses evolved 
during the period of relatively unfettered ‘big business.’” JOSEPH A. SCHUMPETER, 
CAPITALISM, SOCIALISM AND DEMOCRACY 81 (Harper Perennial 1976) (1942). 
30. See, e.g., LIZABETH COHEN, A CONSUMERS’ REPUBLIC: THE POLITICS OF MASS 

CONSUMPTION  IN POSTWAR AMERICA  (2003); WILLIAM LEACH, LAND OF DESIRE: 
MERCHANTS, POWER AND THE RISE OF A NEW AMERICAN CULTURE (1993). 
31. Peter Drucker called the G.I. Bill of Rights “arguably the most successful” of 

“traditional welfare state measures.” PETER F. DRUCKER, POST‐CAPITALIST SOCIETY 
112 (1993). 
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ther democratized economic participation.32 These are only a few 
examples, but  this brief historical  survey highlights  the  steady 
upward trajectory of democratic capitalism in the United States. 
 A  free‐market  economy  creates  and maximizes  opportuni‐

ties. Rather than attempting to equalize results or minimize ef‐
fort,  it offers a variety of choices and  the “sense of  living  in a 
world with  possibilities,  a world  that  can  reward  those who 
accept  the challenges  it offers.”33 Openness  to continual brain‐
storming  and  experimentation  confirms  the  observation  of 
Adam Smith that the “universal, continual, and uninterrupted 
effort  [of  individuals]  to  better  their  own  condition”  drives 
progress “toward . . . improvement.”34 As Nobel Prize‐winning 
economist Robert Lucas explains: 

For  income growth  to occur  in a society, a  large  fraction of 
people must  experience  changes  in  the  possible  lives  they 
imagine for themselves and their children, and these new vi‐
sions  of  possible  futures must  have  enough  force  to  lead 
them to change the way they behave . . . . [E]conomic devel‐
opment requires a million mutinies.35 

The  private  foundation  plays  an  integral  role  in  this  system, 
applying wealth that is created to strengthen these tendencies. 

III. THE PRIVATE FOUNDATION 

 The private  foundation does not exist  in a vacuum. Rather, 
an  investigation  of  its  historical  origin  and  development  re‐
veals  that  the  foundation  is  inseparable  from  the  fabric of de‐
mocratic capitalism. 

                                                                                                                  
32. See, e.g., JOHN STEELE GORDON, AN EMPIRE OF WEALTH: THE EPIC HISTORY OF 

AMERICAN  ECONOMIC  POWER  405–13  (2004);  THOMAS  K. MCCRAW,  AMERICAN 
BUSINESS, 1920–2000: HOW IT WORKED 196–97 (2000). 
33. ROBERT E. LUCAS JR., LECTURES ON ECONOMIC GROWTH 17 (2002). 
34. SMITH, supra note 24, at 367. Paul Romer points out  that “the more people 

you have who are potentially  looking  for  ideas,  the better off we’re all going  to 
be.” Ronald Bailey, Post‐Scarcity Prophet, REASON, Dec. 2001, at 52, 56 (interview‐
ing economist Paul Romer). 
35. LUCAS, supra note 33, at 17–18 (2002) (internal quotations and citation omit‐

ted). 
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A. Development of the Private Foundation 
As discussed, institutions are crucially important for advanc‐

ing economic growth and human welfare.36  Indeed,  to sustain 
itself and achieve greater performance in its constantly shifting 
environment, a  free‐market economy  invents new  institutions 
to  address  evolving  needs.  From  the market’s  decentralized 
structure  emerge  innovative  ideas  that  become  institutional‐
ized  in  new  forms  through  a  process  of  emulation  and  dis‐
semination. By means of this process, anachronistic and irrele‐
vant  institutions  are  replaced  by  new  and  more  efficient 
institutions. Examples include the factory system celebrated by 
Adam  Smith,37  the  principles  of  scientific management38  em‐
bodied  in  Fordist mass  production  via  assembly  lines,39  the 
modern  graduate  school  of  business,40  the  Securities  and  Ex‐
change  Commission,41  the modern  venture‐capital  industry,42 
and the Employee Retirement Income Security Act.43 

                                                                                                                  
36. See  generally  JOHN R. COMMONS,  INSTITUTIONAL ECONOMICS:  ITS PLACE  IN 

POLITICAL ECONOMY  (Transaction Pub.  1990)  (1934);  JOHN R. COMMONS, LEGAL 
FOUNDATIONS  OF  CAPITALISM  (Transaction  Pub.  1995)  (1924); HODGSON,  supra 
note  13; DOUGLASS C. NORTH,  INSTITUTIONS,  INSTITUTIONAL CHANGE AND ECO‐
NOMIC PERFORMANCE (1990); DOUGLASS C. NORTH, UNDERSTANDING THE PROCESS 
OF ECONOMIC CHANGE (2005); THORSTEIN VEBLEN, THE THEORY OF BUSINESS EN‐
TERPRISE (Transaction Books 1978) (1904); THORSTEIN VEBLEN, THE THEORY OF THE 
LEISURE CLASS: AN ECONOMIC STUDY IN THE EVOLUTION OF INSTITUTIONS (Modern 
Lib.  ed.  2001)  (1899); OLIVER  E. WILLIAMSON,  THE  ECONOMIC  INSTITUTIONS  OF 
CAPITALISM: FIRMS, MARKETS, RELATIONAL CONTRACTING (1985). 
37. See SMITH, supra note 24, at 7–9. 
38. See, e.g., ANDREA GABOR, THE CAPITALIST PHILOSOPHERS: THE GENIUSES OF 

MODERN BUSINESS—THEIR LIVES, TIMES, AND IDEAS 3 (2000); FREDERICK WINSLOW 
TAYLOR, THE PRINCIPLES OF SCIENTIFIC MANAGEMENT (1911). 
39. Ford’s assembly  line method rapidly spread  to other  industries because of 

its efficiency and cost reduction. See HAROLD EVANS, THEY MADE AMERICA 244–45 
(2004);  see  also DOUGLAS BRINKLEY, WHEELS  FOR  THE WORLD: HENRY FORD, HIS 
COMPANY, AND A CENTURY OF PROGRESS 135 (2003) (noting that “Fordism” and its 
methods “produced a seismic impact on U.S., and then worldwide, business prac‐
tices”); STEVEN WATTS, THE PEOPLE’S TYCOON: HENRY FORD AND THE AMERICAN 
CENTURY (2005). 
40. In the two decades before 1900, business education grew in importance and 

spread from specialty schools (such as a retailing program at New York Univer‐
sity) to established programs within universities. In the first decade of the twenti‐
eth century, the leading schools were the Wharton School of Business at the Uni‐
versity of Pennsylvania,  the Amos Tuck School at Dartmouth,  the University of 
Chicago Graduate School of Business, and the Harvard Business School. See gener‐
ally WAYNE G. BROEHL, JR., TUCK & TUCKER: THE ORIGIN OF THE GRADUATE BUSI‐
NESS SCHOOL (1999); WILLIAM LEACH, LAND OF DESIRE (1993). 
41. See, e.g., THOMAS K. MCCRAW, PROPHETS OF REGULATION (1984); Donald A. 

Ritchie,  U.S.  Senate  Historical  Office,  The  Legacy  of  James  M.  Landis,  
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The private  foundation  is one  such  invented and necessary 
institution, which arose as an institutional response to the rapid 
social,  economic,  and  cultural  changes  of  the  late  nineteenth 
and  early  twentieth  centuries.  Before  this,  charitable  endow‐
ments  in  the United  States  had  operated  largely  at  the  local 
level and had focused on specific issues.44 Such an approach to 
charity  and  philanthropy,  however, was  not  immune  to  the 
broad  forces  reshaping  the  country.  These  broad  forces  in‐
cluded a widespread and accelerating tendency toward organi‐
zation, professionalization, and hierarchy, “demanding  indus‐
trial discipline and engendering a managerial and bureaucratic 
outlook”  across  the  economy  and  society.45  For  example,  to 
bring order  to  increasing  complexity,  the nation  created  such 
agencies  as  the  Federal Reserve  and  the  Food  and Drug Ad‐
ministration. Unionization gathered  speed, and by  the end of 
the  1930s  the American  Federation  of Labor, Congress  of  In‐
dustrial Organizations, United Auto Workers, and United Mine 
Workers of America had gained extraordinary power.46 Finally, 
the  research  university  arose  and  altered  the  face  of  higher 
education.47 
 Amid  such  evolution,  private  charities  and  philanthropies 

“were also compelled to change, seeking ways to be more effi‐

                                                                                                                  
(Dec.  8,  2004),  http://www.sechistorical.org/collection/oralHistories/inteviews/ 
landis/landis120804Transcript.pdf (last visited Oct. 19, 2006).  
42. See, e.g., EVANS, supra note 39, at 302–07; RICHARD N. FOSTER & SARAH KAP‐

LAN, CREATIVE DESTRUCTION: WHY COMPANIES THAT ARE BUILT TO LAST UNDER‐
PERFORM  THE  MARKET—AND  HOW  TO  SUCCESSFULLY  TRANSFORM  THEM  169 
(2001). 
43. See, e.g., LAWRENCE M. FRIEDMAN, AMERICAN LAW IN THE 20TH CENTURY 419 

(2002). 
44. See,  e.g.,  ROBERT  H.  BREMNER,  AMERICAN  PHILANTHROPY  (2d  ed.  1988); 

MARION R.  FREMONT‐SMITH, GOVERNING NONPROFIT ORGANIZATIONS:  FEDERAL 
AND STATE LAW AND REGULATION (2004); HOWARD S. MILLER, THE LEGAL FOUN‐
DATIONS  OF AMERICAN  PHILANTHROPY  1776–1844  (2d  ed.  1988);  Evelyn  Brody, 
Charitable  Endowments  and  the  Democratization  of  Dynasty,  39  ARIZ.  L.  REV.  873 
(1997). 
45. RICHARD  HOFSTADTER,  THE  AGE  OF  REFORM:  FROM  BRYAN  TO  F.D.R.  10 

(1955); see also ROBERT H. WIEBE, THE SEARCH FOR ORDER 1877–1920, at xiv (1967) 
(“[This] new scheme . . . sought continuity and predictability in a world of endless 
change. It assigned far greater power to government—in particular to a variety of 
flexible  administrative devices—and  it  encouraged  the  centralization  of  author‐
ity.”); DAVID F. NOBLE, AMERICA BY DESIGN: SCIENCE, TECHNOLOGY, AND THE RISE 
OF CORPORATE CAPITALISM (1977). 
46. See, e.g., GORDON, supra note 32, at 344–45. 
47. See, e.g., RUDOLPH, supra note 8, at 249–51; THELIN, supra note 28, at 75–77; 

LAURENCE R. VEYSEY, THE EMERGENCE OF THE AMERICAN UNIVERSITY (1965). 
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cient, more professional, and, in the end, more scientific in their 
approaches  to  social and  economic problems.”48 This  impulse 
found its manifestation in the emergence of large‐scale, nation‐
ally‐oriented  charitable  organizations.  For  example,  although 
the American Red Cross had a budget of only $2,730  in 1904, 
by 1925 its collections and expenditures had ballooned to hun‐
dreds  of millions  of  dollars. Other  organizations  such  as  the 
NAACP, the National Urban League, and the American Cancer 
Society also appeared.49 
 Foundations and their search for “root causes” and systemic 

change were part of this trend towards efficiency, professional‐
ism and science.50 Wealthy entrepreneurs such as Carnegie and 
Rockefeller  began  to  establish  formal  institutions  rather  than 
simply  give  money  to  charitable  organizations.51  This  trend 
culminated  in  the emergence of  the eponymous, general pur‐
pose foundations: the Russell Sage Foundation (1907), the Car‐

                                                                                                                  
48. JAMES ALLEN SMITH, CTR. ON PHILANTHROPY & PUB. POL’Y, FOUNDATIONS 

AND  PUBLIC  POLICYMAKING:  A  HISTORICAL  PERSPECTIVE  3  (2002),  available  at 
http://www.usc.edu/schools/sppd/philanthropy/private/docs/RP11.pdf. 
49. See MARTIN MORSE WOOSTER, THE GREAT PHILANTHROPISTS AND THE PROB‐

LEM OF “DONOR INTENT,” at ix (1994). 
50. Philanthropy is “a search for cause, an attempt to cure evils at their source.” 

MARK DOWIE, AMERICAN  FOUNDATIONS: AN  INVESTIGATIVE HISTORY  52  (2001) 
(quoting John. D. Rockefeller); see also NIELSEN, THE BIG FOUNDATIONS, supra note 
17, at 48  (noting  that Rockefeller’s adviser  in philanthropic matters, Frederick T. 
Gates, helped formulate “a policy based on ‘the principles of scientific giving’ by 
which  ‘retail’  charity  was  abandoned  for  institutionalized  ‘wholesale’  philan‐
thropy.”); Daniel Akst, What Are Foundations For?, CARNEGIE REPORTER, Fall 2004, 
at 3, 3–4  (“Carnegie and Rockefeller . . . went off  in a different direction, hoping 
with their vast wealth to attack the root causes of social ills rather than fund mere 
palliatives.”); Barry D. Karl & Stanley N. Katz, The American Private Philanthropic 
Foundation and the Public Sphere 1890–1930, 19 MINERVA 236, 243–44 (1981). 
51. The  list of  these  institutions  is  long. Carnegie  founded,  among others,  the 

Carnegie  Institute  of  Pittsburgh  in  1896,  the  Carnegie  Institute  of  Technology 
(now Carnegie‐Mellon University)  in 1900,  the Carnegie  Institution of Washing‐
ton, D.C.  in 1902,  the Carnegie Hero Fund  in 1904,  the Carnegie Foundation  for 
the Advancement of Teaching in 1905, and the Carnegie Endowment for Interna‐
tional Peace  in 1910. Rockefeller established, among others, the Rockefeller Insti‐
tute for Medical Research  in 1901, the General Education Board  in 1903, and the 
Rockefeller Sanitary Commission  in 1909, and he  transformed  the University of 
Chicago into a world class institution. “All these enterprises provided the basis of 
experience on which Rockefeller’s greatest venture in the field of philanthropy—
the  Rockefeller  Foundation—was  later  built.” NIELSEN,  THE  BIG  FOUNDATIONS, 
supra note 17, at 48–49; see also Robert H. Bremner, Private Philanthropy and Public 
Needs: Historical Perspective, in RESEARCH PAPERS SPONSORED BY THE COMMISSION 
ON  PRIVATE  PHILANTHROPY AND  PUBLIC NEEDS  89,  102  (1977); RON CHERNOW, 
TITAN:  THE  LIFE  OF  JOHN D.  ROCKEFELLER,  SR.  (1998);  PETER KRASS, CARNEGIE 
(2002).  
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negie  Corporation  of  New  York  (1911),  and  the  Rockefeller 
Foundation (1913).52 
 The evolving process of democratic capitalism  thus necessi‐

tated the creation of the private foundation to bring a new ap‐
proach to the changing needs and demands of society and ap‐
ply  the  enormous  wealth  being  created.  “Radically  new 
approaches would  require new  institutional  forms, and at  least 
one  type began  to  seem  fairly obvious and attractive. . . . This 
was  the  endowment,  generally  organised  legally  as  a  trust, 
with a specific yet untraditional goal.”53 

B. The Importance of Donor Intent 
 In addition to the foundation’s historical roots in capitalism, 

an appreciation of the importance of donor intent is vital to an 
understanding  of  private  foundations.  Indeed,  donor  intent, 
together with  the  foundation’s  role within democratic capital‐
ism, serves as a primary  touchstone  for private  foundations.54 
Yet  the  issue of donor  intent remains one of  the  thorniest and 
most  politically  charged  in  any  discussion  of  foundations.55 
Some  commentators,  for  instance,  view donor  intent  as  a  ca‐
nard used  to shield  the  ideological biases of a foundation and 
advocate abandonment of any deference to it in favor of an ad 
hoc approach to using a foundation’s resources.56  
 Considering, however, that a foundation’s endowment is the 

donor’s money, and not the possession of the foundation’s ex‐
ecutives  and  staff,57  donor  intent  clearly  deserves  the  utmost 

                                                                                                                  
52. See, e.g., BREMNER, supra note 44, at 131. 
53. Karl & Katz, supra note 50, at 244 (emphasis added). Thus, the “creation of 

the modern  foundation  and  its  legitimation  as  a  national  system  of  social  re‐
form—a privately supported system operating in  lieu of a government system—
carried  the United  States  through  a  crucial period  of  its development:  the  first 
third of the twentieth century.” Id. at 243; see also PETER D. HALL, INVENTING THE 
NONPROFIT SECTOR (1992). 
54. See, e.g., RANDALL G. HOLCOMBE, WRITING OFF  IDEAS: TAXATION, FOUNDA‐

TIONS, AND PHILANTHROPY IN AMERICA 135–52 (2000); Arthur Brooks, Caveat Bene‐
factor, WALL ST. J., July 28, 2006, at A14. 
55. Waldemar Nielsen  called  the  issue  of  donor  intent  “an  absolutely  central 

and crucial problem.” Waldemar Nielsen, The Donor’s Role in Donor Intent, in THE 
PHILANTHROPIC  PROSPECT:  DONOR  INTENT  15  (Philanthropy  Roundtable  ed., 
1993). 
56. See, e.g., DOWIE, supra note 50.  
57. “The only reason . . . the foundation officer has any power is that . . . the do‐

nor had certain principles they wished to see put into effect.” Robert Bork, Inter‐
preting the Founder’s Vision, in THE PHILANTHROPIC PROSPECT, supra note 55, at 7. 
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respect. That said, in many cases, donor intent can take a foun‐
dation only so far, whether the intent was vague or nonexistent 
from  the  beginning,  targeted  to  a  specific  problem  that  has 
been  solved,  or made  irrelevant by  changing  circumstances.58 
The challenge for foundation executives and staff  is  to strenu‐
ously adhere to “self‐discipline  in the service of the founder’s, 
rather  than  [their]  own,  moral  purposes,”59  while  operating 
within a shifting context  that  requires adaptation. Even when 
donor intent is nonexistent or hopelessly irrelevant, foundation 
executives must  seek guidance  in  the  spirit of  the donor. For 
example, most  founders  of  large  foundations were  entrepre‐
neurs who succeeded through risk‐taking within the American 
democratic  capitalist  system  and  would  have  expected  the 
same from their philanthropies.60 

C. Foundations as Independent and “Out‐Market” Institutions 
 Most  institutions  within  American  society  are  subject,  in 

varying  degrees,  to  an  externally  imposed  accountability 
mechanism. Business firms are entirely subject to market disci‐
pline;  they cannot exist without customers and revenues. Vol‐
untary nonprofit organizations  face market  forces  in  their ne‐
cessity to raise funds, and universities are reliant on tuition and 
grant  revenue. Governments  both  sell  services  and must  re‐
spond to the electorate.61 
 The private  foundation differs  in character  from other  insti‐

tutions  in  that  it  possesses  no  constituents,  no  shareholders, 
and only a slim connection  to  the market  through  its  invested 
endowment.  It  is  in  the  fortunate  position,  one  commentator 

                                                                                                                  
58. Nielsen  advised donors  to be  “more  serious and mindful”  in determining 

their intent and principles: It requires “the skills, the commitment, and the time to 
really make use of [a foundation’s] potentialities.” Nielsen, supra note 55, at 19–21. 
59. Bork, supra note 57, at 13. 
60. See, e.g., Rebecca W. Rimel, President & CEO, Pew Charitable Trusts, The 

Walter and Leonore Annenberg Distinguished Lecture in Communication: Phi‐
lanthropy,  Philosophy  and  Philadelphia  7  (Oct.  22,  2002),  available  at 
http://www.pewtrusts.com/pdf/speech_rwr_annenberg.pdf  (“Rockefeller,  Carne‐
gie, Ford, Annenberg, Pew—wasn’t their success based on  leveraging their busi‐
ness  savvy,  their entrepreneurial  talents and assets? . . . Our  field needs  to  learn 
from the successes of our founders.”). 
61. See, e.g., James M. Buchanan, From Private Preferences to Public Philosophy: The 

Development  of  Public  Choice,  in CONSTITUTIONAL  ECONOMICS  29  (James A.  Bu‐
chanan ed., 1991); James M. Buchanan, Politics, Property, and the Law: An Alterna‐
tive Interpretation of Miller et al. v. Schoene, 15 J.L. & ECON. 439 (1972). 
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has noted, “of having all assets and no liabilities.”62 In contrast 
to other  institutions,  the  foundation was purposefully and  in‐
tentionally formed by donors and the common law as free and 
independent.  It  is perhaps best described  as  an  “out‐market” 
institution.63  
 Existing as an out‐market entity brings not only the freedom 

to innovate but also a responsibility: 
This is the only institution in our society that does not have 
constituencies  that  it has  to keep  looking  to. All  the others 
have  to  worry  about  pleasing  a  lot  of  people,  so  they’re 
bound  to  tend  toward conventional wisdom, respectability, 
and the lowest common denominator . . . . A private founda‐
tion, where  the board of directors  is answerable only  to  it‐
self,  is  in a  completely different  situation,  and  if  it doesn’t 
take advantage of  that uniqueness,  it’s  just blowing  its op‐
portunity, and perhaps even its moral obligation.64 

 The private foundation is, of course, subject to regulation by 
state  attorneys  general  and  the  Internal  Revenue  Service.  In 
general,  though, government oversight  is premised on a view 
of nonintervention in the substantive decision‐making and op‐
erations of foundations. The law’s proper role is thus limited to 
two responsibilities: 

[To ensure] that each charitable organization is carrying out 
the purposes for which it was established, and that its man‐
agers  are  not  obtaining  personal  benefits  from  their  posi‐
tions at the expense of the charity. With few exceptions, the 
law neither  attempts  to  control  the decisions  of managers, 
made in good faith, as to how the purposes will be achieved, 
nor how their organizations will be administered.65 

Generally,  a  state  attorney  general  can  pursue  legal  action 
against  foundations  in  cases  where  charitable  assets  are  in 

                                                                                                                  
62. Thomas Parrish, The Foundation: “A Special American Institution,” in THE FU‐

TURE OF FOUNDATIONS 7, 26 (Fritz F. Heimann ed., 1973). 
63. See, e.g., Vidal v. Girard, 43 U.S. (2 How.) 127 (1844); Trs. of Dartmouth Coll. 

v. Woodward, 17 U.S. (4 Wheat.) 518 (1819).  
64. NIELSEN, THE GOLDEN DONORS, supra note 17, at 110 (quoting Rod MacAr‐

thur). 
65. Andras Kosaras, A Conversation with Marion R. Fremont‐Smith, FOUND. NEWS 

AND COMMENT., Sept.–Oct. 2004, at 21–22 (quoting Marion R. Fremont‐Smith). 
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jeopardy  (thus  possibly  violating  donor  intent),  and  in  cases 
involving illegal actions.66 
 Many foundations have translated their exceptional freedom 

into substantial achievements. Three areas—education, science, 
and social policy—illustrate  the manner  in which  foundations 
can  act  as  catalysts,  often producing  results  that  government 
and business are either unwilling or incapable of producing.  

1. Education 
Philanthropic foundations consistently focus on constructing, 

enhancing, and shaping America’s educational substructure, a 
pillar of American capitalism. This legacy began with a precur‐
sor  of  modern  foundations:  the  Peabody  Education  Fund, 
formed  in  1867  to  rebuild  and  strengthen  education  in  the 
South.67  Investment  banker  George  Peabody  recognized  that 
the agrarian South could not “reconstruct” and move forward 
unless  it  joined  the emergent  technical‐industrial age and  that 
such  progress  required  substantial  upgrades  in  basic  educa‐
tion.68 
Other entrepreneurs  likewise began founding  institutions of 

higher  learning  through  charitable  donations  to  serve  and 
shape a swiftly expanding and industrializing nation. Universi‐
ties  endowed  by  such  entrepreneurs  from  the  1860s  through 
the  early  1900s  include  Cornell,  Johns  Hopkins,  Carnegie‐
Mellon, Duke, Vanderbilt, Rice, the University of Chicago, and 

                                                                                                                  
66. Patton cites Mary Frances Budig for the assertion that “the attorney general 

generally avoids taking affirmative action, unless the case involves dishonesty or 
extreme  imprudence.” David V. Patton, The Queen,  the Attorney General,  and  the 
Modern Charitable  Fiduciary: A Historical Perspective  on Charitable Enforcement Re‐
form, 11 U. FLA. J.L. & PUB. POL’Y 131, 165 (2000) (internal quotations and footnote 
omitted). 
67. See, e.g., FRANKLIN PARKER, GEORGE PEABODY (Vanderbilt Univ. Press 1995) 

(1971); Karl & Katz, supra note 50, at 244–45; SMITH, supra note 48. 
68. See Acs &  Phillips,  supra  note  11;  SMITH,  supra  note  48;  see  also David C. 

Hammack,  Foundations  in  the  American  Polity,  1900–1950,  in  PHILANTHROPIC 
FOUNDATIONS: NEW SCHOLARSHIP, NEW POSSIBILITIES,  at  43,  55  (Ellen Condliffe 
Lagemann ed., 1999). Other newly‐formed philanthropies such as the Rosenwald 
Fund made significant contributions: “In its lifetime, the Rosenwald [Fund] built 
5,300 rural schools in the South, funded leading black colleges, improved services 
in  seventeen hospitals . . . in  return  for  their  training  black  interns  and doctors, 
and pressed for liberalizing segregation laws.” Brody, supra note 44, at 921–22; see 
also  JAMES D. ANDERSON, THE EDUCATION OF BLACKS  IN  THE  SOUTH,  1860–1935 
(1988); John H. Stanfield II, Private Foundations and Black Education and Intellectual 
Talent Development,  in PHILANTHROPIC GIVING: STUDIES  IN VARIETIES AND GOALS 
334 (Richard Magat ed., 1989). 
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Stanford.69  Entrepreneur‐philanthropists  helped  “build  a  uni‐
versity tradition” in the United States by spreading higher edu‐
cation  throughout  the nation and demonstrating  that research 
universities were essential for the continued advancement and 
growth of the country.70 
To  strengthen  this  emerging  system  of  higher  education, 

foundations  also  began  to  develop  new  tools.  For  example, 
Carnegie’s foundation devised the Teachers Insurance and An‐
nuity Association  (known  today as TIAA‐CREF)  to provide a 
centralized, and hence portable, insurance and retirement plan 
for  university  professors.71  By making  the  professorate more 
secure and by encouraging competition among universities, the 
Association helped attract better talent to American university 
faculties and had a profound impact on college teaching.72  
At other educational  levels, foundations played key roles  in 

opening  doors  to  opportunity.  In  the  1920s  and  1930s,  the 
Rosenwald  Fund—established  by  Sears  Roebuck  magnate 
Julius  Rosenwald—funded  the  construction  of  thousands  of 
rural  schools  for  blacks  across  the  South.73  In  the  1950s  and 
1960s,  the Carnegie Corporation  funded  numerous  programs 
in early childhood education, including the launch of “Sesame 

                                                                                                                  
69. Rockefeller and Frederick Gates completely reshaped the University of Chi‐

cago:  “Their  first  great  joint undertaking was  the  creation  of  the University  of 
Chicago which, by the injection of a total of $35 million, was transformed from a 
small,  third‐rate  institution under Baptist auspices  into one of  the nation’s great 
universities.” NIELSEN,  THE  BIG  FOUNDATIONS,  supra  note  17,  at  48–49;  see  also 
ROGER  L.  GEIGER,  TO ADVANCE  KNOWLEDGE:  THE  GROWTH  OF AMERICAN  RE‐
SEARCH UNIVERSITIES, 1900–1940 (1986); VEYSEY, supra note 47. 
70. Curti, supra note 11, at 420, 425; see also Bremner, supra note 51, at 89, 108; 

Acs & Phillips,  supra note 11, at 193; Hammack,  supra note 68, at 43, 54–55. For 
decades, various  foundations have also established and  funded  fellowships and 
scholarships  that  reward  excellence  in  educational  pursuits  and  stimulate  re‐
search; see, e.g., BRIAN O’CONNELL, PHILANTHROPY IN ACTION 40–41 (1987); NIEL‐
SEN, THE BIG FOUNDATIONS, supra note 17, at 54, 101–03. 
71. See CLAIRE GAUDIANI, THE GREATER GOOD: HOW PHILANTHROPY DRIVES THE 

AMERICAN ECONOMY AND CAN SAVE CAPITALISM 132 (2003); see also TIAA‐CREF, 
Company  History,  http://www.tiaa‐cref.org/about/press/about_us/history.html 
(“With customary foresight, the legendary philanthropist recognized that colleges 
needed to offer adequate pensions in order to attract talented teachers.”). 
72. “With secure pensions, teaching became a profession that could attract and 

sustain bright and able people . . . . The economic energy created by this single gift 
and the initiative it sparked has transformed thousands of lives.” GAUDIANI, supra 
note 71, at 132; see also VEYSEY, supra note 47, at 313. 
73. See, e.g., BREMNER, supra note 44, at 131; NIELSEN, THE BIG FOUNDATIONS, su‐

pra note 17, at 337. 
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Street”  in 1969.74 The Kellogg Foundation, moreover, played a 
major role in the development and improvement of community 
colleges.75 

2. Scientific Research 
Foundations in the early to mid‐1900s transformed the fund‐

ing paradigm for scientific research and catapulted the United 
States  to  the  global  forefront  of  technological  advancement. 
From  the Age  of  Enlightenment,  Europe  had  dominated  the 
scientific  research  arena  through  its  universities  and  “gentle‐
men  scientists.”76  Into  the  twentieth  century  in  the  United 
States, on the other hand, the federal government and business 
firms played comparatively minor roles in funding research.77 
The modern  foundation changed  the history of scientific re‐

search in a revolution led by the Rockefeller Foundation, which 
compiled an astonishing record in medicine and public health. 
Over the first few decades of the twentieth century, the Rocke‐
feller  Foundation  heavily  supported  the  eradication  of  hook‐
worm,  developed  a  vaccine  against  yellow  fever,  funded  the 
first American school of public health, and made  innumerable 
research  grants.  Furthermore,  the  Foundation’s work,  led  by 
Simon Flexner, revolutionized medical education by making it 
a  graduate  discipline.78 After World War  II,  the  federal  gov‐
ernment emulated  these extraordinary efforts and  created  the 
National  Institutes  of Health  (1948)  and  the National  Science 
Foundation (1950).79 The Rockefeller Foundation ultimately did 
more than merely finance scientific research—it created whole 
new  fields  of  inquiry. Warren Weaver,  vice  president  of  the 

                                                                                                                  
74. See,  e.g., ELLEN CONDLIFFE LAGEMANN, THE POLITICS OF KNOWLEDGE: THE 

CARNEGIE CORPORATION, PHILANTHROPY, AND PUBLIC POLICY 230 (1989). 
75. See, e.g., O’CONNELL, supra note 70, at 53. 
76. See, e.g., LISA JARDINE, INGENIOUS PURSUITS: BUILDING THE SCIENTIFIC REVO‐

LUTION (1999); BRIAN L. SILVER, THE ASCENT OF SCIENCE (1998). 
77. See, e.g., GEIGER, supra note 69. 
78. See,  e.g.,  NIELSEN,  THE  BIG  FOUNDATIONS,  supra  note  17;  NIELSEN,  THE 

GOLDEN DONORS,  supra  note  17;  JOHN  ENSOR HARR &  PETER  J.  JOHNSON,  THE 
ROCKEFELLER CENTURY (1988); CHERNOW, supra note 51; DOWIE, supra note 50, at 
53 (noting that, in 1901, Rockefeller “created the Rockefeller Institute for Medical 
Research in New York . . . . Within six years it had identified the cause of several 
diseases.”). 
79. DOWIE, supra note 50, at 65. 
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Foundation  in  the  1930s,  “prodded  scientists  onto paths  they 
might never have taken if left to their own devices.”80 
 Other  foundations also contributed  to  this revolution  in sci‐

entific  research.  In  the  1920s,  the  Guggenheim  Foundation 
supported Robert Goddard’s  seminal  experiments with  rock‐
etry.81 The Salk polio vaccine and the Pap‐smear test were cre‐
ated with  support  from  foundations.82  In  agriculture,  the  so‐
called  “Green  Revolution”  research  of  the  1960s, which  pro‐
duced new and hardier strains of many food crops, was funded 
principally  by  American  foundations,  particularly  the  Ford 
Foundation.83  The  system  of  scientific  research  conducted 
within  universities  today  and  the  new  industries  it  spawns 
(such  as  computing,  life  sciences,  and  biotechnology) would 
likely not have developed as quickly, or as strongly,  if private 
philanthropic  foundations had not  invested  so  creatively  and 
effectively in education and research.84 

3. Social Policy 
In  the  late  nineteenth  and  early  twentieth  centuries,  the 

United  States  experienced  exponential  economic  growth. Ac‐
companying this new wealth, however, was the introduction of 
new types of human misery. 
                                                                                                                  
80. For example, his “persistent encouragement of the synthesis of physics and 

biology . . . eventually led to the formation of the new field of molecular biology.” 
Id. at 64.  
81. Goddard  received  funding  for  research  into  jet propulsion,  leading  to  the 

development of the multistage rocket that first took Americans to the moon. Gug‐
genheim’s funding of Goddard was part of a wider interest in aeronautical engi‐
neering:  it established a  lab  to study  fog  flying  (i.e., solely by  instruments), and 
funded  research  development  of  the  gyroscope  compass,  the  first  commercial 
airline  in America,  and  several  schools  of  aeronautical  engineering. GAUDIANI, 
supra note 71, at 113–14; see also O’CONNELL, supra note 70, at 15. 
82. See,  e.g., Council  on  Foundations, Great Grants,  http://www.cof.org/learn/ 

content.cfm?ItemNumber=607&navItemNumber=2516 (“Salk was able to establish 
and equip his virus  laboratory . . . because of a 1948 grant  from  the Sarah Scaife 
Foundation.”); O’CONNELL, supra note 70, at 80‐81 (citing Howard A. Rusk, Health 
Dividend Report: A Review  of Foundation Contributions  to Medical Research  and  the 
Results, N.Y. TIMES, Mar. 11, 1956, at 123). 
83. See,  e.g., Council  on Foundations,  supra note  82;  see  also NIELSEN, THE BIG 

FOUNDATIONS, supra note 17, at 67–68; O’CONNELL, supra note 70, at 77. 
84. “Foundation‐supported research has influenced the polity most by establish‐

ing the idea that scientific research was both valuable to the nation and an activity 
that belonged  in major research universities. Once established,  this  idea affected 
both  the development of  the  flagship  campuses of  state university  systems and 
the expansion of federal funding for scientific research.” Hammack, supra note 68, 
at 43, 45; see also O’CONNELL, supra note 70, at 19–21, 80–83. 
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Though  industrial  capitalism did not  “create” poverty—there 
had  long been vast numbers of poor people—it gave poverty a 
new  form. Millions  of  low‐wage  earners, many  of  them  immi‐
grants,  poured  into  American  cities.  They  sought  (and  often 
found)  greater  opportunity,  but  the  squalor  of  slums  and  tene‐
ments  as well  as  the dangers  of  factory work  exposed  them  to 
modern health hazards. Capitalism’s dynamic nature, while ame‐
liorating one series of problems, left an altered set in its wake. 
As new  foundations appeared, many of  them  took on  these 

pressing  social problems. The Rockefeller  Foundation,  for  in‐
stance,  focused on public health. Others,  like  the Russell Sage 
Foundation, attempted  to go deeper  into contemporaneous  is‐
sues by funding academic studies in the new disciplines of so‐
cial science, social work, and labor law reform.85 
Though different  from  their  role  in education and  research, 

foundations performed a necessary service in addressing social 
problems. Capitalism had  created  externalities  in  the  form  of 
urban  ills  and  labor  strife. Foundations played  a vital  role  in 
addressing these externalities in ways business firms could not. 
By pressing  for  improvements  in working  conditions  and  so‐
cial‐welfare  programs  and  bolstering  social  science  research, 
foundations helped smooth  the  rough edges of  the capitalism 
of  their  time. This ultimately helped democratic  capitalism  in 
the United States advance to  its next stage without the vicissi‐
tudes  that  occurred  in  other  countries:  descent  into  political 
unionism, class warfare, state socialism, and communism.86 
Just as they had done in the area of scientific research, foun‐

dations helped “teach” the government how to  implement so‐
cial welfare programs.  In  the  early part of  the  twentieth  cen‐
tury,  “when  the  nation  had  reached  a  certain  point  in  its 
economic development and was ready  to move  forward  in  its 
educational, medical, and cultural development,  the Rockefel‐
ler and Carnegie foundations along with a few others launched 
experiments  that blazed  the  trails  that government and others 
subsequently followed.”87  

                                                                                                                  
85. See Karl & Katz, supra note 50, at 247; see also GAUDIANI, supra note 71, at 66–67. 
86. See, e.g., SELIG PERLMAN, A THEORY OF THE LABOR MOVEMENT (1928); SELIG 

PERLMAN, HISTORY OF TRADE UNIONISM IN THE UNITED STATES (1922). 
87. NIELSEN, THE GOLDEN DONORS, supra note 17, at 442 (“The foundations saw 

their role as catalysts for the creation of new programs to help realize the national 
dream of progress and equality.”). 
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D. External Threats to Foundation Independence 
 The preceding examples of foundation actions illustrate both 

the  importance of  independence, which allows  foundations  to 
innovate,  and  the  value  of  an  institution  that  can  approach 
problems with a  long‐term view and dedicate  itself  to explor‐
ing  new  paths.  Yet  foundations  continuously  face  threats  to 
their independence and attempts to blunt their effectiveness by 
preventing them from evolving as capitalism changes. 

1. The Danger of Vested Interests 
The  private  foundation  has  no  fixed  interest  to which  it  is 

beholden;  it  has  no  constituents,  and  no  shareholders. Many 
observers and organizations nonetheless persist  in  identifying 
“stakeholders”  that would  attempt  to dictate  foundation pro‐
grams and priorities.88 This maneuver endangers the necessary 
independence  of  foundations  by making  them  vulnerable  to 
“capture” by  third parties.  In politics,  capture occurs when  a 
regulatory agency becomes beholden  to  the  sector  it purports 
to oversee;  the agency  is  then  limited  in  its ability  to operate 
effectively.89 A  similar  limitation  can  be  imposed  on  founda‐
tions when they willingly give away their freedom to outsiders 
by naming stakeholders. 
The  naming  of  stakeholders  not  only prevents  foundations 

from fulfilling their role of challenging other institutions, but it 
also creates vested interests in foundations, which contravenes 
their nature and historical character.90 In the seminal Dartmouth 
College case, Chief Justice John Marshall addressed the question 
of whether external parties possessed a direct stake or  interest 
in the college, a charitable corporation. He concluded that they 
did  not:  “When  acting  in  a  collective  and  fiduciary  capac‐

                                                                                                                  
88. See, e.g., Peter Frumkin, Private Foundations as Public  Institutions: Regulation, 

Professionalization, and the Redefinition of Organized Philanthropy, in PHILANTHROPIC 
FOUNDATIONS, supra note 68, at 69; Patton, supra note 66. 
89. See,  e.g., OLSON,  supra note 10;  JONATHAN RAUCH, DEMOSCLEROSIS: THE SI‐

LENT KILLER OF AMERICAN GOVERNMENT (1994); David B. Spence & Frank Cross, 
A Public Choice Case for the Administrative State, 89 GEO. L.J. 97 (2000); John Shepard 
Wiley, Jr., A Capture Theory of Antitrust Federalism, 99 HARV. L. REV. 713 (1986). 
90. Many commentators assert that this has already happened with a number of 

foundations. See, e.g., HEATHER MAC DONALD, THE BURDEN OF BAD IDEAS: HOW 
MODERN  INTELLECTUALS MISSHAPE OUR SOCIETY 3  (2000); Mark  Johnson, A Less 
Lofty  Focus:  Grants  Today  Back More Modest  Goals,  RICHMOND  TIMES‐DISPATCH, 
May  5,  1998,  at A1; David  Samuels,  Philanthropical  Correctness, NEW  REPUBLIC, 
Sept. 18, 1995, at 28. 
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ity . . . the Court found that ‘the whole legal interest [of a chari‐
table organization] is in [the] trustees, and can be asserted only 
by them.’”91 
Another difficulty presented by vested interests is their pref‐

erence for the status quo. By definition, vested interests have a 
stake  in  things  staying  the  same,  so  that  they  continue  to  re‐
ceive benefits  from  the  foundation. Accordingly, vested  inter‐
ests  resist  foundation  evolution  and  instead  prefer  that  the 
foundation continue to adhere to outdated paradigms. 

2. Political Threats 
Private  foundations  are  subject  to  a  number  of  regulations 

that  seek  to deter  illegality and  ensure  that  foundation  funds 
advance charitable purposes and fulfill donor intent.92 Though 
the  regulations  have  accumulated  over  the  past  several  dec‐
ades,  the historical development of  this regulatory regime has 
been marked by a more sporadic cycle of criticism, attacks, and 
investigations.93 The history and effects of these regulations are 
especially worthy of consideration today, amid a resurgence in 
scrutiny from Congress and attorneys general. 
In the midst of intense labor strife in 1912, Congress created 

the U.S. Commission on  Industrial Relations  to  investigate  in‐
dustrial and management issues. With the establishment of the 
Rockefeller  Foundation  in  1912  and  John D. Rockefeller’s  in‐
volvement  in  labor‐management  struggles,  the  commission 
(known  as  the  “Walsh Commission”)  expanded  its  charge  to 
examine private foundations and the possibility that their crea‐
tors used  them “to manipulate  the economy and . . . influence 

                                                                                                                  
91.  Patton, supra note 66, at 162 (citing Trs. of Dartmouth Coll. v. Woodward, 17 

U.S. 518, 645 (1819)). 
92. See, e.g., FREMONT‐SMITH, supra note 44; Thomas A. Troyer & Douglas Var‐

ley, Private Foundations and Policymaking: Latitude Under Federal Tax Law  (Ctr. on 
Philanthropy  and  Pub.  Pol’y,  Research  Paper  No.  12,  2002),  available  at 
http://www.usc.edu/ schools/sppd/philanthropy/private/docs/RP12.pdf. 
93. “[D]espite  the  continuous  encouragement  of  philanthropy  in American  tax 

laws, ever since the earliest foundations were formed, a corresponding contrapuntal 
note of alarm had frequently been sounded from both the left and the right, in Con‐
gress  and  elsewhere.”  BRILLIANT,  supra  note  3,  at  4.  These  “attacks  on  founda‐
tions . . . are part of a historical pattern of Congressional concern about the  institu‐
tions of organized charity, and even more specifically, about some perceived leaders 
of  the  field—the major American  foundations.”  Id.  at  26;  see  also WALDEMAR A. 
NIELSEN,  THE  ENDANGERED  SECTOR  209–10  (1979)  (“Such  intermittent  bursts  of 
Congressional concern have  in most  instances produced rather  little  in  the way of 
objective information and useful proposals for changes in public policy.”). 
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public opinion.”94 The Walsh Commission recommended limits 
on how much money foundations could accumulate and urged 
the federal government to vigorously counter their influence.95 
Congress,  however,  ignored  these  recommendations,  and  in 
subsequent  decades, with  the  increase  in wartime  charitable 
activities, public goodwill toward foundations increased.96 
 The  largely  laissez‐faire  governmental  approach  to  founda‐

tions97 began  to recede  in  the 1940s and 1950s after significant 
growth in the number of foundations and increasing reports of 
abuses. The Revenue Act of 1943 mandated the filing of annual 
information returns, and  legislation  in 1950 and 1954  imposed 
further public disclosure provisions.98  
 In 1952,  the House of Representatives established  the Select 

Committee  to  Investigate Tax‐Exempt Foundations and Com‐
parable Organizations (the “Cox Committee”) to examine sus‐
pected  foundation  involvement  in  “un‐American  activities.”99 
The Cox Committee absolved foundations of communist activ‐
ity  (and,  in  fact, urged greater  contributions “to  these worth‐
while entities”100), but was quickly  succeeded  in  its  investiga‐
tions by  the  far more  critical Reece Committee.101 Neither  the 
Cox nor the Reece Committees resulted  in onerous  legislation, 
although  their  reports were  “clearly  built  on  the  implicit  as‐

                                                                                                                  
94. Peter Dobkin Hall, Hauser Ctr. for Nonprofit Orgs., A Solution is a Product 

in Search of a Problem: A History of Foundations and Evaluation Research (Mar. 
2003), http://ksghome.harvard.edu/~phall/EVALUATION%20ESSAY.pdf. 
95. Its  final report  (supported by only a minority of  the membership) was not 

well‐received:  Congress  eliminated  its  funding,  while  the  press  criticized  the 
chairman, Frank Walsh. See BRILLIANT, supra note 3, at 12  (“Walsh was soundly 
rebuked in the New York Times for being an excessive ideologue.”). 
96. See Karl & Katz, supra note 50, at 236. 
97. In  the  first half of  the  twentieth century, Rudko observes, “there was  little 

statutory law in the United States concerning the supervision and enforcement of 
charitable trusts.” Francis Howell Rudko, The Cy Pres Doctrine in the United States: 
From  Extreme  Reluctance  to Affirmative Action,  49 CLEV.  ST.  L. REV.  471,  472  n.4 
(1998); see also Frumkin, supra note 88, at 69.  
98. See BRILLIANT, supra note 3, at 39; FREMONT‐SMITH, supra note 44, at 92. 
99. JOHN  A.  EDIE,  CONGRESS  AND  PRIVATE  FOUNDATIONS:  AN  HISTORICAL 

ANALYSIS 8 (1987). 
100. Brody, supra note 44, at 924. 
101. The Reece committee warned “of an ‘interlock’ of large private foundations 

[and corporations and universities] having enormous influence over social science 
research and education.” EDIE, supra note 99, at 8–9. 
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sumption  that  certain kinds of organizations which  enjoy  tax 
benefits . . . should be held publicly accountable.”102 
 Intense  Congressional  scrutiny  in  the  1960s,  led  by  Rep. 

Wright Patman,103 culminated  in  the Tax Reform Act  (“TRA”) 
of  1969, which  transformed  the  relationship between  founda‐
tions  and  government.  Patman  issued  a  series  of  reports  de‐
scribing problems and abuses,104 and the Treasury Department 
in 1965 issued a report recommending new regulations,105 lead‐
ing to an extensive array of rules and regulations. Though the 
TRA  subjected  foundations  to public oversight,  it did,  impor‐
tantly, recognize a distinction between private foundations (cre‐
ated by donors) and public charities (such as schools, churches, 
and medical institutions).106 
 Over  time, however,  this distinction  faded. Although  some 

attempted to defend a measure of foundation independence,107 

                                                                                                                  
102. BRILLIANT, supra note 3, at 16; see also id. at 16–17 (“The Cox Committee pro‐

posed legislation for increasing foundation accountability, stating, ‘The committee 
believes  that  public  accounting would  go  far  toward  eliminating . . . abuses.’”); 
Nina J. Crimm, A Case Study of a Private Foundation’s Governance and Self‐Interested 
Fiduciaries Calls for Further Regulation, 50 EMORY L. J. 1093 (2001. 
103. Patman,  the  “strongest  critic of private  foundations  ever  to  emerge  from 

Congress,” launched a decade‐long crusade against them. EDIE, supra note 99, at 9; 
see also BRILLIANT, supra note 3, at 31. 
104. See EDIE, supra note 99, at 9. Patman called  for suspending  the creation of 

foundations, limiting their life to 25 years, imposing a 20% tax on foundation in‐
come, prohibiting foundations from borrowing or  lending money, and requiring 
that all contributions and capital gains be spent currently. Brody, supra note 44, at 
924; see also BRILLIANT, supra note 3, at 51. 
105. STAFF OF TREASURY DEPT., 89TH CONG., REPORT ON PRIVATE FOUNDATIONS 

TO THE S. COMM. ON FINANCE (Comm. Print 1965); see also Brody, supra note 44, at 
924–25 (“Many, but not all, of Treasury’s proposals found their way into the Tax 
Reform Act of 1969.”). 
106. EDIE,  supra note  99. The TRA divided  the universe of  501(c)(3) organiza‐

tions into “two distinct categories: private foundations and all other organizations 
described in that section. Private foundations were singled out in the act for sepa‐
rate, restrictive treatment on the theory that they were not responsive to the public, as 
were  churches,  governmental  instrumentalities,  schools,  hospitals,  and  organizations 
primarily  dependent  upon  support  from  the  general  public.”  FREMONT‐SMITH,  supra 
note 44, at 4 (emphasis added). Reflecting on the palpable hostility toward foun‐
dations  present  in  the  1960s  and  manifested  in  the  TRA, Waldemar  Nielsen 
opined  that  it was “apparent  even  in 1969  that many  elements of  the Congress 
were more  interested  in  crippling  foundations  than  in  correcting  their  abuses.” 
NIELSEN, THE BIG FOUNDATIONS, supra note 17, at 18. 
107. A 1972  report by  the American Assembly “focused on ways  that  founda‐

tions  could  remain  viable  organizations  in  the  face  of  government’s  expanding 
role . . . and in light of new tax laws that were seen as discouraging the establish‐
ment  and growth of  foundations.” Debra E. Blum, Philanthropy Should Focus  on 
Gap Between Rich and Poor, Report Says, CHRON. PHILANTHROPY, May 7, 1998, at 14. 
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the  TRA’s  codification  of  the  public‐private  distinction  was 
soon  forgotten  amid  growing  calls  to  subsume  foundations 
within  the  rubric  of  public  institutions.108 Many  foundations 
acquiesced to these pressures,109 and two independent commis‐
sions  (the Peterson and Filer Commissions),110  though ostensi‐

                                                                                                                  
108. From  the 1970s  there was “a conceptual shift  in  the understanding of  the 

foundations’ place  in society. Foundations emerge[d] as profoundly public  insti‐
tutions, open and accountable to all.” Frumkin, supra note 88, at 69–70. 
109. Frumkin places  the blame on both overbroad government  regulation and 

the response of many foundations to that regulation: “In an effort to defend phi‐
lanthropy  from  further  government  investigation  and  regulation,  foundations 
strategically  recast  themselves  as  public  trusts  to  be  governed  by  public  pur‐
poses.” In particular, the Council on Foundations “sought to define a new under‐
standing of the place of foundations within society, one that defined foundations 
as public trusts, open and accountable to all, and, most importantly, operated for 
public purposes . . . . [Its] principal concern  following TRA 1969 was  to open up 
foundations to the public and to instill in foundation workers the belief that foun‐
dations were really public trusts to be operated for public purposes.” Id. at 70–75. 
110. During congressional deliberations in 1969, John D. Rockefeller III initiated 

the  creation  of  the Commission  on  Foundations  and  Private  Philanthropy  (the 
Peterson Commission). Intended to preempt and possibly lessen intrusive federal 
regulation,  the Peterson Commission did not  issue  its  final report until almost a 
year after the TRA. See PETERSON COMMISSION REPORT, supra note 4. The commis‐
sion did, however, exert an  influence on  the  legislative process and represented 
an  important development  in  the evolution of attitudes  toward  foundations and 
their social status. It “played an important role as spokesman for the sector during 
the deliberations on the act, and undoubtedly mitigated the effect of the proposals 
before Congress  that would have been most  restrictive.” FREMONT‐SMITH,  supra 
note 44, at 81. The commission generally supported philanthropy’s societal role, 
but was critical of many aspects of foundations, particularly their lack of innova‐
tion. BRILLIANT,  supra note 3, at 92.  It called  for  increased governmental  regula‐
tion,  rather  than  self‐regulation, and  suggested  that, “in  the absence of external 
constituencies, foundations should involve the public more in evaluation efforts.” 
Id.  See  generally  PETERSON  COMMISSION  REPORT,  supra  note  4.  The  commission 
report  called  for  the  formation of a permanent, “quasi‐governmental” Advisory 
Board  on  Philanthropic  Policy, with members  appointed  by  the  President  and 
with powers to evaluate the performance of foundations and government regula‐
tion and suggest  improvements. Id. at 121–25; see also BRILLIANT, supra note 3, at 
92; FREMONT‐SMITH, supra note 44, at 81.  In 1973,  the Senate Finance Committee 
created  a  Subcommittee on Foundations,  signaling  a new  round of  scrutiny.  In 
response, Rockefeller again initiated the formation of a commission: the Commis‐
sion  on  Private  Philanthropy  and  Public  Needs  (the  Filer  Commission).  BRIL‐
LIANT, supra note 3, at 110. The Commission initially confined its purview to taxa‐
tion  issues  but  soon  enlarged  its  research  focus  to  include  the  entire nonprofit 
sector. In 1975, it released its final report and nineteen “far‐reaching” recommen‐
dations. FREMONT‐SMITH, supra note 44, at 82; see also FILER COMMISSION REPORT, 
supra  note  5.  Its  proposals  called  for  broadening  the  charitable  “contributions 
base” and increasing public access, visibility, and accountability. BRILLIANT, supra 
note 3, at 129. Only  two recommendations dealt exclusively with  foundations: a 
new category of “independent”  foundations and a payout rate of 5%.  Id. at 130. 
Additionally,  like  the  Peterson Commission,  the  Filer Commission  proposed  a 
 



No. 1]  Law Outside the Market  383 

bly  formed  to  guard  foundation  viability,  actually  called  for 
more  regulation  and greater public  accountability.111 By  1998, 
an American Assembly  report  on  philanthropy  pushed  for  a 
yet more public character for private foundations.112  
 Apparent in this legal and regulatory evolution is a clear pol‐

icy trajectory leading from the early years, through the attacks 
of  the 1950s and 1960s,  to  today’s debates,113 which  center on 
various legislative proposals and attorney general actions. This 
trend  is  characterized  by  an  increasing  regulatory  burden  on 
foundations  and  an  accelerated willingness  to  view  them  as 
public, quasi‐governmental institutions.  
In  recent  years,  revelations  of  improprieties  and  the  illegal 

actions of a handful of foundations have moved state attorneys 
general to take a more active approach to their duties of chari‐
table  oversight.114  In  many  of  these  cases,  attorneys  general 

                                                                                                                  
permanent, quasi‐governmental national commission to monitor and evaluate the 
nonprofit sector and serve as  its mouthpiece to the government and public. FRE‐
MONT‐SMITH, supra note 44, at 82. Brilliant notes, for “a group concerned about the 
voluntary sector, the report gave considerable attention to regulation.” BRILLIANT, 
supra note 3, at 130. 
111. See Barry D. Karl & Alice W. Karl, Foundations and the Government: A Tale of 

Conflict  and  Consensus,  in  PHILANTHROPY  AND  THE  NONPROFIT  SECTOR  IN  A 
CHANGING AMERICA  52,  63  (Charles T. Clotfelter & Thomas Ehrlich  eds.,  1999) 
(“The Filer Commission’s suggestion of an office in the executive branch devoted 
to  the  impact of  foundations on policy  recognized  them  as quasi‐governmental 
institutions rather than leaving them in the control of the IRS.”). 
112. For  example,  the  report  urged  foundations  “to  strive  continually  to  im‐

prove their operating effectiveness and accountability to the public.” Ninety‐third 
American Assembly, Trust, Service, and  the Common Purpose: Philanthropy and  the 
Nonprofit  Sector  in  a  Changing America,  in  PHILANTHROPY  AND  THE NONPROFIT 
SECTOR, supra note 1, at 525. Additionally, in 1998 the Tax and Trade Agreement 
Extension Act expanded the public disclosure provisions for private foundations, 
which the IRS has interpreted to require public availability of tax returns. Pub. L. 
No. 105–277, 112 Stat. 2681‐886 (1998); see also Crimm, supra note 102, at 1125–29. 
113. While it was noted earlier that the investigations of the 1950s and 1960s fol‐

lowed an  increase  in  the number of  foundations,  it  is  interesting  to observe  that 
contemporary scrutiny  follows extraordinary growth  in  the sector. From 1990  to 
2002,  the  number  of  active  grant‐making  foundations  doubled,  from  32,400  to 
almost 65,000. THE FOUND. CTR., FOUNDATION GROWTH AND GIVING ESTIMATES 9 
(2004). 
114. See, e.g., Evelyn Brody, Whose Public? Parochialism and Paternalism  in State 

Charity Law Enforcement, 79  IND. L.J. 937  (2004); Beth Healy et al., Charity Money 
Funding Perks, BOSTON GLOBE, Nov. 9, 2003, at A1; Beth Healy et al., Foundations’ 
Tax Returns Left Unchecked, BOSTON GLOBE, Dec. 29, 2003, at A1; Beth Healy et al., 
Foundations Veer  into Business Ventures, BOSTON GLOBE, Dec. 3, 2003, at A1; Beth 
Healy et al., Philanthropist’s Millions Enrich Family Retainers, BOSTON GLOBE, Dec. 
21, 2003, at A1; Beth Healy  et al., Some Officers  of Charities Steer Assets  to Selves, 
BOSTON GLOBE, Oct.  9,  2003,  at A1;  Francie  Latour,  Costly  Furnishings  Come  at 
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have done an admirable  job of reining  in wayward executives 
and reminding  trustees of  their  fiduciary obligations  to donor 
intent. Yet  in other  instances, this “new sensibility” among at‐
torneys  general  has  pushed  the  limits  of  authority  and  even 
resulted  in  unwarranted  and  harmful  intervention.115  This 
trend  poses  a  major  threat  to  foundations,  as  politically‐
motivated  government  intervention,  often without  regard  to 
the nature and  social utility of  foundations,  can damage both 
foundation independence and effectiveness by supplanting the 
will of the donor with that of government officials whose objec‐
tives may be political in nature. 
 The recent experience of the Hershey Trust in its attempts to 

diversify investment holdings furnishes the most recent exam‐
ple  of  this  phenomenon.116 When  the  Trust’s  proposal  to  sell 
Hershey  company  stock  raised  the possibility of a  sale of  the 
company,  the Trust drew  the  ire of  the  local  community  and 
prompted  state  involvement. The Pennsylvania  attorney gen‐
eral  (a candidate  for governor at  the  time) asserted extraordi‐
narily broad powers as well as a capacious interpretation of the 
interests and beneficiaries a charitable trust must consider: “In 
the attorney general’s view, the Trust’s duty involved full con‐
sideration of community impact in addition to the vested inter‐

                                                                                                                  
Charities’ Expense, BOSTON GLOBE, Nov.  9,  2003,  at A27; Michael Rezendes  and 
Sacha  Pfeiffer,  The  Trustees’  Perk  That  Keeps  on Giving,  BOSTON GLOBE, Nov.  9, 
2003, at A27; see also, Stephanie Strom, After Donor Dies, Battle Erupts Over Fund’s 
Vision and Venue, N.Y. TIMES, Feb. 16, 2005, at A1. 
115. Nina  J. Crimm, Why All  is Not Quiet on  the  ‘Home Front’  for Charitable Or‐

ganizations, 29 N.M. L. REV. 1, 1–2  (1999); Dana Brakman Reiser, Enron.org: Why 
Sarbanes‐Oxley  Will  Not  Ensure  Comprehensive  Nonprofit  Accountability,  38  U.C. 
DAVIS L. REV. 205, 206  (2004); Mark Sidel, The Nonprofit Sector and  the New State 
Activism, 100 MICH. L. REV. 1312 (2002). 
116. The facts of this episode have been well‐covered elsewhere and will not be 

recounted  in their entirety here. See In re Milton Hershey Sch. Trust, 807 A.2d 324 
(Pa. Commw. Ct. 2002); Brody, supra note 114, at 943; Sarah Ellison, Hershey Re‐
sults Are Hurt by Bid to Sell Company, WALL. ST. J., Oct. 18, 2002, at B5; Jennifer L. 
Komoroski, Note, The Hershey Trust’s Quest to Diversify: Redefining the State Attor‐
ney General’s Role When Charitable Trusts Wish to Diversify, 45 WM. & MARY L. REV. 
1769 (2004); Mark Sidel, The Struggle for Hershey: Community Accountability and the 
Law in Modern American Philanthropy, 65 U. PITT. L. REV. 1, 2–3 (2003) (“In Hershey 
and  other  recent  cases,  attorneys  general have  expanded  their  supervisory  and 
enforcement  inspection  beyond  these  relatively  narrow  bounds,  exploring  the 
negative effects of charitable and philanthropic activity on communities and  the 
public that go well beyond safeguarding trustee fidelity to fiduciary duty and the 
interests of beneficiaries that regulators are traditionally required to safeguard.”). 
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ests of  the  [local] beneficiary.”117 Furthermore,  the  local  court 
bolstered  the Attorney General’s  actions by directly  interven‐
ing on the issue of the composition of the Trust’s board.118 
The powers of  state  attorneys general  in matters of private 

foundations are circumscribed by statute, precedent, and tradi‐

                                                                                                                  
117. Sidel, supra note 116, at 17. “The Attorney General asserted that its parens 

patriae  authority  went  beyond  merely  inquiring  into  whether  the  Hershey 
trustees’ actions comported with the deed of the trust, a more traditionally limited 
definition  of  the  state  regulator’s  role.  The  state Attorney General  asserted  the 
parens patriae  role more  broadly,  to  include  ‘protecting  the public  against  any 
social and economic disadvantages which may be occasioned by the activities and 
functioning of public charities.’” Id. The crux of the attorney general’s expansive 
argument was “that  charitable  trusts bear a broader  responsibility  to  the public 
and  the  community  than  only  to  their defined  legal beneficiaries under  a  trust 
deed, and  the Trust’s actions have  ‘demonstrated  the need  for  the broader per‐
spective which it is the Attorney General’s function to provide.’” Id. at 23. In the 
local court, Judge Morgan agreed with the attorney general’s broad assertions of 
power: “The Attorney General has sufficiently carried his burden of proving the 
potential harm that he seeks to prevent, namely, the adverse economic and social 
impact against the public interest.” Judge Morgan’s opinion is reproduced at the 
end of the majority opinion in the appeal. See In re Milton Hershey Sch. Trust, 807 
A.2d at 331. Komoroski points out that the “stated purpose of the Hershey Trust is 
to  fund  schooling  for underprivileged  children  residing  in  certain Pennsylvania 
counties, not for the protection of  job security for workers employed at Hershey 
Foods.” Komoroski,  supra  note  116,  at  1791. Komoroski  also  notes  the  political 
interests of the attorney general in this case—at the time, the attorney general was 
running  for governor  and  relied heavily on  support  in mid‐state Pennsylvania, 
where Hershey  is  located. The prospect of a sale of Hershey Foods purportedly 
hurt his  electoral  chances: “possible  layoffs and plant  closings always  catch  the 
attention of voters.”  Id.  at  1786. Even discounting motivations  and  interests,  as 
legal matters the assertions of the attorney general and court far exceed the cogni‐
zable boundaries between private institutions and valid public enforcement. 
118. The court opined: “The memorials of a good and generous man have not 

been well served by events surrounding this litigation. In this midstate area, Her‐
shey  is  everybody’s  town . . . . It  appears  to many  that  the Directors/Managers, 
whatever  their  skills  and  however well‐intentioned  their  efforts,  have  become 
detached from that philanthropic scheme . . . . Reconstituting the Boards  in num‐
ber and composition closer to the model utilized by Milton S. Hershey during his 
lifetime,  and until  recently by  all  succeeding Boards, will hasten  the  reconcilia‐
tion.” Decree and Adjudication, In re Milton Hershey Sch. Trust, No. 712‐1963, slip. 
op. at 4 (Orphan’s Ct. Div., Ct. Com. Pl. Dauphin County, Oct. 16, 2002). With that 
statement,  Judge  Morgan  intruded  on  the  internal  governance  of  the  trust—
eventually,  under  public  pressure  and  prodded  by  the  judge’s  comments,  ten 
members of  the Hershey Trust board were ousted  for supporting  the sale. Brett 
Marcy, Hershey Ousts Sale Advocates, HARRISBURG PATRIOT‐NEWS, Nov. 15, 2002, at 
A1; see also Sidel, supra note 116, at 3  (“In Hershey, a  local court not only acqui‐
esced  in  an  expanded  view  of  state  regulator  authority  but  went  still  fur‐
ther . . . seemingly becoming close to direct supervisors of trust activity. The Her‐
shey  court  arguably  also  redefined  and  expanded  the  legal duties of  charitable 
trustees.”). 
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tion.119  The  same  cases  that  established  attorney  general  pri‐
macy  in charitable enforcement also confirmed  that charitable 
trusts  and  corporations  “would be protected  from  state med‐
dling in internal governance and contractual affairs.”120 To that 
end, the attorney general must 

guard  against  charity  fiduciaries’  wrongdoing,  and 
. . . enforce charitable obligations without  interfering  in dis‐
cretionary decision making carried out in good faith. An at‐
torney general is vested with the authority to seek to correct 
breaches  of  charity  responsibilities  and  of  fiduciary  duty 
that have not otherwise been remedied by the board, but the 
attorney general is not a ‘super’ member of the board.121 

 The Hershey episode illustrates the biases likely to influence 
an attorney general’s approach to foundation oversight. These 
include a tendency to favor local rather than national interests, 
immediate rather than long‐term future benefits, and politically 
palatable  rather  than  unpopular  or  minority  interest  posi‐
tions.122  Such  tendencies  are part  of  an  attorney  general’s  job 
and in the nature of political office. Yet these biases run against 

                                                                                                                  
119. See generally Komoroski, supra note 116. 
120. Crimm, supra note 102, at 1101. 
121. Brody, supra note 114, at 976 (emphasis added). As the dissent  in the Her‐

shey  case  stated:  “Absent  a  showing  that  the  Trustees’  actions  are  against  the 
terms of the Trust or that the Trust provisions themselves are against public inter‐
est, the parens patriae powers of the Attorney General do not apply . . . . Moreover, 
there is no basis in the law, either statutory or case, giving the Attorney General a 
right to become ‘fully involved’ in the decision‐making of the Trust; he is neither a 
co‐manager nor co‐Trustee of the Trust.” In re Milton Hershey Sch. Trust, 807 A.2d 
at  337–39  (Pellegrini,  J., dissenting)  (noting  that  the Deed  of Trust  “specifically 
gives the Trust Company, with approval by the School, sole and exclusive author‐
ity over  the management of  investments,  including  the  sale of  stock,”  and  that 
legal precedent did not stand “for  the proposition  that  the Attorney General,  in 
exercising his parens patriae powers, can take action to see that some non‐trust goal 
is accomplished,” such as the preservation of jobs.); see also FREMONT‐SMITH, supra 
note  44,  at  301  (observing  that  the  power  of  enforcement  “implies  the  duty  to 
oversee  the  activities  of  the  fiduciary who  is  charged with management  of  the 
trust funds, as well as the right to bring to the attention of the courts any abuses 
that may appear to need correction. Thus a duty to enforce implies a duty to su‐
pervise (or oversee) in its broader sense. It does not, however, include a right to regu‐
late,  or  a  right  to direct,  either  the day‐to‐day affairs  of  the  charity  or  the action  of  the 
court.”) (emphasis added); Komoroski, supra note 116, at 1778. 
122. See  Brody,  supra  note  114.  Recently,  the  Michigan  attorney  general 

launched an investigation into the Ford Foundation, asserting that the foundation 
has  failed  in  its  obligation  to  spend money  in  the  state.  See,  e.g.,  Ian Wilhelm, 
Michigan Asks  For  Foundation  to  Show  It  Is  Following Donor’s  Intentions, CHRON. 
PHILANTHROPY, Apr. 20, 2006, at 10. 
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the very character of foundations and threaten the uniqueness 
that can make foundations innovative and effective. Attorneys 
general  and  judges must  recognize  that  foundations  are  not 
political  or public  institutions123  and  adjust  the  regulatory  re‐
gime such  that  foundations can work  toward  their social pur‐
pose.124  A  clearly  articulated  theoretical  framework  can  also 
help define  the proper  relationship  between  foundations  and 
government.  

3. Claiming Foundation Assets for the Public Purse 
Many commentators assert that foundation money rightfully 

belongs  to  the public. Advocates  of  this position would  thus 
circumvent donor  intent and  fashion  foundations  into public, 
quasi‐governmental institutions. At times, these commentators 
are even more explicit and would have foundations operate as 
a second tier of government. Ballooning federal deficits, for ex‐
ample, have led to calls for foundations to plug holes in public 
budgets:  “federal  spending  cuts  have  increased  the  need  for 
[foundations’] support of social services and the arts.”125  

                                                                                                                  
123. Imposing responsibility upon foundations for filling government shortfalls 

is not a wise course. For example, such government conscription of  foundations 
would be,  in effect, delayed  taxation of private  fortunes accrued  in  the past, an 
inefficient and reactionary method of  taxation. Fritz Heimann observed  that  the 
“role of being a junior partner in government‐dominated programs does not pro‐
vide  an  adequate  solution  to  the  future  role  of  foundations.”  Fritz  Heimann, 
Foundations and Government: Perspectives for the Future, in THE FUTURE OF FOUNDA‐
TIONS, supra note 62, at 259, 263; see also O’CONNELL, supra note 70, at 7 (“[T]hough 
philanthropy  has  a  responsibility  to  deal with  emergency matters,  particularly 
those  involving human suffering,  in  the  long run  the small amount  that philan‐
thropy  represents must  be  reserved  for  unique  extra  purposes.  If  not,  philan‐
thropic  expenditures will  not  represent  anything  very  different  or  unique  and 
therefore might not be worth preserving.”). 
124. Making  foundations  into  adjunct  government  agencies  or  public  institu‐

tions would  contravene  the  inherent nature of  these  institutions. Peter Frumkin 
notes that, in a sharp break from precedent, foundations since the 1970s have will‐
ingly presented themselves as “profoundly public institutions, open and account‐
able  to all.” Frumkin,  supra note 88, at 69–70. Furthermore, “nothing  in  [philan‐
thropists’] work  suggests  an  interest  in  taking  over  day‐to‐day  social welfare 
functions of government.” Paul Rosenberg, How Philanthropy Shapes American Life, 
CHRISTIAN  SCI. MONITOR, Dec.  9,  1996,  at  15.  “Rather  than  forcing  it  to be  like 
other conventional institutions, let us see what we can make of it.” John W. Gard‐
ner, President’s Essay: Private Initiative  for the Public Good, in ANNUAL REPORT FOR 
1964, at 12 (Carnegie Corp. of N.Y. ed., 1965). 
125. Les Silverman, Building Better Foundations, MCKINSEY Q.,  Issue 1, 2004, at 

92; see also Bill Bradley & Paul Jansen, Op‐Ed, Faster Charity, N.Y. TIMES, May 15, 
2002, at A23  (“[T]his  crunch  can be eased  if America’s  richest nonprofit groups 
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 The underpinning of  this argument  is “tax expenditure  the‐
ory,” which holds that tax exemption operates as a direct gov‐
ernment  grant  or  subsidy,  from  which  the  leap  is  made  to 
claiming the money as public.126 For example, one commentator 
has  argued  that  “[t]he  benefits  granted  through  the  tax  code 
have  the  same value  to  the  recipients  as  an  equal  amount  of 
direct government subsidies. . . . It is as if the taxpayer incurred 
and paid a tax liability, and the government gave the taxpayer 
a direct subsidy for the same amount.”127 
 It  is  certainly  true  that  the  operation  of  tax  exemption  is 

equivalent, in effect, to a direct subsidy; monetarily, there is no 
difference. Beyond  that specific mathematical effect, however, 
the government possesses no control over the money or the re‐
cipient.  Few  would  contend,  for  example,  that  individual 
401(k)  plans,  because  they  involve  tax‐exempt  contributions, 
are owned or can be directly controlled by the government. 
 Some foundation observers, however, make precisely this in‐

ference  regarding  the  assets  of  foundations:  “Foundation 
money  is  not  just  private money.  It’s  public money.  It’s  our 
money.”128  Supporting  this  assertion  is  the  tenuous  argument 
                                                                                                                  
distributed more of  their money now  instead of  saving  for  the  future.”); Cullen 
Murphy, Innocent Bystander, Fat Target, ATLANTIC MONTHLY, May 2004, at 143. 
126. This  theory  ignores  that  foundations pay  considerable  amounts  in  excise 

taxes on net investment income and that additional growth of the corpus occurs. 
127. Donna D. Adler, The Internal Revenue Code, the Constitution, and the Courts: 

The Use of Tax Expenditure Analysis in Judicial Decision Making, 28 WAKE FOREST L. 
REV. 855, 856–858 (1993); see also Boris I. Bittker, Churches, Taxes, and the Constitu‐
tion, 78 YALE L.J. 1285 (1969); Nina J. Crimm, An Explanation of the Federal Income‐
Tax Exemption for Charitable Organizations: A Theory of Risk Compensation, 50 FLA. L. 
REV. 419 (1998); Linda Sugin, Tax Expenditure Analysis and Constitutional Decisions, 
50 HASTINGS L.J. 407 (1999); Edward A. Zelinksy, Are Tax ‘Benefits’ Constitutionally 
Equivalent to Direct Expenditures?, 112 HARV. L. REV. 379, 390 (1998) (arguing that 
“tax expenditures are always the same as direct outlays”). 
128. Pablo Eisenberg, Remarks at Governance and Accountability  in America’s 

Foundations  9  (Jan.  29,  2004),  http://cpnl.georgetown.edu/doc_pool/ 
IF01Governance.pdf.  Similarly,  Mark  Kramer  and  Michael  Porter  state, 
“[F]oundations  are  strongly  favored  through  tax  preferences . . . . Some  of  the 
money  that  foundations give away belongs,  in a  sense,  to all of us.” Michael E. 
Porter & Mark R. Kramer, Philanthropy’s New Agenda: Creating Value, HARV. BUS. 
REV., Nov.–Dec. 1999, at 121–22. Mark Dowie asserts that about 45% of any foun‐
dation’s endowment really belongs to the public, whose state and federal treasur‐
ies would hold that portion of any large estate not left to a foundation. See DOWIE, 
supra note 50. This number has been cited in congressional testimony by the Na‐
tional Committee  for Responsive Philanthropy. See Charity Oversight and Reform: 
Keeping Bad Things from Happening to Good Charities, Hearing Before the S. Comm. On 
Finance, 108th Cong. (2004) (statement of the National Committee for Responsive 
Philanthropy). 
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that, because foundations pursue public purposes, their money 
is therefore public property.129  
 In his successful argument before  the Supreme Court  in  the 

Dartmouth  College  Case, Daniel Webster  declared:  “That  all 
property, of which the use may be beneficial to the public, be‐
longs therefore to the public  is quite a new doctrine. It has no 
precedent,  and  is  supported  by  no  known  principle.”130  The 
Court, which  adopted most  of Webster’s  arguments,  agreed 
with  him  on  this  point  as well  and  quickly  disposed  of  the 
question of whether a charitable corporation that pursues pub‐
lic purposes  thereby assumes  the character of a public  institu‐
tion.131 
 American society is full of instances in which private money 

furthers public purposes  and public money  aids private pur‐
poses. Many  cities  and municipalities  use  Tax  Increment  Fi‐
nancing  (TIF) districts  to  revitalize decaying  city  centers  and 
neighborhoods. Benefits accrue both  to  the public and private 
firms,  but  the  use  of  public money  does  not make  the  city 

                                                                                                                  
129. “We are the stewards of this money. It is not our money . . . . It is for public 

purposes.” Lance Lindblom, Remarks at Governance and Accountability in Amer‐
ica’s  Foundations  19  (Jan.  29,  2004),  http://cpnl.georgetown.edu/doc_pool/ 
IF01Governance.pdf. 
130. Daniel Webster, Argument  in  the Dartmouth  College  Case,  in MAKING  THE 

NONPROFIT SECTOR IN THE UNITED STATES 125, 127 (David C. Hammack ed., 1998). 
131. “Doctor Wheelock [the original donor] . . . could scarcely be considered as a 

public officer, exercising any portion of those duties which belong to government; 
nor could the legislature have supposed, that his private funds, or those given by 
others, were subject to legislative management, because they were applied to the 
purposes of education.” Trs. of Dartmouth Coll. v. Woodward, 17 U.S. (4 Wheat.) 
518, 634–35 (1819). In his concurring opinion, Justice Story discussed this issue at 
length, agreeing with the majority and Webster that a private institution that pur‐
sues public purposes does not then become a public institution:  

If,  therefore,  the  [establishment] be private,  though under  the charter of 
government, the corporation  is private, however extensive the uses may 
be  to which  it  is  devoted,  either  by  the  bounty  of  the  founder,  or  the 
nature  and  objects  of  the  institution.  This  reasoning  applies  in  its  full 
force to eleemosynary corporations . . . . This  is the unequivocal doctrine 
of  the  authorities;  and  cannot be  shaken but by undermining  the most 
solid  foundations of  the  common  law . . . . Yet whoever  thought before, 
that  the munificent  gifts  of  private  donors  for  general  charity  became 
instantaneously  the  property  of  the  government;  and  that  the  trustees 
appointed by the donors, whether corporate or unincorporated, might be 
compelled to yield up their rights to whomsoever the government might 
appoint  to administer  them?  If we were  to establish  such a principle,  it 
would extinguish all  future eleemosynary endowments; and we  should 
find as little of public policy, as we now find of law to sustain it. 

Id. at 672 (Story, J., concurring). 
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“owner” of  the businesses  that move  to  the TIF area, nor are 
the private firms transformed into public institutions. Our basic 
philosophy  favors  such  methods,  and  the  establishment  of 
foundations  continues America’s  tradition of  taking  a private 
sector route to achieve public goals.132 
 Moreover, arrogating a donor’s private endowment violates 

the contract between society and  the donor. Centuries of Eng‐
lish  common  law,  as well  as American  common  law,  estab‐
lished a donor’s right to dedicate private money to public pur‐
poses.  The  public  agreed  not  to  tax  that money,  and  certain 
beneficiaries  enjoyed  the  fruits.  Control  of  the  endowment, 
however, never shifted. The common  law remains clear  in es‐
tablishing a donor’s right to be free from external intervention, 
except in egregious instances.133 
                                                                                                                  
132. See Karl & Katz, supra note 50, at 260 (“Americans had found a way of do‐

ing ‘privately’ what governments in other advanced industrial societies were be‐
ginning to do.”). 
133. See Brody, supra note 114, at 938 (“Anglo‐American law recognizes the au‐

thority of private parties to create, fund, and operate nonprofit organizations for 
public  purposes.”);  see  also Dartmouth Coll.,  17 U.S.  at  637–38  (“The  objects  for 
which a [charitable] corporation  is created . . . are deemed beneficial to the coun‐
try; and this benefit constitutes the consideration, and, in most cases, the sole con‐
sideration  of  the  grant.  In most  eleemosynary  institutions,  the  object would be 
difficult,  perhaps  unattainable,  without  the  aid  of  a  charter  of  incorpora‐
tion. . . . They apply to the government, state their beneficent object, and offer to 
advance  the money necessary  for  its accomplishment, provided  the government 
will  confer  on  the  instrument which  is  to  execute  their designs  the  capacity  to 
execute them. . . . The benefit to the public  is considered as an ample compensa‐
tion for the faculty it confers, and the corporation is created. If the advantages to 
the public constitute a full compensation for the faculty  it gives, there can be no 
reason  for exacting a  further compensation, by claiming a  right  to exercise over 
this artificial being a power which changes  its nature, and  touches  the  fund,  for 
the security and application of which  it was created. There can be no reason  for 
implying  in a  charter, given  for a valuable  consideration, a power which  is not 
only not expressed, but is in direct contradiction to its express stipulations.”). The 
argument based on tax exemption also fails as a historical matter. Beyond the tax 
code,  the  long history of  tax exemption strongly supports  the argument  that  tax 
exemption does not qualify foundation assets as public money. Since the earliest 
days of taxation, exemptions have been granted. See Evelyn Brody, Of Sovereignty 
and  Subsidy:  Conceptualizing  the  Charity  Tax  Exemption,  23  J.  CORP.  L.  585,  587 
(1998);  see  also Chauncey Belknap, The Federal  Income Tax Exemption  of Charitable 
Organizations:  Its  History  and  Underlying  Policy,  in  IV  RESEARCH  PAPERS  SPON‐
SORED BY THE COMMISSION ON PRIVATE PHILANTHROPY AND PUBLIC NEEDS app. at 
2025, 2027  (1977)  (“[T]he granting of  tax  immunity  to ecclesiastical and military 
property  is  probably  as  old  as  the  history  of  taxation.”).  In medieval  England, 
“[p]roperty  held  in  frankalmoign  was  exempt  from  the  usual  feudal  inci‐
dents . . . .” Patton,  supra note 66, at 134–35. The Statute of Elizabeth, moreover, 
“was  essentially  an  exemption  statute.”  Belknap,  supra,  at  2029.  In  the United 
States,  the  first  federal  income  tax  law  in 1894  included a charitable exemption. 
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 Related  to  the  issue of  taxation and  foundation assets  is  the 
question of whether foundation grants should be “discounted” 
to shift more money to present, rather than future, needs. In a 
2002  article, Paul  Jansen  and David Katz,  applying  the  “time 
value  of money”  to  foundation  assets  and  giving,  concluded 
that  “the  current  approach  to  building  and  distributing  this 
wealth isn’t serving the best interests of society. . . . Numerous 
foundations  and  endowed  nonprofit  institutions  ought  to 
spend their wealth sooner rather than later. . . .”134 
 A cogent rebuttal of the discount rate argument was made by 

Michael Klausner, who  explained  that  “[t]he discounted  cash 
flow  approach  [Jansen  and  Katz]  use  is  inapplicable  to  the 
foundation  payout  issue.”135  Klausner  labeled  the  authors’ 
analysis “flawed,” since “[t]o compare the private return avail‐
able in the market with the social return available in the chari‐
table sector . . . is an error of the apples‐and‐oranges variety.”136 
 That  said,  in  some  cases,  focusing more on  current problems 

benefits both current and future generations. For example, when 
the Rockefeller Foundation invested in the research that led to the 
vaccines  for  hookworm  and  yellow  fever,  it  created  a  cross‐
temporal benefit. As out‐market institutions, private foundations 
were never intended to be captives of the moment, and their free‐
dom allows them to tailor their time‐frame to particular issues.137 
                                                                                                                  
Though this law was declared unconstitutional, all subsequent income tax provi‐
sions have  contained  it. See Pollock v. Farmers’ Loan & Trust Co., 158 U.S. 601 
(1895); FREMONT‐SMITH, supra note 44, at 56.  
134. Paul  J.  Jansen & David M. Katz, For Nonprofits, Time  Is Money, MCKINSEY Q., 

Jan. 2002, at 124, 127; see also Akash Deep & Peter Frumkin, The Foundation Payout Puz‐
zle 19  (The Hauser Ctr.  for Nonprofit Orgs., Working Paper No. 9, 2001) available at 
http://ksghauser.harvard.edu/PDF_XLS/workingpapers/workingpaper_9.pdf  (“Dis‐
counting recognizes that all asset allocation decisions have opportunity costs.”). 
135. Michael Klausner, When Time  Isn’t Money,  STAN.  SOC.  INNOVATION REV., 

Spring 2003, at 51, 52. 
136. Id. at 53, 55. In private investments, projected cash flows of a proposed in‐

vestment are discounted at  the  rate of  return available on an alternative  invest‐
ment: “by making the proposed investment, the company or the individual would 
forgo  the alternative  investment. For  foundations, however, when a grant  is de‐
ferred  to  the  future,  there  is no  loss  of  an  opportunity  to  earn  a  return  on  the 
foundation’s investments. . . . The funds remain invested in the foundation’s port‐
folio. . . . There is no loss of value as a result of delay regardless of the payout rate.” 
Id. at 54 (citation omitted). 
137. Henry S. Pritchett, The Use and Abuse of Endowments, ATLANTIC MONTHLY, 

Oct.  1929,  at  517,  524  (“Of one  thing we may be  reasonably  sure—the problem 
cannot be solved by surrendering the capital of a great trust to the real, or imagi‐
nary, demands of  the present moment. Some  causes hang on  the  long  result of 
time. Their contribution  to human progress  is cumulative. In the service of such 
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IV. WHY A THEORY OF THE PRIVATE FOUNDATION? 

A. Rising Foundation Assets and Numbers 
 The  question  of  what  theory  guides  the  private  foundation 

looms  as  important  as  ever  because  of  the  enormous  recent 
growth in the sector and auspicious projections of future philan‐
thropic wealth. From 1987 to 2003, the number of private founda‐
tions rose from 25,094 to 58,991, a 135% increase.138 The real assets 
of  private  foundations  grew  by  150%  over  the  same  period.139 
Comparatively, real Gross Domestic Product  (GDP)  in  that  time 
grew by an average of 3% each year, while real assets of founda‐
tions increased by an average of 6.2% each year. (See Figure 1).140 

                                                                                                                  
causes the continuing trust will find its justification.”); see also Richard C. Sansing 
& Robert  J. Yetman, Prudent Stewards  or Pyramid Builders? Distribution Policies  of 
Private Foundations  (Tuck Sch. of Business at Dartmouth, Working Paper No. 02‐
18, Sept.  2002). Furthermore,  applying  a discount  rate  imposes  a  straitjacket on 
foundations  by  ignoring  different  purposes.  Some  foundations—for  example, 
those  focused  on  environmental  and  conservation  issues—probably  prefer  an 
aggressive payout strategy aimed at current problems. See Ben Gose, Philanthropic 
Foundations  Face  Intense  Pressure  to  Increase  the  Amount  They  Give  to  Charities, 
CHRON. HIGHER EDUC., May 28, 2004, at B12. In contrast, other foundations may 
favor  steadier approaches. For Klausner,  the proper analytical  framework  is  for 
each foundation to “strike a balance between equity and wealth maximization as 
it deems appropriate  for  society as a whole.  Just as  foundations distribute  their 
funds across the charitable sector as they choose—focusing on maximizing social 
returns or on other  ethical  considerations—they  should do  the  same with  their 
distributions over time.” An absolute preference for current charity  is thus  inap‐
propriate. Klausner,  supra note  135,  at  58. Other  commentators view  this  issue, 
like Klausner, as a moral one:  

It may often be morally permissible to be less concerned about the more 
remote  effects  of  our  social  policies.  But  this would  never  be  because 
these effects are more  remote. Rather  it would be because  they are  less 
likely to occur, or would be effects on people who are better off than we 
are, or because it would be cheaper now to ensure compensation . . . . All 
these different reasons need to be stated and  judged separately, on their 
merits.  If we  bundle  them  together  in  a  social discount  rate, we make 
ourselves morally blind. 

Tyler Cowen & Derek Parfit, Against the Social Discount Rate, in JUSTICE BETWEEN 
AGE GROUPS AND GENERATIONS,  144,  158–159  (Peter Laslett &  James S. Fishkin 
eds., 1992). 
138. FOUNDATION  CTR.,  CHANGE  IN  INDEPENDENT  FOUNDATION  GIVING  AND  

ASSETS,  1987  TO  2004  (2006),  http://foundationcenter.org/findfunders/statistics/pdf/ 
02_found_growth/02_04.pdf. 
139. Id. 
140. See  COUNCIL  OF  ECONOMIC ADVISORS,  ECONOMIC  REPORT  OF  THE  PRESI‐

DENT,  app.  B,  at  210–11  (2005),  available  at  http://www.gpoaccess.gov/eop/ 
2005/2005_erp.pdf; FOUNDATION CTR., supra note 138. 
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Figure 1. Real GDP vs. Private Foundation Assets 

 
 Moreover,  some  observers  predict  that,  over  the  next  fifty 

years,  trillions  of  dollars  will  be  directed  toward  philan‐
thropy.141  Indeed, we  are  already  beginning  to  see  extensive 
philanthropic  activity  deriving  from  the  fortunes made  from 
the  information  technology  boom  of  the  past  two  decades.142 
The potential  opportunities presented  by  this wealth make  it 
imperative  that  foundations have a new, more  coherent  theo‐
retical framework to help guide them. 

                                                                                                                  
141. See, e.g., Gose, supra note 137 at B12 (“Researchers at the Social Welfare Re‐

search Institute at Boston College estimate that more than $34 trillion could go to 
charity in the next 50 years.”); see also John J. Havens & Paul G. Schervish, Why the 
$41 Trillion Wealth Transfer  is Still Valid: A Review of Challenges and Questions, 7  J. 
GIFT PLAN. 11 (2003); GLOBAL BUSINESS NETWORK, THE COMING FLOOD: PHILAN‐
THROPY  IN  THIS  DECADE  (2002), www.cof.org  (searchable  under  the  title  “The 
Coming Flood”) (last visited Oct. 7, 2006). One prediction is that $6 trillion of the 
projected wealth transfer will go to foundations. Michelle Conlin, Lauren Gard & 
Jessi Hempel, The Givers, BUS. WK., Nov. 29, 2004, at 87. 
142. See,  e.g., David Teather, Net Benefits, GUARDIAN UNLIMITED, Feb.  6,  2006, 

http://technology.guardian.co.uk/online/search/story/0,,1703453,00.html  (“Now 
the enormous wealth that has been created by Silicon Valley and the information 
age appears to be breeding a new wave of philanthropists, who are in some ways 
very  different  from  the  industrialists  of  the  past.  Crucially,  they  tend  to  have 
made  their money  far more quickly and  some are giving  large  sums away at a 
younger  age.”)  (last  visited  Oct.  7,  2006);  see  also  Katie  Hafner,  Philanthropy 
Google’s Way: Not the Usual, N.Y. TIMES, Sept. 14, 2006, at A1; Jolayne Houtz, Phil‐
anthropic World Giddy  at Possibilities  of Gates’ New Role,  SEATTLE TIMES,  June  18, 
2006, at A17. 
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B. Evolving Problems and Criticism 
 As  their numbers and assets rise, foundations will face new 

types  of  problems  within  social  structures  that  constantly 
evolve. For example, three traditional areas of foundation pro‐
grams—education,  health,  and  poverty—have  evolved  over 
time, due  in part  to  the ways  in which democratic  capitalism 
has  affected  them. We now  recognize  that  their nature  is not 
immutable. The problems facing our education and healthcare 
systems are different today than they were fifty or one hundred 
years ago. Democratic capitalism did not create poverty, yet  it 
shapes  the  nature  of  poverty  such  that  our  approaches must 
evolve accordingly. For  instance, statistics  indicate that half of 
those in poverty in the United States today will not be so three 
years hence.143 
 By understanding that they exist to promote pluralism and a 

free‐market economy as well as to challenge other institutions, 
foundations can operate within a broader social and economic 
context.  This  wider  vision  will  help  them  act  flexibly  and 
imaginatively in addressing an evolving set of problems. 
 Judging by the scope and volume of contemporary criticism, 

however, there appears to be a widespread sense—both inside 
and outside  the philanthropic community—that  today’s  foun‐
dations have not  lived up to their potential and have failed to 
adapt  to  changing  circumstances. Criticism, of  course, has al‐
ways  attended  the work  of  foundations.  In  the  1910s,  for  ex‐
ample,  the Walsh Commission warned about  the power foun‐
dations  potentially  could  wield.144  Forty  years  later,  at  the 
height of  the alarm over communist  infiltration of  the United 
States, the House of Representatives formed the Cox and Reece 
Committees  to  investigate  suspected  foundation  involvement 
in “un‐American activities”.145 
 Today, in part, because of the proliferation of private founda‐

tions  and  the  growth  of  the  assets  they  control,  criticism has 
broadened and  comes  from all points on  the  spectrum of de‐
bate.146 Although much  of  it  is  perhaps  unfair—foundations, 

                                                                                                                  
143. E.g., CARMEN DENAVAS‐WALT ET AL., U.S. CENSUS BUREAU, INCOME, POV‐

ERTY, AND HEALTH INSURANCE COVERAGE IN THE UNITED STATES: 2004, at 2 (2005). 
144. See, e.g., Hall, supra note 94, at 4. 
145. EDIE, supra note 99, at 8 (footnote omitted). 
146. See, e.g., Andrew Jack, Gates Learns that Even in Charity There Can Be Contro‐

versy, FIN. TIMES, June 13, 2006, at 13. 
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after  all, present  an  easy  target precisely  because of  their  out‐
market character—such criticism serves to highlight persistent 
challenges that may hinder foundations’ effectiveness. Much of 
the  criticism  targets  the perceived  reticence of  foundations  to 
act boldly and exploit  their possibilities, particularly over  the 
past  forty  years.  Indeed,  the  only  agreed‐upon  proposition 
seems to be that, since the first three decades of foundation phi‐
lanthropy, performance has steadily declined.147 
 In 1970, the Peterson Commission concluded that foundation 

grant‐making was characterized by “a rather pervasive passiv‐
ity.”148 Waldemar Nielsen echoed this criticism, observing that 
most  foundations  see  their  role  as  “that  of  beneficent  crack‐
fillers” instead of “architects or builders.”149 Alan Pifer, former 
president  of  the  Carnegie  Corporation,  warned  that  many 
foundations, “afflicted as they are by severe cases of ‘program‐
itis’  that  constricts  their  horizons,  narrows  the  range  of  their 
perception, and dulls  their  imaginations, are poorly equipped 
to be of much value to our times.”150 
More recent critics have lamented the absence of “ambitious” 

programs151  and  foundations’  “institutional  unwillingness  to 
support  initiatives  that  pose  significant  risks.”152  Still  more 
criticism  is directed at  foundation attempts  to  improve  them‐
selves, as seen  in  the wave of “performance metrics”  that has 
                                                                                                                  
147. See, e.g., Roger M. Williams, Know Thy Critics, FOUND. NEWS & COMMENT., 

May–June 1998, at 25, 26  (“Foundations  today are assailed  for a wide variety of 
perceived sins. They’re said to be arrogant and insular; rigid, nonintellectual, non‐
strategic, politically correct;  too politically motivated or elitist or managerial  (or, 
insufficiently  so);  scheming  to get  their programs  adopted by government;  and 
insensitive to grantees and grantseekers.”). 
148. PETERSON COMMISSION REPORT, supra note 4, at 119. 
149. NIELSEN,  THE GOLDEN DONORS,  supra  note  17,  at  426;  see  also  id.  at  426 

(“The great majority [of foundations] are not on the whole disposed . . . to serve as 
catalysts  of  institutional  or  social  change . . . . They  are  overwhelmingly  institu‐
tions of social continuity, not change.”). 
150. ALAN  PIFER,  SPEAKING OUT:  REFLECTIONS  ON  30  YEARS  OF  FOUNDATION 

WORK 32 (1984). 
151. Samuels, supra note 90, at 28. 
152. Joel Fleishman, Simply Doing Good  or Doing Good Well,  in  JUST MONEY: A 

CRITIQUE OF CONTEMPORARY AMERICAN PHILANTHROPY 101, 109 (H. Peter Karoff 
ed., 2004); see also Eisenberg, supra note 128, at 23  (“What’s amazing  to me . . . is 
that foundations still talk about themselves as the cutting edge of civil society. Oh, 
how little cutting they do. How few risks they take.”). Mark Dowie wonders if the 
large  philanthropic  foundations  will  “continue  their  minimal,  unimaginative 
funding  of  safe  and  soft  institutions  proposing weak,  incremental  solutions  to 
urgent and undeniable  crises.” DOWIE,  supra note 50, at xxxiii;  see  also Samuels, 
supra note 90, at 28. 
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swept the foundation world.153 Foundations, complains Ira Cut‐
ler,  “spend  millions  trying  to  prove . . . obvious  proposi‐
tions.”154 Observers dispute the reasons for this loss of imagina‐
tion,  with  some  citing  a  failure  of  leadership155  and  others 
noting  the  growth  of  the  federal  government  in  areas  previ‐
ously dominated by foundations.156  
In addition to these forms of criticism, a vocal strain excori‐

ates  foundations  for subverting capitalism. Heather Mac Don‐
ald alleges that foundations have become “a political battering 
ram  targeted  at  American  society,”157  and  Willa  Johnson 
                                                                                                                  
153. See,  e.g.,  THE  CTR.  FOR  EFFECTIVE  PHILANTHROPY,  TOWARD  A  COMMON  

LANGUAGE:  LISTENING  TO  FOUNDATION  CEOS  AND  OTHER  EXPERTS  TALK  
ABOUT  PERFORMANCE  MEASUREMENT  IN  PHILANTHROPY  (2002), 
http://www.effectivephilanthropy.org/images/pdfs/towardacommonlanguage.pdf.  
154. Ira  Cutler,  Generosity  Without  Measurement:  It  Can’t  Hurt,  ON  

PHILANTHROPY,  Aug.  31,  2001,  http://www.onphilanthropy.com/site/ 
News2?news_iv_ctrl=‐1&page=NewsArticle&id=5245 (last visited Oct. 7, 2006). 
155. See,  e.g., Pablo Eisenberg, Op‐Ed., Where  is  the Leadership  of  the Foundation 

Community?, BOSTON GLOBE, Feb. 21, 2004, at A19 (complaining that, “[c]ompared 
to past outstanding  foundation  leaders . . . the  current  crop of  foundation CEOs 
pale in comparison. They appear to be institutional managers, not visionary lead‐
ers possessed with courage and a commitment to  improving the performance of 
the  foundation sector.”); see also Pablo Eisenberg, Solving  the Nonprofit Leadership 
Crisis Will Take Much Work, CHRON. PHILANTHROPY, Dec.  9,  2004,  at  44  (“Non‐
profit organizations and foundations suffer from a critical lack of leadership. The 
top  executives  of  too many  organizations  lack  vision,  courage,  a  collaborative 
instinct, and intellectual rigor. While a few promising new leaders have begun to 
make  their mark,  their ranks are much  too  thin  to provide great encouragement 
about the future.”). 
156. A primary example is research. After World War II, spurred by the conflict 

in Korea and  the Cold War, Washington recognized  the need  for greater  invest‐
ment in universities and general research. Before the war, only 2% of the federal 
budget was allocated to scientific research. Soon after, however, the federal gov‐
ernment became “America’s  leading patron of  science,” establishing  the Atomic 
Energy Commission,  the National  Institutes  of Health  (NIH),  and  the National 
Science Foundation  (NSF). DOWIE,  supra note 50, at 65. By  the 1950s and 1960s, 
federal  funding dwarfed  foundation  investments:  the NIH budget climbed  from 
$50 million in 1951, to $400 million in 1960, to $1.4 billion in 1967, making it “in‐
creasingly difficult for foundations to make a significant contribution to biomedi‐
cal science.” Id. at 67. By the late 1960s, “the government had become the central 
bank of science in America.” Id. 
157.  MAC DONALD, supra note 90, at 3. Criticizing “the thirty‐year‐long founda‐

tion  assault  on  the  bourgeois  virtues  that  once  kept  communities  and  families 
intact,”  id. at 16, Mac Donald  states: “No  longer content  to provide mainstream 
knowledge  dispassionately, America’s most  prestigious  philanthropies  now  as‐
pire[]  to revolutionize what  they believe[]  to be a deeply  flawed American soci‐
ety.” Id. at 4; see also Acs & Phillips, supra note 11, at 197 (“American philanthro‐
pists created foundations that in turn contributed to greater and more widespread 
economic prosperity by investing in the future of America. However, such views 
are not really fashionable among scholars of philanthropy and more than a few of 
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charges  that  foundations  have  “lost  faith”  in  “traditional 
American values.”158 
 Finally, some commentators point to a profound shift in the 

conception  of  philanthropy within  foundations  over  the  past 
thirty to forty years, citing this shift as a drag on effectiveness 
and  beneficial  impact.159  This  line  of  criticism  focuses  on  the 
professionalization of philanthropy: 

[D]ating from around the turn of the century to 1960, private 
foundations  appear  to  [have  been]  uncomplicated  institu‐
tions with minimal  administrative  staffs. . . . With  small  or 
nonexistent  administrative  staffs  and  little  concern  with 
public  accountability,  foundations  used  their  tremendous 
resources however they saw fit. . . . [F]rom the 1970s and be‐
yond,  large private  foundations appear  [to have been] dra‐
matically  transformed.  Gone  is  the  simple  administrative 
structure  that enabled early  foundations  to act quickly and 
decisively. In its place is a complex administrative bureauc‐
racy staffed by a new cadre of foundation professionals, of‐
ten with multiple approval levels through which grant deci‐
sions must travel.160 

                                                                                                                  
the professionals who staff foundations. . . . At an American Assembly meeting a 
few  years  ago,  the  participants . . . produced  a  statement  calling  on  philanthro‐
pists  to do more  to redistribute  their wealth  from  the  ‘haves’  to  the  ‘have nots.’ 
Carnegie would  have  been  appalled  since  he  thought  that  by  fostering  greater 
economic  opportunities,  philanthropists  could  prevent  such  redistributive 
schemes.”). 
158. DOWIE, supra note 50, at 15  (quoting WILLA  JOHNSON, CAPITAL RESEARCH 

CTR., ANNUAL REPORT  (1991));  see  also WOOSTER,  supra note 49.  Ironically,  from 
the other side of  the spectrum comes  the critique  that  foundations have become 
ineffective because  they  seek  to  sustain and  strengthen  capitalism: “Brilliant and 
constructive as  some of  their work has been, much of  it has also been  fruitless, 
uninspired, and designed to do little more than perpetuate the economic and so‐
cial systems that allow foundations to exist.” DOWIE, supra note 50, at xx. 
159. William Schambra observes that many foundations concentrate heavily on 

“professional norms” and  sustaining “the elaborate  institutional apparatus built 
around those norms,” instead of producing economic and social benefits. William 
Schambra, Small is Bountiful: In Defense of Small Foundations, PHILANTHROPY, July–
Aug. 2005, at 34, 35. 
160. Frumkin, supra note 88, at 69–70. For Frumkin, the primary contributing fac‐

tor to this shift was the effect “of government regulation on organizational behavior 
and culture. . . . In an effort to defend philanthropy from further government inves‐
tigation and regulation, foundations strategically recast themselves as public trusts 
to be governed by public purposes and brought in a new class of foundation profes‐
sionals  to manage external relations.  In  this sense, government regulation was  the 
direct  trigger  to  the  paradigm  shift  that  occurred  throughout  organized  philan‐
thropy starting in the 1970s.” Id. at 70. The professionalization of foundation philan‐
thropy and overemphasis on procedure,  says Schambra,  leads  foundation  staff  to 
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To withstand these forms of constant criticism and the possi‐
bility  of  further  government  scrutiny,  foundations must  pos‐
sess greater clarity as to their role and raison d’être. 

V. UNIQUE ASSETS OF FOUNDATIONS 

A. Purposefulness 
 Because a private foundation has no external market signals 

to help  it  to  remain  faithful  to donor  intent, maintain  its  rele‐
vance  to  a  free‐market  economy,  or  give warning when  the 
foundation no longer creates value, foundations bear a greater 
individual  responsibility  than  other  institutions  to maximize 
their potential. “Ultimately, the question is not simply whether 
[a foundation does] some good but whether . . . it has fully ex‐
ploited all  its possibilities.”161 Little will  indicate  to a  founda‐
tion that it has drifted into irrelevance. Rather, the foundation’s 
invulnerability to market forces requires increased vigilance to 
ensure that it remains focused, deliberate, and purposeful.162  
 In  one  sense,  purposefulness  connotes  economically  pur‐

poseful activity promoting the expansion of human welfare by 
helping individuals acquire skills and competencies. In another 
sense, however, a purposeful approach entails consistency with 
the  bedrock  principles  of  democratic  pluralism  and  a  free‐
market  economy:  individual dignity,  the  expansion of oppor‐
tunity, and individual freedom.  
Such a focused strategy also involves innovation. Freedom to 

innovate  is one of  the  singular virtues of  the private  founda‐
tion. Foundations, by self‐renewing and adapting  to  the shift‐
ing nature of capitalism, can continue to serve as a resource for 

                                                                                                                  
view “individuals as unimportant, passive playthings of social, political, or biologi‐
cal  forces which  rule humanity and can only be understood and managed by ex‐
perts. Yet the American way of  life  is grounded  in the opposite view.” William A. 
Schambra,  Root  Causes  vs.  Reality,  PHILANTHROPY,  Nov.–Dec.  2004,  available  at 
http://www.philanthropyroundtable.org/article.asp?article=799&paper=0&cat=148. 
161. Jon Cohen, When Noble Ideals Are Not Enough, FIN. TIMES, Jan. 13, 2006, at 13. 
162. In 1949, a study committee  formed by  the Ford Foundation  to outline  the 

future direction of  the Foundation produced a  comprehensive  report. The  com‐
mittee warned about the dangers of external threats both because of the necessary 
independence of foundations and the impact on foundations’ ability to innovate: 
“it might  lead  foundations  to become  timid,  to concentrate on  the  little and  the 
safe  projects,  and  thus  to  commit  their  funds  to  inconsequential work.”  FORD 
FOUNDATION, REPORT OF THE STUDY FOR THE FORD FOUNDATION ON POLICY AND 
PROGRAM 114 (1949) [hereinafter FORD FOUNDATION REPORT]. 
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society  to  use  in meeting  new  challenges  and  exploring  new 
paths.163 This is what foundations have historically done when 
they have been most productive in exploiting opportunities, as 
illustrated by the examples discussed above.164 
 This is not to say that every foundation, or every foundation 

dollar, must be committed to innovation. Sustaining funds are 
highly worthwhile. No  symphony  orchestra  or  social  service 
program can do something new every day, and  there  is often 
great  value  in  their  continuing  to  do  what  they  have  long 
done.165 We must be thankful that there are foundations to help 
sustain such activities, preserving the received social order and 
incidents of civilized society.166 Even foundations such as these, 
however, must be  judged with respect to donor intent and so‐
cial contributions, and it must be ensured that they do not sub‐
vert capitalism. 

                                                                                                                  
163. In describing  the  record  of  the Kellogg  Foundation, Nielsen  opined  that 

though it had not “helped spawn new organizations,” the Foundation, “in its own 
fashion  and  within  its  own  value  framework . . . has  moved  with  the  times. . . . 
Structurally  it has  also  evolved  and  improved.” NIELSEN, THE GOLDEN DONORS, 
supra note 17, at 275 (emphasis added); see also Editorial, Catching Malaria, WALL 
ST. J., Apr. 25, 2006, at A18 (discussing the effectiveness of anti‐malaria efforts by a 
private foundation when compared to programs run by the World Bank). 
164. See, e.g., FORD FOUNDATION REPORT, supra note 162, at 100 (“The success of 

any program will not depend  solely  on  the urgency  of  the problem  it  seeks  to 
solve, or on the wisdom of the program’s general approach, but upon finding the 
right projects headed by the right men at the times that offer the most strategic oppor‐
tunities. This job of strategic selection and tactical execution must, of course, be left to 
the President and officers of the Foundation, under the direction of its Trustees.”) 
(emphasis added). 
165. For  example,  museums  play  a  crucial  role  in  facilitating  “cultural  ex‐

change,” letting “people enter a world that they couldn’t otherwise reach or imag‐
ine,” and providing a place for people “to think about the rest of the world, and to 
reflect on their proper position in it.” Peter Aspden, The Museum as Global Media‐
tor, FIN. TIMES, Mar. 28, 2006, at 15 (quoting Neil MacGregor, director of the Brit‐
ish Museum). 
166.   Nielsen  observed  that  one  of  the  arguments  in  defense  of  the  Kresge 

Foundation’s focus on “bricks‐and‐mortar grants” is that, since many large foun‐
dations are “prejudiced” against these types of grants, Kresge actually fills “some‐
thing of an unoccupied niche.” NIELSEN, THE GOLDEN DONORS, supra note 17, at 
281. Nielsen went on to note that the counter‐argument that small and medium‐
sized  foundations—the majority of  foundations—“do  little more  than contribute 
to  capital  fund  campaigns  and  bricks‐and‐mortar projects  of  various  kinds.  In‐
deed even the largest foundations, if one examines the grant lists of most of them, 
have a strong predilection for such giving.” Id. at 282. 
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 Furthermore, in the nonprofit marketplace, sustenance is not 
a long‐run differentiator.167 To justify the continued existence of 
this unique  social  institution,  there must  also be  a  significant 
amount of  the kind of activity  that only an organized private 
foundation  can  carry  out—namely,  systematic  and  sustained 
innovative activity.168 Foundations account for only twelve per‐
cent  of  total  charitable  giving  in  the  United  States.169  Their 
unique advantage is that they represent institutional concentra‐
tions of wealth and other non‐financial assets, which enhance 
the leverage and innovation they are able to apply to social and 
economic problems.170  
 Ultimately, to achieve purposefulness there must be enough 

high‐impact results to demonstrate that the opportunity cost of 
foregoing  the  foundation’s  chosen  activity would  be prohibi‐
tive.  Otherwise,  the  rationale  for  the  foundation’s  actions 
would appear to be on shaky ground. Foundations, then, must 
engage in opportunity cost analysis. 171 Such analysis provides a 

                                                                                                                  
167. Even  in  the world  of nonprofit  arts  organizations, merely  sustaining  the 

status quo is undesirable. Michael Kaiser, president of the Kennedy Center for the 
Performing Arts, asserts: 

Almost  never  do  you  save  your way  to  health  in  the  arts,  it’s  about 
revenue generation. Your health  comes  from doing  exciting work, and  from 
marketing  that  work  very  aggressively  so  people  either  want  to  buy 
tickets  or  contribute  funds. . . . The  mission  of  an  arts  organization  is 
completely different  from  the mission of a corporation. When you are a 
for‐profit corporation  it’s clear what you’re for. When you are a not‐for‐
profit, what are you  for? What  is your mission? And how do you make 
that  mission  come  true? . . . Because  the  mission  of  the  Royal  Opera 
House  [in  London’s  Covent  Garden]  is  not  to  balance  its  books.  The 
mission is to do exciting opera and ballet. 

Jeremy Grant,  Just Don’t Cut  the Artistic Content, FIN. TIMES,  Jan. 30, 2006, at S3 
(emphasis added). 
168. See, e.g., Bremner, supra note 51, at 102 (“[T]heir number, and even the size 

of  their  capital assets,  [is]  less  significant  than  the boldness of  the  enterprise  to 
which they [are] committed.”). Foundations, says Schambra, must break loose of 
“the confines of technocratic tinkering.” William A. Schambra, Seven (Bad) Habits 
of (In)effective Foundations, CHRON. PHILANTHROPY, Feb. 9, 2006, at 35, 37. 
169. In  2005,  charitable  contributions  in  the U.S.  totaled  $260.28 billion, of which 

foundations accounted for $30 billion, or 11.5%. Infoplease, 2005 Charitable Contribu‐
tions by Source of Contributions, http://www.infoplease.com/ipa/A0908778.html (last 
visited Dec. 18, 2006) (reporting data from the Giving USA Foundation).  
170. See, e.g., NIELSEN, THE GOLDEN DONORS, supra note 17, at 425 (noting that 

foundations can be “instruments by which the best available intelligence, experi‐
ence, and specialized knowledge can be brought to bear in the least distorting and 
inhibiting circumstances” on complex problems”). 
171. Every decision incurs opportunity costs because “making a choice in effect 

costs us the opportunity to do something else”; for “every time we make a choice 
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check on  the use of  financial and non‐financial assets, and  in‐
fuses foundations with the purposeful character that  is critical 
for their survival.172  
 Devoid  of  purpose,  foundations  become  not  only wasteful 

stewards  of wealth,  but  also more  vulnerable  to  the  interfer‐
ence of grantees and public officials.173 Moreover,  the general‐
purpose mandates of many foundations demand that they con‐
tinuously measure themselves against just such purposeful cri‐
teria. Paying attention to purpose can thus help guard founda‐
tion independence and prevent wasteful use of resources.174 

B. Non‐Financial Foundation Assets 
 The prevailing  image of private  foundations  is  that of pas‐

sive conduits of money aimed at sustaining nonprofit organiza‐
tions.  In  other words,  foundations  are  simply  “charitable  in‐
termediaries” or “nonprofit banks.”175 Money, however,  is not 
the primary asset of the private foundation. 

1. Institutional Innovation 
In democratic capitalism, progress arises out of a perpetual 

contest  among  institutions  and  individuals. Economic,  social, 
governmental,  and  cultural  institutions  constantly  bump 
against one another,  influencing  the direction others  take and 
driving the evolution of the entire system.176  
                                                                                                                  
to use a  resource one way, we’ve given up  the opportunity  to utilize  it another 
way.” PAUL A. SAMUELSON & WILLIAM D. NORDHAUS, ECONOMICS 119  (15th ed. 
1995). 
172. See,  e.g., William  A.  Schambra,  How  to  Make  a  Big  Foundation  Effective, 

CHRON.  PHILANTHROPY,  Sept.  14,  2006,  at  43  (suggesting  that  foundations  ask 
themselves: “When we choose an approach to a problem, what competing, alter‐
native paths are we rejecting, and what are we giving up by so doing?”). 
173. See, e.g., Charles Handy, Tocqueville Revisited: The Meaning of American Pros‐

perity, HARV. BUS. REV.,  Jan.  2001,  at  57,  60  (“It  is one of  capitalism’s  laws  that 
riches have a use‐by date; kept too long unused, they start to stink.”). 
174. Cf. Daniel  J. Boorstin, From Charity  to Philanthropy,  in AMERICA’S VOLUN‐

TARY SPIRIT 129, 139–40 (Brian O’Connell ed., 1983) (“But the foundations which 
dominate  the  scene  nowadays  are  extremely  general  in  their  purpose. . . . The 
Ford Foundation’s purpose is to serve the public welfare. Spontaneity, drift, fluid‐
ity, and competition among American institutions have given our future much of 
its  vitality.  Some  of  the  dangers which  come  from  the  new  large  foundations 
spring from the very vagueness and generality of their purposes as well as from 
their sheer size.”). 
175. Rob Atkinson, Altruism in Nonprofit Organizations, 31 B.C. L. REV. 501, 581, 

586 (1990). 
176. See, e.g., HODGSON, supra note 13. 
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 Private foundations must engage in this institutional contest 
to promote the adaptation and evolution of other institutions.177 
Indeed, the fundamental question at the heart of philanthropy 
is, “how do foundations  induce others, at all  levels of govern‐
ment and in the private sector, to give and to do?”178  
 Skill at  this  institutional engagement  is one of  the key non‐

financial  assets  of  foundations  and  requires  that  they  be  at‐
tuned  to underlying  forces  and  trends;  they must  “anticipate 
the strains of social change.”179 For example, “having  foreseen 
the  coming of  the  ‘biological  age’  in  science,”  the Rockefeller 
Foundation was able to use its money to stimulate advances in 
genetics, biophysics, and biochemistry.180 
 Often,  this  approach  takes  the  form  of  creating  completely 

new  institutions  harnessing  individual  knowledge  and  skills. 
For  example, when  the  Peabody  and  Slater  Funds  set  out  to 
rehabilitate  the war‐torn South,  they established a  completely 
new educational  system. The Rosenwald Fund built an entire 
educational  structure  for  blacks  previously  denied  access  to 
quality  educational  institutions.181 Later,  foundations  initiated 
new institutional outlets for knowledge by helping to establish 
and operate such capable organizations as the Brookings Insti‐
tution (Carnegie Corporation, Rockefeller Foundation), the Na‐
tional  Bureau  of  Economic  Research  (Carnegie  Corporation, 
Commonwealth  Fund),  the  Social  Science  Research  Council 
(Laura  Spelman  Rockefeller Memorial,  Russell  Sage  Founda‐
tion,  Rosenwald  Fund),  the  National  Academy  of  Sciences‐
National Research Council  (Carnegie Corporation, Rockefeller 
Foundation),  the RAND Corporation  (Ford  Foundation),  and 

                                                                                                                  
177. Foundations must  promote  “institutional  efficiency  and  flexibility.”  Smith, 

supra note 6, at 42. Alan Pifer, former president of the Carnegie Corporation, insisted 
that foundations must “facilitate the adaptation of major institutions to” the contin‐
ued evolution of social problems. NIELSEN, THE GOLDEN DONORS, supra note 17, at 
45.  In  the  institutional contest of capitalism, rather  than pursuing a “servicing ap‐
proach”  that  achieves  “little  intellectual  impact,”  foundations  have  often  played 
their most important roles as “organizers,” “reinventors,” and “reshapers” of insti‐
tutions.  Id;  see  also Marilyn Chase, Gates Won’t Fund AIDS Researchers Unless They 
Pool Data, WALL ST. J., July 20, 2006, at B1 (“Bill Gates is tying his foundation’s latest, 
biggest AIDS‐vaccine grants  to a  radical concept: Those who get  the money must 
first agree to share the results of their work in short order.”). 
178. SMITH, supra note 48, at 4 (quoting former Carnegie Corporation president 

Alan Pifer). 
179. NIELSEN, THE BIG FOUNDATIONS, supra note 17. 
180. NIELSEN, THE GOLDEN DONORS, supra note 17, at 61–62 (emphasis added). 
181. See supra Part III.C.1. 
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the  Institute  of Medicine  (Robert W.  Johnson  Foundation).182 
Private  foundations  thus “embody an  idea absolutely vital  to 
American democracy, namely the need for independent centers 
of initiative to challenge, criticize and provide a creative spark” 
for  other  institutions,  always  with  the  goal  of  advancing 
growth and human welfare.183  

2. Ideas 
Julius Rosenwald believed  ideas  to be  the primary  asset of 

private  foundations.184  Historically,  foundations  have  indeed 
played a key role in generating, cultivating, and disseminating 
ideas. For example, Frederick Gates, as advisor to the Rockefel‐
ler Foundation, followed a strategy of exploring new ideas and 
then choosing individuals and organizations to execute them.185 
The Robert Wood Johnson Foundation used its grants for train‐
ing dentists to treat handicapped children and adults to spread 
awareness  of  pervasive  problems  and  obstacles  in  the dental 
field.186 The  John M. Olin Foundation  is  largely  credited with 
creating the field of law and economics.187 

                                                                                                                  
182. See Karl & Katz, supra note 50, at 248. In health care, foundations played a 

significant  role  “in  the  replacement  of  small,  parochial,  denominational  clinics 
and hospitals by  large, professional,  scientifically‐based medical  centers.” Ham‐
mach, supra note 68, at 56. Foundations “provided money, expertise, and credibil‐
ity  that  helped  establish  a  new  set  of  institutions—institutions which  then  flour‐
ished.” Id. (emphasis added). “When existing organizations do not seem adequate 
for  addressing  a  particular  problem,  foundations  sometimes  create  new  ones.” 
Fleishman, supra note 152, at 101. 
183. NIELSEN, THE BIG FOUNDATIONS,  supra note 17, at x;  see  also Bailey,  supra 

note 34 (“We should not assume that we’ve already got the ideal institutions and 
the only thing we need to do is  just throw more money at them.”) (quoting Paul 
Romer); Schambra, supra note 168, at 35 (“To generate serious change, more often 
than not it is necessary to provoke serious opposition.”). 
184. “Real endowments are not money but  ideas. Desirable and  feasible  ideas 

are  of much more  value  than money.”  Julius Rosenwald, The Trend Away  from 
Perpetuities, ATLANTIC MONTHLY, Dec. 1930, at 741.  
185. NIELSEN, THE BIG FOUNDATIONS, supra note 17. See also FORD FOUNDATION 

REPORT,  supra note 162, at 100  (noting  that  foundation must “consider  the  three 
basic approaches to the solution of problems—the advancement of knowledge by 
research; the practical application of knowledge; and the dissemination of knowl‐
edge by education and the development of personnel.”). 
186. See O’CONNELL, supra note 70, at 74–75. 
187. See,  e.g.,  JOHN  J. MILLER, A  GIFT  OF  FREEDOM: HOW  THE  JOHN M. OLIN 

FOUNDATION CHANGED AMERICA  (2006);  Jason DeParle, Goals Reached, Donor  on 
Right Closes Up Shop, N.Y. TIMES, May 29, 2005, at A1. 
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 Ideas, and  in particular “meta‐ideas,” play an essential  role 
in  promoting  growth  in  democratic  capitalist  systems.188  The 
ability of private  foundations  to explore and disseminate new 
ideas through the economy and society as well as use them to 
advance  human  welfare  is  arguably  the  signal  resource  of 
foundations.189 This  also  requires  foundations  to  remain open 
and flexible to ensure incorporation of new ideas.190 

3. People 
The  effectiveness  of  a  private  foundation  depends  a  great 

degree on the individuals within the foundation and their abil‐
ity to imagine new possibilities, translate ideas into action, and 
improve the performance of others. Foundations must concen‐
trate  on  developing  human  capital  within  their  own  ranks. 
Thus,  rhetorical  fads  such  as  “strategic  philanthropy”  and 
“high‐engagement  funding”191 are  less  important  than attract‐
ing the top minds in a given field to come to foundations192 and 
undertake independent research.193 

                                                                                                                  
188. Meta‐ideas are “ideas about how to support the production and transmis‐

sion of other  ideas.” Paul Romer, Economic Growth,  in THE CONCISE ENCYCLOPE‐
DIA OF ECONOMICS (David R. Henderson ed., forthcoming 2007). Romer observes: 
“We consistently fail to grasp how many ideas remain to be discovered. The diffi‐
culty is the same one we have with compounding: possibilities do not merely add 
up; they multiply.” Id. 
189. When  she  established  the  Josiah Macy  Jr.  Foundation,  Kate Macy  Ladd 

wrote, “Experience seems  to show  that  in an enlightened democracy private or‐
ganized philanthropy serves the purposes of human welfare best by investigating, 
testing, and demonstrating the value of newer ideas.” Susan M. Fitzpatrick & John 
T. Bruer, Science Funding and Private Philanthropy, 277 SCIENCE 621 (Aug. 1997). 
190.  Nielsen concluded that foundations can become “intellectually narrow and 

desiccated” by a “negative attitude toward new  ideas.” NIELSEN, THE BIG FOUN‐
DATIONS, supra note 17, at 90–91. 
191. See Christine W. Letts & William P. Ryan, Filling the Performance Gap: High‐

Engagement Philanthropy, STAN. SOC. INNOVATION REV., Spring 2003, at 26. (“High‐
engagement funding is first and foremost a performance‐centered strategy where 
alignment,  reliable money  and  strategic  coaching  are  used  to  convert  a  grant‐
making  relationship  into  an  accountability  relationship  that  uses  power  to  im‐
prove  performance.”);  see  also  Christine  W.  Letts,  William  P.  Ryan,  &  Allen 
Grossman, Virtuous Capital: What  Foundations Can  Learn  from Venture Capitalists, 
HARV. BUS. REV., Mar.–Apr. 1997, at 36. 
192. Foundations  “can  assemble  the  specialized  competencies  needed  to  deal 

with major and complex issues of public policy.” NIELSEN, THE GOLDEN DONORS, 
supra note 17, at 7; see also Barbara Finberg, Foundation Grant Making: Balancing 
Prescriptiveness and Responsiveness, Address at the Waldemar A. Nielsen Issues 
in  Philanthropy  Seminar  Series  (April  19,  2002),  available  at 
http://cpnl.georgetown.edu/doc_pool/Nielsen0108Finberg.pdf  (emphasizing  the 
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 Indeed, many  of  the  earliest  donors were  quick  to  see  the 
value  of  recruiting  knowledgeable  people  to  their  founda‐
tions.194  They  recognized  that,  for  foundations  to  make  any 
progress,  they must  first build a  suitable knowledge base. As 
Fritz Heimann has observed: 

Careful  and  sophisticated  determinations  must  be  made 
within each field of activity to find areas where foundations 
can  make  a  distinctive  contribution.  The  development  of 
such programs is no job for dilettantes. . . . What it requires is 
detailed knowledge and convictions with respect  to  the particular 
field of activity, not expertise in the methodology and procedures of 
philanthropy.195 

 Though foundations should retain a corps of knowledgeable 
and talented people, they must also stimulate similar develop‐
ment  outside  their  walls.196  Human  welfare  is  advanced  in 
large measure by  individuals who challenge  the status quo;197 
foundations must seek out such individuals. Many do this, for 
example, through awards and fellowships, which  leverage the 
power  of  individuals  to  spread  certain  ideas.198 A  contempo‐
                                                                                                                  
importance of recruiting “highly competent staff members who have the capacity 
for imagination and listening.”). 
193. As previously discussed, independent research is an important foundation 

activity for several reasons. First, foundations need some level of knowledge and 
expertise  in  the  fields  in which  they operate. Second, research can  lead  to disci‐
plined and  informed thinking, which  is essential for generating  impact. Third,  it 
can help insulate foundations from passing fads and keep them focused on long‐
term  projects  aimed  at  lasting  structural  change.  Finally,  independent  research 
can help prevent foundations from defaulting to ideological crutches that are eas‐
ily substituted for clear thinking. 
194. “[F]rom the very start  it seemed clear that a substantial portion of the an‐

nual  income  of  these  institutions was  to  be devoted  to  scientific  and  social  re‐
search, much of it done through grants to universities, but substantial portions per‐
formed by scientists employed by the foundations themselves.” Karl & Katz, supra note 
50, at 246 (emphasis added). 
195. Heimann, supra note 123, at 259, 264 (emphasis added). 
196. “To get the best long‐term results the Foundation should not only provide 

grants to help competent men do their best work, but should also seek to increase 
the supply of competent men.” FORD FOUNDATION REPORT, supra note 162, at 122. 
197. “There are, of course, great sweeping  tides  in history—plague,  famine,  fi‐

nancial panic,  the calamities of nature and war. Yet  time and again, more often 
than  not  history  turns  on  individual  personality,  or  character.” David McCul‐
lough, Jefferson Lectures  in the Humanities: The Course of Human Events (May 
15, 2003), available at http://www.neh.gov/whoweare/mccullough/lecture.html.  
198. Such an approach is very effective because it applies individual leverage to 

raise  awareness  of  certain  ideas  or  research.  “Foundation  managers  are  well 
aware  that  the recognition  that comes with an  individual grant or prize  is often 
more valuable than the money. To the extent that they change the distribution of 
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rary  example  is  the X Prize Foundation, which helped galva‐
nize the race for private space flight and will soon apply itself 
to other areas as well.199 

4. Leverage 
Money may be a  less  important asset of the private founda‐

tion  than  institutional  innovation,  ideas,  and people, but  it  is 
with money  that  foundations  turn  the  other  assets  into  pro‐
grammatic  achievements  that  advance  economic  growth  and 
human  welfare.  Still,  the  financial  assets  of  foundations  are 
relatively small compared with  the budget of  the  federal gov‐
ernment and represent only a tenth of aggregate charitable con‐
tributions. Thus,  foundations must realize  their  inadequacy  in 
directly implementing large‐scale solutions and instead seek to 
apply leverage in instigating change. 
 This does not mean foundations should retreat to small‐scale 

programs or policies of “scatteration.”200 Such  strategies often 
fail  the  test of  focus and produce  little of social value. Rather, 
foundations  can  be  effective  by  researching  and  gaining 
knowledge  of  how  a  system works. They may  then  leverage 
that knowledge to create ripple effects, indirectly inducing oth‐
ers to change.201  
 For example,  the Peabody Education Fund began with a $2 

million  endowment  at  a  time  when  the  federal  government 
was pouring money into Reconstruction. Given their small size, 
the Fund’s programs could have been drowned  in  the  face of 
such a daunting sea of challenges. Instead, to make an  impact 
and achieve its goal of rebuilding the South, the Fund chose the 

                                                                                                                  
recognition,  prestige,  and  honor,  foundations  promote  public  agendas.” Ham‐
mack, supra note 68, at 46. Outstanding examples of this method include the Dan‐
forth Foundation’s graduate school fellowships, the Markle Scholars Program, the 
Robert Wood Johnson Foundation’s scholarships and fellowships, and the Lasker 
Foundation awards. See O’CONNELL, supra note 70, at 39–45. 
199. See, e.g., MICHAEL BARONE, HARD AMERICA, SOFT AMERICA: COMPETITION 

V. CODDLING AND  THE BATTLE  FOR  THE NATION’S  FUTURE  46–47  (2004);  John  J. 
Miller, Extraordinary Feats of an X‐Man, PHILANTHROPY, July–Aug. 2005. 
200. PIFER, supra note 150, at 30. 
201. “By concentrating on a limited area, a foundation is more likely to bring to 

bear meaningful expertise, and  its available  resources are more  likely  to have a 
perceptible  impact.” Heimann,  supra  note  123,  at  263.  In  his  catalog  of  “great 
gifts,”  O’Connell  warned  that  “if  these  funds  are  not  targeted  carefully  they 
would add an incidental rather than an extra dimension to our efforts to address 
major needs and aspirations.” O’CONNELL, supra note 70, at 6–7. 
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lever of access  to quality education.202 When Carnegie, Rocke‐
feller,  and  other  foundations  transformed  the American  sys‐
tems  of medical  research  and  education,  they  commissioned 
and undertook voluminous amounts of research before strate‐
gically  intervening  at  the  opportune moment  and  location.203 
Finally, when  it sought  to  improve  the delivery of health care 
in the United States, the Robert Wood Johnson Foundation lev‐
eraged a specific angle, which ultimately yielded greater divi‐
dends  than  a  comprehensive  grant program  could  have. The 
result was the 911‐emergency response system.204 

VI. CONCLUSION 

As the number and assets of private foundations continue to 
grow,  foundation  legitimacy will be  the subject of continuous 
examination. This examination will not be limited to individual 
institutions but will  extend  to  the entire  class of  foundations. 
Such  scrutiny  is appropriate given  that  foundations  represent 
pools  of wealth  specifically  set  aside  for  the  advancement  of 
humankind.  
This Article argues that, to justify its continued existence as a 

unique  institution,  the  foundation must  see  its  actions  as  the 
basis  of  its  legitimacy  and  definitive  of  its  purpose.  Further‐
more,  foundation actions must ultimately relate  to  the “meta” 
institution  of  democratic  capitalism,  which  allowed  founda‐
tions to exist  in the first place. Such consideration of purpose‐
fulness is of little concern to other familiar institutions, whether 
in  the public or  the private  sectors, because  they are continu‐
ously  tested by market  forces. Whether  such  institutions  con‐
tinue  to  exist  reflects  the decisions  of  customers. The private 
foundation, however, is an out‐market institution blessed with 
the resources and the protection of law so as to continue to act 
into the indefinite future, irrespective of customer satisfaction.  
Criticism  of  foundations  is  based  on  their  actions. What  a 

foundation does today is tested against what a different institu‐

                                                                                                                  
202. This  focus on access  to quality  education became  the Fund’s  “single  ani‐

mating  idea.” Peabody’s “aim was  ‘the widest possible  influence upon  the  sur‐
rounding country’ so  that  local school district successes would ultimately  trans‐
form state educational systems, inspire the establishment of state normal schools, 
and improve teacher training.” SMITH, supra note 48, at 3. 
203. Hammack, supra note 68, at 56. 
204. See, e.g., NIELSEN, THE GOLDEN DONORS, supra note 17, at 125. 
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tion—principally government—might do  in  its place and with 
its  resources, or against notions  that  the  future may not need 
the activity a private foundation can uniquely provide.205 Their 
very potential  for  continued  life  outside  the discipline  of  the 
market’s constant testing of purpose permits many foundations 
to shelve the express, or implicit, intentions of their founders as 
well as the explicit theory of their legal existence—namely, the 
improvement of  social welfare within a  system of democratic 
capitalism. 
To  the extent  that every  foundation must pursue  charitable 

activity,  it  is  important  to  appreciate  that  the  very  nature  of 
charitable activity  itself has changed. The American system of 
free‐market  capitalism  has  become  more  efficient  and  more 
productive,  and  has  achieved  levels  of  social  and  economic 
equality  never  seen  before.206 Accordingly,  the  objectives  and 

                                                                                                                  
205. The latter argument implicitly assumes government to be the superior insti‐

tution: whatever resources it can control today are best applied today rather than 
to future activities. See, e.g., Bradley & Jansen, supra note 125, at A23. 
206. Any measure of well‐being demonstrates  this  fact. Recent  income data 

from  the  Census  Bureau  show  that  the  household  income  distribution  of 
American families has over the  last forty years steadily moved higher—more 
families are moving  from  lower  to higher  income brackets. See CARMEN DE‐
NAVAS‐WALT,  BERNADETTE  D.  PROCTOR,  &  CHERYL  HILL  LEE,  U.S.  CENSUS 
BUREAU,  INCOME,  POVERTY,  AND  HEALTH  INSURANCE  COVERAGE  IN  THE 
UNITED  STATES:  2005,  at  31;  Stephen  Rose, What’s  (Not)  the Matter  with  the 
Middle Class? AM. PROSPECT ONLINE, Sept. 4, 2006, http://www.prospect.org/ 
web/page.ww?section=root&name=ViewWeb&articleId=11943.  Additionally, 
income  levels  in  the United  States  remain  dynamic,  not  static:  nearly  half  of 
people in poverty in 1996, for example, were not in poverty three years later. See 
CARMEN DENAVAS‐WALT, BERNADETTE D. PROCTOR, & CHERYL HILL LEE, U.S. 
CENSUS  BUREAU,  INCOME,  POVERTY,  AND  HEALTH  INSURANCE  COVERAGE  IN  
THE  UNITED  STATES:  2004,  at  2  (2005);  Stephen  Rose,  The  Trouble  with  Class‐
Interest  Populism,  PPI  BACKGROUNDER,  Apr.  25,  2006,  available  
at  http://www.ppionline.org/documents/Class‐Interest_Populism_042606.pdf 
(demonstrating  that,  when  family  incomes  are measured  by  their  fifteen‐year 
averages, sixty percent of Americans make over $60,000 per year.). The distribu‐
tion of American  jobs, moreover, has steadily moved  toward higher‐skilled pro‐
fessional jobs and away from manual labor. See Ian D. Wyatt & Daniel E. Hecker, 
Occupational Changes During the 20th Century, MONTHLY LABOR REV., Mar. 2006, at 
35  (showing  that occupational distribution  in  the United States has dramatically 
shifted  toward  “professional”  job  categories  and  away  from  categories  such  as 
laborer); Rose, supra, at 7 (“The striking thing here  is that there has been a  large 
increase in the share of elite jobs, with most of the offsetting loss coming from the 
share of  less‐skilled  jobs.”). Americans’  lives have also been made ever easier by 
energy‐efficient and energy‐saving appliances, personal computers, and cheaper, 
more accessible entertainment. In 1978, for example, 55.8% of U.S. households had 
some form of air conditioning—by 2005, 85% had it. Similarly, 82% of households 
in  2005  had washing machines.  See U.S. CENSUS  BUREAU, AMERICAN HOUSING 
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approaches of charity, even the very concept of charitable pur‐
poses, must shift and be  re‐evaluated. This observation, how‐
ever, raises the larger question of how society might guide the 
private foundation without extinguishing the freedom founda‐
tions need  to  creatively  challenge other  institutions  to greater 
effectiveness. Precisely because it operates beyond the market, 
the foundation presents particularly difficult problems of gov‐
ernance for legislatures and courts to consider.  
In many ways,  foundations are  the most private of all soci‐

ety’s  institutional  actors,  and  the  law  presumes  that  they 
should continue in their private action on society’s behalf, free 
of externally  imposed objectives or timeframes. Indeed, by ex‐
amining  three ways  in which  this  presumption  operates, we 
find the potential for a rule that might guide those who would 
create  and  fund  new  and  existing  foundations,  those  who 
would  assume  the duty  of  trusteeship,  and  those who might 
challenge  the presumption—most  likely  a  state  attorney  gen‐
eral. 
First,  the most  significant guide  to a  foundation’s ability  to 

operate without  the  imposition  of  public  expectations  is  the 
direction of  the  founder at  inception. For  the most part,  foun‐
ders  are parsimonious  in  expressing  their  intent. Because  the 
law  establishes  only  a minimal  standard, many  foundations 
come into being with the merest of stated purposes. Even then, 
founder intent must be diligently sought, whether it was left in 
handwritten notes or videotaped instructions.  
Because the foundation is usually intended to exist in perpe‐

tuity,  the wise  founder must  consider  the  long‐term  implica‐
tions  of  his  intent. Dedicating  the  resources  of  a  perpetual 
foundation  to  the cure of a specific disease,  for example, may 

                                                                                                                  
SURVEY FOR THE UNITED STATES: 2005, at x (2006); Energy Information Administra‐
tion, U.S. Dept.  of  Energy,  Trends  in Residential Air‐Conditioning Usage  from 
1978  to  1997,  http://www.eia.doe.gov/emeu/consumptionbriefs/recs/actrends/ 
recs_ac_trends.html. Furthermore, in 2003, over half of American households had 
internet  access,  compared  to  just one‐quarter  in  1998. See  JENNIFER CHEESEMAN 
DAY, ALEX JANUS, & JESSICA DAVIS, U.S. CENSUS BUREAU, COMPUTER AND INTER‐
NET USE  IN THE UNITED STATES: 2003, at 1  fig.1  (2005). Similarly, nearly 100% of 
American households now own at least one color television. See DALLAS FEDERAL 
RESERVE  BANK,  1997  ANNUAL  REPORT,  TIME  WELL  SPENT:  THE  DECLINING  
REAL  COST  OF  LIVING  IN  AMERICA  22  (1997),  available  at 
http://www.dallasfed.org/fed/annual/1999p/ar97.pdf;  see  also  HODGSON,  supra 
note 13; Romer, supra note 188; David Leonhardt, Life Is Better; It Isn’t Better. Which 
Is It? N.Y. TIMES, Sept. 20, 2006, at C1; Hal Varian, Many Theories on Income Inequal‐
ity, But One Answer Lies in Just a Few Places, N.Y. TIMES, Sept. 21, 2006, at C3. 
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leave a foundation confused as to its purpose once the disease 
is cured. Similarly, it is easy to imagine how a new foundation 
dedicated to improving global climate conditions could exacer‐
bate  the problem  it  sets  out  to  cure;  science has  shown  itself 
vulnerable  to  both  politics  and  fads.207 Thus,  the wise  donor 
must  look  into  the future and weigh contingencies  that others 
might not consider.208 
Second, once the donor ceases to control the foundation, the 

trustees must remain as  loyal as possible to the donor’s  inten‐
tions and  thus maintain  the presumption of continued private 
action. Even when a donor has been relatively silent as  to  the 
foundation’s  direction,  trustees  are  not  at  liberty  to  fashion 
their  own  policies.  Donors  should  remain  all  important  to 
foundations.209 No founder  lacks a clear record of his  life. It  is 
common  for  founders  to  have  been  very  successful  business 
people, most often entrepreneurs. We know what  they did  to 
transform entire dimensions of human life and trustees should 
be able to infer values from their accomplishments.210 Trustees 

                                                                                                                  
207. See,  e.g., Bjorn Lomborg, Stern Review, WALL  ST.  J., Nov.  2,  2006,  at A12; 

Max Wilkinson, Stern’s Report is Based on Flawed Figures, FIN. TIMES, Nov. 3, 2006, 
at 15. 
208. Support  for medical research,  the spread of educational achievement, and 

economic growth writ  large, appear to survive as perpetually relevant donor  in‐
tentions. These goals appear somewhat immune to the capture of interests and the 
substitution of the passions of subsequent trustees for the donor’s original, clearly 
stated intent. 
209. One convenient argument discussed above is that a foundation’s resources 

belong not to the deceased donor but to society. By extension then, whatever in‐
tent  the donor set down at  the outset may be set aside by  the  trustees and  their 
counselors. This argument stretches the law, reason, and the moral guidance that 
respect  for  the donor should command. The monies  in every  foundation would 
not  exist  but  for  the  initial  gift  of  the  donor, whose  donation,  in most  private 
foundations, accounts for all the resources ever taken  in by the foundation. That 
is, the initial gift is generally the only gift. While the nominal dollar amount of the 
gift may have long since been expended, the current corpus reflects the continued 
magnification of the  initial  infusion through  investment  in the free‐market econ‐
omy. When considered from this angle, the perpetual foundation is a creature of 
democratic capitalism in a particularly indelible way. 
210. The  lives  of  Henry  Ford  and  John  D.  Rockefeller  are  instructive—

exhaustive biographies with popular appeal exist for both men. See WATTS, supra 
note 39; CHERNOW, supra note 51. Like any person, each had his own unappealing 
beliefs and  idiosyncrasies, yet also was possessed of  traits worthy of emulation, 
not the least of which was philanthropic generosity. Ford’s life is often reduced to 
anti‐Semitism,  just as Rockefeller’s  is pithily  summed up with  the  term “robber 
baron.” Surely, however, the trustees of charitable foundations should look to the 
extraordinary good their founders sought to achieve as reflected in their economic 
contributions and charitable actions. Both Ford and Rockefeller endowed hospi‐
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would thus do well to respect the donor by, whenever possible, 
inferring values from the donor to guide the work of the foun‐
dation.211  
An unfortunate strain of thinking among theorists holds that 

trustees  should  seek  to  be  influenced  by  a  solicited  or  con‐
structed constituency, sometimes referred to as stakeholders.212 
Trustees  then  set  out  to  satisfy  this  group—identified  by  the 
trustees  themselves—in a non‐economic exchange of valuable 
resources  for  approbation. Because  the  exchange  is by  its na‐
ture entirely donative on the side of the foundation (its giving 
is  compelled by  law),  it will always yield positive acceptance 
by the self‐defined “stakeholder” community. 
Inevitably, philanthropy is drawn to the prospect of amelio‐

rating  the  negative  externalities  of  our market‐based  system. 
Absent market direction, however,  the  foundation  is  liable  to 
gravitate  toward  action  that  is more  empathetic  in nature. To 
approach its task instead from the perspective of changing the 
economic  environment  in  ways  that  allow  more  people  to 
prosper  requires an analytic perspective  that  forces one  to as‐
sert a belief  in a particular  causal  relationship. This approach 
finds  the  foundation  seeking  improved market  outcomes.  In‐

                                                                                                                  
tals, schools, and museums. Ford was even revered for his paternalistic generosity 
toward employees (just as he was later reviled for his virulent opposition to their 
unionization).  
211. Everyone’s life presents a mixed record. In developing inferred intent and 

values, a  first step might be  to  look  to Shakespeare’s observation: “The evil  that 
men  do  lives  after  them;  The  good  is  oft  interred with  their  bones.” WILLIAM 
SHAKESPEARE, JULIUS CAESAR act 3, sc. 2. Trustees bear an especial responsibility 
to recall the good as they spend the donor’s money—the ever‐present temptation 
is to substitute the trustees’ or foundation executive’s personal agenda. 
212. “Increasingly,  foundations  find  themselves part  of  an  expanding  con‐

stellation which  includes  such  resources as grantees,  intermediaries, and ex‐
ternal consultants all  functioning as key players acting on a shared agenda.” 
JOEL  J.  OROSZ,  CYNTHIA  C.  PHILLIPS,  &  LISA  WYATT  KNOWLTON,  CTR.  
FOR  PHILANTHROPY  AND  NONPROFIT  LEADERSHIP,  AGILE  PHILANTHROPY:  
UNDERSTANDING  FOUNDATION  EFFECTIVENESS  6  (2002)  available  at 
http://www.npgoodpractice.org/PDF/Article7.PDF;  see  also  id.  at  18  (citing  a 
survey that found that foundations and those in the philanthropic sector define 
foundation  effectiveness  “in  terms  of  the  systemic  relationship  that  exists be‐
tween stakeholder audiences.”). “We are highly driven to make a difference  in 
the  key  issues  that matter  to  the health  and  happiness  of  our  stakeholders— 
the  public.”  For  the  Pew’s Rebecca Rimel,  the Bottom  Line  is  Impact, Not Profits, 
KNOWLEDGE@WHARTON,  Mar.  8,  2006,  http://www.pewtrusts.org/news/ 
news_subpage.cfm?content_item_id=3316&content_type_id=13&page=nr2 
(quoting Rebecca Rimel);  see  also Editorial, Trusting Pew, WALL ST.  J., Feb.  18, 
2004, at A14. 
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deed, by making  individuals more competent to participate  in 
markets  through  improving  education,  reducing  disease  and 
disability,  expanding market  activity  by  accelerating  innova‐
tion,  easing  entry  to  capital markets,  and  understanding  the 
ways  in which markets discriminate  through policy  research, 
foundations  can  advance  individual welfare  through market 
means.  
Trustee  actions  based  on  analytic  perspectives  tied  to  the 

founder’s  express  or  imputed  intent  are  the  source  of  legiti‐
macy  for  the presumption of continued private action.  In  this 
construct,  the  “success”  of  the  foundation  as  judged  by  its 
grantees is largely irrelevant. Its action and the analytic basis of 
its action, rooted as they are in a belief that economic expansion 
improves human welfare, become  sufficient. Trustees, as  they 
pursue  innovative programs  in  education,  research, or public 
policy, should be confident  that  their stewardship  is above all 
purposeful. The foundation’s action is thus fundamentally tied 
to  the donor’s  intent, and moreover,  is  seated  solely with  the 
trustees,  free  of  constituencies  and  stakeholders.  In  the  con‐
stituent or stakeholder model, however, the petitioner remains 
secure in the view of its role, and the foundation exists largely 
to perform the role of passive bank. 
The  third perspective  from which  to consider  the  legal pre‐

sumption  in favor of foundations operating privately  involves 
the public oversight authority which might, wrongly, consider 
itself the ultimate manager of foundations. At the federal level, 
the oversight authority rests with  the IRS, which has properly 
seen  its  role as  ensuring  that  funds  set aside with  tax prefer‐
ence not be used for the private benefit of trustees, officers, or 
grantees. Far more  active  oversight,  however,  has  come  from 
state attorneys general, who have  increasingly been prepared 
to insert themselves into the decision‐making of foundations.213 
In many  instances,  these  intrusions  have  been  occasioned  by 
alleged  egregious  behaviors  by  trustees  or  officers. Once  in‐
volved, however,  the  record  shows  that  the  scope of  state  in‐
vestigation and action has far exceeded the common law power 
to ensure  that  funds within a  foundation are being applied  in 
the public  interest.  Furthermore,  the  vagueness  of most  state 
charity statutes allows investigations to proceed as though the 
attorney general actually possessed the authority to ensure that 

                                                                                                                  
213. See supra Part III.D.2. 
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the funds are used in the subjectively‐determined “best” inter‐
est of the public. 
This largely self‐made approach endows the attorney general 

with unlimited power to create new purposes for foundations, 
remove  trustees,  and  displace management.  Of  course,  such 
decisions seldom appear motivated by respect for the founder’s 
intent or an  informed view of what  is  truly  in  the public’s  in‐
terest. Rather,  such  determinations  are most  easily  explained 
by political motivations. Consideration of a  long  record of at‐
torney general actions regarding private foundations prompted 
one  legal  scholar  to  caution  that  attorneys  general must  not 
view themselves as “super” members of the board.214 
How  then, may  the  interests of  the  founder,  the subsequent 

trustees,  and  the  public,  as  represented  by  the  oversight  au‐
thority residing with the IRS and state attorneys general, coex‐
ist such that the unique institution of the private foundation is 
secure  to pursue  its unique  institutional role? It seems  that an 
implicit  private‐public  treaty must  exist  among  donors,  trus‐
tees,  and  the  government.  This  treaty would  include  a  pre‐
sumption in favor of allowing the foundation wide latitude and 
tolerance  to  articulate  through  its  actions  and grants ways  to 
instigate change and irritate other institutions into newer, more 
effective ways of performing their roles. 
The burden also falls on the donor and trustees to not tempt 

government  to examine  the actions of  the  foundation and po‐
tentially restrict its freedom. As a threshold matter, the founda‐
tion  must  pursue  non‐frivolous  actions.  Of  greater  conse‐
quence,  foundations  must  articulate  programs  that,  using  a 
wide  perspective,  advance  human  welfare  in  the  context  of 
democratic  capitalism.  For  its  part,  government  generally 
ought to defer to the trustees and executives, with four excep‐
tions:  egregious  cases  of  obvious  frivolous  action,  instances 
where foundation resources are diverted for private gain, pro‐
grams that set out to erode or destroy aspects of our system of 

                                                                                                                  
214. Brody,  supra note  114,  at  976 n.174  (citing  In  re Estate of Horton,  90 Cal. 

Rptr. 66, 68 (Cal. Ct. App. 1970) (ʺWe are cited no statutory or case law authority 
placing the Attorney General in the position of a super administrator of charities 
with  control over, or  right  to participate  in,  the  contractual undertakings of  the 
charities. He has undoubted  standing  to  seek  redress  in  the  courts  of  contracts 
entered  into by charities which are collusive,  tainted by  fraud or which demon‐
strate any abuse of trust management.ʺ)). 
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democratic capitalism, or instances where foundation resources 
are used to advance partisan political ends. 
Attorneys general must refrain from adopting the convenient 

notion that foundations are to operate democratically under the 
direction of either constituent groups or elected officials. Such 
an  approach  not  only  offends  the  historical  legal  theory  of 
foundation  freedom of action but also  trades away  the poten‐
tial  such  organizations  possess  for  long  term  fundamental 
change  (since  that  change may  offend  current political  sensi‐
bilities). 
Finally,  democratic  capitalism  evolves  in  large  measure 

through  the conflict among  institutions. The  foundation came 
into being to advance democratic capitalism by playing a new 
and unique role among  institutions. This role, from the begin‐
ning, has been  one  of mediation—encouraging  the  continued 
evolution  and growth of  other  institutions. This has been  ac‐
complished by various means.  In  some  instances  foundations 
have brought  institutions  into being  to play roles required  for 
the development of the nation. Peabody’s postbellum schools for 
children are one such example. In other instances, foundations 
have envisioned new, expanded  roles  for existing  institutions 
such as Rockefeller’s pushing universities  into  their new roles 
in basic scientific research.  In other cases we  find  foundations 
prodding institutions to more meaningful or legitimate roles in 
society and  the economy, such as  the Gates Foundation’s cur‐
rent  challenge  to  high  schools  to  become more  relevant  and 
useful in modern society.215  
In performing these roles, foundations aid the market by intu‐

iting needs and demands that the market itself may find difficult 
to perceive or  articulate. They  are  able  and  free  to do  this be‐
cause they have been expressly set up outside the constraints of 
the market. This  somewhat paradoxical  virtue  is not  a unique 
aspect of the mysterious way in which capitalism operates.216  

                                                                                                                  
215. See Bill Gates, Speech at the National Education Summit on High Schools, 

Feb. 26, 2005, available at http://www.gatesfoundation.org/MediaCenter/Speeches/ 
Co‐ChairSpeeches/BillgSpeeches/BGSpeechNGA‐050226.htm  (stating  that  he  is 
“appalled”  at America’s  “obsolete” high  schools:  “By obsolete,  I mean  that our 
high schools—even when they’re working exactly as designed—cannot teach our 
kids what they need to know today.”). 
216. See e.g., HERNANDO DE SOTO, THE MYSTERY OF CAPITAL: WHY CAPITALISM 

TRIUMPHS IN THE WEST AND FAILS EVERYWHERE ELSE (2000); Michael Novak, What 
“Dark Ages”?, NEW CRITERION, Feb. 2006, at 67  (reviewing RODNEY STARK, THE 
VICTORY  OF  REASON;  HOW  CHRISTIANITY  LED  TO  FREEDOM,  CAPITALISM,  AND 
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History suggests that founders, trustees, and foundation ex‐
ecutives and staff have a special responsibility to the future to 
see  that private monies, once dedicated  to  improving human 
welfare,  are  applied  in  ways  that  maximize  their  effect  for 
good. This kind of  freedom does not exist  in political  institu‐
tions,  churches,  unions,  universities,  or  business  firms.  The 
foundation,  the only out‐market  institution, must use  its  free‐
dom wisely. As Waldemar Nielsen observed: 

It  is  a waste  of  important  potential  if  foundations  do  not 
make use of  the special  freedoms  they have been given:  to 
take the long view; to back a promising but unproven idea, 
individual, or  institution;  to  take an unpopular or unortho‐
dox stand; to facilitate change rather than automatically en‐
dorsing the status quo . . . to act and not merely react; to ini‐
tiate, even to gamble and dare.217 

                                                                                                                  
WESTERN  SUCCESS  (2005))  (describing  capitalism  as  “the mind‐centered  system 
directed to economic creativity”). 
217. NIELSEN, THE GOLDEN DONORS, supra note 17, at 433–34. 


